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La competencia y la 
eficiencia en la banca 

colombiana1

IntroDuccIón

de acuerdo con la Ocde (2015) los mercados financieros colombianos son poco 
desarrollados y el sistema bancario tiene costos de intermediación elevados que 
limitan el acceso financiero de los hogares y empresas. ese estudio acepta que 
la concentración bancaria puede resultar del hecho de que los bancos eficientes 
ganan participación en el mercado. sin embargo, los conglomerados pueden re-
ducir la contestabilidad en el mercado, lo que tiene efectos en las ganancias de 
eficiencia. La Ocde encuentra que la eficiencia de la banca colombiana es débil si 
se compara con países de la organización de similar nivel de desarrollo.

Asobancaria ha hecho notar que los costos de intermediación en colombia se 
explican por la represión financiera que existe en el país bajo la forma de gravá-
menes a los movimientos financieros, GMF, las inversiones forzosas en títulos de 
desarrollo agropecuario y el crédito de redescuento. de igual forma, la asociación 
comenta que el margen de intermediación puede ser mayor en los países de la 
región latinoamericana, comparados con naciones de otras regiones, porque la 
relación del capital regulatorio, como porcentaje de los activos ponderados por 
riesgos, es mayor en estos países que en los de la Ocde. 

en consecuencia, Asobancaria pidió un estudio a Fedesarrollo para analizar la 
competencia y la eficiencia del sector bancario en colombia, cuyo resultado se 
presenta aquí2.

1 con la colaboración especial de la economista Beatriz H pacheco. Agradecemos los comentarios de Jonathan Mala-
gón, Germán Montoya, carlos Ruiz y Rogelio Rodríguez, de Asobancaria y de enrique López enciso, del Banco de la 
República.

2 este estudio tuvo su versión final en febrero de 2016 y una revisión editorial en septiembre de 2016. 
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La literatura económica relaciona la mayor o menor intensidad de la competencia 
en los mercados con los incrementos o decrecimientos de la eficiencia económica 
y del bienestar. Lo anterior significa que la competencia impulsa a las empresas 
a buscar una mayor eficiencia, tanto asignativa como técnica, con niveles de pro-
ducción que, en el largo plazo, acercan el costo marginal al precio de venta (efi-
ciencia asignativa), y a utilizar las mejores tecnologías de producto, de procesos 
y administrativas disponibles (eficiencia técnica).  Lo anterior se debe traducir en 
los mayores excedentes posibles, tanto para los productores como para los con-
sumidores (church y Ware, 2000).

en la medida en que la competencia disminuya en un mercado, cualquiera que sea 
la razón, se tiende a generar ineficiencias asignativas, si la producción disminuye, 
y también ineficiencias técnicas, cuando disminuye el interés de las empresas de 
utilizar las mejores prácticas productivas y administrativas (“vida fácil” o desgre-
ño administrativo).  esto ocurre porque las empresas tienen un mayor poder de 
mercado y pueden realizar rentas monopólicas, al disminuir la producción y elevar 
sus precios; alzas éstas que permiten cubrir sus mayores costos marginales y pro-
medios de producción.

La teoría de la organización industrial o economía industrial, en su vertiente del 
Paradigma Estructura (E)  Conducta (C)  Resultado (R), ecR (edward Mason 
y Joe Bain, de escuela de Harvard) afirma que los mercados, cuya estructura se 
caracteriza por una alta concentración de mercado, llevan a conductas empresa-
riales y a resultados del mercado que van en contra del bienestar, es decir, a ob-
tener resultados que no se diferencian de los que obtendría un cartel de todas las 
empresas o de las empresas de mayor tamaño en un mercado.  de esta forma, los 
índices de concentración constituyen suficiente evidencia acerca del nivel de com-
petencia en un mercado y sirven de base para argumentar acerca de la necesidad, 
en algunos casos, de que las autoridades intervengan para alterar la conducta de 
los agentes o para modificar la estructura del mercado, si la concentración y las 
tasas de rentabilidad son muy altas y el bienestar es muy bajo. 

en contra de ese enfoque, la literatura, a partir de los años setenta, afirma que 
una alta concentración puede ser consistente con la competencia y la eficiencia. 
La escuela de chicago (demsetz, 1973), contraria a la intervención estatal, afirma 
que el monopolio y las barreras a la entrada son transitorias. La alta rentabili-
dad de una actividad puede significar que es muy eficiente y no que es producto 
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del ejercicio del poder de mercado. Los altos índices de concentración deben ser 
únicamente un punto de inicio de una investigación de mercado por parte de las 
autoridades de competencia o de los investigadores sobre estos temas, pero no 
permiten obtener conclusiones acerca de la causalidad per se.  

La escuela austriaca, con Joseph schumpeter a la cabeza, no comparte el paradig-
ma de ecR, ni el enfoque microeconómico clásico como tampoco la necesidad de 
la intervención del estado. La variable relevante de la promoción del bienestar y la 
eficiencia es la innovación. el proceso de destrucción creativa es altamente com-
petitivo y muy dinámico. si bien las empresas innovadoras ganan participación en 
el mercado y obtienen ganancias extraordinarias, otras empresas serán atraídas y 
habrá una nueva situación competitiva y nuevos estímulos a la innovación.

La nueva economía Industrial no abandona del todo el paradigma ecR y se com-
plementa con la teoría de juegos, la cual pone el énfasis del análisis en el compor-
tamiento estratégico de las empresas y en cómo afecta la estructura de mercado, 
sin establecer a priori relaciones de causalidad entre la estructura y el resultado; 
profundiza en el estudio de la variable c, de la conducta, del paradigma ecR; este 
enfoque toma también las ideas de las escuelas de chicago y la austriaca.  

todos estos enfoques de la economía industrial o de las organizaciones son empí-
ricos y orientados a la formulación de políticas.

Los índices de concentración constituyen indicadores de competencia, según el 
enfoque del Paradigma, y hacen parte del arsenal de los indicadores estructu-
rales.

en el enfoque alternativo, para conocer las conductas y estrategias de las empre-
sas, así como las características de la competencia, las metodologías de la nueva 
organización industrial empírica, nOeI proponen indicadores no estructurales a 
partir de la observación directa de la conducta de las empresas en el mercado.

en este estudio se evalúa si la industria bancaria en colombia ha mantenido un 
nivel razonable de competencia, a pesar de su concentración, con mejoras en su 
eficiencia y diversificación de servicios bancarios ofrecidos a los usuarios, además 
de avanzar en su cobertura poblacional (inclusión financiera), durante el periodo 
1995-2014. 

IntroDuccIón
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Aquí se describe la estructura del mercado y se analizan los resultados, pero la 
investigación no contiene un análisis de la conducta. no se cuenta con un estudio 
en colombia que analice el comportamiento estratégico de las entidades banca-
rias y que permita establecer los determinantes de sus decisiones de inversión, 
capitalización, aversión al riesgo, selección de segmentos, de cobertura geográfica 
y de inclusión financiera, programas de investigación y desarrollo, publicidad y 
diferenciación de productos, entre otros asuntos. cuando se realice dicha investi-
gación, algunas preguntas que quedaron abiertas aquí, podrán ser solucionadas.

Adicional a esta introducción, el estudio incluye seis capítulos y unas conclusio-
nes. en el primer capítulo, se hace una revisión de los análisis teóricos acerca de la 
relación entre el grado de competencia en un mercado y la eficiencia y el bienes-
tar. en el segundo capítulo, se examina la literatura colombiana que ha abordado 
estos tópicos para la banca del país. en el tercero, se describe la competencia en 
la banca colombiana con indicadores estructurales y no estructurales; estos últi-
mos se comparan con los calculados por estudios internacionales que incluyeron 
a colombia. el cuarto capítulo consiste en un análisis, con base en un ejercicio 
econométrico de frontera estocástica, del nivel y la evolución de la eficiencia de la 
banca colombiana.   en el capítulo quinto se examina si el marco de regulación y 
supervisión bancaria puede incidir en la eficiencia de la banca y, en el sexto capítu-
lo se propone mejorar la definición de indicadores de servicio al cliente, así como 
el seguimiento mediante encuestas. por último, se concluye.
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MaRCo TEóRICo

A continuación, se examinan los análisis teóricos de la relación entre el grado de 
competencia en un mercado y la eficiencia y el bienestar.

IndIcAdORes estRuctuRALes de cOMpetencIA

durante las décadas que van desde mediados de los años cuarenta hasta finales 
de los años sesenta, los economistas dedicados al estudio de la organización indus-
trial fijaron como meta “establecer los vínculos entre la estructura del mercado, 
por una parte, y la conducta de las empresas en el mercado, por la otra. A su vez, 
dicha conducta determinaría el probable resultado o desempeño del mercado en 
términos de eficiencia económica o bienestar social general.” (pepall et al., 20053).

de este énfasis surgió el Paradigma Estructura (E)  Conducta (C)  Resultado 
(R), de tal forma que, si los resultados en términos de bienestar eran considerados 
suficientemente bajos o perjudiciales socialmente hablando, se justificaba la in-
tervención de las autoridades de competencia para alterar la conducta que gene-
raba la estructura del mercado o, si era necesario, se debía modificar la estructura 
misma del mercado.

como referentes conceptuales previos, se tienen los modelos de competencia 
perfecta y monopolio, como límites opuestos de un espectro de estructuras de 
mercado a lo largo del cual se ubican todos los mercados.

Los economistas de este enfoque se dedicaron a describir las estructuras de merca-
do y a derivar relaciones empíricas entre estructuras y resultados en términos de los 
márgenes precio-costo, los esfuerzos de innovación y otras medidas de resultados.
La dificultad principal que enfrentaron los investigadores fue la disponibilidad de 
información para el cálculo de la mayoría de los indicadores de estructura tales 
como la existencia de barreras a la entrada y estrategias de diferenciación del 
producto, entre otros (cuadro 1).

3  el trabajo que da origen al paradigma es el de Joe s. Bain (1951) en el cual estableció, con base en un análisis em-
pírico, que en los mercados concentrados las utilidades de las empresas eran altas.
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Cuadro 1. •  Estructura de mercado y sus características

TIPoS DE ESTRUCTURaS
competencia perfecta
Oligopolio
duopolio
Monopolio
empresa (s) dominante (s)
Oligopsonio
duopsonio
Monopsonio
competencia monopolística

CaRaCTERISTICaS DE ToDa ESTRUCTURa
1. número de empresas y de consumidores. 
2. Acciones disponibles a cada empresa.
3. expectativas acerca de las respuestas de com-

petidores según conjunto de acciones que se 
crea disponga cada empresa.

4. expectativas sobre número de empresas y 
sobre posibilidades (barreras) de entrada.

5. Grado de integración vertical existente.
6. nivel de concentración de la producción y de 

participación de las empresas en el mercado.
7. Barreras a la entrada y salida existentes.
8. nivel de diferenciación de los productos.
9. nivel de diversificación de la producción.

Fuente: shy, Oz (1995), Industrial Organization, theory and Applications, the MIt press, p.59.

entre todos los indicadores de estructura de mercado (columna derecha cuadro 
1), los seguidores del paradigma E  c  r seleccionaron para sus investigacio-
nes el nivel de concentración, dada su facilidad de cálculo respecto de los demás 
posibles indicadores.  con base en este indicador, se establecieron ciertos princi-
pios como que, entre mayor fuera el nivel de concentración de las empresas en 
un mercado, mayores eran también las posibilidades de que las mismas operaran 
de manera no competitiva y tendieran a tener comportamientos colusivos. Lo 
contrario sería también válido. el paradigma representó en los estados unidos la 
principal influencia intelectual de la política de competencia, entre 1945 y finales 
de la década de los años 60 (pepall et al., 2005).

•	 Índices de concentración

del paradigma E  c  r surgió el desarrollo de un conjunto de indicadores es-
tructurales de competencia, entre los cuales vale la pena mencionar los siguien-
tes: a) el número de empresas; b) la tasa de concentración (Ck) y, c) el índice 
Herfindahl-Hirschman de concentración (HHI).  
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a) el número de empresas es poco utilizado, pues no hace ninguna referen-
cia a la distribución de las empresas por tamaños. 

b) La tasa de concentración, donde Ck hace referencia a la participación 
agregada de las k empresas de mayor tamaño, es más utilizado como he-
rramienta descriptiva de concentración cuando no es posible o es difícil 
obtener la información de todas las empresas. Generalmente se utiliza 
un número de 3 a 5 empresas para construir dicha tasa, sin referencia 
alguna al tamaño y a la distribución del resto de las n-k empresas.

c) el índice Herfindahl-Hirschman se considera el más indicado para esti-
mar el nivel de concentración en una industria pues utiliza la partici-
pación de todas las empresas en el mercado. el HHI se calcula como la 
sumatoria al cuadrado de dichas participaciones:

HHI=∑s , para i=1 ,…, n,

donde n es el número total de empresas y si es la participación de la 
empresa i en el mercado.

el índice HHI tiene un rango que va de 1/n, para empresas todas de igual 
tamaño, hasta 1 si existe un monopolio.  Las autoridades de competen-
cia de cada país establecen rangos de valor para este índice que utilizan 
como señal inicial acerca de si una industria es o no competitiva.

La ventaja de este tipo de medidas estructurales de concentración es la relativa 
facilidad para su cálculo, al menos en el nivel nacional; de ahí que las autoridades 
de competencia en países de bajo y mediano ingreso utilicen medidas de concen-
tración en los mercados como una aproximación del nivel de competencia o como 
indicios de existencia de un poder de mercado que puede reflejarse en un bajo 
nivel de competencia.

sin embargo, las medidas estructurales de competencia sufren limitaciones prác-
ticas y conceptuales cuando se piensa que la ausencia de múltiples jugadores 
equivale a la carencia de competencia o al abuso de la posición dominante en el 
mercado.

MaRCo TEóRICo
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Limitaciones conceptuales  

desde el punto de vista conceptual, el desarrollo teórico que experimentó la ver-
tiente del análisis de la Organización Industrial, desde los años setenta del siglo 
pasado, ha puesto en duda la relación unidireccional Estructura  Conducta 
 Resultado, pues es claro que: a) una industria altamente concentrada pue-
de funcionar eficientemente en equilibrio, como lo menciona Bertrand (1883); 
b) la teoría de la contestabilidad (Baumol et al., 1982) introduce la posibilidad de 
que una industria altamente concentrada, inclusive monopolística, pueda com-
portarse como una industria competitiva si los costos de entrada y salida son su-
ficientemente bajos; de igual forma, lo que lleva  a adoptar prácticas de colusión 
no es necesariamente el número de empresas; c) por otra parte, las conductas 
(estrategias) de los empresarios pueden alterar la estructura de una industria, ha-
ciéndola más competitiva (con la innovación, por ejemplo) o menos competitiva 
(mediante prácticas de depredación en el mercado, por ejemplo); d) así mismo, 
la hipótesis de estructura eficiente (ee), avanzada por demsetz (1973), peltzman 
(1977) y otros, afirma que la estructura de un mercado puede reflejar diferencias 
en eficiencia entre las empresas, en vez de ser resultado de una situación compe-
titiva, de tal modo que las empresas más eficientes tienden a ganar participación 
de mercado, lo cual puede conducir a una concentración de mercado más alta.  
esto quiere decir que la estructura de mercado (ilustrada por los índices de con-
centración) no es exógena, pudiendo más bien ser un resultado de las diferencias 
en la eficiencia y de las estrategias empresariales.

en los años setenta, se afirmó que es posible que la estructura de un mercado 
determine conductas y resultados en el corto plazo pero que, en el largo plazo, 
las estrategias de los empresarios y los mismos resultados pueden modificar la 
estructura industrial, lo cual convierte a la estructura en una variable endógena. 
Al final, es claro que existe una circularidad de efectos entre las variables del pa-
radigma (pepall et al., 2005).

el poder de mercado, entonces, puede ser un resultado de los mayores niveles de 
eficiencia e innovación y no simplemente de una mayor concentración la cual apare-
ció sin explicación alguna.  se afirma que el éxito de una empresa, medido tanto por 
sus utilidades como por su participación en el mercado, sería un indicador de su ma-
yor habilidad para atraer al consumidor (mediante la diferenciación del producto o 
el mayor esfuerzo innovador dinámico) y no de un pobre desempeño del mercado.
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se podría concluir entonces que, para explicar los niveles de utilidades de largo 
plazo, pueden ser más importantes las barreras de entrada y las estrategias innova-
doras que los niveles de concentración.  Así mismo, las altas barreras en el mercado 
y las estrategias competitivas conducen, tanto a una alta concentración, como a 
altas tasas de ganancia. Igualmente, como se explica más adelante, se constata que 
hay eventos de un súbito aumento de la competencia que llevan a incrementos en 
los índices de Lerner (Lerner, 1934) y los indicadores de concentración.

de todas formas, persiste el interrogante acerca de si la eficiencia se traslada o no 
al consumidor y si, en el caso de la intermediación financiera, esa eficiencia debe 
o no ser trasladada al consumidor y en cuál medida, tratándose, como se trata, de 
un servicio de utilidad pública.

Limitaciones prácticas

desde el punto de vista práctico, la selección de las medidas de concentración 
está acompañada   del problema de la apropiada definición del mercado relevan-
te, tanto desde el punto de vista geográfico como del producto (shaffer, 2004). 
Así, por ejemplo, un banco puede ser local, cuando atiende a las pequeñas y me-
dianas empresas, pyMes, pero regional, o aún nacional, si interactúa con empre-
sas grandes.  si se trata de empresas multinacionales, el mercado relevante puede 
ser el internacional.  está también el problema de que, en el sector financiero, un 
número de productos sustituibles están siendo ofrecidos por empresas que no 
son bancos (León, 2014).

una consecuencia de lo anterior es que los estudios en economías en desarrollo 
calculan los índices de concentración únicamente en el nivel nacional, debido a 
que no hay suficiente desagregación de la información y a que, si existiera dicha 
desagregación, pudiera no estar disponible para todos los momentos del tiempo.

Finalmente, la persistencia de la utilización de los índices de concentración como 
índices aproximados que indican niveles de competencia es una consecuencia 
de las dificultades para obtener la información, principalmente en los países en 
desarrollo. Además, es difícil diseñar el modelo de competencia adecuado, pues 
como afirma shy (1995), cada situación es diferente y la modelación debe ser ad 
hoc.  de allí que se recurra a modelos de forma reducida, que muestran relaciones 
afines a todo tipo de competencia, tal y como se explica más adelante.

MaRCo TEóRICo
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•	 poder de Mercado

una empresa que participa en un mercado oligopólico tipo cournot básico tiene, 
en equilibrio, un Índice de Lerner, igual a (1):

donde p es el precio de mercado; cmi es el costo marginal de i; Si corresponde a la 
participación de la empresa en la producción o las ventas y η es la elasticidad de la 
demanda del mercado (Motta, 2004).  en el modelo básico de cournot, los rivales 
de la empresa i no responden ante cambios en su producción. por lo tanto, todas 
las variables del lado derecho de la expresión (1) serían variables exógenas. en las 
diferentes estructuras de mercado, el índice de Lerner es: 

a) Monopolio: en el caso de un monopolio que no enfrenta entrantes po-
tenciales, o cuando un oligopolio se configura como un cartel, el índice 
de Lerner es igual a 1⁄η. es decir, la empresa está limitada únicamente 
por los consumidores y se deduce que, en este caso, el índice de Lerner 
está en su máximo nivel con perjuicio sobre el bienestar, en la medi-
da que las pérdidas de excedente del consumidor al pagar precios no 
competitivos superan con creces los mayores excedentes del productor.  
Además, pueden generarse ineficiencias técnicas, las cuales incremen-
tan los costos de producción, y reducir aún más los excedentes del con-
sumidor, al requerirse mayores precios de venta4.

b) competencia perfecta: cuando la competencia es perfecta, o las amena-
zas de entrada son muy altas, el índice de Lerner es igual a cero (p=cmi).

c) Oligopolio: en el caso del oligopolio, la expresión para toda la industria, 
ponderando por las participaciones del mercado, es la siguiente (2):

donde cm es el costo marginal ponderado de todas las empresas y HHI 
es el índice de concentración del mercado, el cual es una variable exó-

4  Lo anterior no ocurriría si el monopolista enfrenta amenazas de entrada debido a que las barreras de entrada y 
salida son bajas, pues en dicho caso la elasticidad de la oferta es alta, aunque el producto no tenga sustitutos.

Li= p η
p-cmi = Si

L= p η
p-cm  = HHI
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gena. Las variables del lado derecho de la expresión (2) se denominan 
variables de estructura.

de la formulación teórica en la expresión (1) se infiere que el poder de mercado 
de una empresa depende de factores estructurales de oferta (participación) y de 
factores también estructurales de demanda (elasticidad de la demanda).  de la 
expresión (2) del Índice de Lerner para la industria, se infiere que el bienestar y la 
competencia se podrían ver afectados negativamente, entre mayor sea el índice 
de concentración en el mercado y menor, en términos absolutos, sea la elasticidad 
de la demanda.  La conjunción de todos estos aspectos determina, en la teoría 
expuesta, el poder de mercado de una empresa o del conjunto de empresas que 
configura la industria y genera indicios acerca del nivel de competencia existente.

también la expresión (2) ha sido utilizada para inferir que el poder de mercado 
de las empresas, y la competencia existente entre ellas dependen críticamente 
del índice de concentración existente en el mercado en el cual participan (Motta, 
2004).

de la teoría subyacente en las expresiones (1) y (2) se deduce que un aumento de 
la competencia, por alguna razón externa (por ejemplo, η es ahora mayor en tér-
minos negativos o se reducen las barreras de entrada al mercado), se traduciría en 
una disminución en el Índice de Lerner, pues la mayor competencia llevaría a que 
los precios se redujeran más rápidamente que los costos marginales. es el argu-
mento contrario a cuando se pasa de un mayor a un menor nivel de competencia, 
donde se menciona que el aumento en los precios es mayor que el de los costos.  
esta teoría está basada en la definición de una estructura de mercado como un 
factor externo a las firmas, el cual no es afectado, a su vez, por las decisiones de 
los empresarios o por las diferencias en eficiencia entre las empresas.

La estructura de mercado en los países en desarrollo, debido a las dificultades 
para estimar todas las variables o parámetros (lo cual exige la utilización y esti-
mación de modelos oligopólicos), estaría definida principalmente por: (i) los índi-
ces de concentración, (ii) las participaciones y tamaños de las empresas y (iii) el 
número de empresas, con alguna información  cuantitativa y, en mayor medida, 
cualitativa, acerca de aspectos como: (i) las barreras a la entrada, (ii) las diferen-
cias en tecnologías utilizadas, (iii) la elasticidad precio de la demanda, (iv) el nivel 
de diferenciación existente entre las empresas, entre otras variables.  La medición 
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del Índice de Lerner tiene dificultades en países en desarrollo; como es difícil cal-
cular los costos marginales, se utiliza en ocasiones el costo variable promedio, si la 
disponibilidad de cifras lo permite5. esa es la razón del énfasis en la utilización de 
los índices de concentración o de cálculos aproximados del índice de Lerner para 
inferir si el poder de mercado es alto o bajo.

•	 La concentración vis- à- vis la competencia

en general, la teoría anteriormente descrita afirma que, si se incrementa la com-
petencia, ineludiblemente el Índice de Lerner deberá disminuir, lo cual se traduce 
en que dicho índice es un buen indicador de la intensidad de la competencia. Igual 
sucede con los índices de concentración: la teoría indicaría que son mayores allí 
donde la competencia es débil, lo cual permite tomarlos también como indicado-
res del nivel existente de la competencia (León, 2014).

sin embargo, el supuesto crítico para llegar a dichas conclusiones es el de que 
todas las empresas son iguales o, al menos, todas tienen los mismos costos margi-
nales, es decir, todas son igualmente eficientes. Además, la teoría está basada en 
un análisis estático del corto plazo, en el cual la tecnología está dada.

en conclusión, la persistencia de la utilización de medidas de concentración como 
aproximación al cálculo de los niveles de competencia refleja las dificultades en 
algunos entornos para obtener suficiente información y estimar otras dimensio-
nes de la estructura del mercado, como las condiciones de entrada y salida y la 
importancia de la diferenciación de los productos.

•	 Barreras a la entrada y salida

La teoría de la contestabilidad argumenta que las empresas se comportan de ma-
nera competitiva si no existen barreras a la entrada o a la salida del mercado. se 
refieren a barreras tanto formales como informales.  en el sector financiero exis-
ten importantes barreras de este tipo debido a la importancia del sector financie-
ro en la economía y a los riesgos sistémicos inherentes a su funcionamiento. este 
es, posiblemente, uno de los sectores más regulados en muchos países (León, 
2014). entre los aspectos de mayor regulación figuran los requisitos de entrada 

5 Inclusive, es ignorado frecuentemente que la utilización de los costos variables promedio exige ajustes a la fórmula 
del Índice de Lerner relacionados con la intensidad del capital.
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al sector para bancos tanto nacionales como extranjeros, los requerimientos de 
capital y solvencia y el cercano y continúo seguimiento (supervisión) de las activi-
dades bancarias.

Además de estas barreras formales, existen también barreras no regulatorias 
como las de selección adversa, las informacionales6 (dell’Ariccia et al., 1999; de-
ll’Ariccia, 2001; Marquez, 2002) y las técnicas, así como importantes costos hun-
didos (dietsch, 1992).  Así mismo, no son de descartar como barreras la presencia 
de economías de escala y de alcance, lo mismo que las economías de red7 (degry-
se et al., 2009; Matutes y padilla, 1994).  delis (2012) afirma que podría explicarse 
el débil vínculo entre la regulación y la competencia en la industria bancaria de 
las economías en desarrollo, por la presencia de brechas de información (León, 
2014).

en otras palabras, “la información sobre la estructura de los mercados o sobre el 
marco regulatorio, es a menudo el único conjunto de cifras que los investigadores 
en mercados bancarios menos maduros pueden obtener. sin embargo, es impor-
tante ser conscientes de las fuertes limitaciones de estos indicadores estructura-
les. con el desarrollo de micro datos sobre las instituciones bancarias, se han de-
sarrollado nuevas medidas de competencia basadas en el comportamiento de los 
bancos y se están comenzando a utilizar en los países en desarrollo.” (León, 2014).

IndIcAdORes nO estRuctuRALes de cOMpetencIA

como se mencionó, los índices de concentración y otras medidas estructurales de 
los mercados no miden directamente las conductas y estrategias de las empresas 
y, por ende, la naturaleza de la competencia. en las últimas décadas se ha venido 
desarrollando una literatura basada en la llamada Nueva organización Industrial 
Empírica (NoIE), la cual utiliza unas metodologías que buscan observar directa-
mente la conducta de las empresas en el mercado8.

  

6 Los bancos existentes tienen información sobre los clientes potenciales (que podrían dividirse entre clientes de 
bajo riesgo, de riesgo normal y de alto riesgo) que no poseen los bancos que recientemente han entrado o planean 
entrar al mercado.

7 Redes de cajeros automáticos, por ejemplo, las cuales pueden o no ser compartidas.
8 conductas y estrategias que teóricamente, y en cada caso o industria, son analizadas principalmente mediante la 

teoría de juegos.
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Las metodologías no estructurales de competencia pueden dividirse en dos9: 

a) Aquellas apoyadas en la teoría del oligopolio, con una concepción neo-
clásica de la competencia, incluyendo el índice de Lerner, los modelos de 
variaciones conjeturales (Iwata, 1974; Bresnahan, 1982; Lau, 1982) y el 
modelo de panzar y Rosse (1987).

b) Los modelos enfocados en la dinámica de los mercados, más en línea 
con las concepciones austríaca y de chicago de la competencia.  sobre-
sale en este sentido el indicador de Boone (2008).

en la literatura se han utilizado todos los indicadores y frecuentemente se estiman 
en conjunto, debido a que es frecuente encontrar que separados arrojan resulta-
dos contradictorios, por lo que su análisis debe ser cuidadoso y comparativo.  Los 
más utilizados son el índice de Lerner, el modelo de panzar-Rosse y el indicador 
de Boone.

•	 el Índice de Lerner 

este índice muestra, como se dijo anteriormente, la diferencia entre el precio y 
el costo marginal con respecto del precio de un producto de una empresa, en 
condiciones de equilibrio de mercado. se identifica esta divergencia con el poder 
de mercado potencial que tiene la empresa. para ambientes menos competitivos 
la diferencia entre el precio y el costo marginal es positiva, de tal forma que se 
infiere que sus incrementos representan un mayor poder potencial de mercado.

el índice de Lerner es usualmente estimado a partir de un modelo oligopólico de 
mercado tipo cournot.  si se supone una producción de un producto homogéneo 
que maximiza las utilidades de una empresa, dicho índice es el siguiente (3):

9 no confundir los modelos estructurales de competencia  (basados en modelos tipo cournot, Bertrand u otros y no 
en modelos de forma reducida) con los estimadores estructurales y no estructurales de competencia, los cuales se 
dividen entre aquellos que intentan definir o describir con índices o información cuantitativa o cualitativa, el grado de 
competencia que se presenta en un mercado e, indicadores que tratan de medir econométricamente (con modelos 
reducidos o estructurales) tanto el nivel como el tipo de competencia imperante (llamados indicadores no estructu-
rales pues están basados en comportamientos o conductas empresariales y no en la estructura del mercado).

Li = [P(Q) - CMi (qi,wl )]
P(Q)
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donde Q es la producción total del mercado (Q=∑qj, con j desde 1 hasta n),  qi es la 
producción de la empresa i, p es el precio de mercado de la producción Q, CMi es 
el costo marginal de la empresa i, el cual no necesariamente es igual para todas las 
empresas, y  wl  es un vector de precios de los factores de producción utilizados 
por la empresa i.  Li es tomado, entonces, como una medida del poder potencial 
de mercado de la empresa i.

el índice de Lerner tiene, para todas las industrias (la bancaria, por ejemplo), las 
siguientes características:

a) tiene un rango que va de cero, en mercados de competencia perfecta, 
a un valor que es igual al inverso de la elasticidad precio de la demanda, 
en condiciones de monopolio o colusión.

b) es específico para cada banco y varía en el tiempo, permitiendo compa-
raciones de poder potencial de mercado entre bancos y/o a través del 
período considerado.

c) es promediado para la industria ponderando la sumatoria de los  indivi-
duales por las participaciones de mercado de cada banco. este L prome-
dio es utilizado para evaluar la competencia bancaria existente (ecua-
ción 2).

La mayor dificultad para el cálculo del índice de Lerner es la estimación del costo 
marginal, lo cual ha sido realizado en las últimas dos décadas por medio de una 
estimación de la función de costo total.  esta última, a su vez, ha sido a menudo 
calculada utilizando el enfoque de intermediación a partir de una ecuación trans-
logarítmica que incluye un producto único (activos totales), tres insumos (trabajo, 
depósitos y capital físico) y un conjunto de variables de control. el precio de la 
producción (p) es estimado como el ingreso promedio multiplicado por el valor 
del activo utilizado.

Muchos investigadores han tratado de evaluar la competencia bancaria en un 
mercado a través del L promedio ponderado por las participaciones de mercado 
de cada empresa (el lado derecho de la expresión (2)) (Fernández de Guevara et 
al., 2005, 2007; Maudos and solís, 2011; y Weill, 2013).
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Ventajas y desventajas

Las principales ventajas del índice de Lerner son (León, 2014):

a) “su simplicidad, su interpretación directa y el hecho de no tener reque-
rimientos rigurosos acerca de las cifras.”

b) Al poderse calcular anualmente, se puede estimar la evolución del com-
portamiento en fijación de precios de cada banco durante un período 
determinado.

c) es un indicador flexible y no requiere la definición del mercado relevan-
te, aspecto que siempre ha sido un problema en las investigaciones de 
abuso de poder de mercado.

d) permite medir el poder potencial promedio de mercado de manera se-
parada para los diferentes mercados bancarios (geográficos o por pro-
ductos).

e) puede ser estimado con un número reducido de observaciones; esto es 
particularmente importante cuando son pocos bancos, evento en el cual 
los temores sobre la competencia son mayores.

sus principales desventajas son teóricas y prácticas:

a) es, en definitiva, una medida de poder potencial de mercado en la fija-
ción de precios y no una aproximación al nivel de competencia.  puede 
haber consistencia entre un incremento en el poder potencial de mer-
cado y un aumento paralelo en el nivel de competencia (stiglitz, 1987, 
1989; Bulow y Klemperer, 2002; Amir, 2010; entre otros).

b) el índice de Lerner, en opinión de algunos investigadores, no es capaz de 
capturar apropiadamente el grado de sustituibilidad del producto ban-
cario (Vives, 2008).

c) Algunos investigadores afirman que cuando la toma de riesgos de un 
banco (a bank’s risk taking) no es tenida en cuenta, el índice de Ler-
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ner podría sobreestimar el poder de mercado, debido a que los bancos 
que, en términos relativos, gastan una mayor proporción de sus recursos 
otorgando créditos disfrutan de más altos márgenes (Oliver et al, 2006).

d) La forma convencional de calcular el índice de Lerner está basada en el 
logro de eficiencias perfectas técnicas y asignativas. como es frecuente, 
los bancos no operan, en el común de los casos, bajo tal nivel de eficien-
cia; la eficiencia y los costos operativos dependen del mercado en el cual 
operan los bancos y del entorno económico imperante (Koetter et al., 
2012; chaffai et al., 2001).  “Así, diferencias al comparar países (o cam-
bios a lo largo del tiempo) en el índice de Lerner pueden ser atribuidas a 
diferencias (o cambios) en factores no competitivos” (León, 2014).

•	 Modelo de Variaciones conjeturales

como se aprecia en la expresión (2) del Índice de Lerner, este puede estar afecta-
do tanto por la elasticidad de la demanda como porque los mercados son menos 
competitivos o están sujetos a acuerdos colusivos.  el índice de Lerner no puede 
distinguir entre estos dos factores.

La metodología de las variaciones conjeturales trata este problema del índice de 
Lerner, buscando controlar los cambios de dicho índice debidos a cambios en la 
demanda, de tal forma que se logre aislar el comportamiento competitivo de las 
empresas.  en este enfoque (Iwata, 1974; Bresnahan, 1982; Lau, 1982), cada firma 
realiza conjeturas acerca de la manera en que sus competidores reaccionarían si 
la empresa cambia sus precios o su producción.  en la práctica, se construye una 
elasticidad de reacción de la producción global ante cambios en la producción de 
la empresa i, de tal forma que bajo condiciones de equilibrio el precio de mercado 
es igual a (Angelini y cetorelli, 2003) (4):

P = C’qi _ λi = C’qi _ ( θi εi  )
donde  C’qi corresponde a la derivada del costo total de la empresa i cuando 
cambia su producción (el costo marginal); λi es el parámetro de la variación con-
jetural (en cantidades), medido como ,  λi=[(δ∑qj /(δqi )]=Q’qi-1, siendo Q’qi la 
derivada del cambio en la producción del mercado ante cambios en la producción 
de la empresa i.  por su parte,  θi es la elasticidad conjetural (θi = Q’qi × qi/Q) y εi 
es la semi-elasticidad de la demanda (εi = (Q’P /Q) (León, 2014).
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el parámetro  λ varía de -1 a N _ 1 , siendo  N  el número de empresas en el 
mercado, mientras que θi varía de 0 a 1.  en situaciones colusivas, si la empresa i 
aumenta su producción en 1, todas las empresas responden de igual manera (en 
el mismo sentido), igualando la acción de la empresa que toma la iniciativa.  Así, 
el poder de mercado de la empresa i, plenamente explotado, es igual a λ = N _ 1 
y la producción total se incrementa en n unidades, quedando el valor de Li=1⁄ εd.

en el caso de competencia perfecta (o competencia a la Bertrand), λ=-1 , con lo 
que la ecuación del índice de Lerner se convierte en la conocida igualdad P=C’qi. 
Los cambios en la producción de i son contrarrestados por las demás empresas 
quedando así el precio inmodificado.  en la situación tipo cournot básico, λ=0, de 
tal forma que la empresa i no espera reacción alguna de sus competidores.

en cuanto a la elasticidad conjetural (θ), ésta tiene un rango entre 0 (competencia 
perfecta) y 1 (situación colusiva).

el índice de Lerner puede ser reescrito de dos formas: a) directamente con el 
parámetro cuantitativo de la variación conjetural λ, o, b) con el mismo parámetro 
conjetural cuantitativo pero obtenido a través de la elasticidad conjetural θ.

a) Índice de Lerner directamente con la variación conjetural cuantitativa 
(5):

siendo si la participación de la empresa i en la producción total Q y εd la 
elasticidad – precio de la demanda del mercado.

b) el Índice de Lerner obtenido a través de la elasticidad conjetural (Ange-
lini y cetorelli, 2003) es (6):

Li = λi/P

para realizar las anteriores estimaciones se han propuesto diferentes métodos, ya 
sea en el nivel de las empresas individuales (Iwata, 1974), industria (Bresnahan, 
1982; Lau, 1982) o mediante panel de datos (Angelini y cetorelli, 2003; coccorese, 
2005 y 2009; uchida y tsutsui, 2005).  todos estos métodos están basados en ecua-

Li = 
P-C’qi =-

 (1+λi) si)

P εd
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ciones de demanda y oferta, en un sistema que permite separar los cambios en la 
elasticidad de la demanda y en el comportamiento de los bancos.  La ecuación de 
demanda arroja el valor de la elasticidad de la demanda (ε) y la ecuación de oferta 
el parámetro λ, una información necesaria para estimar θ y L (León, 2014).

Ventajas y desventajas

La principal ventaja del método conjetural frente, por ejemplo, a la utilización 
simple del Índice de Lerner es el análisis directo de la conducta de las empresas 
con base en la teoría estática de la organización industrial.  “el parámetro que se 
estima puede ser tratado como una variable continua bajo condiciones no res-
trictivas” (León, 2014) y ser así utilizado para pruebas estadísticas acerca de las 
diferentes estructuras de mercado.  Algunos afirman (shaffer, 2004b) que el test 
acerca de las conjeturas empresariales sigue siendo válido “aún si las firmas si-
guen estrategias diferentes a las de maximización de utilidades o si la regulación 
constriñe el comportamiento de los bancos.”

este método también está sujeto a las críticas (León, 2014).  el método de las 
variaciones conjeturales es, en última instancia, un ajuste por elasticidades del 
índice simple de Lerner y, por lo tanto, se aplican las críticas anteriores a dicho 
Índice. Adicionalmente, su utilización es más difícil en mercados menos maduros 
pues requiere especificar formas funcionales discutibles para las ecuaciones de 
demanda y oferta.  Al tratar de hacer dichas formas más flexibles, se incrementan 
los posibles problemas de multicolinealidad, además de que si las muestras son 
pequeñas (por ejemplo, cuando hay muy pocos competidores) se enfrentan pro-
blemas estadísticos al respecto. Finalmente, los parámetros estimados pueden 
ser sesgados si la muestra no representa el mercado bancario completo, como 
en el caso de no incluir las actividades bancarias no tradicionales y las actividades 
financieras de empresas no bancarias (shaffer, 2001).

en definitiva, los resultados pueden ser altamente sensibles a la especificación 
empleada para el modelo, con lo cual las conclusiones pueden ponerse en duda.  
en cualquier caso, es necesario verificar que los parámetros estimados son con-
sistentes con la teoría (por ejemplo, la elasticidad precio de la demanda debe ser 
negativa, los costos totales deben tener segunda derivada negativa, entre otros).
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•	 Modelo de panzar y Rosse

este modelo capta estadísticamente la relación existente entre los cambios en 
los precios de los insumos y los cambios en los ingresos de las empresas. cuando 
dicha relación es débil, se puede interpretar que existe un alto ejercicio de poder 
de mercado mientras que si la relación es fuerte o mayor se podría afirmar que 
existe un mayor nivel de competencia entre las empresas (León, 2014).

el modelo está basado en la teoría microeconómica, en el sentido de que cuan-
do aumentan los precios de un insumo, los costos marginales también se incre-
mentan. en las diferentes estructuras de mercado, el modelo de panzar y Rosse 
establece:

a) Monopolio: en el caso de un monopolio, la reacción es disminuir la pro-
ducción con el objeto de aumentar los precios (y el ingreso marginal) y 
así igualar nuevamente el costo marginal al ingreso marginal.  esto no 
ocurre si la elasticidad de demanda es superior a 1.

b) competencia perfecta: en competencia perfecta, un aumento en el pre-
cio de un insumo induce un incremento en los ingresos totales, pues los 
costos totales se incrementarían en el mismo porcentaje del incremen-
to de los ingresos para conservar la igualdad de costos e ingresos (cero 
utilidades). esto no se logra reduciendo la producción sino con la salida 
de algunas empresas lo cual disminuye la oferta global y así se consigue 
un incremento en los precios (hablando del equilibrio del largo plazo) 
(León, 2014).

Así las cosas, la situación de la competencia en un mercado se obtendría de la 
suma de las elasticidades del ingreso con respecto de todos los precios de los 
insumos.  esta suma, conocida como el estadístico H, tiene un rango de -∞ a +1.  
en monopolio, el estadístico H es negativo o cero mientras que en competencia 
perfecta sería igual a 1.

en la práctica, se estima una ecuación de ingresos de forma reducida, mediante 
una regresión entre el logaritmo del ingreso, por un lado, y los logaritmos de los 
precios de los insumos y otras variables de control, por el otro. como ingresos se 
consideran generalmente los ingresos de intereses mientras que como insumos 
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se consideran el trabajo, el capital físico y los depósitos. H= Σ coeficientes de 
precios de insumos, los cuales son equivalentes a las elasticidades al utilizar una 
regresión logarítmica.

Vale la pena mencionar que la “interpretación del estadístico H requiere que el 
sector esté en un equilibrio de largo plazo hasta el punto que una situación mono-
polística requiere un número endógeno de empresas.” (León, 2014).

Ventajas y desventajas

el modelo de panzar y Rosse ha tenido amplia acogida en la medición de la com-
petencia, en parte por su simplicidad y por el hecho que no es muy exigente en 
cuanto a información. el test sobre H puede ser derivado con una única ecuación 
y un número limitado de variables y bancos. soporta así un número relativamen-
te pequeño de observaciones, importante para investigaciones sobre industrias 
bancarias menos maduras.  también evita la definición estricta del mercado pues 
no se requiere una definición al respecto, lo que facilita las comparaciones entre 
países (León, 2014).

sin embargo, el estadístico H también tiene sus desventajas o inconvenientes. sus 
mayores problemas son los de identificación econométrica e interpretación. teó-
ricamente podrían presentarse casos en que se encuentre un H negativo en con-
diciones altamente competitivas del corto plazo con un número fijo de empresas 
(shaffer, 1983) o en el caso de existir costos promedio constantes (Bikker et al., 
2012). en el caso de empresas que enfrentan una demanda con elasticidad cons-
tante, algunas teorías muestran que el H puede aumentar o disminuir en función 
del índice de Lerner (shaffer, 1983; panzar y Rosse, 1987).  en otras palabras, altos 
valores del estadístico H no necesariamente implican un bajo poder de mercado 
(León, 2014).

por otra parte, se plantean dudas sobre la interpretación del estadístico H como 
un índice monotónico continúo de conducta, lo que significa que su magnitud, y 
no únicamente su signo, también importaría (shaffer, 2004b).  sobre esto no exis-
te todavía un acuerdo en la literatura (Bikker et al., 2012).

Así, la utilización del indicador H es arriesgada.  “la interpretación del estadístico 
H depende de las hipótesis asumidas con respecto al equilibrio del mercado, la 
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elasticidad de la demanda y la función de costos (shaffer, 1983; panzar and Rosse, 
1987; Vesala, 1995; Bikker et al., 2012). desafortunadamente, con la excepción 
del equilibrio del mercado, en los estudios en que se aplica no pueden probarse 
estos supuestos.” (León, 2014).

en shaffer (1982) se desarrolla un test de equilibrio para validar la hipótesis de 
equilibrio del mercado (en equilibrio el estadístico correspondiente debería ser 
cero), aunque es esencialmente un test conjunto de conducta competitiva y equi-
librio del largo plazo, lo que estrecha sustancialmente su aplicabilidad, pues en un 
mercado que opere bajo competencia imperfecta o en monopolio, este test, en 
equilibrio, puede diferir de cero.

Otro inconveniente del modelo es ser sensible al poder monopsónico, como en 
el caso del precio de los depósitos, el cual no siempre es exógeno al modelo. si el 
poder de mercado de los bancos es alto a la hora de fijar el precio de los depósi-
tos, los valores tenderían a ser más altos para H lo cual ocultaría cualquier poder 
de mercado presente en el mercado del producto (shaffer, 2004b).

Finalmente, Bikker et al. (2012) mencionan que las ecuaciones de ingresos o pre-
cios, apropiadas para utilizar en la prueba H, deben excluir variables escaladas 
(por tamaño, como variable de control) y utilizar más bien el ingreso total como 
variable dependiente. La razón para ello es que “las propiedades de ecuaciones 
de precio o ingreso son idénticas en el caso del equilibrio competitivo de largo 
plazo, pero críticamente diferentes en el caso del monopolio o el oligopolio.”  esto 
descalifica los resultados obtenidos por un gran número de estudios publicados 
(León, 2014).

•	 el Indicador de Boone

Basado en demsetz (1973), Boone (2008) introdujo un nuevo indicador de com-
petencia, sugiriendo que cuando la competencia se recrudece, las empresas más 
eficientes aumentan su producción y su participación de mercado, a costa de las 
empresas menos eficientes. sus utilidades también se incrementan en dichos 
eventos. se produce, entonces, un efecto de relocalización de la producción en 
favor de las empresas más eficientes. en el caso de que la intensificación de la 
competencia ejerza un efecto depresivo sobre la producción de todas las empre-
sas, este efecto será menor en el caso de las empresas más eficientes, lo que 
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significa que la diferencia relativa de utilidades es sensible al nivel de competencia 
(Boone, 2008).

Los investigadores han preferido utilizar para medir el indicador de Boone dos 
ecuaciones alternativas, enfatizando la relación entre eficiencia y desempeño, mi-
diendo la primera por los costos marginales y la segunda ya sea por las utilidades 
o por la participación:

a) Boone et al., 2007:

Ln πi = α + β Ln ci+εi

b) Van Leuvensteijn et al., 2011, 2013; tabak et al., 2012:

Ln Si = α + β’  Ln ci + εi’

siendo  π_i las utilidades del banco i; Si la participación de mercado del 
banco i; ci los costos marginales del banco i; β la elasticidad de las utili-
dades o de la participación del banco i ante cambios en sus costos margi-
nales.  β tiene un signo negativo indicando que un aumento en los costos 
marginales se traduce en una disminución, tanto de las utilidades, como 
de la participación. su valor debería disminuir (volverse más negativo) 
entre más alto sea el nivel de la competencia. La diferencia entre las dos 
depende de la estrategia de la empresa: más altas utilidades o más bajos 
precios para ganar participación de mercado.

Ventajas y desventajas

Las principales ventajas del indicador de Boone son (León, 2014):

a) La relación entre costos y utilidades es continua y monotónica, de tal 
forma que, si la competencia aumenta, el valor de β es más grande en 
términos absolutos (más negativo).

b) es ventajoso para estimar cuando no existe mucha información pues 
únicamente requiere cifras de costos y utilidades (o participaciones de 
mercado).  es factible reemplazar los costos marginales por los costos 
promedio, no requiriendo información de precios.
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c) La relación entre las variables es lineal, con una variable exógena.

sus principales desventajas son prácticas y teóricas:

a) Las ganancias en eficiencia pueden no ser trasladadas a los precios (más 
bajos) o a las utilidades (más altas) en el corto plazo, si la empresa de-
cide más bien aumentar sus inversiones con el objeto de maximizar sus 
utilidades en el largo plazo. por ello es importante, no solo estimar el 
indicador anualmente, sino también para períodos más largos o para la 
totalidad del período utilizado (Van Leuvensteijn et al., 2011).

b) como todos los indicadores no estructurales, el indicador de Boone no 
precisa la extensión del mercado, por lo cual no evita la influencia de 
otros factores o mercados (schiersch and schmidt-ehmcke, 2010). 

c) puede ser discutible el supuesto de que las empresas más grandes son 
las más eficientes, arrojando un β no negativo. este problema podría 
evitarse incluyendo efectos-fijos (fixed-effects) (schiersch and schmi-
dt-ehmcke, 2010).  también mediante la normalización de las utilidades 
por el tamaño, como, por ejemplo, utilizando la variable ROA en vez de 
utilidades (schaeck and cihák, 2013).

en resumen, de los cuatro indicadores no estructurales de competencia mencio-
nados anteriormente, los tres primeros (Lerner, panzar-Rosse y Variaciones con-
jeturales) se basan en la teoría estándar del oligopolio mientras el cuarto (Boone) 
tiene bases dinámicas.  el objetivo central y las principales limitaciones de estos 
indicadores son las siguientes: el índice de Lerner (L) evalúa el poder promedio 
para fijar los precios en el mercado, pero no es un indicador de competencia, pues 
puede coexistir un aumento en L promedio con un incremento en la competencia 
y también pueden coexistir disminuciones individuales en L,, debidas a aumentos 
en la competencia, con un aumento, disminución o estabilidad del L agregado 
debido a la relocalización de la producción de empresas ineficientes en empresas 
eficientes; igualmente, se critica en la teoría la validez del método de pondera-
ción utilizado para pasar de los L individuales por empresa a un L agregado de la 
industria.  
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el modelo de variación conjetural observa cómo reaccionan los rivales, ante los 
cambios en el comportamiento de un banco, pero es sumamente demandante 
de información, incluyendo la información de elasticidades de demanda. el mo-
delo de Panzar-Rosse investiga cómo se transmiten los cambios en los precios 
de los insumos a los ingresos, pero, en general, su interpretación depende de las 
hipótesis en cuanto al equilibrio del mercado, la elasticidad de la demanda y la 
función de costos. en general, únicamente se ofrecen pruebas acerca de la pri-
mera condición, aunque dicha prueba es teóricamente débil. una crítica mayor, 
introducida por Bikker et al. (2012) descalifica “un gran número de estudios” que 
utilizan ecuaciones del estadístico H escaladas por tamaño o que estiman una 
función de precios utilizando para ello el cociente ingreso/activos totales como 
variable dependiente.  La razón: las propiedades de las ecuaciones de precio y de 
ingresos son idénticas en el caso de equilibrio competitivo del largo plazo, pero 
difieren críticamente en el caso de monopolio u oligopolio (los precios y el ingreso 
no evolucionan de forma paralela en situaciones de corto plazo). 

una gran ventaja de estos tres primeros indicadores de competencia es que per-
miten la discriminación entre las diferentes situaciones: colusión, competencia 
perfecta y competencia imperfecta (oligopolio y competencia monopolística). sin 
embargo, estas medidas descuidan el dinamismo en el mercado y las estrategias 
diferentes a la de fijación de precios. 

La segunda generación de medidas nOIe de competencia tiene en cuenta estos 
factores.  entre estas últimas está el indicador de Boone, el cual relaciona los 
cambios en las utilidades, o en las participaciones de mercado, con los costos mar-
ginales. es dinámico en dicho sentido. Las principales críticas son las siguientes: 
sus resultados dependen de los supuestos acerca de las estrategias de las empre-
sas en cuanto a la obtención de utilidades (¿la empresa explota plenamente su 
poder de mercado subiendo los precios?) o a la participación de mercado (¿baja 
los precios para aumentar su participación?), con lo cual sus políticas de precios 
son diferentes, lo cual dificulta su interpretación si se quiere analizar su evolución.  
tampoco tiene en cuenta si las estrategias de ventas que afectan costos pueden 
ser o no un resultado de la innovación y no permite diferenciar entre tipos de 
situaciones competitivas.
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cOMpetencIA BAncARIA y estABILIdAd FInAncIeRA

•	 Liberación financiera y las crisis bancarias

La liberación del mercado financiero mundial a partir de los años ochenta, explica 
en parte la mayor amplitud de las crisis bancarias posteriores10. también pueden 
influir las políticas macroeconómicas inadecuadas, los choques macroeconómicos 
adversos y la vulnerabilidad del sector externo.  Igualmente, las crisis de finales 
del siglo xx y del segundo lustro del siglo xxI pueden haber sido favorecidas por 
la existencia de una institucionalidad deficiente (debilidad del estado y del marco 
para el cumplimiento de los contratos) y una regulación inadecuada (Gráfica 1) 
(Vives, 2010).

Gráfica 1 •  proporción de países con crisis Bancarias: 1900-2008 
 (ponderados por su participación en el Ingreso Mundial)

Fuente: Reinhart y Rogoff (2008).

10  La liberación financiera en este contexto se refiere no solo a los mercados nacionales sino también al mercado 
global.  esto significa que el libre movimiento de capitales, la flexibilización de la inversión extranjera, el trato 
nacional y la apertura del mercado local al mercado global hacen parte del entorno que se genera a partir de los 
años ochenta.  todo esto genera una mayor probabilidad de contagio entre los sistemas financieros nacionales y 
globales.
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de todas formas, el problema no estuvo en la liberación en sí de los mercados 
financieros pues dicha liberación contribuyó al desarrollo financiero y, en con-
secuencia, al crecimiento económico. Los problemas surgieron precisamente de 
algunas de las características de dicha liberación y de la creación de modelos ban-
carios como el llamado de “originar y distribuir”. en este caso, por ejemplo, los 
bancos buscaron disminuir el riesgo de crédito, y aumentar el volumen de tran-
sacciones, a través de la creación de préstamos hipotecarios, con una inmediata 
“securitización” de los mismos, quedando las hipotecas sin control (Vives, 2010).

La liberación de los mercados financieros se tradujo en una mayor competen-
cia, tanto al interior del mercado bancario como también la proveniente de otros 
agentes del mercado financiero; además, hubo un mayor desarrollo de la desin-
termediación y la innovación financiera.  podría afirmarse que los bancos, con la 
liberación, se vieron enfrentados a una gama más amplia de competidores11.

La liberación de los mercados trajo consigo una oferta más diversificada de pro-
ductos, que se fue ofreciendo de manera gradual, una menor especialización de 
las actividades y una mayor propensión a la reorganización bancaria bajo de figu-
ra de holdings, en algunos países, y de multibanca, principalmente en los países 
europeos y algunos latinoamericanos (Khatkhate et al., 1980). La reorganización 
del portafolio de productos ha venido buscando una mejor adecuación a las ne-
cesidades de los clientes y a una reorganización de la producción que disminuya 
los costos.

Honohan and Laeven (2005) reportan 116 crisis bancarias sistémicas en 113 paí-
ses entre 1974 y 2002, ilustrando que dichos eventos se han vuelto comunes y 
frecuentes en un amplio número de países alrededor del mundo (Gráfica 2). es 
claro que dichas crisis golpean tanto a países desarrollados como también a los 
emergentes o en desarrollo.

11  “Antes de la crisis del 2007, la banca fue evolucionando desde el negocio tradicional de captación de depósitos 
y colocación (y monitoreo) de créditos hacia la prestación de servicios a los inversionistas (fondos de inversión/
gestión de activos, asesoría y seguros) y a las empresas (consultoría, seguros, fusiones y adquisiciones, emisión de 
acciones y deuda, titularización, gestión de riesgos), y operaciones financieras por cuenta propia.” (Vives, 2010).
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Gráfica 2 •  Frecuencia de las crisis Bancarias diferenciando entre 
 sistémicas y no sistémicas

Fuente: Honohan and Laeven (2005).

La pregunta que se hacen los investigadores es si el aumento o disminución de 
la competencia representa o se convierte, en sí mismo, en una menor o mayor 
estabilidad del sistema financiero y, por lo tanto, una menor o mayor posibilidad 
de enfrentar crisis financieras.

•	 singularidades de los bancos

A los mercados financieros se les atribuye una serie de fallas de mercado, que el 
estado trata de contrarrestar para proteger el sistema, a los pequeños inversionis-
tas y a la misma competitividad del mercado (Vives, 2010):

a) Hay externalidades en los mercados (fragilidad por problemas de coordi-
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b) se presentan asimetrías en la información (toma excesiva de riesgos con 
problemas de agencia12 y selección adversa13);

c) Algunos agentes tienen un poder económico que se podría traducir, en 
algunas versiones, en precios más altos para los clientes, retribuciones 
más bajas para los ahorradores y posible competencia predatoria contra 
los pequeños bancos.

d) Hay riesgo moral acrecentado por políticas del estado (prestamista de 
última instancia, seguro de depósitos y políticas de “demasiado grande 
para quebrar” (Too Big to Fail – tBtF, por sus siglas en inglés).

según Vives (2010), “los bancos son singulares debido a su particular mezcla de 
características: alto apalancamiento (a corto plazo)14, deudores dispersos (lo que 
implica un bajo nivel de seguimiento) y activos bancarios opacos, de vencimiento 
a largo plazo, que exacerban el riesgo moral, (la) fragilidad, un alto costo social 
asociado a la quiebra y (la) vulnerabilidad al contagio (a través de compromisos 
interbancarios o vínculos indirectos del balance basados en el mercado - mer-
cados bursátil o de divisas, (por ejemplo) por ejemplo). La suma de todos estos 
factores presenta un enorme potencial de impacto sistémico. Al mismo tiempo, 
los bancos son fundamentales, de hecho, esenciales para el sistema económico; 
cuando los bancos dejan de funcionar, también deja de funcionar una economía 
monetaria moderna.”

en el caso de las economías emergentes y en desarrollo, estas características pue-
den ser más complejas debido a que existen mayores problemas de asimetría de 
información y los mercados financieros están también menos desarrollados.

12  Los problemas de agencia llevan a asumir riesgos excesivos, debido al riesgo moral y a incentivos de desplazamien-
to del riesgo.

13  cuando las circunstancias del mercado llevan a reducir la capacidad de filtrar de cada banco, obteniendo como 
resultado que se otorguen préstamos a malos sujetos de crédito.

14  con riesgos de corridas bancarias debidas tanto a eventos externos no relacionados con la banca (Bryan, 1980; 
diamond y dyvbig, 1983) como a las malas noticias sobre los activos bancarios de alguna entidad (Gorton, 1985, 
1988; Jacklin y Battacharya, 1988).  en el fondo son problemas de asimetría de información entre los bancos y los 
depositantes/inversionistas y la dificultad de tener una correcta “identificación de vínculos entre la probabilidad de 
una corrida y la fortaleza de los fundamentos” (Godstein y pauzner, 2005; Rochet y Vives, 2004).
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Una Definición de Perturbación Bancaria como Sistémica

demirguc-Kunt y detragiache (1998, 2002) definen una perturbación ban-
caria como sistémica si (i) los activos no productivos representan al menos 
el 10% del total de activos en el pico o clímax de la crisis, (ii) el costo fiscal 
de operaciones de rescate es al menos dos por ciento del pIB, (iii) las me-
didas de emergencia, tales como decretar días bancarios de fiesta , conge-
lar las cuentas de depósito, garantías totales a los depositantes o a otros 
acreedores bancarios, fueron utilizadas para apoyar al sistema bancario, o 
(iv) si hay nacionalizaciones bancarias a gran escala.  es más difícil definir la 
duración de la crisis, por ejemplo, el año de inicio y el año de finalización, 
razón por la cual la mayoría de los estudios de países someten su análisis a 
definiciones alternativas de los períodos exactos de crisis.

utilizando esta definición de crisis bancaria sistémica, Honohan and Lae-
ven (2005) encuentran 116 crisis bancarias sistémicas en 113 países du-
rante el período 1974 a 2002, lo cual ilustra lo extendido de estas crisis 
alrededor del mundo. tanto los países desarrollados como los países en 
desarrollo han sido golpeados por crisis sistemáticas, con costos fiscales 
hasta del 55% del pIB en Argentina en los primeros años de la década de 
los años ochenta. Las décadas de los años ochenta y noventa se caracte-
rizaron por tener un gran número de crisis bancarias. durante este perío-
do, al menos 20 países sufrieron una crisis bancaria sistémica; incluyendo 
países como Japón y los estados unidos y naciones como Argentina y Áfri-
ca Occidental. Además de las crisis sistémicas, se dieron numerosas crisis 
bancarias no sistémicas, lo cual perturbó el funcionamiento normal del 
negocio bancario. 

Beck (2008).

•	 evidencia empírica internacional

La evidencia empírica acerca de la relación entre competencia y estabilidad finan-
ciera para algunos países señala:
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el aumento de la competencia en los Estados Unidos, a partir de la liberación y 
desregulación financiera de los años ochenta, llevó a los bancos a asumir mayores 
riesgos (Keeley, 1990; edwards y Mishkin, 1995; demsetz et al., 1996; Galloway et 
al., 1997). sin embargo, la asunción de riesgos varía con el tamaño de los bancos y 
las características de su balance.  si el valor chárter, o valor presente de las rentas 
futuras de un banco es muy alto15, la entidad asumirá menores riesgos y manten-
drá una alta relación entre el patrimonio y los activos (Keeley, 1990).

si la liberación del mercado financiero ocurre en un ambiente institucional débil 
y/o con una regulación inadecuada, se traspasan los riesgos al contribuyente y 
aumenta la probabilidad de una crisis sistémica (demirgüc-Kunt y detragiache, 
1998 y 2001), como fue el caso de la crisis subprime, con estándares crediticios 
decrecientes asociados a la securitización (dell’Ariccia et al., 2008).

en el caso de España, se encontró una relación inversa entre los préstamos moro-
sos y el índice de Lerner del mercado de crédito (saurina et al., 2007). el aumento 
de la competencia en el mercado español erosionó el poder de mercado de los 
bancos (medido por el valor chárter). Los bancos con menor valor chárter tendie-
ron a tener razones patrimonio/activos más bajos y experimentaron mayor riesgo 
crediticio (salas y saurina, 2003).

Vives (2010) menciona que no existe una evidencia concluyente de que la con-
centración esté relacionada positiva o negativamente con la estabilidad. La mayor 
concentración facilita, en teoría, la supervisión y el control y, además, los bancos 
son potencialmente más diversificados. por otra parte, los bancos grandes pue-
den ser bancos demasiado grandes para dejar que se quiebren, tBtF, y recibir por 
ello mayores subvenciones lo que genera a su vez incentivos para asumir mayores 
riesgos. también tienden a ser más complejos, más difíciles de fiscalizar y más 
interdependientes. La concentración, finalmente, puede ser una variable endó-
gena, de tal forma que una mayor competencia aumente, en lugar de disminuir, 
la concentración.

Respecto de la internacionalización del mercado bancario doméstico, algunos es-
tudios encuentran que, tanto la banca multinacional como la entrada de bancos 
extranjeros: (i) mejoran la intermediación financiera, (ii) fomentan el crecimiento 

15  Medido por la Q de tobin, refleja la diferencia del valor de mercado de un banco y el valor en libros de su equity, o 
de sus activos.
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y (iii) disminuyen la inestabilidad, reflejando las reacciones competitivas de los 
bancos locales (claessens, 2006; Barth et al., 2004). sin embargo, en países de 
bajo ingreso, la entrada de bancos extranjeros puede reducir el crecimiento del 
crédito privado (detragiache et al., 2008) o dejar de lado a las pymes (Berger et 
al., 2001). Además, “los incentivos de un prestamista de última instancia extranje-
ro y de un supervisor (extranjero) pueden no alinearse con los intereses locales,” 
de tal forma que dichos agentes no tienen por qué considerar las consecuencias 
de sus operaciones para la economía local (Vives, 2010).

también se encuentra que los efectos de las crisis están influidos por circunstan-
cias específicas de algunos países. por ejemplo, en Canadá, el fondeo de los ban-
cos proviene en mayor medida de los ahorradores que de fuentes al por mayor, 
además de estar sujetos a regulaciones muy estrictas (Vives, 2010). Otros apuntan 
a que la dependencia de ingresos diferentes a los intereses es una fuente de ma-
yor riesgo y vulnerabilidad (Baele et al., 2007; de Jonghe, 2010; demirgüc-Kunt y 
Huizinga, 2010; Ratnosvki y Huang, 2009).

Beck et al. (2012) incorporan en la relación entre competencia y estabilidad ban-
caria aspectos de mercado, regulatorios e institucionales, mostrando que un in-
cremento en la competencia tendrá un mayor impacto sobre la fragilidad de los 
bancos en países con: (i) más estrictas restricciones a la actividad bancaria, (ii) 
más fragilidad sistémica, (iii) mayor desarrollo en el mercado de valores, (iv) más 
generoso sistema de seguro de depósitos y (v) más efectivo sistema de participa-
ción de la información sobre crédito.

Vives (2010) concluye que la evidencia indica lo siguiente: (i) “la liberación au-
menta la ocurrencia de crisis bancarias, mientras que un entorno institucional 
sólido y regulación adecuada la mitigan; (ii) existe una asociación positiva entre 
algunas medidas de competencia bancaria (por ejemplo, pocas barreras a la en-
trada, apertura a la entrada de empresas extranjeras) y estabilidad; (ii) la asocia-
ción entre concentración y estabilidad presenta resultados mixtos; (iv) los bancos 
más grandes tienden a ser más diversificados, pero también pueden asumir más 
riesgos.”

por otra parte, Amidu y Wolf (2013) examinan los mecanismos a través de los cua-
les el nivel de competencia afecta la estabilidad bancaria en 55 países emergentes 
y en desarrollo. para ello, examinan el papel que juega la diversificación de pro-
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ductos en dicha relación competencia y su relación con la estabilidad. encuentran 
que la competencia incrementa la estabilidad de los bancos, al llevar a que estos 
diversifiquen su portafolio. Igualmente, la competencia mejora las medidas de 
desempeño bancario, como la rentabilidad de activos y patrimonio. Las medidas 
regulatorias que incrementan el capital (capital/activos) y protegen los derechos 
de propiedad reducen el riesgo de insolvencia.  en la revisión de la literatura que 
realizan Amidu y Wolf (2013) sobre la relación entre competencia y estabilidad, 
afirman que, de todas formas, “La literatura teórica acerca de los vínculos entre 
competencia y estabilidad no es concluyente.”

Las dos visiones sobre la relación entre competencia y estabilidad están apoyadas 
en investigaciones que soportan sus puntos de vista (Amidu y Wolf, 2013):

a) el punto de vista de competencia y fragilidad sugiere que en los merca-
dos más concentrados y en los que la competencia es menor los bancos 
pueden aumentar las utilidades del mediano y largo plazos y reducir la 
fragilidad financiera manteniendo niveles de capital más altos que los 
protegen de choques externos de liquidez y económicos. Lo contrario 
también aplica cuando la competencia es creciente.  este punto de vista 
es apoyado, entre otros, por Marcus (1984), Keeley (1990), Allen y Gale 
(2000 y 2004), Hellman et al. (2000), Boot y thakor (2000), cetorelli y 
peretto (2000), Boot y Greenbaum (1993), Helman, Murdoch y stiglitz 
(2000), Matutes y Vives (2000).

b) el punto de vista que apoya la relación entre competencia y estabilidad 
argumenta que los bancos más grandes reciben a menudo más garantías 
públicas y, por lo tanto, son administrados de manera ineficiente y son 
más propensos a quebrar. Los bancos tBtF son demasiado grandes para 
permitir su quiebra, con agravamiento del problema del riesgo moral 
para los administradores que toman inversiones de riesgo conociendo 
que están siendo protegidos por la red de seguridad del estado. este 
punto de vista, además, coincide con las teorías que relacionan el tama-
ño excesivo con la ineficiencia técnica, al expandirse a múltiples merca-
dos geográficos, líneas de negocios e instrumentos financieros comple-
jos, todo lo cual puede ir en detrimento de su estabilidad.  este punto de 
vista es apoyado por investigaciones como las de Mishkin (1999), Boyd y 
de nicolo (2005), caminal y Matutes (2002).
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La evidencia empírica adicional encuentra los siguientes resultados (cuadro 2):

Cuadro 2 •  evidencia empírica

Resultados autores

en favor de una relación significativa entre 
competencia-concentración y estabilidad-

riesgo.

de nicolo et al.(2004)de nicolo 
y Loukoianova (2006)uhde 
y Heimeshoff (2009)Boyd et 
al.(2009)schaeck et al. (2009)

en favor de la tesis de que no hay una relación 
significativa entre concentración y estabilidad. Berger et al. (2009)

en favor de los dos puntos de vista ante mayor 
poder de mercado: competencia-fragilidad 
(menor riesgo de cartera) y competencia-

estabilidad (menor riesgo general).

Berger et al. (2009).

evidencia conflictiva entre competencia y 
estabilidad

Levy yeyati y Micco (2007)
Fungacova y Weill (2009)
schaeck y cihak (2008)Anginer 
et al. (2012)uhde y Heimeshoff 
(2009)Liu et al. (2012)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo. Amidu y Wolf, 2013.

Vale la pena indicar que schaeck et al (2009), schaeck y cihak (2010a) y Allen et 
al. (2005), encuentran evidencia de que hay una relación positiva entre compe-
tencia y capitalización: los bancos tienden a sostener más altas reservas de capital 
cuando los mercados son más competitivos, como una manera de comprometer-
se a monitorear y a atraer clientes en el área de créditos, lo que los hace menos 
propensos a experimentar crisis sistémicas. estos autores sostienen que la mayor 
capitalización se puede imputar a la mayor disciplina del mercado debido a la 
presión competitiva en el área de los activos financieros.

es importante mencionar que, antes de la crisis de 2008, coexistían, en muchos 
países, la supervisión bancaria, que exigía mayores índices de capitalización, y el 
modelo de autorregulación que, por la vía de la disciplina del mercado, tendía a 
incrementar la capitalización. después de la crisis de 2008, los modelos de auto-
rregulación perdieron vigencia y se implementaron modelos basados en “stress 
test”, impuestos por la regulación, y que han buscado incrementar la capitaliza-
ción (Githner, 2014).
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un artículo reciente examina los resultados de 31 estudios que evalúan la relación 
entre competencia y estabilidad, y que reportan 598 estimativos de coeficientes 
que indican la relación entre competencia y estabilidad. Además de sintetizar 35 
diferentes aspectos de diseño y especificación de los estudios que podrían sesgar 
las estimaciones, el trabajo llega a la conclusión de que “no existe en general una 
relación robusta entre competencia y estabilidad.” (Zigraiova y Havranek, 2014).

Beck et al. (2012) mencionan que numerosos autores han utilizado diferentes 
muestras, medidas de riesgo e indicadores aproximados, con el objeto de discri-
minar entre los puntos de vista de competencia-fragilidad y competencia-estabi-
lidad. Los estudios empíricos para países específicos –la mayoría para los Estados 
Unidos – no han llegado a una evidencia definitiva en cuanto al rol de la compe-
tencia para realzar o socavar la estabilidad.

de otro lado, Hellman et al. (2000) encuentran que la mayor competencia en el 
sector financiero en Japón, generada principalmente por la liberación financiera 
del país en la década de los años noventa, redujo la estabilidad financiera y puede 
haber contribuido a la crisis financiera del Oriente de Asia (Jiménez et al., 2010).

La literatura que estudia comparativamente los países (cross-country) encuentra 
que los sistemas bancarios más concentrados tienen menores probabilidades de 
sufrir crisis bancarias sistémicas (Beck, demirguc-Kunt y Levine, 2006; schaeck, et 
al, 2009) que otros más competidos. Así mismo, turk-Ariss ((2010), utilizando una 
muestra de 821 bancos de 60 países en desarrollo encuentra una relación positiva 
entre poder de mercado y estabilidad financiera, sugiriendo que el incremento en 
poder de mercado puede mejorar la solidez bancaria y posiblemente la estabili-
dad económica. Hay también evidencia de que los bancos en los sistemas banca-
rios más competitivos mantienen más capital, compensando de esta manera los 
potencialmente más altos riesgos que están tomando (schaeck y cihak, 2011) 16; 
(Berger, Klapper y turk-Ariss, 200917).

eFIcIencIA

en la literatura económica existen diferentes conceptos de eficiencia para respon-
der a la pregunta de qué tan eficiente es el sector bancario.

16  estudio sobre 39 países desarrollados y en desarrollo. Incluye a colombia y no a los estados unidos.
17  estudio sobre 23 países en desarrollo. no incluye a colombia.
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de un lado, se tienen los conceptos de eficiencia de escala y de alcance. cuando 
una firma opera sobre la curva eficiente de costos, la ineficiencia de escala corres-
ponde a la diferencia entre su costo medio de producir la cantidad observada de 
crédito y su costo medio de producir la cantidad eficiente. La eficiencia de escala 
es la misma asignativa, de largo plazo. La eficiencia de alcance se logra cuando una 
firma produce una combinación óptima de productos. 

de otro lado se tiene la ineficiencia x, que hace referencia a la habilidad relativa 
de las firmas para controlar costos mediante el uso eficiente de insumos (facto-
res de producción). este tipo de ineficiencia se puede descomponer en dos tipos: 
ineficiencias en la asignación, que se da cuando la combinación de insumos es in-
eficiente, e ineficiencia técnica, que se da cuando la cantidad de insumos no es la 
eficiente (bien sea por sobre-utilización o sub-utilización de los insumos). también 
suele expresarse como resultante del comportamiento llamado de “vida fácil” que 
suele acompañar el monopolio.

para estimar la ineficiencia x, o técnica, existen varios métodos que se clasifican 
en dos tipos: los paramétricos y los no paramétricos.

Los métodos paramétricos suponen una especificación o forma funcional para los 
costos de producción, generalmente funciones cobb-douglas o translogarítmicas. 
Los principales métodos para la estimación de los parámetros de estas funciones 
son (sarmiento et al, 2013 y AnIF, 2006):

a) Frontera estocástica (sFA, por sus siglas en inglés): Mediante este méto-
do se estima una frontera de costos a partir de funciones de costos que 
dependen de insumos y factores exógenos a las firmas. se supone que 
los errores de estas estimaciones incluyen ineficiencias de los bancos 
y choques aleatorios, de manera que para capturar una medida de la 
ineficiencia se procede a descomponer el término de error.

b) Frontera gruesa (tF, por sus siglas en inglés): este método divide a los 
bancos en dos grupos: unos que se suponen eficientes y otros menos 
eficientes o ineficientes, de acuerdo con indicadores históricos (por 
ejemplo, la relación entre costos administrativos y activos). suponiendo 
que los costos de producción del grupo “eficiente” corresponden a la 
frontera óptima, la diferencia entre los costos de los bancos del grupo 
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“ineficiente” y los costos del grupo “eficiente” refleja la magnitud de la 
ineficiencia.

c) distribution Free Approach (dFA, por sus siglas en inglés): en este méto-
do no se requiere suponer una distribución de probabilidad para la inefi-
ciencia. usando datos panel se obtiene el promedio del término de error 
de cada firma y se supone que el componente aleatorio del término de 
error es en promedio cero, de manera que el término de error corres-
ponde enteramente a la ineficiencia de las firmas. esta ineficiencia ob-
tenida es relativa y se mide en relación con la de la firma más eficiente.

el segundo grupo, el de métodos no paramétricos, no supone formas funcionales 
de la función de costos y construye la frontera de producción eficiente con base 
en los costos y producción observadas, y utiliza técnicas de optimización lineal 
como Análisis envolvente de datos (deA, por sus siglas en inglés) y Free disposal 
Hull (FdH, por sus siglas en inglés, como un caso particular de deA).
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A continuación, se examina la literatura colombiana con respecto de la competen-
cia y la eficiencia de la banca en colombia.

cOMpetencIA

La revisión de los estudios acerca de la competencia y concentración del sector 
bancario en colombia, se presenta dividida en tres temas. el primero, reúne los 
estudios sobre la competencia y estructura del mercado a lo largo de la década de 
los años noventa, los cambios tras la crisis financiera colombiana de 1998-1999 
(en especial las fusiones y adquisiciones de bancos) y el nuevo siglo. el segundo, 
trata los efectos de la concentración y la estructura del mercado sobre la eficien-
cia del sector. por último, se presentan las comparaciones que se han hecho entre 
la competencia y la concentración del sector bancario de colombia y las de otros 
países.

•	 evolución de la competencia, la concentración y la estructura del mer-
cado

La literatura colombiana de los años noventa afirmó que, iniciando dicha década, 
en el sector bancario en colombia había poca competencia. el estudio de suescún 
y Misas (1996) sugería, en su análisis del período 1989- 1995, que la alta disper-
sión de los costos operativos entre bancos era señal de una escasa presión compe-
titiva del sistema bancario que permitía que firmas con altos costos continuaran 
en el mercado.

steiner et al. (1998) estimaron los determinantes del margen de intermediación 
del sector bancario a través de un modelo de datos panel de 22 bancos entre 1992 
y 1996. sus resultados evidenciaron que los bancos colombianos—tanto oficia-
les como privados—operaban en un mercado que no era competitivo. el poder 
de mercado de los bancos era elevado: las firmas operaban en promedio con un 
mark-up de 25,5% sobre la tasa de captación. Al descomponer el margen de in-
termediación se obtuvo que el poder de mercado representó en promedio el 16% 
durante el período de análisis.
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A lo largo de la década de los años noventa, los cambios en la regulación y la 
liberalización del mercado promovieron la entrada de nuevas entidades—espe-
cialmente extranjeras—al país. Algunos estudios mostraron que aquello supuso 
beneficios en términos de mayor competencia.

por ejemplo, castro y steiner (2002) afirmaron que, si bien los niveles de compe-
tencia habían aumentado desde que inició el proceso de liberación financiera a 
principios de los años noventa, el sistema bancario colombiano no se encontra-
ba cerca de los estándares de la competencia perfecta. también afirmaron que, 
basándose en steiner y Aguilar (2002), el margen de intermediación se redujo 
significativamente entre 1991 y 2001, y que al descomponerlo se observaba que 
uno de los principales factores de esa reducción fue la reducción en el poder de 
mercado—producto de la mayor competencia introducida con la liberalización.

A finales de la década, los procesos de fusión y adquisición de bancos, producto 
de la crisis financiera de 1998-1999, redujeron el número de entidades en el mer-
cado y apoyaron la hipótesis de que la mayor concentración impactaría negativa-
mente la competencia del sector; sin embargo, varios estudios mostraron que tal 
hipótesis no tenía sustento empírico.

estrada y Osorio (2004) incluyeron en su estudio un análisis de la dualidad micro-
económica entre la minimización de costos y la maximización de utilidades. según 
la evidencia empírica, entre 1989 y 2003, el sector no mostró una correlación 
significativa entre la eficiencia en costos y las utilidades, lo cual sugería que no 
hubo competencia perfecta en el sistema bancario colombiano durante el período 
de análisis.

por su parte, estrada (2005) analizó el efecto de las fusiones y adquisiciones del 
sector sobre la estructura de mercado para el periodo 1995-2004, bajo el enfoque 
de la nOIe. Los resultados señalan que no se puede afirmar que los procesos de 
fusión y adquisición los bancos resultantes hayan conducido a prácticas de colu-
sión ni que el mercado de depósitos haya experimentado un comportamiento de 
monopolio u oligopolio. Además, encontró que el índice de concentración IHH se 
relacionó inversamente con la tasa de interés de depósitos.
 
Más adelante, Bernal (2007) realizó un análisis de diversos indicadores de con-
centración y estimó un modelo de datos panel, basado en el enfoque de la nOIe, 
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para el período 1995-2005. de acuerdo con sus resultados, la concentración del 
sector bancario aumentó durante el período de estudio; sin embargo, a pesar de 
esa mayor concentración, el poder de mercado de las entidades no aumentó, sino 
que, por el contrario, el nivel de competencia pareció haber aumentado.

en esa misma línea y a través de la estimación de un modelo no estructural para 
el período 1994-2006, prieto et al. (2008) concluyeron que tras las fusiones y 
adquisiciones el mercado de crédito, se mantuvo en ese mercado una conducta 
competitiva, y que esta conducta fue superior a una situación de competencia de 
equilibrio tipo cournot-nash. Los autores concluyen que, con esta evidencia, el 
nivel de competencia en el mercado bancario no depende del número de compe-
tidores sino de su contestabilidad.

superada la crisis de finales de los años noventa, el país vivió una etapa de creci-
miento económico y expansión de los servicios financieros a lo largo de la década 
de los años 2000 y principios de la década de los años 2010. se implementó un 
nuevo régimen regulatorio, nuevos jugadores entraron al mercado bancario, las 
fusiones y adquisiciones que se presentaron respondieron al auge de la época 
(mas no a liquidaciones o reestructuraciones del sector, como ocurrió luego de 
la crisis financiera de 1998-1999) y algunos bancos locales se expandieron hacia 
otros países de la región.

Bajo este nuevo entorno, los resultados de estudios posteriores a 2010 sobre 
competencia en el sector bancario señalan que, a pesar de los avances en materia 
de competencia experimentados desde los años noventa, el mercado colombiano 
de créditos se ha comportado bajo una estructura de competencia monopolística 
y dista de ser de competencia perfecta.

el análisis económico de Bardey et al. (2012) sobre la competencia de diferentes 
sectores en colombia concluyó que en 2011 el sistema bancario presentó una 
concentración moderada (de acuerdo con el IHH) y que la estructura de mercado 
en el periodo comprendido entre 1995 y 2010 fue de competencia monopolística 
(de acuerdo con el estadístico H).

por último, Asobancaria (2014) mostró que el estadístico H del sector bancario 
colombiano, calculado por el Banco Mundial para 2011, fue de 0,8, lo cual es in-
dicio de una estructura de mercado en competencia monopolística. Además, la 
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estimación propia del IHH para 2013 tuvo un valor 1.149, lo cual indica una con-
centración moderada en el sector bancario colombiano.

el estudio realizado por la Ocde (daude y pascal, 2015) calculó el estadístico H pro-
medio entre 2004 y 2013 del sector bancario en colombia y lo comparó con una 
muestra de países latinoamericanos y algunos de la Ocde. el valor estimado—ro-
busto frente a diferentes variables de insumos—es cercano a 0,6 e indica que el 
mercado del sector se caracteriza por tener una estructura de competencia mono-
polística. Adicionalmente, el estudio evaluó la evolución del estadístico H en dos 
períodos, entre 2004-2008 y 2009-2013, y encontró que H cayó de 0,96 a 0,67, lo 
cual indica que el nivel de competencia del sector disminuyó entre ambos períodos.

estos últimos estudios se han basado tanto en indicadores de tipo estructural 
(principalmente el HHI) como en indicadores no-estructurales (como el estadísti-
co H del modelo de panzar y Rosse).18

•	 efectos de la concentración sobre la eficiencia

existe un efecto ambiguo de la concentración sobre la eficiencia. una mayor con-
centración puede ser el resultado de que los bancos más eficientes, ante una cir-
cunstancia de mayor competencia en el mercado, logran una mayor participa-
ción del mercado y además alcanzan rendimientos crecientes de escala, teniendo 
como resultado final un mayor nivel de eficiencia sectorial. O, por el contrario, 
puede ser el resultado de una menor contestabilidad y competencia en el mer-
cado, lo cual impide obtener ganancias por eficiencia. La respuesta a cuál de los 
dos efectos es el dominante no siempre es la misma y depende de varios factores 
(daude y pascal, 2015).

el estudio de Barajas et al. (2000) mostró, mediante estimaciones econométricas 
de datos panel entre 1985 y 1998, que la liberalización de la cuenta de capital 
durante los años noventa y la potestad de tomar préstamos en el exterior—en 
especial de los nuevos competidores extranjeros—impactó positivamente la efi-
ciencia del sector puesto que los bancos respondieron a la nueva competencia 
reduciendo el margen de intermediación.

18  A comienzo de 2016, el citibank anunció su salida de colombia debido a que el segmento de banca de consumo no 
cumple los parámetros establecidos por la casa matriz en cuanto a escala y rentabilidad. un nuevo estudio deberá 
evaluar el efecto de esta decisión sobre la estructura del mercado.



   •   49

el trabajo de Janna (2003) encontró que la concentración guardó una relación 
positiva con la ineficiencia del sector para el período entre 1992-2002. Asimismo, 
mediante estimaciones de cuadrados ordinarios en dos etapas (2sLs) que contro-
lan la endogeneidad entre eficiencia y competencia, Fernández y estrada (2013) 
también encontraron evidencia de una relación negativa entre el poder de mer-
cado y la eficiencia, entre 2004 y 2012. esta relación se da bajo la forma de quiet 
life, lo cual quiere decir que los bancos con mayor participación en el mercado no 
tienen incentivos para buscar la reducción de los costos e incurren, por lo tanto, 
en ineficiencias técnicas.

por último, el estudio de daude y pascal (2015) analizó los determinantes de la 
contestabilidad y encontró evidencia—estadísticamente significativa y robusta a 
varias especificaciones—de que entre 2004 y 2013 la concentración del mercado 
tuvo un efecto adverso sobre la contestabilidad del sector en el país.

•	 comparaciones internacionales

Los estudios de la competencia—con mediciones de competencia potencial de 
tipo estructural—tienen la ventaja de tener indicadores para comparaciones in-
ternacionales fáciles de estimar y que requieren de información poco detallada, 
como por ejemplo el IHH y el Ck .

en cuanto a los indicadores de competencia no estructurales, el estudio de Bardey 
et al. (2012) comparó el estadístico H estimado para colombia contra las estima-
ciones para otros países realizadas en otros estudios. La comparación mostró que 
la estructura del sector bancario colombiano es menos competitiva en compara-
ción con México, chile, ee.uu y Holanda, países en donde la estructura del sector 
bancario es más cercana a la competencia perfecta mientras en colombia es más 
cercana al monopolio.

el informe de Asobancaria (2014) mostró que de acuerdo con el estadístico H cal-
culado por el Banco Mundial para 2011, el sector bancario colombiano es menos 
concentrado que el promedio mundial, el promedio de Latinoamérica y el prome-
dio de países de ingreso alto. de acuerdo con estimaciones propias del IHH para 
una muestra de países de la unión europea, algunos latinoamericanos y estados 
unidos, el informe señaló que, en 2013, el sector bancario en colombia tuvo una 
concentración cercana al promedio de la muestra. y el índice C3, también calcu-
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lado por el Banco Mundial para 2011, evidenció una menor concentración de los 
tres bancos más grandes en colombia (51,5%) comparando con Latinoamérica y el 
promedio de países de ingreso alto (60,4% y 76,1%, respectivamente).

Igualmente, la comparación del estadístico H promedio entre 2004-2013 estima-
do por daude y pascal (2015) para varias economías latinoamericanas y nueve 
países de la Ocde muestra que el sector bancario en colombia es más competi-
tivo que sus pares latinoamericanos dentro de la muestra—a excepción de chi-
le—pero que es menos competitivo que el promedio de los países de la Ocde 
incluidos en la muestra.

eFIcIencIA

Los estudios que han analizado la eficiencia del sector bancario en colombia han 
tenido diferentes objetos de análisis: (i) algunos se han centrado en analizar la efi-
ciencia promedio durante un período específico; (ii) otros, en analizar la evolución 
de la eficiencia; (iii) otros, los efectos que la crisis de 1998-1999 y las fusiones y 
adquisiciones de la época tuvieron sobre la eficiencia de los bancos; (iv) algunos 
estudian los efectos del grado de competencia y de la estructura de mercado so-
bre la eficiencia del sector; y (v) otros más,  hacen comparaciones internacionales 
de la eficiencia del sector  bancario colombiano.

por lo anterior, la revisión de los estudios, posteriores a 1990, acerca de la eficien-
cia del sector bancario colombiano, se presenta dividida en tres temas. el primero, 
agrupa los estudios sobre la evolución de la eficiencia a lo largo de la década de 
los años noventa, los cambios tras la crisis financiera colombiana de 1998-1999, y 
el nuevo siglo. el segundo, cubre estudios sobre los efectos de las adquisiciones y 
fusiones de bancos en la eficiencia de los mismos; este es un tema que ha tenido 
una especial atención en la literatura colombiana. el último, presenta las compa-
raciones internacionales de la eficiencia del sector bancario de colombia.

•	 evolución de la eficiencia 

en general, los estudios acerca de la eficiencia del sector bancario colombiano 
durante los años noventa concluyeron que el sector era relativamente ineficiente 
y que la crisis financiera de 1998-1999 aumentó aún más la ineficiencia.
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el estudio seminal de suescún y Misas (1996) estimó el grado de ineficiencia 
de la banca colombiana entre 1989 y 1995. Mostró que durante ese período la 
dispersión de los costos operativos entre los bancos era alta y, puesto que las 
firmas operaban bajo un mismo régimen, las diferencias relativas en sus costos 
debían ser explicadas por factores de mercado. de este modo, el estudio estimó 
las ineficiencias de escala e ineficiencia x de la banca utilizando la metodología 
de enfoque de Frontera Gruesa (tFA) y la ItsuR (Iterative Seemingly Unrelated 
Regression). de acuerdo con los resultados econométricos, buena parte de la di-
ferencia de costos entre firmas se debía a estas ineficiencias y la magnitud de tales 
ineficiencias, principalmente producto de la ineficiencia x, era grande: 3,66 pun-
tos del margen de intereses o el 27% del total de costos operativos de la industria.

para el período 1991-2001, el estudio de castro (2001) estimó la ineficiencia x 
utilizando la metodología de Frontera estocástica de Distribution Free Approach 
(dFA) y llegó a conclusiones similares: en general las entidades bancarias tenían 
problemas para controlar sus costos. Agregando los costos de 30 entidades, el 
estudio encontró que el 51,63% del total de costos se podía explicar por la inefi-
ciencia x de las entidades.

por otro lado, Janna (2003) estimó una frontera estocástica de costos con el fin de 
cuantificar el nivel de ineficiencia absoluta del sector bancario colombiano entre 
1992 y 2002. Las estimaciones incluyeron no sólo variables idiosincráticas de cada 
banco sino también variables acerca del entorno en el cual operaban, debido a 
los cambios regulatorios en el período y a la crisis de 1998-1999. encontró que la 
eficiencia en costos en 2003 estaba en 43% y que había sido de 34% en promedio 
en el periodo. Antes de la crisis financiera, dicha mejora en eficiencia se atribuyó 
principalmente a cambios favorables en la regulación y el ciclo económico; en 
efecto, la carga regulatoria, el ciclo económico y la concentración mostraron una 
relación positiva con el nivel de ineficiencia. Luego, la crisis tuvo un “efecto disci-
plinador”, ya que, después de ella, la mejora en eficiencia se atribuyó a las estra-
tegias productivas propias de los bancos y no a las variables del entorno.

estrada y Osorio (2004) calcularon la eficiencia de los bancos con el enfoque de 
Janna para el periodo 1989 a 2003 y encontraron que la eficiencia fue de solo el 
28% para la banca.
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Mediante la metodología de Análisis envolvente de datos (deA), Berrío y Muñoz 
(2005) estiman una frontera eficiente de producción a través de la cual evaluaron 
la eficiencia de cada banco entre 1993-2003. encontraron que, en general, los ban-
cos tenían ineficiencias relativamente altas y que se debían al excesivo uso de in-
sumos, en especial de gastos administrativos, es decir a ineficiencias técnicas, o x.

posteriormente, el estudio de AnIF (2006) estimó la evolución de la eficiencia y 
los efectos de las fusiones y adquisiciones de bancos durante 1990-2005 sobre la 
eficiencia absoluta del sector, utilizando una muestra trimestral de 30 bancos y un 
enfoque de frontera estocástica con función de costos de tipo translogarítmica. 
encontró que la eficiencia de los bancos durante el período de estudio fue de 60% 
en promedio y que, en efecto, la ineficiencia en costos fue la principal fuente de 
variación de la eficiencia con respecto de la frontera estimada. sobre la evolución 
de la eficiencia encontró que fue estable antes de la crisis de 1998 pero que, des-
pués de ella, la eficiencia disminuyó.

el estudio de Ramírez y cristancho (2010) se concentró en analizar las ineficien-
cias de escala de los bancos en colombia entre 1995 y 2008. Las economías de 
escala fueron medidas a través de los retornos de los factores de producción y las 
elasticidades del ingreso, ante cambios en el uso de los factores, las cuales fueron 
estimadas con base en una función de producción cobb-douglas para el sector 
financiero. según los resultados, en el periodo de análisis, el sector bancario pre-
sentó en promedio rendimientos constantes a escala; pero al considerar efectos 
fijos por períodos, evidenció que la crisis de 1998-1999 afectó negativamente di-
chos rendimientos.

tras la crisis financiera de 1998-1999, el sector bancario vivió varios cambios en la 
regulación y en la estructura de mercado en colombia. Bajo el nuevo entorno, la 
década de los años 2000 vio una importante expansión de los servicios financieros 
en el país. Los estudios que analizan la eficiencia durante ese período concuerdan 
en que la eficiencia de los bancos creció—con la excepción de los años de la crisis 
financiera internacional 2007-2008, la cual afectó en mayor medida a los bancos 
extranjeros—y que ese crecimiento se dio fundamentalmente gracias a la gestión 
interna de los bancos.

en 2013, el estudio de sarmiento et al. (2013) evaluó la evolución de la eficiencia 
técnica, la eficiencia de escala y la eficiencia en costos de la banca colombiana, 
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entre 2000 y 2009, utilizando la técnica no paramétrica de deA. según los resul-
tados, la banca presentó un incremento gradual de la eficiencia a lo largo de la 
década cuando pasó de 73% en 2000 a 86% en 2009, con una eficiencia promedio 
de 79% durante el período (si bien con valores dispersos entre 60% y 90%, entre 
entidades). el crecimiento promedio anual de la eficiencia fue de 3,9%, explicado 
en su mayor parte por cambios tecnológicos (77%) y aumento de la eficiencia 
técnica (23%). La excepción a la tendencia de ganancias en eficiencia durante el 
período de análisis fue la crisis financiera internacional de 2008, la cual repercu-
tió en la eficiencia de las entidades en dicho año (en especial la de aquellas que 
dependían de capitales extranjeros); sin embargo, al año siguiente se empezó a 
observar una recuperación de la eficiencia de las entidades afectadas.

pirateque et. al. (2013) estimaron la eficiencia aplicando la misma metodología 
para un periodo más reciente (2000-2012). encontraron que los años inmediata-
mente posteriores a la crisis de 1998-1999 tenían los niveles de eficiencia (técnica, 
asignativa y en costos) más bajos, pero que a lo largo de la década se observó 
una mejora sistemática que se acentuó entre 2006 y 2008. también mostraron 
que en 2007 se dio una alta volatilidad de la eficiencia de escala de la banca ex-
tranjera con respecto de la banca nacional, quizá explicado por la crisis financiera 
internacional. de otro lado, los bancos nacionales fueron más eficientes que los 
extranjeros en el período de estudio y no se encontró evidencia de que los bancos 
grandes fueran más eficientes que los pequeños.

y más recientemente, Fernández y estrada (2013) analizaron la eficiencia del sis-
tema bancario colombiano entre 2004 y 2012 bajo las metodologías de frontera 
estocástica y una semi-paramétrica llamada “Orden-m”. Los autores encontraron 
evidencia de que la eficiencia aumentó durante el período de análisis, con un valle 
en 2007 cuando se tomaron medidas macroprudenciales para reducir el creci-
miento del crédito, lo que se tradujo en un incremento en los costos de produc-
ción de los bancos. para junio de 2012, la eficiencia x del sector se ubicó en un 
promedio de 60%.

•	 efecto de las fusiones y las adquisiciones

una pregunta a la que se la ha dado especial atención en la literatura es ¿cuáles 
han sido los efectos de las fusiones y adquisiciones sobre la eficiencia de la ban-
ca? Las conclusiones de los estudios que abordan esta pregunta para el caso de 
colombia apuntan a que la respuesta es que han sido positivos.
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el estudio de castro (2001) tuvo en cuenta los cambios en la estructura del sector 
bancario en la década de los años noventa por liquidaciones, fusiones y adqui-
siciones (producto de cambios en la regulación, entrada de capital extranjero y 
la crisis de 1998-1999) para evaluar cambios en la eficiencia del sector bancario 
a través del tiempo. según los resultados, entre 1994 y 1999, el proceso de re-
organización tuvo en promedio un efecto negativo del orden de 5,77% sobre la 
eficiencia del sector. Al observar la naturaleza de las entidades por separado, se 
encontró que los procesos de oficialización y fusión de bancos públicos fueron los 
que explicaron la pérdida de eficiencia observada, mientras que los procesos de 
privatización y entrada de capital extranjero presentaron ganancias en eficiencia.

en la misma línea, el trabajo de castro y steiner (2002) mostró que los bancos 
públicos nacionales fueron menos eficientes que los bancos privados (especial-
mente extranjeros) durante los años noventa. el indicador de eficiencia conta-
ble—relación entre costos administrativos y activos— aumentó de 4,9% en 1991 
a 6,6% en 2000 para los bancos públicos, mientras que para los bancos privados 
bajó de 5,2% a 3,7% durante los mismos años.

estrada (2005) concluyó, a partir de estimaciones de frontera estocástica con fun-
ciones de costos translogarítmicas, que los bancos que atravesaron procesos de 
fusión, entre 1996 y 2004, experimentaron mejoras en los índices de eficiencia y 
que aquellos bancos que antes de la fusión tenían los índices más bajos de eficien-
cia, fueron los que tuvieron las mejoras más significativas.

Luego, AnIF (2006) analizó los efectos de las fusiones de algunas entidades sobre 
la evolución de su eficiencia, tras el lastre hipotecario de la crisis de 1998-1999, 
distinguiendo entre aquellas entidades hipotecarias y no hipotecarias. encontró 
que sólo en aquellas fusiones en las que las entidades estuvieron involucradas 
con el lastre hipotecario, la eficiencia de las entidades bancarias se vio afectada.

para el periodo 1997-2005 y un tamaño de muestra de 2.500 observaciones, chor-
tareas et al. (2010) evaluaron si el aumento de las ganancias de los bancos de 
nueve países latinoamericanos, incluido colombia, era explicado por el poder de 
mercado o por la estructura del mercado (aumentos en la eficiencia x y eficiencia 
de escala). utilizando la técnica de deA, encontraron evidencia de que fueron los 
aumentos en la eficiencia interna de los bancos los que explicaron el crecimiento 
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de las ganancias, y que estas últimas estaban directamente relacionadas con el 
tamaño y la razón de capitalización de los bancos.

para ventanas de tiempo más recientes se han encontrado resultados similares. el 
estudio de sarmiento et al. (2013) evaluó 7 fusiones y adquisiciones entre 2000-
2009 en las que, tanto la entidad absorbente como la absorbida, fueron bancos. 
para ello, estimó promedios de eficiencia en ventanas de tiempo de 12 trimestres, 
antes y después de las fusiones y adquisiciones, y aplicó una prueba no-paramé-
trica de diferencia de medianas entre ambas estimaciones. Los resultados refle-
jaron que las entidades absorbentes que hicieron fusiones y adquisiciones entre 
2000 y 2009 experimentaron incrementos en sus indicadores de eficiencia.

•	 Regulación y eficiencia

La literatura colombiana al respecto de la relación entre regulación y supervisión 
bancaria, de una parte y eficiencia, de la otra es escasa.

en 1995, un estudio de sandra Ospina encontró que 50% del margen de interme-
diación era explicado por la regulación expresada en forma de topes a las tasas de 
interés, encajes e inversiones forzosas. el costo de oportunidad de los recursos de 
los bancos se pasaba al margen de intermediación. en el periodo 1986- 1995, los 
márgenes tuvieron valores de entre 7 y 14% (Ospina, 1995).

en 2002, se construyó un indicador comprehensivo de supervisión y regulación 
que, a diferencia del indicador del Banco Mundial19, estaba basado en dimensio-
nes cuantificables (carrasquilla y Zárate, 2002). su propósito fue “evaluar el im-
pacto de la política regulatoria sobre el balance del sistema financiero y de sus 
distintos componentes”. (carrasquilla y Zárate, 22, página 221).

este indicador es el siguiente:

donde rd la tasa pasiva, re la tasa de remuneración del encaje, a el costo unitario 
por peso captado que se supone constante, α el coeficiente de capital de la carte-

19  el Banco Mundial construyó un indicador de regulación con la ayuda de Barth, caprio y Levine (2013), el cual ha 
tenido cuatro fases, con sus respectivos surveys y que se encuentra bajo revisión permanente 
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ra, γes la diferencia, en valor presente, entre la provisión requerida por el regula-
dor y la provisión adecuada según la probabilidad de pérdida, e es el coeficiente 
de encaje, I es el coeficiente de inversiones forzosas, ri es la tasa de remuneración 
de las inversiones forzosas, ṝ es la tasa de oportunidad del patrimonio, λ	es la tasa 
del impuesto a las transacciones y z es la velocidad de rotación de los depósitos.  

el primer término de esta ecuación muestra el costo de oportunidad que resulta 
de tener un encaje requerido remunerado con una tasa inferior a los costos de 
captación. La segunda parte de la ecuación muestra el costo de oportunidad de 
tener inversiones forzosas con una tasa menor que la de los costos de captación. 
La tercera parte muestra el costo del impuesto a las transacciones financieras y la 
cuarta muestra la diferencia en costos por utilizar patrimonio en lugar de depósi-
tos como recursos para prestar.

estos autores concluyen que la regulación financiera mostró en el período estu-
diado (década de los noventa), “una marcada naturaleza procíclica” y recomienda 
suavizar esa característica de la regulación, “sin abandonar los objetivos de largo 
plazo de velar por la estabilidad financiera y la protección del ahorro de los colom-
bianos” (ídem, página 228).20

con una versión simplificada del indicador de “represión financiera” de carrasqui-
lla y Zárate, esto es, restringiendo el análisis a “los efectos del costo de oportuni-
dad de los encajes, las inversiones forzosas y al costo del impuesto a las transac-
ciones financieras, Villar et al, (2005, pag. 14) encontraron una coincidencia de las 
trayectorias de los dos índices y lograron extender el análisis, mediante la versión 
restringida al período 1974-1991 21. estos autores encuentran ciclos marcados en 
el grado de represión financiera y una tendencia a la reducción de la represión en 
tres décadas hasta 2003, la cual fue alterada por la introducción del impuesto a 
las transacciones financieras en 1999. también concluyen, en primer lugar “que la 
tendencia de largo plazo a una menor represión financiera no fue suficiente para 
permitir un aumento del grado de profundización22 financiera, el cual se mantiene 
en 2003 en niveles inferiores a los de 1974. en segundo término, que los ciclos en 

20  es necesario hacer notar que esa década se caracterizó, inicialmente, por la relajación de los controles a los flujos 
de capital internacional y, después, por las acciones de salvataje de la banca pública y los deudores hipotecarios, 
para enfrentar las dificultades causadas por el súbito freno de la entrada de capitales en 1998-1999. 

21  Villar observa que la inclusión del patrimonio requerido en el índice es debatible pero que la implicación práctica 
es marginal debido a la baja contribución de esta variable en la evolución del índice.

22  La profundización financiera es medida como el saldo de cartera del sistema financiero como proporción del pIB.
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el indicador de represión financiera corresponden en forma inversa con aquellos 
en el grado de profundización del sector” (Villar et al, 2005, página 16). en línea 
con el objeto de ese trabajo, los autores señalan que, si bien el grado de represión 
financiera explica el ciclo de crédito, es más importante la relación, observada en 
el ejercicio, de este ciclo con el de los flujos de capital internacional. 

•	 comparaciones Internacionales sobre eficiencia

Las comparaciones internacionales sobre eficiencia del sector bancario no son 
fáciles debido a que hay diferencias entre países en la construcción de datos y 
limitaciones de información, en las metodologías de estimación de eficiencia, y di-
ferencias en la regulación y el entorno de los sectores bancarios. es difícil distinguir 
si la fuente de ineficiencias es interna o externa a los bancos. A pesar de ello, varios 
estudios han dado luces acerca del desempeño de la eficiencia del sector bancario 
colombiano comparado con economías similares y con países desarrollados.

el estudio de castro y steiner (2002) incluyó una comparación internacional de la 
eficiencia de la banca entre 1991 y 2000 usando el indicador de eficiencia conta-
ble (costos operativos sobre activos). Frente a varias economías latinoamericanas 
y de la Ocde durante ese período, colombia no fue el más eficiente: presentó un 
promedio de 4,7%, mayor que el de países como chile, México y perú, y superior 
al de las economías desarrolladas que tuvieron indicadores inferiores a 4%.

Badel (2002) obtuvo resultados opuestos. ese estudio realizó una estimación tri-
mestral de la eficiencia x de 54 bancos en México, costa Rica y colombia entre 
1998 y 2000. encontró que, dentro de cada país, la desviación de la eficiencia de 
los bancos respecto del mejor banco fue similar; pero al promediar y comparar la 
eficiencia de todos los bancos de un mismo país, la eficiencia relativa de los ban-
cos colombianos aumentó en el tiempo hasta que, en la fecha de corte, los bancos 
colombianos fueron en promedio los más eficientes.

Más tarde, Fernández y estrada (2013) estimaron y compararon la eficiencia x 
promedio de los bancos colombianos contra la de los bancos de otros países. A 
junio de 2012, la eficiencia x promedio del sector en colombia era 60%, similar a 
los valores (del período 2006-2008) estimados en otros estudios para países como 
Austria, Francia e Italia, e inclusive superior a los valores de Bélgica, Luxemburgo, 
Reino unido, Malasia, Brasil y chile.

REvISIóN DE La LITERaTURa CoLoMBIaNa



La competencia y la eficiencia en la banca colombiana58   • 

de otra parte,  el estudio realizado en 2015 por la Ocde (daude y pascal, 2015) 
comparó la eficiencia de una muestra de bancos comerciales en 23 países—de los 
cuales 9 eran de la Ocde23—para el período 2004 -2013, utilizando estimaciones 
de frontera estocástica. encontró que la eficiencia en costos del sector en colom-
bia fue en promedio 85% para el período, ligeramente por debajo del promedio 
de 86% de los países de la Ocde incluidos en la muestra, y que el sector fue el 
segundo más eficiente en América Latina, después de chile. con esa metodología, 
colombia ocupa el lugar octavo entre 23 países. sin embargo, ese mismo estudio, 
al utilizar el método no paramétrico de deA, encuentra que el sector en colombia 
es uno de los más ineficientes en la muestra (lugar 20 entre 23), y que esta inefi-
ciencia proviene fundamentalmente de ineficiencias técnicas. dice que la eficien-
cia técnica real no es observable y que probablemente cae entre los dos valores 
estimados. un promedio simple de los resultados le daría a colombia el lugar 17 
entre 23 lo cual indica un “relativamente bajo nivel de eficiencia técnica”.

para obtener una explicación de las ineficiencias técnicas de la banca, el estudio 
trabaja con el modelo de Battese y coelli (1992), con un vector de variables que 
contiene dos categorías: una que captura las estructuras bancarias y las regula-
ciones nacionales y otra que toma en cuenta las características individuales de los 
bancos. La idea según los autores es que la eficiencia de la banca está relacionada 
tanto con el mercado nacional donde opera como con las características de cada 
banco.

el estudio encontró que 1) la eficiencia en costos de la banca colombiana, en el 
periodo 2004-2011, comparada con la de 23 países, ocupa un lugar intermedio. 2) 
el alto costo de intermediación en el país es el resultado de un gap de eficiencia 
frente a otros países de la Ocde y 3) no encontró evidencia de que la fortaleza 
de la autoridad de supervisión ni el grado en que los bancos comerciales pueden 
involucrarse en actividades de valores, seguros e hipotecarias incidan en la efi-
ciencia. 

Respecto de este estudio de la Oecd caben las siguientes observaciones en vis-
ta de sus posibles repercusiones en la adopción de políticas: a) no hay certeza 
acerca de los bancos que se incluyeron en el estudio en los temas de eficiencia 
y contestabilidad; se afirma que se tomaron todos los bancos con cifras en la su-

23  estos países son chile, República checa, Hungría, Israel, polonia, eslovaquia, eslovenia, corea del sur y turquía
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perintendencia Financiera, sFc, sin excluir a ninguno, lo cual parece indicar que 
se incluyeron los bancos hipotecarios, las compañías de financiamiento y las coo-
perativas financieras; b) se promedian los resultados obtenidos mediante los dos 
métodos mencionados en el párrafo anterior, lo cual no es técnicamente correcto; 
c) el tratamiento de las variables de regulación y diversificación de actividades es 
solo  institucional, no corresponde a la medición de un impacto; d) se interpolan 
datos de estas variables gubernamentales a partir de encuestas esporádicas; y e) 
la conclusión a la que se llega respecto de la relación entre concentración y com-
petencia es la de que la primera no afecta significativamente a la segunda.

REvISIóN DE La LITERaTURa CoLoMBIaNa





CoMPETENCIa EN La BaNCa CoLoMBIaNa

A continuación, se evalúa si la industria bancaria en colombia ha mantenido un 
nivel razonable de competencia con mejoras en su eficiencia y diversificación de 
servicios bancarios ofrecidos a los usuarios, además de avanzar en su cobertura 
poblacional (inclusión financiera).

se analiza el periodo 1995-2014, el cual incluye un evento de crisis financiera 
(1998-2001) y otros dos de expansión de la banca (1996-1997 y 2002-2014), prin-
cipalmente privada, durante los cuales la cartera crece a tasas anuales que supe-
ran las tasas de crecimiento del pIB, excepto para el año 2009, año en que la crisis 
financiera internacional golpeó con fuerza a la economía colombiana, aunque sus 
efectos se sintieron desde 2008 (Gráfica 3).

Gráfica 3 • crecimiento real anual del pIB y de la cartera vigente de la Industria  
 Bancaria, 1996-2014 (%)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con datos del dAne y la superintendencia Financiera de colombia (sFc). 

como se observa en la gráfica, el crecimiento de la cartera de los bancos es muy 
sensible a los cambios en la actividad económica, pues dichos cambios afectan 
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directamente la demanda de crédito y, en algunos casos, la misma oferta a través 
de las medidas de política monetaria o regulatorias que la autoridad aplica.

no obstante, en la medida en que la actividad económica crece, la necesidad de 
crédito aumenta en una mayor proporción: el crecimiento de la actividad (mayor 
número de empresas y de mayor tamaño, sumado a una clase media consumido-
ra que crece rápidamente), la acelerada innovación en la utilización de medios y 
canales de pago electrónicos disponibles para las familias y empresas (Moody’s 
Analytics, 2010), y la mayor cobertura poblacional y geográfica que año tras año 
alcanza el sistema financiero24, hizo que la participación de los activos bancarios 
sobre el pIB aumentara de un nivel de 24% en 1995 a 66% en 2014. La cartera de 
créditos aumentó su participación sobre el pIB del 9% en 1995 al 27% en 2014, tri-
plicando dicha participación. La diferencia entre ambas participaciones se explica 
principalmente por la relación cartera/activos del sistema bancario, la cual ha os-
cilado durante el periodo de estudio en un rango entre 32% (2001) y 42% (2010), 
aumentando en épocas de auge económico y disminuyendo cuando la actividad 
decae.  también es cierto que durante un período muy largo de auge se estabiliza 
la relación cartera/activos (entre 40% y 42% en el período 2007-2014) pero conti-
núan creciendo las relaciones cartera/pIB y activos/pIB (Gráfica 4).

Gráfica 4 • Relaciones Activos/pib, cartera/pib y cartera/Activos para la 
 industria bancaria, 1995-2014 (porcentajes)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con datos del dAne y la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

24  crecimiento de puntos de acceso, canales, transacciones y montos, productos bancarios, etc., y su cobertura de 
acuerdo a varios criterios geográficos y poblacionales (Banca de las Oportunidades, 2014).
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como se explicó en el marco teórico, la teoría de la organización industrial, en su 
vertiente del Paradigma Estructura (E)  Conducta (C)  Resultado (R), afirma 
que los mercados cuya estructura se caracteriza por una alta concentración de 
mercado llevan a conductas empresariales y a resultados del mercado que van en 
contra del bienestar, es decir, a obtener resultados que no se diferencian de los 
que obtendría un cartel de todas las empresas o de las empresas de mayor tama-
ño en un mercado.  de tal forma que los índices de concentración constituyen, en 
esta teoría, suficiente evidencia acerca del nivel de competencia en un mercado 
y sirven de base para argumentar sobre la necesidad, en algunos casos, de la in-
tervención de las autoridades de competencia con el propósito de modificar la es-
tructura del mercado, si la concentración y las tasas de rentabilidad son muy altas. 

A pesar de que existe una abundante literatura acerca de los problemas de este 
análisis y sus conclusiones, persiste entre algunos investigadores y entre funcio-
narios de las autoridades de competencia la creencia de que la relación entre 
concentración y eficiencia es como la describe el Paradigma mencionado. La li-
teratura publicada entre 1970 y 1990, de la escuela de chicago y otros, afirma 
que una alta concentración puede ser consistente con unos niveles intensos de 
competencia y altos de eficiencia.  Los altos índices de concentración deben ser 
únicamente un punto de inicio de una investigación de mercado por parte de las 
autoridades de competencia o de los investigadores sobre estos temas, pero no 
permiten obtener conclusiones per se.  estos índices de concentración son uno de 
los principales indicadores de competencia, según el enfoque del Paradigma, y 
hacen parte del arsenal de indicadores llamados estructurales.

en este capítulo se utiliza el indicador estructural de competencia (la concentra-
ción), utilizado por el enfoque del paradigma, además de mencionar otros indi-
cadores estructurales como el número de bancos y la existencia de barreras a la 
entrada y salida del mercado.  se analiza de esta manera tanto el total de la in-
dustria bancaria como los principales segmentos en los cuales incursiona (crédito 
comercial, crédito de consumo, crédito hipotecario, microcrédito, además de los 
ingresos financieros diferentes a los intereses). también se describen indicadores 
de diversificación global de la producción.

Igualmente, se mencionan y analizan los resultados para colombia en la literatura 
empírica internacional de algunos indicadores no estructurales de competencia 
tales como el índice de Lerner y el indicador H de panzar y Rosse.  estos indicado-
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res tienen como objetivo estimar directamente, a través de métodos econométri-
cos, el nivel de competencia en un mercado 

IndIcAdORes estRuctuRALes

Los indicadores estructurales de competencia son aquellos elementos de oferta 
y demanda que definen o describen una industria, tales como: (i) el número de 
empresas; (ii) el grado de concentración de la producción, las ventas o las ca-
pacidades, en el mercado; (iii) la tecnología utilizada y su impacto en los costos 
medios o marginales (economías de escala y eficiencias técnicas); (iv) las diversas 
barreras existentes a la entrada o a la salida del mercado (costos para entrar o per-
manecer en el mercado, incluida la regulación); (v) la elasticidad de la demanda 
(disposición a pagar por parte del consumidor); (vi) el nivel de diferenciación de 
los productos (esfuerzos de las empresas por aumentar su poder en nichos espe-
cíficos de mercado); (vii) el nivel de diversificación de la producción (economías 
de alcance); y (viii) la utilización o no de redes en las transacciones (economías de 
red); entre otros.

entre estos indicadores, el más utilizado es el grado de concentración de la pro-
ducción o las ventas.  se menciona y describe primero el indicador del número de 
bancos, aunque el análisis se enfoca luego en los índices de concentración y se 
analizan, de acuerdo con la información disponible, otros indicadores diferentes a 
los mencionados en el párrafo anterior, especialmente los de las barreras a la en-
trada y salida del mercado. también se menciona la importancia de elementos de 
la demanda no considerados en la literatura internacional ni nacional de compe-
tencia, que tienden a diferenciar los productos bancarios e inclusive a diversificar 
y dispersar geográficamente la prestación de los servicios bancarios, buscando 
objetivos no estudiados por la literatura, lo que hace difícil discernir si dichos ob-
jetivos son un resultado de una mayor competencia por los clientes actuales o 
potenciales, o de estrategias empresariales para disminuir la competencia (au-
mentando los costos de entrada de nuevos competidores). en este aspecto, se 
requieren estudios específicos de mercado (oferta y demanda) que identifiquen y 
evalúen los diferentes objetivos y las estrategias seguidas para alcanzarlos.
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•	 número de Bancos

el número de entidades bancarias ha tendido a disminuir durante el periodo 
1995-2014, pasando de 33 en 1995 a 22 en 2014, es decir, una disminución de 
33%. Vale la pena anotar que entre 1995 y 2007 el número de bancos se redujo 
en 50% mientras que entre 2007 y 2014 aumentó casi 38%, evidenciando una 
tendencia de largo plazo a la baja en el número de bancos (Gráfica 5).

Gráfica 5 • número de Instituciones Bancarias, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

el número de entidades permaneció más o menos constante (alrededor de 33 
entidades) entre 1995 y 1998, disminuyó a 26 en 1999 por efecto de la crisis fi-
nanciera y permaneció nuevamente constante (alrededor de 28 entidades) entre 
2000 y 2004.  posteriormente, disminuyó de 28 a 16 entidades entre 2005 y 2007 
por fusiones y adquisiciones, para finalmente aumentar de manera gradual entre 
2008 y 2014 a 22 con la entrada de nuevas entidades. 

•	 Índices de concentración

en este estudio se analizan únicamente las entidades que pertenecen al sector o 
industria bancaria, sin tener en cuenta las entidades de otros sectores financieros 
que pueden ofrecer algunos de los productos bancarios. cuando se estiman los 
índices de concentración únicamente para los bancos se supone que el nivel de 
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sustituibilidad entre el producto bancario y el de otros sectores es muy bajo y 
que, por lo tanto, se mueven en mercados diferentes (altamente diferenciados).  
Las dificultades de este supuesto afloran principalmente en el caso del mercado 
hipotecario, razón por la cual en este documento se analiza dicho mercado única-
mente a partir de 2002, año en el cual los principales competidores no bancarios, 
quienes dominaban dicha actividad, culminaron su traslado al sector bancario en 
calidad de bancos.  para los otros segmentos del mercado de crédito se toman los 
siguientes criterios: para el crédito comercial se estiman los índices de concentra-
ción HHI desde 2000, para el crédito de consumo desde 2001, para microcrédito 
desde 2002 (por disponibilidad de cifras) y para activos totales desde 2001. Lo 
anterior con la idea de que, con excepción del crédito de consumo, la participa-
ción del sector bancario en el sistema financiero sea al menos del 90% o cercana, 
caso en que la sobrevaloración del índice sería menor si se acepta el supuesto de 
alta sustituibilidad entre los productos bancarios y de otros sectores financieros, 
o no existiría tal sobrevaloración si se cree que dicha sustituibilidad es muy baja. 
de igual forma, se identifica la producción bancaria con los activos, a menos que 
se especifique alguna otra variable como sería el caso de los servicios financie-
ros que no generan intereses. no se estiman índices de concentración para los 
holding o conglomerados financieros. se menciona la ausencia de estudios que 
estimen la elasticidad de sustitución entre los productos de crédito ofrecidos por 
tipos de entidades diferentes.

concentración en la industria bancaria

La concentración de la industria bancaria ha aumentado en colombia en los últi-
mos 14 años y de manera significativa a partir del año 2005 y hasta el 2007 debido 
principalmente a un importante proceso de fusiones y adquisiciones (integracio-
nes) que se vivió durante esos años.

entre 2001 y 2004 el HHI25 varió muy poco, tomando valores de 621 en 2001, 627 
en 2003 y 665 en 2004 (Gráfica 6).

25  como se vio en el marco teórico, este índice estima el nivel de concentración en una industria, según la participa-
ción de cada empresa en el mercado.  se calcula como la sumatoria al cuadrado de estas participaciones.
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Gráfica 6  •  HHI total Industria Bancaria, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

entre 2005 y 2007, el HHI aumentó de 665 en 2004 a 1.076 en 2007. como se obser-
va en la Gráfica 5, el número de bancos disminuyó entre 2005 y 2007, debido a una 
serie de fusiones y adquisiciones26 que se presentaron en dichos años (cuadro 3).

Cuadro 3 • Fusiones y Adquisiciones entre Instituciones Bancarias, 2005-2006

AÑo oPERaCIóN ADQuIrIDA aDQUIRIENTE

2005

Adquisición Banco superior davivienda
Fusión conavi & Bancolombia
Fusión Bancafé & Granbanco*

sudameris & tequendamaIntegración

2006

Adquisición Granbanco davivienda
Adquisición unión colombiano Banco Occidente

Fusión colmena & caja social
Integración Granahorrar & Ganadero
Integración Banitsmo & HsBc
Integración Megabanco & Banco de Bogotá

 Fuente: elaborado por Fedesarrollo.                                                             *La entidad fusionada quedó como Granbanco.

26  Integraciones empresariales, como las denomina la superintendencia de Industria y comercio (sIc) para otras 
industrias y como se denominarán aquí cuando no esté muy claro el tipo de proceso que se siguió en algunos casos.
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Algunos de los bancos adquiridos o fusionados entre 2005 y 2007 tenían unas par-
ticipaciones de mercado no despreciables. por ejemplo, (i) Bancafé (Granbanco) 
tenía una participación de mercado de casi 7% en 2004, antes de ser adquirido 
por davivienda en 2006, afectando seguramente el HHI de 2007; (ii) el banco su-
perior tenía una participación un poco mayor al 1%, antes de ser adquirido por 
davivienda; (iii) conavi tenía en 2004 una participación de mercado de 4.7% en 
los activos totales de la banca antes de su integración con Bancolombia; (iv) la 
participación de Granahorrar era del 3% del mercado antes de ser adquirido por 
el banco BBVA-Ganadero; (v) colmena y caja social tenían participaciones res-
pectivas de 2.8% y 1.7% en 2004 antes de fusionarse. el impacto en el índice de 
concentración debe ser más notorio debido a que en esta ocasión se integraron 
entre sí bancos de mayor tamaño (cuadro 4).

Cuadro 4.  participación de los Bancos en el total de los Activos de la Industria  
 Bancaria, 2001-2014 (%)

CUoTaS DE MERCaDo DE LoS BaNCoS RESPECTo a aCTIvoS, 2001-2014
(Porcentajes respecto a los totales bancarios)

Bancos 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
BAncO de BOGOtA 9,2% 9,6% 9,9% 11,0% 11,7% 14,3% 13,9% 13,7% 14,3% 15,4% 14,6% 14,7% 14,8% 15,1%
BAncO pOpuLAR 5,1% 4,7% 4,9% 5,2% 5,6% 5,2% 5,2% 5,3% 5,4% 5,2% 4,8% 4,5% 4,3% 3,8%
BAncAFe 7,6% 7,5% 7,1% 7,0%
BAncO sAntAndeR cORpBAncA 4,1% 3,4% 3,0% 3,2% 3,4% 3,0% 2,9% 3,0% 2,8% 2,8% 2,6% 2,7% 3,2% 6,3%
ABn AMRO BAnK 1,1% 0,7% 0,7% 0,5% 0,6% 0,5% 0,4% 0,4% 0,2% 0,1% 0,1% 0,1%
cItIBAnK 4,6% 3,6% 3,2% 3,3% 2,9% 3,8% 3,4% 3,3% 3,6% 3,4% 2,7% 2,5% 2,2% 2,3%
LLOyds BAnK tsB 1,0% 1,1% 1,1% 1,0% 1,2% 1,3% 1,2% 1,1% 0,8% 0,9% 0,9% 0,6% 0,4%
BAncO AGRARIO 5,7% 5,9% 6,1% 6,2% 6,3% 6,3% 6,2% 5,8% 6,2% 6,0% 5,5% 5,4% 4,9% 4,8%
sudAMeRIs 1,2% 1,1% 0,9% 1,0% 2,1% 2,7% 3,1% 3,3% 3,6% 3,4% 3,3% 3,4% 3,6% 4,0%
BBV BAncO GAnAdeRO 8,2% 6,7% 7,6% 7,5% 7,9% 10,2% 10,9% 10,9% 9,4% 9,1% 8,8% 9,0% 9,0% 9,4%
cRedItO-HeLM 1,9% 1,7% 2,0% 2,1% 2,3% 2,6% 2,9% 3,5% 3,2% 4,0% 3,9% 3,5% 3,3%
cOLpAtRIA 4,0% 3,8% 4,1% 3,4% 3,4% 3,6% 3,6% 3,8% 4,2% 4,1% 4,5% 4,3% 4,2% 4,6%
BAnestAdO 0,4% 0,6% 0,5% 0,5%
unIOn cOLOMBIAnO 0,6% 0,6% 0,7% 0,7% 0,8%
OccIdente 4,9% 5,3% 5,5% 5,6% 6,4% 6,8% 6,8% 6,9% 7,0% 7,2% 7,1% 7,0% 7,1% 6,9%
stAndARd cHARteRed 0,5% 0,5% 0,3% 0,2%
teQuendAMA 1,3% 1,0% 1,0% 1,0%
BAncO cAJA sOcIAL 1,8% 1,7% 1,8% 1,7% 4,0% 3,9% 3,9% 3,5% 3,5% 3,3% 3,1% 2,9% 2,6% 2,5%
supeRBAncO 0,9% 1,0% 1,1% 1,1% 1,1%
dAVIVIendA 6,3% 6,1% 5,7% 6,1% 6,2% 7,4% 12,1% 11,6% 12,3% 11,6% 11,9% 11,7% 12,1% 12,4%
MeGABAncO 2,3% 2,2% 2,4% 2,3% 1,9%
GRAnAHORRAR 5,5% 5,1% 4,7% 3,8% 3,0%



   •   69

cOLMenA 3,8% 3,4% 3,2% 2,8%
cOnAVI 5,4% 5,2% 5,0% 4,7%
ALIAdAs 0,6% 0,6% 0,6% 6,6%
AV VILLAs 3,1% 3,1% 2,8% 2,8% 3,0% 2,9% 2,6% 2,6% 2,5% 2,5%
GRAnBAncO 6,1% 5,8%
pROcRedIt 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%
BAncAMIA 0,2% 0,3% 0,3% 0,4% 0,3% 0,3% 0,3%
WWB.s.A 0,0% 0,3% 0,2% 0,2% 0,2%
BAncOOMeVA 0,7% 0,7% 0,7% 0,7%
FInAndInA 0,4% 0,4% 0,3% 0,3%
FALLABeLLA 0,3% 0,3% 0,3% 0,4%
pIcHIncHA 0,5% 0,5% 0,6% 0,7%
sAntAndeR de neGOcIOs 0,1% 0,2%

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

A partir de 2008, el índice de la concentración en cuanto a activos se estabiliza (1.076 en 
2007 y 1.056 en 2011), creciendo luego gradualmente de 2012 (1.103) a 2014 (1.164).

durante el periodo 2008-2011, el número de bancos aumentó por la entrada de 7 pe-
queños bancos, cuya participación agregada en 2011 era tan solo de 2.6%27 (cuadro 5).

Cuadro 5 • nuevos Bancos, 2008-2011

AÑo NUEvoS BaNCoS

2008 Bancamía
procredit

2010 WWB

2011

pichincha
Falabella
Finandina

Bancomeva
Fuente: Fedesarrollo.

estos pequeños bancos compiten en nichos de mercado específicos. por ejemplo, 
Bancamía, procredit y WWB son competidores en microcrédito. Falabella es tam-
bién importante competidor en el negocio de las tarjetas de crédito.

27  A finales de 2014 estaban autorizados tres nuevos bancos, dedicados principalmente al microcrédito y uno de ellos 
a las pymes: Banco compartir (comenzó en marzo 2015), Banco Multibank (comenzó en febrero 2015) y Banco 
Mundo Mujer (comenzó en febrero de 2015).
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entre 2012 y 2013. las compras realizadas por el banco corpbanca incidieron en la 
concentración del mercado debido a que las dos entidades adquiridas tenían una 
participación relevante, como era la del Banco santander en 2011 (2.6% de los ac-
tivos bancarios) y el Banco Helm en 2013 (3.3%). por su parte, el banco sudameris 
adquirió la filial del banco HsBc en colombia (2013), aunque la participación de 
este último en 2012 era de solo 0.6%.  por otra parte, el banco adquirido por col-
patria tenía en 2012 una participación de mercado de solo 0.14%.

en 2013, el Banco santander reinició actividades en colombia (después de haber 
salido del país en 2011) con una participación mínima de activos y con el objetivo 
de atender básicamente el segmento corporativo.

La concentración bancaria disminuyó durante el auge económico 1992-1997 de-
bido en parte a las reformas económicas en las que se crearon nuevas entidades, 
principalmente públicas.  no obstante, entre 2004 y 2007, un número importante 
de entidades en dificultades fueron absorbidas por las entidades en expansión, 
pertenecientes estas últimas al sector bancario. durante estos años desapare-
cieron “virtualmente dos del tipo de entidades especializadas creadas durante la 
época del intervencionismo estatal, en gran medida como resultado de la conso-
lidación de la multibanca: las cAV y las corporaciones financieras, además de en 
gran medida las compañías especializadas en leasing” (Ocampo, p.142).

Gráfica 7. Índice de concentración c4 total Industria Bancaria, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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Los cuatro bancos de mayor tamaño en cuanto a activos mantuvieron una partici-
pación sobre el total de activos bancarios de alrededor del 38% entre 2001 y 2004. 
esta participación aumentó entre los años 2005 y 2007, y luego permaneció más 
o menos constante hasta 2012, para posteriormente aumentar un punto por año 
en 2013 y 2014 (Gráfica 7).

se destacan cuatro hechos relevantes que incidieron notoriamente en la estructu-
ra del mercado de la industria bancaria colombiana:

a) La privatización de la banca oficial propiamente dicha (aquella que no 
es nacionalizada temporalmente sino más bien creada directamente por 
el gobierno) o la liquidación de algunas de ellas: Bancafé, popular, BcH, 
Banco Ganadero.

b) La privatización de los bancos nacionalizados durante la crisis de los años 
ochenta: Banco del comercio, Banco del estado, Banco de los trabajado-
res, Banco tequendama, Banco de colombia nacionalizado y absorbido 
posteriormente por el BIc y convertido así en Bancolombia; Banco del 
estado y una parte de Granahorrar absorbida por Bancafé como banco 
oficial (Granbanco) vendido a davivienda; Granahorrar, con el grueso de 
los activos y pasivos del BcH, absorbido por el BBVA. “Los bancos inter-
venidos representaron cerca de una cuarta parte de los activos del siste-
ma bancario (Fernández, 1994, p.222, citado en Ocampo, p.88).

c) La desaparición o transformación en bancos de una gran cantidad de pe-
queñas y medianas entidades financieras y la absorción de un importante 
grupo de ellas por las entidades bancarias en expansión en un proceso de 
desaparición de la banca especializada: Las Villas y Ahorramas por el Grupo 
Aval; Megabanco (entidades cooperativas financieras intervenidas) vendi-
do al Banco de Bogotá; corpavi absorbido por colpatria; liquidaciones o 
cierres del Banco Andino, Banco del pacífico, Banco selfin, entre otros.

d) La entrada al país de bancos extranjeros: principalmente los bancos es-
pañoles, santander y BBVA, y posteriormente scotiabank y corpbanca.

Al estimar para algunos países latinoamericanos los índices de concentración de 
sus industrias bancarias se pueden mencionar algunas similitudes y diferencias 
(Gráfica 8).
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Gráfica 8 • HHI en algunos países de América Latina

Fuente: Asobancaria.

en el año 2001, según estimativos de Asobancaria, colombia tenía la industria 
bancaria menos concentrada de Latinoamérica, con un valor HHI menor que el de 
los otros 5 países de comparación. sin embargo, la concentración de la industria 
bancaria colombiana ha aumentado de un valor HHI de 580 en 2001 a 1.162 en 
2014. de todas formas, aún en 2014, la concentración de la industria bancaria 
colombiana era la menor del grupo de países de comparación e igual a la de chile.

por otra parte, aun teniendo la banca colombiana un nivel de concentración me-
nor al grupo de referencia, se destaca la evolución de su HHI principalmente a 
partir de 2005, lo cual contrasta con lo sucedido en México (de 1.622 en 2001 a 
1.224 en 2014) y hasta cierto punto en chile (de 1.227 a 1.167 respectivamente). 
por su parte, otros países también experimentaron, como colombia, incrementos 
en su concentración: perú (de 1.679 en 2001 a 2.116 en 2014), ecuador (de 966 a 
1.408 respectivamente) y Brasil (de 810 a 1.323 respectivamente). 

con el fin de explicar un poco más lo sucedido con el HHI agregado de la banca co-
lombiana, se analiza esta industria por segmentos de productos o servicios pres-
tados. para seleccionar productos o servicios, vale la pena examinar no solamente 
los ingresos que generan sino también los ingresos netos una vez deducidos los 
costos operativos directos (aquellos identificables).
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en el cuadro 6 se incluye precisamente la información necesaria para identificar 
los principales productos bancarios, al menos en 2014. Los productos que gene-
ran los mayores ingresos brutos son: cartera y leasing en general (28.6%), inversio-
nes (dividendos, valorizaciones, ventas) (6.6%), operaciones a plazos y derivados 
(27.2%), divisas (20.7%), y servicios financieros (6.6%).  Atendiendo únicamente 
los ingresos netos, los productos más importantes serían: crédito y leasing en ge-
neral ($19.8 billones) dado que no está discriminado el costo por tipo de crédito, 
inversiones ($5.4 billones), servicios financieros ($4.6 billones en comisiones y 
otras tarifas) y transacciones en divisas ($2.4 billones).

Cuadro 6 • Ingresos brutos y costos Operacionales directos de la Industria  
 Bancaria en colombia, 2014 ($ Millones)

Ingresos costos diferencia

crédito y leasing comercial 11.210.409 nd

crédito y leasing de consumo 8.980.137 nd

crédito hipotecario 3.155.400 nd

Microcrédito 984.218 nd

tarjetas de crédito 3.614.355 nd

Otros intereses de cartera (sobregiros, mora y redescuentos) 2.007.636 nd

Otros intereses 524.180 10.598.307 19.878.027

Inversiones 6.426.911 976.602 5.450.309

Operac plazos y derivados 26.619.319 28.030.797 -1.411.478

divisas 20.249.897 17.822.232 2.427.665

servicios financieros 6.467.394 1.905.868 4.561.525

Otros financieros diferentes a intereses 512.798 417.958 94.840

Recuperación de provisiones y provisiones 7.051.440 11.655.459 -4.604.019

Total costos operativos directos 97.804.093 71.407.224 26.396.870

Menos gastos administrativos (incluyen D + a) 15.913.104

Utilidades operativas 10.483.766
Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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crédito y Leasing comercial

Los ingresos generados por el crédito y el leasing comercial28 vigentes represen-
taron en 2014 el 11.5% del total de ingresos operativos (sin incluir la porción cor-
porativa del crédito de tarjeta29). entre 2010 y 2014, la cartera de crédito y leasing 
comercial representó el 61% del total. el número de entidades bancarias que su-
ministraron crédito y leasing comercial fue de 19, en el año 2000, y de 20, en 2014 
(Gráfica 9 y cuadro 7).

Gráfica 9 • distribución de Ingresos brutos de la Banca colombiana, 2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

28  Incluye crédito rotativo de tarjeta en la parte activa pero no en los ingresos.
29  el crédito de tarjeta tiene componentes de consumo pero también componentes comerciales, los cuales no se 

discriminan en la información de la sFc. este tipo de crédito representa el 3.7% de los ingresos operativos.
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Cuadro 7. participación de la cartera de crédito y Leasing de la Industria 
 Bancaria por tipo de cartera, 1996-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc). 
a/ periodo 2003-2007 para la cartera de Vivienda.

el HHI del segmento de crédito comercial aumentó de 998 en 2000 a 1.564 en 
2014, con sub-periodos que vale la pena analizar (Gráfica 10):

cartera y Lea-
sing comercial 

Bruta

cartera y 
Leasing de con-

sumo Bruta

cartera y 
Leasing de 

Vivienda Bruta

cartera y 
Leasing del 

Microcrédito 
Bruta

cartera y Lea-
sing  Bruto

1996 64,0% 35,5% 1,7% 0,0% 100%

1998 71,2% 27,1% 1,6% 0,0% 100%

1997 66,4% 24,7% 8,8% 0,0% 100%

1998 59,4% 21,9% 18,7% 0,0% 100%

1999 63,0% 17,1% 19,8% 0,0% 100%

2000 58,3% 16,1% 25,6% 0,0% 100%

2001 55,6% 17,1% 27,3% 0,0% 100%

2002 57,9% 16,4% 24,8% 0,8% 100%

2003 60,0% 18,6% 20,3% 1,1% 100%

2004 62,8% 22,2% 13,5% 1,5% 100%

2005 61,7% 25,6% 10,8% 1,9% 100%

2006 61,4% 28,0% 8,8% 1,9% 100%

2007 60,4% 29,6% 8,3% 1,7% 100%

2008 62,3% 27,7% 7,7% 2,3% 100%

2009 61,3% 27,6% 8,3% 2,8% 100%

2010 64,2% 26,6% 6,8% 2,5% 100%

2011 61,4% 28,2% 7,7% 2,8% 100%

2012 60,2% 28,6% 8,3% 2,9% 100%

2013 59,6% 28,1% 9,3% 3,0% 100%

2014 60,2% 27,5% 9,5% 2,8% 100%

sub periodos

1996-1997 68,6% 25,8% 5,6% 0,0% 100%

1998-2001 59,1% 18,3% 22,6% 0,0% 100%

2002-2007 60,8% 24,6% 13,1% 1,6% 100%

2009 61,3% 27,6% 8,3% 2,8% 100%

2010-2014 60,8% 27,8% 8,5% 2,8% 100%

CoMPETENCIa EN La BaNCa CoLoMBIaNa



La competencia y la eficiencia en la banca colombiana76   • 

Gráfica 10 •  HHI segmento cartera comercial de la Banca colombiana, 2000-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

a) 2000-2004 (HHI de 998 en 2000 a 955 en 2004), podría afirmarse que la 
concentración bancaria fue prácticamente estable.

b) 2005-2007 (HHI de 955 en 2004 a 1.455 en 2007), subperiodo en el que 
se presentan los mayores cambios en la concentración bancaria en el 
segmento de crédito comercial a partir de las integraciones menciona-
das en el total de la industria bancaria entre bancos con participacio-
nes de alguna significancia, pero en este caso con implicaciones sobre 
la cartera comercial: Bancafé-Granbanco (6.8% en 2006) y davivienda 
(7.4% en 2006); sudameris (1.6% en 2003) y Lloyds Bank (1.4% en 2003); 
superior (1.15% en 2005) y davivienda (6.2% en 2005);  Bancolombia 
(18.8% en 2004) y conavi (2.7% en 2004); BBVA (8.9% en 2005) y Grana-
horrar (1.8% en 2005).  de este modo, el índice de concentración HHI ex-
perimentó un incremento alto durante este subperiodo principalmente 
por las fusiones y, en alguna proporción, por el mayor crecimiento en la 
colocación de créditos corporativos por parte de los bancos con mayor 
participación (55% anual promedio de los bancos grandes y 25% del to-
tal de bancos, precios corrientes).

c) 2011-2014 (HHI de 1.383 en 2010 a 1.564 en 2014), la concentración ban-
caria aumenta de manera más gradual al tener en cuenta las integraciones 
empresariales entre los bancos corpbanca y santander (2.8% en 2011); 
corpbanca y Helm Bank (5.1% en 2013); y colpatria y scotiabank (4.6% en 
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2013). el aumento del HHI durante este subperiodo es causado principal-
mente por dos eventos: i) el mayor crecimiento en la colocación de crédi-
tos de los bancos de mayor participación (17.6% promedio anual a precios 
corrientes entre 2011 y 2014 frente a un crecimiento del 15.6% para el 
total de este tipo de crédito durante el mismo subperíodo); ii) la absorción 
del Helm Bank por parte de corpbanca, dado que el Helm tenía una parti-
cipación relativamente alta en 2013 en cuanto al crédito comercial.

Los 4 bancos de mayor tamaño tenían en 2000 una participación en la cartera co-
mercial del 50% (Banco de Bogotá, Bancafé, Bancolombia y BBV Banco Ganadero), 
la cual subió a 68%, en 2014 (Banco de Bogotá, Bancolombia, BBVA y davivienda). 
esta concentración se incrementó principalmente entre 2005 y 2007 y también, 
pero con menor intensidad, entre 2011 y 2014 (Gráfica 11).

Gráfica 11 •  Bancos: c4 cartera comercial 2000-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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crédito de consumo

el crédito de consumo30 del sector bancario colombiano fue prestado por 29 ban-
cos en 1995 y por 19 en 2014, lo cual representa una disminución del 34.5%. Los 
ingresos brutos por intereses representaron en 2014 el 9.2% del total de ingresos 
brutos de los bancos (sin tener en cuenta los ingresos por tarjeta de crédito, segu-
ramente la mayor proporción de ellos) y en el período 2010-2014, el 28% del total 
de la cartera del sistema bancario (Gráfica 9 y cuadro 7).

el índice HHI de este segmento aumentó de 800 puntos en 2001 a 892 en 2014, 
con cuatro períodos identificables: i) disminuye de 2001 (800) a 2004 (674); ii) 
aumenta fuertemente a partir de 2005 (724) y hasta 2007 (958); iii) permanece 
más o menos estable entre 2007 (958) y 2010 (995); iv) disminuye en 2011 (881) 
y sigue estable hasta 2014 (892) (Gráfica 12).

Gráfica 12 •  Bancos: HHI segmento cartera de consumo 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Los aumentos en la concentración durante el período de 14 años ocurrieron prin-
cipalmente en el sub-período 2005-2007.

entre 2005 y 2007 se presentaron las siguientes integraciones empresariales: suda-
meris y tequendama (2.8% de participación en el crédito total de consumo en 2004); 

30  Incluye crédito rotativo de tarjeta en los activos pero no en los ingresos.
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Bancolombia (12% en 2004) y conavi (2% en 2004); davivienda (6.9% en 2004) y 
superior (6.3% en 2004); Bancafé (2.4% en 2004) y Granbanco (6.08% en 2004); caja 
social (7.4% en 2004) y colmena (1.7% en 2004); BBVA (7.9% en 2005) y Granahorrar 
(1.7% en 2005) y, davivienda (8% en 2005) y Granbanco (2.0% en 2005).

por otra parte, en 2011 entraron cuatro bancos pequeños que ayudaron a dismi-
nuir la concentración entre 2010 (HHI de 995) y 2011 (HHI de 881): Bancoome-
va (2% de participación en 2011), Finandina (1.4%), Falabella (1.6%) y pichincha 
(1.4%).

Las cuatro empresas de mayor tamaño en cuanto al crédito de consumo otorga-
do en cada año representaron en 2001 el 30% del total vigente de este tipo de 
crédito, porcentaje que aumentó al 49% en 2014, con un rápido incremento de la 
participación de los cuatro mayores bancos en los años 2005, 2006 y 2007, para 
luego permanecer más o menos constante hasta 2014 (Gráfica 13).

Gráfica 13. Bancos:  c4 cartera consumo 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

crédito Hipotecario

el crédito de vivienda generó en 2014 el 3.2% de los ingresos brutos operativos de 
los bancos y, para el período 2010-2014, el 8.5% del total de la cartera del sistema 
bancario (Gráfica 9 y cuadro 7).
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La actividad bancaria dedicada al crédito hipotecario tuvo un índice de concentra-
ción HHI de 1.460 en 2002, el cual no se afectó prácticamente hasta 2005 (1.419). 
en 2006 (1.570) y hasta 2010 (2.156), el HHI bancario aumentó de manera casi 
constante (excepto en 2009), para luego reducirse gradualmente de 2011 (1.960) 
hasta 2014 (1.765).  es un índice en forma de u invertida y puede considerarse 
relativamente alto respecto de los demás segmentos de crédito (Gráfica 14).

Gráfica 14 • Bancos:  HHI segmento cartera Vivienda 2002-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

el crédito hipotecario en colombia está altamente concentrado en los 4 bancos de 
mayor tamaño de todos los dedicados a esta actividad (Banco de Bogotá, Banco-
lombia, BBVA y davivienda).

en general, la participación conjunta de los cuatro bancos más grandes, en cada 
año, pasó de un 42%, en 2002, a casi 50%, en los años 2005-2006, a cerca de 80%, 
entre 2008 y 2012, para luego disminuir a alrededor del 70%, en los años 2013 y 
2014 (Gráfica 15).
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Gráfica 15 •  Bancos: c4 cartera Vivienda 2002-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

en el sub-período 2002-2005 entran como nuevos bancos las antiguas corpora-
ciones de Ahorro y Vivienda (cAV): colmena (13% del total del crédito hipotecario 
bancario en 2003), Granahorrar (18% en 2003), conavi (18.5% en 2003) y Av Villas 
(14% en 2002 y 15% en 2003).  Las antiguas cAV, ahora convertidas en bancos, 
son los mayores participantes del mercado hipotecario del sistema bancario.  en 
este sub-período se fusionan también Bancolombia y conavi (esta última tenía 
una participación del 18.5% del crédito hipotecario en 2003) y Banco caja social y 
colmena (esta última casi 13% en 2003).

Finalmente, el sub-período 2006-2014 puede caracterizarse por el predominio en 
la participación de los bancos que fueron cAV y por los bancos que no eran cAV 
pero que se fusionaron con –o absorbieron a - bancos que eran cAV: entre es-
tos últimos sobresalen Bancolombia, 18.0% en 2006 (ya integrado con conavi) y 
BBVA, el cual pasa de 6.5% en 2005 a 24% en 2006 al integrarse con Granahorrar 
(esta última 15 .6% en 2005).  también, en 2006, davivienda adquirió a Banca-
fé-Granbanco (5.6% de participación en cartera vivienda en 2006).    este sub-pe-
ríodo tiene también dos tiempos: i) de 2006 a 2010, cuando predominaron las 
fusiones y adquisiciones, junto con un mayor crecimiento de la cartera de los ban-
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cos de mayor tamaño (41% anual promedio frente a crecimientos negativos de los 
bancos medianos y pequeños) que hicieron aumentar el HHI (de 1.419 en 2005 a 
2.156 en 2010) y, ii) de 2011 a 2014, con un descenso del HHI de 2.156 en 2010 
a 1.765 en 2014, generado por el mayor crecimiento de los bancos de tamaño 
mediano, debido a la entrada de corpbanca y Bancoomeva y el repunte de bancos 
con baja presencia histórica en el crédito hipotecario, como el Banco de Bogotá.

en conclusión, el mercado bancario hipotecario mantiene durante todo el período 
un nivel de concentración mucho más alto que el del crédito de consumo y un 
poco más alto que el del crédito comercial, creciente hasta 2010 (HHI de 2.156) 
para luego decrecer gradualmente hasta 2014 (HHI de 1.765), cuando alcanzó un 
nivel similar al de los años 2006 y 2007.

Microcrédito

este tipo de crédito representó en 2014 apenas el 1% del total de ingresos de los 
bancos (excluyendo, como se mencionó, las cifras del Banco Agrario31) y, para el pe-
ríodo 2010-2014, 2.8% del total de la cartera de los bancos (Gráfica 9 y cuadro 7).

La información disponible sobre microcrédito en el sistema bancario colombiano 
comienza en 2002, pero es probable que en los años anteriores haya existido este 
tipo de crédito a la microempresa sin que los bancos estuvieran obligados a des-
agregar sus montos, que eran parte del crédito comercial o del de consumo. se 
supone que el sistema bancario compite exclusivamente en este segmento con las 
compañías de Financiación y con las cooperativas financieras vigiladas por la sFc, 
representando más del 90% de los tres grupos.

este segmento del mercado bancario presenta una concentración relativamen-
te alta con índices HHI que para todo el período superan los 2.000 puntos, co-
menzando con un HHI de 3.159 en 2002, el cual disminuye a casi 3.000 en 2004 
para luego ascender rápidamente a 4.722 puntos en 2007 y bajar abruptamente 
a 2.980 en 2008, permanecer luego estable hasta 2010 para finalmente reducirse 
gradualmente a 2.104 en 2014.  como se puede percibir gráficamente, existe de 
todas formas una tendencia a la reducción del nivel de concentración en el merca-
do del microcrédito primero a partir del 2008 (entrada al mercado principalmente 

31  para el presente ejercicio de microcrédito se excluyeron las cifras de Banagrario pues se supone que pertenecen 
más bien al segmento de crédito comercial en la categoría mayoritariamente de pymes y no de microempresas.
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de Bancamia (26% del microcrédito bancario en 2008) y también, aunque con 
menor fuerza, de AvVillas (3.7% en 2008) y el banco popular (2.3% en 2008); y lue-
go del 2011 al 2014, con las entradas al mercado principalmente del WWB (24% 
en 2011) y, con menos fuerza, de davivienda (3.4% en 2012) y procredit (1.4% en 
2013), esta última otra microfinanciera  (Gráfica 16)32.

Gráfica 16  • Banco: HHI segmento cartera Microcrédito 2002-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

el alto nivel de concentración de este sub-mercado del crédito bancario se puede 
observar también en el indicador c3 el cual alcanza niveles del 100% en algunos 
años (2006 y 2007), disminuyendo gradualmente hasta 71% en 2014, de todas 
formas, un índice alto.  La entrada de los bancos especializados en microfinanzas 
en los últimos cuatro años (especialmente Bancamia y WWB) ha reducido de ma-
nera importante la concentración del microcrédito bancario, aunque el indicador 
mantiene en niveles altos (Gráfica 17).

32  se espera que el nivel de concentración haya disminuido en 2015 con la entrada de dos nuevos bancos especializa-
dos en microcrédito: Banco compartir y Banco Mundo Mujer.
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Gráfica 17 • Banco:  c3 cartera Microcrédito 2002-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

en general, puede afirmarse que el índice HHI de concentración de la propiedad 
de los activos totales en la industria bancaria ha aumentado en el largo plazo, 
considerando el período 2000-2014.  este ascenso en la concentración ha tenido 
diferentes ritmos a través de dicho lapso:

a) Relativamente estable en el sub-período 2000-2004.  pasó de 673 pun-
tos en 1995 a 665 puntos en 2004. en este sub-período las carteras de 
consumo y de vivienda se desconcentraron en alguna proporción, pero 
no lo suficiente como para afectar al HHI global, más influido por el cré-
dito comercial (Gráficas 18 y 19).

b) un fuerte ascenso en el sub-período 2005 y hasta 2007: de 665 en 2004 
a 1.076 puntos en 2007.  en este sub-período, todas las carteras experi-
mentaron una mayor concentración: comercial de 955 en 2004 a 1.445 
en 2007; consumo de 674 en 2004 a 1.076 en 2007; Vivienda de 1.419 
en 2005 a 1.833 en 2007 y microcrédito de 2.599 en 2004 a 4.722 en 
2007.  Fue la época de las grandes integraciones bancarias, sub período 
que coincidió con un crecimiento alto y ascendente del pIB (4.7% en 
2005, 6.7% en 2006 y 6.9% en 2007).
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c) estable entre 2007 (1.076) y 2011 (1.056) pues los créditos comercial y 
de consumo permanecieron con indicadores HHI relativamente estables 
mientras que los aumentos en la concentración en el crédito de vivienda 
fueron contrarrestados en alguna proporción por la disminución en el 
HHI del microcrédito. coincidió con un crecimiento primero descenden-
te del pIB entre 2008 y 2009 y luego ascendente para 2010 y 2011.

d) Ascendiendo gradualmente en los años 2012 (1.103) a 2014 (1.164) de-
bido a una mayor concentración del crédito comercial. el crecimiento del 
pIB se estabilizó y la incertidumbre posiblemente fue menor que la del 
sub período anterior (antes de la baja del precio del petróleo).

Gráfica 18 • HHI del negocio bancario: concentración del crédito total, el 
 crédito comercial y el crédito de consumo, 2000-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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Gráfica 19 • HHI del negocio bancario: concentración del crédito total, 
 el crédito hipotecario y el microcrédito, 2000-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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en la provisión de una mayor variedad de productos. por lo tanto, en ese sentido 
sería utilizada como una herramienta o estrategia competitiva y no para disminuir 
la competencia.

desde el punto de vista del consumidor, la diversificación puede representar ven-
tajas al no tener que transar con varios bancos en la búsqueda de varios servicios 
(tiempo y costos de transacción) y, eventualmente, recibir contraprestaciones que 
le reduzcan el costo (costos directos).

por otra parte, algunos estudios afirman que la diversificación33 aumenta la con-
centración del mercado cuando repercute en la creación de barreras a la entrada 
de nuevos jugadores. Otros estudios concluyen que la diversificación disminuye 
la posibilidad de ocurrencia de una crisis financiera pues tendería a aumentar la 
estabilidad de los bancos.

en todo caso, la intensificación de la diversificación de productos puede ser resul-
tado de un aumento en la competencia (por los clientes) y no de un objetivo para 
disminuirla.

con respecto de la diversificación en el sistema bancario colombiano, ésta ha evo-
lucionado en medio de fusiones y adquisiciones, y de la entrada y salida de juga-
dores nacionales y extranjeros.

para examinar esta dimensión en la producción bancaria se estima para el período 
1995-2014 la participación porcentual de grupos de ingresos brutos en los ingre-
sos operativos brutos totales, según productos, sin olvidar que el componente 
neto de los diferentes ingresos arroja resultados muy diferentes debido a que los 
costos de cada producto son muy diferentes entre sí:

a) Ingresos de intereses derivados del crédito, incluyendo la tarjeta de cré-
dito.
 

b) Ingresos de intereses que provienen de otras actividades (redescuentos 
de cartera, sobregiros, etc.). 

33  se entiende aquí que se trata de diversificación respecto de la actividad básica tradicional de la banca, como es 
la intermediación financiera entre ahorradores financieros (cuentas de ahorro, corrientes y cdt) y empresarios y 
hogares. 
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c) Ingresos por operaciones financieras diferentes a las que generan inte-
reses (servicios financieros, transacciones con divisas, operaciones a pla-
zos y derivados, inversiones de portafolio y su valorización, dividendos y 
ganancias en su venta, entre otras).

d) Ingresos de la recuperación de provisiones.

se puede identificar tres sub-períodos que marcan la evolución de la diversifica-
ción de productos en la banca colombiana, para el período 1995-2014, con cifras 
porcentuales de participación en los ingresos brutos, de cada producto en los in-
gresos operativos brutos totales de cada sub-período.  Las cifras indican que la 
mayor parte de la diversificación se dio entre los ingresos de intereses del crédito 
otorgado y los ingresos financieros diferentes a los intereses (Gráfica 20):

Gráfica 20 • Bancos: diversificacion de los ingresos operativos brutos,    
 1995-2014 (porcentajes)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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de la cartera del 49% al 32%, entre los dos años extremos del sub-perío-
do. Otros intereses no derivados de los créditos también disminuyeron 
del 18% en 1995 al 4.5% en 2004 mientras que la recuperación de provi-
siones mantuvo una participación más o menos constante en 10% en el 
siglo xxI34.  es interesante observar que los años de auge económico de 
este sub-período (1995-1998 y 2002-2004) generan un aumento de la 
participación de los ingresos brutos de intereses, mientras que los años 
de desaceleración económica se traducen en una disminución de dicha 
participación. (ver gráfica 3).

Más adelante, cuando se habla de la distribución de los activos, se esta-
blece la relación que existe entre la diversificación de la producción y el 
ciclo económico

b) sub-período 2005-2007: al contrario que en el período anterior, los in-
gresos brutos de intereses derivados de la cartera de crédito aumenta-
ron su participación de 34% en 2005 a 40% en 2007, mientras que los 
ingresos financieros brutos diferentes a intereses (IFdI) disminuyeron su 
participación de 53% a 44% entre los dos mismos años. coinciden estos 
dos procesos con el sub-período de mayor concentración del negocio 
bancario y con un alto ritmo en la actividad económica (Ver Gráficas 3 
y 6).

c) sub-período 2008-2014: los IFdI brutos aumentaron su participación en 
los ingresos operativos brutos totales de 47% en 2008 a 62% en 2014, 
mientras que los intereses brutos derivados de los créditos disminuían 
la suya del 39% en 2008 al 29%, en 2014.  Otros intereses diferentes a 
los de cartera también disminuyeron su participación del 4.8% en 2008 
al 2.0% en 2014.  La relación con períodos de auge o desaceleración 
aquí no es tan clara. parece ser que cuando la relación cartera/activos se 
estabiliza y la economía crece a un ritmo aceptable, los IFdI crecen en 
relación con los ingresos de intereses.

como tendencia, de 1995 a 2014, se observa claramente una disminución en los 
ingresos brutos de intereses, tanto provenientes directamente del crédito como 

34  La recuperación de provisiones no es algo automático pues existen políticas específicas de recuperación de cartera 
que pueden requerir decisiones individuales y mayor o menor utilización de recursos.
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del redescuento de cartera, mientras que, como contraparte, es clara la tenden-
cia al aumento de los ingresos financieros brutos provenientes de operaciones 
diferentes al crédito o que generen intereses.  Los cambios han sido notorios: 
mientras que los ingresos financieros diferentes a intereses aumentaron a más 
del doble su participación, los derivados de intereses redujeron la suya en 41%. 
Aunque se podría inferir que el aumento de los ingresos diferentes a intereses 
aumentó gracias a un aumento en las inversiones de los bancos, este rubro no 
presentó aumentos, por el contrario, desde 2008 presentó disminuciones como 
se puede observar en la Gráfica 21. Así pues, este aumento puede estar explicado 
por el incremento de las operaciones a plazo, derivados y diversificación de por-
tafolio de los bancos.

Hay que diferenciar dos aspectos de estas tendencias: a) la mayor diversificación 
de productos y servicios ofrecidos por los bancos, como transacciones de divisas, 
operaciones a plazos, los servicios financieros, entre otros (la tendencia) y, b) los 
cambios en la cartera debidos a cambios en la actividad económica o en las regu-
laciones y el efecto de esta evolución en la inversión en papeles (títulos de deuda, 
acciones, bonos, etc.), cuando la demanda de crédito disminuye o la oferta se 
ve restringida por la regulación (los ciclos).  Las inversiones no representan un 
producto o servicio bancario sino una forma eficiente de colocar los recursos en 
activos líquidos cuando no se logra mantener el ritmo de colocación de cartera, 
pero están disponibles cuando dicho ritmo se incrementa.

posiblemente el segundo efecto es mayor que el primero en eventos relacionados 
con los ciclos económicos35 mientras el segundo configura una tendencia del largo 
plazo, en la medida que se profundiza la multibanca.

es apenas natural que los bancos, en un entorno institucional conformado por 
decisiones legales que favorecen la multibanca, busquen diversificar la produc-
ción, uniendo en una sola entidad los servicios que antes se prestaban a través de 
entidades especializadas, o creando nuevos servicios en una sola entidad, en la 
medida que estos fuesen estando disponibles o fueran requeridos por la clientela.  
La diversificación no se puede atribuir a una estrategia de creación de barreras 
para impedir o dificultar la entrada de la competencia, sino que es un subproduc-
to de un cambio institucional de la política pública que impulsó la prestación de 

35  La cartera en el sistema financiero colombiano tiene un carácter pro cíclico, tal y como lo prevé la literatura inter-
nacional. Ver por ejemplo Levine (1997); King y Levine (1993); IMF (2006) y eichengreen (2015).
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una variedad de servicios bajo una misma razón social.   en este último sentido, la 
diversificación (dadas las ventajas de costos que trae consigo) podría ser conside-
rada como un aliciente para la competencia. puede generar barreras a la entrada, 
pero ese no fue posiblemente el objetivo de la política ni la meta de los bancos.

La Gráfica 21 muestra que en cuestión de activos bancarios, hay un trade-off 
muy claro entre la cartera y las inversiones36, de tal forma que la variabilidad se 
concentra en la cartera y las inversiones, como una reacción frente a los ciclos 
económicos: disminuye la cartera y aumentan las inversiones durante el sub-pe-
ríodo 1999-2005, afectado por la crisis financiera colombiana de 1999 y, durante 
el sub-período 2006-2014, aumenta la cartera de crédito y disminuyen las inver-
siones, con las notables excepciones de los años 2009 y 2010, en los cuales los 
procesos fueron los que ocurren en situaciones de declive de la actividad econó-
mica, como efecto en este caso de la gran recesión internacional.

Gráfica 21 • distribución de Activos en la Industria Bancaria, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

36  Los otros componentes son: el “disponible”, que oscila entre 8 y 9% y los “otros activos” disminuyen su participa-
ción hasta tornarse constante en 7%, a partir de 2010.
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para establecer una relación entre los ingresos bancarios y la distribución de ac-
tivos, es importante comentar que los bancos toman decisiones tanto sobre la 
diversificación de los ingresos como sobre la colocación de recursos, entre los 
diferentes activos. 

cuando la demanda de crédito disminuye y se ven afectados sus ingresos por 
intereses de cartera, los bancos buscan introducir nuevos productos al mercado 
financiero y puede presentarse una sustitución parcial de ingresos. de todas ma-
neras, existe el propósito de aumentar dichos productos, tanto en volumen global 
como en número.  Así mismo, los bancos también pueden dedicar parte de sus re-
cursos a inversiones como una manera de colocar sus excesos de liquidez y recibir 
ingresos por intereses sobre este tipo de activos. estas sustituciones son las que 
aparecen marcadas, tanto en lo que se refiere a los ingresos (gráfica 20), como en 
lo referente a activos en la (gráfica 21).  el argumento contrario también es válido 
cuando la demanda de crédito aumenta37.  

•	 economías de escala

estas economías son parte de la eficiencia asignativa pues dependen, dada una 
tecnología, del volumen de la producción.  en industrias que tienen costos fijos y 
hundidos, además de la posibilidad de introducir tecnologías más desarrolladas 
en muchos de sus procesos variables, es posible la presencia de economías o re-
ducciones de los costos promedio y marginales a medida que crece la producción.  
esto es cierto aun en presencia de ineficiencias técnicas pues, si estas existen, se 
dará   la disminución en los costos marginales y promedio, pero   la curva de costos 
estará ubicada por encima de la que corresponde a la ausencia de ineficiencias 
técnicas.

se esperaría, por ejemplo, que cuando aumentan los activos de todo el sistema 
bancario, los costos promedio administrativos del conjunto de los bancos se redu-
jeran gradualmente y, también, posiblemente los costos promedio totales. Otra 
forma de presentar el argumento es comparar, para tamaños de bancos grandes, 
medianos y pequeños, la relación entre el aumento de los activos y el comporta-
miento de los costos promedio administrativos o de los costos totales.

37  La información agregada sobre fuentes de ingresos y diversificación de activos de los bancos que se ha utilizado en 
este estudio no permite un análisis más detallado de los comportamientos de los bancos respecto de sus decisiones 
de diversificación de ingresos y distribución en la colocación de sus recursos entre los diferentes activos a un nivel 
más específico de producto.
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se presenta aquí una gráfica que ilustra la posible presencia en la banca colom-
biana de economías de escala, utilizando las cifras de costos administrativos de 
seis bancos: dos grandes con activos de entre 50 y 70 billones de pesos, en 2014; 
dos medianos, con activos de entre 10 y 12 billones; uno pequeño, con activos de 
entre 1 y 1.5 billones y, otro, muy pequeño, con activos menores a 0.3 billones 
(Gráfica 22).

Gráfica 22 • costos promedio administrativos para seis bancos de diferente  
 tamaño, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

en la Gráfica se aprecia cómo el banco de menores costos administrativos prome-
dio es uno de los dos bancos grandes (A), seguido por uno de los bancos medianos 
(d) y el otro banco grande (B); luego, se ubica el banco mediano c y, finalmente, 
están los dos bancos pequeños, el F y el e.

también se aprecia en la gráfica que todos los bancos, menos el banco muy pe-
queño (F), presentan una relación inversa entre el nivel de actividad (dado por el 
nivel de activos) y el nivel de los costos promedio administrativos. de hecho, para 
los bancos grandes y medianos, los ajustes de las líneas de tendencia varían entre 
0.2 y 0.7, mientras que los de los bancos pequeños son menores a 0.035.  Aunque 
no se conoce la significancia estadística de estas relaciones entre activos y costos 
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administrativos promedio, sí tienen el sentido inverso esperado y las diferencias 
relativas esperadas entre tamaños de bancos.

si se divide el total de los bancos en tres grupos por el tamaño de sus activos, los 
bancos grandes tienen, en general, durante el período 1995-2014 costos prome-
dio administrativos menores que los bancos medianos y pequeños.  Únicamente 
durante el sub período 2008-2009, los bancos grandes tuvieron costos promedio 
administrativos por encima de los bancos medianos.  Los bancos pequeños man-
tienen durante casi todo el período costos administrativos promedio por encima 
de los bancos medianos y pequeños. también es perceptible la presencia de ten-
dencias decrecientes de los costos promedio en los casos de los bancos medianos 
y grandes, aspecto que no se aprecia en los bancos pequeños (Gráfica 23).

Gráfica 23 • costos Administrativos/ Activos totales según tamaño 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Otra forma de visualizar la relación entre los costos administrativos promedio y 
el tamaño de los bancos es mediante una gráfica de dispersión que reúna las dos 
variables de manera atemporal: los costos promedio administrativos y los activos.  
se observa en la Gráfica 24 que existe una relación inversa entre las dos variables, 
de tal forma que, a mayor tamaño, menores son los costos administrativos, re-
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sultado que es aproximadamente consistente con el de la Gráfica 23, aunque por 
supuesto, no es evidencia suficiente desde el punto de vista estadístico acerca de 
la existencia de economías de escala en la industria bancaria; es una mera apro-
ximación visual.

Gráfica 24 • costos administrativos (con deprec + amort)/Activos  y Activos  
 totales reales, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

•	 economías de Alcance

Las economías de alcance se presentan cuando para una empresa producir varios 
bienes o servicios se traduce en un costo promedio general menor que si única-
mente produjera un bien o servicio. esta economía es principalmente derivada 
de la utilización de insumos comunes en la producción de los diferentes bienes o 
servicios. en los bancos se utilizan varios insumos comunes tales como el fondeo 
(ya sea de depósitos o de créditos), la liquidez, las inversiones financieras, las ofici-
nas y una parte del personal administrativo. también, por supuesto, los diferentes 
productos bancarios utilizan insumos o canales comunes como es el caso de los 
servicios por internet y las tarjetas plásticas. en la multibanca, muchos insumos 
son comunes para los diferentes productos.
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de la anterior definición de economías de alcance se deduce que conviene a los 
bancos producir más de un servicio, pues de dicha forma reducen sus costos to-
tales promedios y estarían en mejor posición competitiva.  esto representa, clara-
mente, un incentivo para producirlos y competir para su venta. 

para mostrar si este tipo de economías se encuentra presente en la banca co-
lombiana, se puede relacionar gráficamente los costos promedio administrativos 
con los ingresos operativos, diferentes a los intereses, como proporción de los 
ingresos operativos totales, para verificar si se encuentra que en la medida que los 
productos se diversifican (divisas, derivados, servicios financieros, etc.) los costos 
promedios administrativos disminuyen.  no es un análisis de significancia estadís-
tica pero sí es interesante comprobar si se obtiene el tipo de correlación esperada.

La Gráfica 25 muestra que existe una relación inversa entre una mayor diversi-
ficación de los productos bancarios y los costos promedio administrativos.  por 
supuesto, dicha relación inversa no necesariamente es significativa desde el punto 
de vista estadístico, solo se verifica que existe.

Gráfica 25 • costos administrativos/Activos e Ingresos diferentes a intereses/ 
 Ingresos operativos, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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sin embargo, también los costos promedio administrativos dependen del tamaño 
de los bancos, como muestra la Gráfica 23, de tal forma que sin una indagación 
econométrica específica no es posible concluir nada acerca de los mayores deter-
minantes de los costos promedio administrativos. Hasta aquí, se podría afirmar 
que su comportamiento es un resultado tanto de las economías de escala como 
de las de alcance.

•	 el Paradigma en la banca colombiana

como se ha mencionado anteriormente, la teoría de estructura-conducta-desem-
peño toma el HHI como el principal indicador de estructura de mercado, soste-
niendo que un mayor nivel de concentración en una industria les permite a las 
empresas obtener un mayor poder de mercado y a través de las conductas de 
los empresarios, unos resultados favorables en cuanto a precios y, principalmen-
te, utilidades.  se postula, entonces, una relación positiva entre los índices de 
concentración y los precios y/o las utilidades. esto es lo que se conoce como el 
paradigma.

Respecto de la industria bancaria en colombia, se puede examinar la correlación 
para el período 2001-2014, entre el HHI y las utilidades sobre el valor de los ac-
tivos, el ROA, por ejemplo. La relación es positiva pero no es posible establecer 
una relación de causalidad. se requiere un estudio econométrico específico que 
relacione ambas variables en un modelo que evite los problemas de endogenei-
dad de la variable independiente y que utilice variables de control para separar 
otras influencias sobre el ROA. (Gráfica 26). por otra parte, la relación entre el HHI 
y el ROe es prácticamente inexistente al visualizarla en una gráfica de dispersión 
(Gráfica 27).
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Gráfica 26 • Bancos:  HHI y ROA, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Gráfica 27 • Bancos: HHI y ROe, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Visto desde la perspectiva de los precios promedio de la industria bancaria (in-
gresos operacionales/activos), el enfoque del paradigma afirmaría que existe una 
relación directa entre la concentración en el mercado y el precio, a través de la 
explotación del poder de mercado.  con las cifras disponibles de la superinten-
dencia Financiera sFc, y siendo conscientes de que no se trata de una prueba 
estadística que indique el grado de significancia del coeficiente estimado, el índice 
HHI mantiene una relación inversa (no directa) para el período analizado, cuando 
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se compara con el mencionado indicador de precio (Gráfica 28). si la comparación 
es con otro indicador de precio: ingresos de intereses/cartera neta, la relación in-
versa es más marcada (Gráfica 29), es decir no parece haber una relación positiva 
entre concentración y precio de los servicios bancarios en colombia, en este nivel 
puramente descriptivo.

   
Gráfica 28 • Bancos: HHI e (Ingresos operacionales/activos), 
 activos totales bancarios, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Gráfica 29 • Bancos: HHI e (ingresos intereses/cartera neta),
 cartera total bancaria, 2001-14

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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Analizando únicamente los segmentos comercial y de consumo, de la cartera de 
crédito y de leasing, se encuentran, en ambos casos, relaciones inversas entre los 
HHI y los precios promedio de los respectivos productos de crédito, tanto para el 
crédito comercial como para el de consumo, siendo indicio, en ambos casos, de 
que la concentración no ha sido la variable que explica el precio (Gráficas 30 y 31).  

Gráfica 30 •  Bancos: HHI e (ingresos de intereses/cartera neta) 
 cartera comercial total, 2000-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Gráfica 31 • Bancos: HHI e (ingresos de intereses/cartera neta) 
 cartera de consumo total, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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no es de extrañar, entonces, que los críticos del Paradigma (que establece una 
relación directa y significativa entre utilidades y precios con los índices de concen-
tración) insistieran en que para explicar las utilidades de las empresas, más que 
los índices de concentración había que buscar la explicación en las barreras a la 
entrada y salida (altos costos hundidos, por ejemplo), en las estrategias empresa-
riales tendientes a crear dichas barreras, en las barreras técnicas (economías de 
escala, por ejemplo) o en las creadas por el mismo estado (la institucionalidad –
tipo de banca-, la regulación, la libre entrada de la banca extranjera, por ejemplo).

•	 productividad

La productividad de la banca se estima en relación con la utilización de los insu-
mos de que dispone para otorgar créditos y para ofrecer otros servicios diferen-
tes a la intermediación, es decir, se trata de una relación entre los insumos y los 
productos. Los principales insumos o recursos de los bancos son el patrimonio 
o los recursos propios, los depósitos, otras formas de fondeo como créditos, el 
personal ocupado en las oficinas, las oficinas y su cobertura, otros canales de co-
municación con clientes y proveedores como cajeros automáticos, Internet, banca 
móvil, redes sociales y corresponsales no bancarios. por supuesto, los temas de 
cobertura geográfica y por segmentos de población específicos afectan también 
la utilización de los insumos.

de estos recursos surgen indicadores de productividad que muestran resultados en 
términos de la obtención de recursos intermedios y de la venta de productos, así:

a) Indicador de apalancamiento total, medido por la relación Activos tota-
les/patrimonio.

b) Indicador de multiplicación de los fondeos en términos de cartera: car-
tera/depósitos y cartera/Otros fondeos.

c) Indicadores del personal ocupado: cartera/personal; depósitos/perso-
nal; Activos/personal, entre otros. personal ocupado/Oficina, combina 
dos insumos.

d) Indicadores de oficina: cartera/Oficina; depósitos/Oficina.
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e) Indicadores de otros canales: corresponsales no bancarios/banco; caje-
ros automáticos propios/banco; cajeros automáticos disponibles/banco.

Los indicadores del literal a) al d) se calculan por tamaño de bancos, como una 
manera de estimar aproximadamente algunos índices de productividad que pue-
dan depender del tamaño de los bancos. el cálculo por segmento de producto se 
dificulta pues la mayoría de los recursos son utilizados en la atención de los dife-
rentes servicios, sin que sea posible su asignación por segmento.

Relación de Apalancamiento

por supuesto, entre más activos se puedan generar con el menor valor de los re-
cursos propios, mayores serían, en el corto plazo, las utilidades y la rentabilidad. 
pero, como es claro, en el mundo real, con las múltiples fallas de los mercados, 
ello no es posible ni conveniente, debido a los riesgos involucrados en el negocio 
financiero. esta relación de apalancamiento es de vital importancia como medida 
de productividad pues corresponde al inverso de la relación patrimonio/activos, 
base para el cálculo de la relación de solvencia, en el cual se ponderan los dife-
rentes componentes del patrimonio según su liquidez y los diferentes activos se-
gún su riesgo. si la regulación aumenta la relación de solvencia, posiblemente los 
bancos disminuirán su nivel de apalancamiento, y viceversa. es posible, entonces, 
que la regulación (y la incertidumbre percibida por el banco) afecte significativa-
mente el nivel con que apalanca el banco su patrimonio, es decir, su capacidad de 
convertir su propio capital en activos, y por lo tanto la productividad global de la 
entidad y sus costos.38  se asocian aquí las relaciones de solvencia y de apalanca-
miento con respecto de los cambios en la eficiencia técnica, sin olvidar que existe 
una relación directa entre apalancamiento y riesgo, lo cual exige a los banco y a 
las autoridades el control del apalancamiento.

se puede mencionar que el multiplicador del patrimonio oscila entre 5 y 12 veces. 
A partir de 2001, los bancos medianos colombianos mantienen un multiplicador 
más alto y, a partir de 2008, los bancos pequeños reducen dicha multiplicación, 
se vuelven más cautelosos. de 2001 a 2007, los bancos grandes son los menos 
inclinados a tomar riesgos (Gráfica 32).

38 / “Las reformas regulatorias como las propuestas por Basilea III pueden haber afectado el comportamiento credi-
ticio de las entidades bancarias, teniendo en cuenta que las presiones de los mercados financieros motivaron la 
adopción de las medidas prudenciales con anterioridad al cronograma establecido.” Gerardo Hernández c.( 2014).
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Gráfica 32 • Bancos: Relación Activos/patrimonio,1995-2014 

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Apalancamiento de los depósitos respecto de la cartera

Mirando el caso de los bancos grandes y medianos, el apalancamiento (depósi-
tos/cartera) muestra una forma de u, disminuyendo entre 1995 y 2004, y aumen-
tando entre 2005 y 2014. considerando el período completo, los bancos grandes 
recuperaron su capacidad de transformar depósitos en cartera. La relación depó-
sitos/cartera en el caso de los bancos pequeños muestra una gran inestabilidad.  
La capacidad de transformar depósitos en cartera parece tener una relación direc-
ta con los ciclos del crecimiento económico (Gráfica 33).
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Gráfica 33 • Bancos según tamaño: cartera bruta/depósitos, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

personal y oficinas vis-à-vis colocación de cartera

en el período 1995-2004, la productividad de los bancos en cuanto al monto de 
colocación de cartera y leasing por persona ocupada tenía, en promedio, una re-
lación directa con el tamaño de dichas entidades, mientras que, a partir de 2008, 
la colocación de créditos ha estado ya claramente relacionada con el tamaño 
del banco.   A partir de 2008, el tamaño parece tener una mayor importancia 
que antes, pues los bancos grandes sobrepasan a los bancos de otros tamaños y 
muestran una productividad sistemáticamente más alta hasta 2014. Les siguen en 
productividad, como colocadores de recursos reales por persona ocupada, desde 
2008, los bancos medianos y, por último, están los bancos pequeños, con diferen-
cias entre los tres tamaños bastante marcadas. es notoria la caída en productivi-
dad de los bancos pequeños, a raíz de la crisis del 2008 (Gráfica 34).39

39  en la descripción de los indicadores de productividad por oficina o por personal entran elementos importantes no 
tratados en este documento como el tipo de cartera predominante por tamaños de bancos, la cobertura geográfica 
por regiones y municipios y la entrada de nuevas entidades, entre otros.
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Gráfica 34 • Bancos: cartera Bruta/personal , 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

de 1995 a 2004, los bancos grandes fueron los más productivos en cuanto a la 
colocación de recursos de cartera reales por oficina, seguidos por los bancos pe-
queños y finalmente por los bancos medianos. de 2009 en adelante, el tamaño de 
los bancos es importante para la productividad de las oficinas como colocadoras 
de recursos, siendo los más productivos los bancos grandes, seguidos por los me-
dianos y finalmente los pequeños (Gráfica 35).

Gráfica 35 • Bancos: cartera Bruta/Oficinas, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500
19

95
19

96
19

97
19

98
19

99
20

00
20

01
20

02
20

03
20

04
20

05
20

06
20

07
20

08
20

09
20

10
20

11
20

12
20

13
20

14

Grandes Medianos Pequeños

 -

 10.000

 20.000

 30.000

 40.000

 50.000

 60.000

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

Grandes Medianos Pequeños

CoMPETENCIa EN La BaNCa CoLoMBIaNa



La competencia y la eficiencia en la banca colombiana106   • 

personal y oficinas vis-à- vis la captación de recursos

el indicador de captación (depósitos)/persona ocupada se comporta de manera 
similar al de cartera/persona, pero con diferencias sutiles: para los bancos peque-
ños, la caída en la relación depósitos reales/persona antecede en un año a la caí-
da cartera/persona; únicamente en 2005 y 2006, los bancos pequeños muestran 
una mayor productividad por persona ocupada, captando depósitos. en general, 
podría afirmarse que únicamente a partir de 2008 el tamaño se vuelve muy im-
portante. (Gráfica 36).

Gráfica 36. Bancos: depósitos/personal, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

A partir de 2009, la captación de depósitos reales por oficina depende del tamaño 
de los bancos: mayor en el caso de los bancos grandes, intermedio por parte de 
los bancos medianos y mucho menor para los bancos pequeños. de todas formas, 
aun entre 1995 y 2005, la productividad de los bancos grandes fue mayor que las 
de los otros dos tamaños considerados (Gráfica 37).
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Gráfica 37 •  Bancos: depósitos/Oficinas, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

personal por Oficina

entre 1995 y 2005 los bancos pequeños solían tener un mayor número de perso-
nas por oficina.  entre 2008 y 2013, los bancos medianos aumentaron el número 
de personas ocupadas por oficina. en 2014, llama la atención la convergencia de 
este indicador para diferentes tamaños de bancos (Gráfica 38).

Gráfica 38 • Bancos:  numero de personas por oficina, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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el cuadro 8  resume los hallazgos en productividad por tamaño de bancos, advir-
tiendo que no se han tenido en cuenta aspectos como el tipo de especialización 
por producto de cada tamaño de bancos ni las estrategias de penetración o co-
bertura geográfica predominante por tamaño de bancos, entre otros indicadores 
se encuentra que la productividad está clara y directamente relacionada con el 
tamaño de los bancos, siendo los bancos más grandes los de mayor productividad 
y los pequeños los de menor productividad. en dicho cuadro, el número 1 significa 
una mayor productividad, el 2 una productividad intermedia y el 3 la más baja 
productividad; es una relación ordinal sin ponderar por sus niveles absolutos.

Cuadro 8.  pROductIVIdAdes pOR tAMAÑO de BAncOs, 2008-2014 
 Orden de mayor (1) a menor productividad (3)

Grandes Medianos pequeños

Apalancamiento 2 1 3

cartera/depósitos 1 2 3

cartera/persona 1 2 3

cartera/Oficina 1 2 3

depósitos/persona 1 2 3

depósitos/Oficina 1 2 3

personas/Oficina 1 3 2

Fuente: Basado en estimaciones de Fedesarrollo con cifras de la sFc y utilizando simplemente un criterio de ordena-
miento.  no se tuvieron en cuenta aspectos como las estrategias predominantes por segmento de credito o por cober-
tura geográfica o por otro tipo de criterios.

•	 Ineficiencias técnicas

tanto las economías de escala como las de alcance pueden considerarse como efi-
ciencias asignativas pues resultan de la cambiante combinación de insumos ante 
aumentos en el volumen de producción. sin embargo, es claro que en todo este 
análisis de eficiencias asignativas se supone que las empresas asignan los insumos 
y administran los volúmenes de producción utilizando las mejores tecnologías, 
tanto en procesos y en productos como en las actividades de diseño previo, y de 
distribución y venta de los productos.
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en el ejercicio econométrico que se presenta en el siguiente capítulo se analiza 
directamente el tema de las ineficiencias técnicas, como un factor negativo que 
afecta directamente la rentabilidad de los bancos. 

IndIcAdORes nO estRuctuRALes

en el cuadro 9 se presentan los estimativos de una serie de estudios internacio-
nales sobre competencia, para varios países, que incluyen a colombia, utilizando 
índices de Lerner y de panzar y Rosse40, para una amplia diversidad de períodos: 

Cuadro 9 •  Los indicadores de competencia de colombia en la literatura  
 internacional

paises

Indice de 
Lerner, 
prom 
1997-
2010

 Indice de 
Lerner, 
prom 
2008-
2010

 Lerner 
1994-
2009

Indice H, 
1986-
2004

Indice H 
1994-
2001

 Indice H 
2004-
2013

 Indice H 
2004-
2008

 Indice H 
2009-
2013

 Indice 
H 2000 - 

2007

chile 0,24 0,34 0,19 0,77 0,66 0,84 0,90
Mexico 0,83 0,78 0,92
colombia 0,22 0,35 0,05 0,76 0,66 0,60 0,963 0,667 0,56
perú 0,29 0,41 0,09 0,88 0,72 -0,17
Brasil 0,21 0,25 0,16 0,82 0,83 0,62 0,81
Argentina 0,21 0,28 0,08 0,76 0,73 0,91 0,60
ecuador 0,19 0,25 0,08 0,86 0,68
República checa 0,27 0,39 0,10 0,73 0,73 0,70 0,32
estonia 0,25 0,32 0,13
Hungría 0,20 0,24 0,13 0,76 0,75 0,73 0,95
Israel 0,14 0,15 0,11 0,71 -0,02

Fuentes

clerides-
delis_Kokas: 
A new data 
set on bank 
competition

clerides-
delis_Kokas: 
A new data 
set on bank 
competition

Beck_ de 
Jonghe_ 
schepens. 
Bank 
competition 
and stability.

Biiker_ 
shaffer_ 
spierdijk_ 
evaluacion 
del indicador 
H

claessens_ 
Laeven. What 
drives bank 
competition?

daude y 
pascal OecO

daude y 
pascal Oecd

daude y 
pascal Oecd

Amidu_Wolfe. 
does bank 
competition and 
diversification 
lead to greater 
stability?

Fuente: elaborado por Fedesarrollo.

40 el índice de Lerner tendrá un valor de cero cuando la situación sea la de competencia perfecta y un valor de uno en 
monopolio. el índice de panzar tomará el valor de 1 en competencia perfecta, cuando los ingresos aumenten en la 
misma proporción que el aumento de los precios de los factores. La producción de equilibrio no se modifica. entre 0 y 
1 el estadístico H mostrará que hay competencia monopolista, un cierto poder de mercado que hace que el precio de 
equilibrio sea superior al costo marginal. en monopolio, un crecimiento en el precio de los insumos incrementa los cos-
tos marginales, reduce la producción de equilibrio y por ende los ingresos, al ser inelástica la demanda que enfrenta.
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si se clasifican los países según los resultados del índice de Lerner, se obtiene lo 
siguiente:

a) colombia presenta el menor índice de Lerner -margen (precio-costo 
marginal)/precio-, para el período 1994-2009, entre nueve países. estu-
dio de Beck, Jonghe y schepens.

b) colombia ocupa el sexto puesto entre 1997 y 2010 en el período 1997-
2010, entre diez países. estudio de clerides, delis y Kokas.  Resultados 
que contradicen el estudio de Beck et al. (2012), aunque el período es 
ligeramente diferente.

c) colombia presenta el octavo puesto en el índice entre diez países, para 
el período 2008-2010.  estudio de clerides, delis y Kokas.

Fedesarrollo estimó índices anuales de Lerner para el total de los bancos durante 
el período 2008-2014 y también los correspondientes índices promedio por tama-
ño de bancos.  dado que las estimaciones de clerides et al. (2013) son las únicas 
aproximadamente comparables con las de Fedesarrollo por el período utilizado 
(2008-2010), es necesario advertir que la muestra de bancos utilizada por clerides 
et al. incluye bancos comerciales, bancos de ahorro e hipotecarios y cooperativas 
financieras mientras que la muestra de Fedesarrollo, además de incluir un período 
diferente, se ocupa únicamente de los bancos que figuran como tales en las cifras 
de la sFc, en las cuales no figuran los bancos de ahorro, ni los hipotecarios ni las 
cooperativas financieras.  Además, las cifras de clerides et al. tienen una proce-
dencia diferente (Bankscope)41 a la de Fedesarrollo (sFc).

para calcular el índice de Lerner, Fedesarrollo estimó primero los costos margina-
les, utilizando una función traslogarítmica de costos totales. Los resultados de la 
estimación del Índice de Lerner para colombia muestran que dicho índice dismi-
nuyó de 0.147 en 2008 a 0.09 en 2012, para luego aumentar ligeramente a 0.102 
en 2013 y fuertemente a 0.158 en 2014, para un promedio del período de 0.128. 
este promedio es menor que el calculado por clerides et al. (2013) para colom-
bia para el período 2008-2010 (0.35), pero hay que considerar las importantes 
diferencias entre dicha investigación y la de Fedesarrollo, como son la muestra 

41 / entidad internacional que ofrece a la venta información financiera por banco de una gran cantidad de países, con 
cierto valor agregado que busca hacer comparables dichas cifras entre países. 
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de bancos, el origen de la información, como se mencionó anteriormente y, por 
supuesto, las diferencias en años incluidos (Gráfica 39).

Gráfica 39 •  Indice de Lerner por Grupo de Bancos, 2008-2014

Fuente: estimaciones de Fedesarrollo con base en el cálculo econométrico de los costos marginales y la estimación del 
L mediante la fórmula Li = (precioi-costo marginali)/precioi; siendo i cada banco.

se concluye que el poder de mercado es bajo pero creciente entre el grupo de 15 
bancos estudiado por Fedesarrollo. no es factible definir el nivel de competencia 
únicamente con el índice de Lerner pues habría que tener información acerca 
de las estrategias competitivas que utilizan los bancos, siendo que mientras unos 
otorgan mayor peso a la maximización de utilidades (plena explotación del po-
der de mercado) otros prefieren priorizar la participación en el mercado, lo que 
influye en las políticas de precios. Respecto del indicador H, de panzar y Rosse, el 
cual mide directamente el nivel de competencia en un mercado, los resultados 
de estudios internacionales que incluyen a colombia muestran una situación de 
competencia intermedia, posiblemente de competencia monopolística42, ocupan-
do las siguientes posiciones en aquellos estudios que estiman el índice para años 
del siglo xxI (cuadro 9):

42 / Alto número de competidores, ninguno de ellos tiene un poder de mercado que fije los precios y condiciones de 
venta, productos diferenciados y condiciones de entrada no muy gravosas.  tal vez esta última sea controversial 
por el tema general de la regulación más que por el capital exigido.  podría tratarse también de una competencia 
oligopolística, con diferenciación de productos, discriminación de precios y barreras a la entrada. 

0,147 0,146 0,127 0,125

0,090
0,102

0,158
0,156

0,161 0,158 0,166

0,109 0,128

0,193

0,153
0,141

0,096 0,088
0,079

0,080

0,120

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0,25

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Total Bancos Bancos Grandes Bancos Medianos

CoMPETENCIa EN La BaNCa CoLoMBIaNa



La competencia y la eficiencia en la banca colombiana112   • 

a) sexto entre ocho países, para el período 2000-2007, con un índice de 
0.56, intermedio entre la competencia perfecta (índice de 1) y el mono-
polio (índice de cero o negativo). estudio de Amidu y Wolfe.

b) sexto entre ocho países, para el período 2004-2013, con un índice de 
0.6, también intermedio.  estudio de la Oecd de daude y pascal.

para este estudio Fedesarrollo estimó el índice H de panzar-Rosse de la indus-
tria bancaria en colombia correspondiente al período 2008-2014, utilizando la 
metodología FGLs (Factible Generalised Least squares), con efectos fijos y con 
información filtrada para bancos: se incluyen únicamente aquellos que tienen in-
formación para el período contemplado o comenzaron su actividad durante dicho 
período.  el estudio de la Oecd, por el contrario, afirma que incluyó todos los ban-
cos que reportaban a la sFc durante el período 2004-2013, con solo una excep-
ción: excluyen al chartered Bank.  no se tiene una lista de los bancos que incluyó 
la Oecd ni del tipo de actividades que desarrollan.43 

para el ejercicio de panzar-Rosse se realizó un panel balanceado con las variables 
a utilizar para resolver la ecuación que estima los betas necesarios para calcular 
el indicador H. La ecuación que se utilizó relaciona los ingresos de la firma con un 
vector de precios o insumos w y variables de control, como lo muestra la ecuación,
 

en donde tR son los ingresos totales, wi es el vector de insumos y cFj es el con-
junto de variables de control. para este caso se utilizó como variable dependiente 
los ingresos operativos totales y para el vector de precios los correspondientes a 
fondeo, trabajo y capital. en el cuadro 10 se pueden ver con detalle las variables 
utilizadas para la ecuación:

43 / en los estudios internacionales que incluyen a colombia, se suele incluir a los bancos de ahorro, a los hipotecarios 
y a las cooperativas financieras. Inclusive otros, como Amidu y Wolfe (2013), incluyen además a los bancos de de-
sarrollo (compañías Financieras), 
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Cuadro 10 • Variables

Variable descripción

tRi Ingresos Operativos totales del banco i

Wfond 

Gastos en intereses de depósitos y exigibilidades/
depósitos y exigibilidades

Wk

Otros gastos diferentes a salarios e intereses/ Ac-
tivos fijos

WL

(salarios + prestaciones + honorarios)/ personas 
ocupadas 

cF1 cartera vigente / Activos totales

cF2 Otros activos diferentes a cartera/ Activos totales

cF3 depósitos/ depósitos + otros fondeos

cF4 patrimonio/ Activos totales

 
no se controla por tamaño en la variable dependiente, log (ingresos totales), tal 
como lo recomiendan Bikker et al. (2012).

el objetivo de algunas variables independientes es controlar por riesgo, log (carte-
ra vigente/activos); por mezcla de financiación, log(depósitos/pasivos); por apa-
lancamiento o nivel de capitalización log (patrimonio/activos), y como elemento 
de diversificación de la producción log (ingresos otras actividades diferentes al 
crédito/Ingresos totales).

con el panel de estas variables para el período 2008-2014, para cada banco (15), 
se realizó una regresión panel de efectos fijos en donde se corrigió la heteroce-
dasticidad a partir de la estimación de la matriz de varianza-covarianza por medio 
de máxima verosimilitud. A continuación, se presentan los resultados del ejercicio 
y el valor del indicador H:

Indicador H Fedesarrollo 0.8045204

βWfond -0.0824767

βWl 0.5031649

βWk
0.3838322
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se obtuvo un estadístico H de 0.8045, por encima del obtenido por la Oecd para 
el sub período 2009-2013 (0.667), indicando un mayor nivel de competencia para 
el conjunto de bancos incluidos en el panel. Los indicadores no son comparables 
porque se refieren a períodos no estrictamente iguales, porque incluyen un nú-
mero disímil de bancos y por utilizar una función diferente. La Oecd usa el tamaño 
de activos como variable de control, método que no se utilizó por Fedesarrollo, 
acogiendo las observaciones de la literatura (Bikker et al. (2012).    

de las anteriores estimaciones se encuentra que las únicas que cubren la infor-
mación de los últimos años son las de daude y pascal (Oecd) para el período 
2009-2013, mencionando que para esos años el índice H de panzar y Rosse indica 
que la competencia disminuyó en colombia entre el subperíodo 2004-2008 y el 
subperíodo 2009-2013, y la de Fedesarrollo (0.8045), la cual no subdivide el pe-
ríodo, y que arroja una conclusión más hacia una mayor competencia o nivel de 
contestabilidad en el último período considerado por daude y pascal, al menos 
para el conjunto de bancos incluidos por Fedesarrollo. 

La conclusión de estos últimos estudios es que colombia tiene un nivel de com-
petencia ubicado entre la competencia perfecta y el monopolio, posiblemente un 
tipo de competencia monopolística, basada en la diferenciación y diversificación 
de la producción, con mediciones divergentes de la Oecd y Fedesarrollo para los 
últimos años.

si la competencia disminuyó, como afirma la Oecd, se esperaría un repunte de la 
rentabilidad de los bancos, cosa que no sucedió, como se puede apreciar en las 
Gráficas 40 y 41, en las que se muestran la Rentabilidad de los Activos (ROA, por su 
sigla en inglés) y la rentabilidad patrimonial (ROe, por su sigla en inglés). 
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Gráfica 40 • Bancos: ROA total, 2001-2014 

Gráfica 41 • Bancos: ROe total, 2001-2014 

como se observa en la Gráfica 40, el ROA para el agregado ha caído desde 2010 
cuando alcanzó un nivel de 2.0% viniendo de otro de 2.2% en 2009.  en 2012, el 
ROA disminuyó a 1.9% y en los años 2013 y 2014 disminuyó nuevamente a 1.7% 
y 1.8%, respectivamente.  en el neto, es claro que el ROA, después de un máximo 
de 2.5% en 2005, ha venido disminuyendo gradualmente hasta llegar a los niveles 
mencionados para 2013 y 2014. 
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Analizando únicamente el período 2006-2014, el ROA disminuye gradualmente, 
de 2.5% en 2005 a 1.8% en 2014.   este es el resultado de factores que pudieron 
tender a aumentar el ROA y de otros que pudieron tender a disminuirlo:

el principal factor que pudo haber impulsado un aumento en el ROA debió ser 
la disminución en la ineficiencia técnica derivada del menor crecimiento de los 
costos administrativos, comparado con el crecimiento de los ingresos.  en el pe-
ríodo 2001-2006, los costos administrativos equivalieron a porcentajes de entre 
32% y 35% de los ingresos totales, porcentajes que se fueron haciendo menores a 
partir de 2007: 25% en 2007, 21.8% en 2010 y 16.3% en 2014, lo cual muestra el 
esfuerzo de los bancos para aumentar su eficiencia.  Fue un período de fusiones 
bancarias las cuales pueden o no mejorar la eficiencia técnica en el corto plazo.

Gráfica 42 • Márgenes de utilidad del sector bancario respecto a ingresos 
 totales, contribuciones negativas a la utilidad neta, 2001-2014

- Otros factores pudieron presionar una disminución en el ROA (Gráfica 43): 

i) una disminución gradual, con altibajos, en el margen neto de 
intereses sobre ingresos, de 26.0% en 2006 a 20.3% en 2014. 
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ii) una caída fuerte del margen financiero diferente a intereses 
sobre ingresos totales, de un nivel de 31.4% en 2005 a otro 
de solo 11.4% en 2014.  este fue un factor importante pues 
muestra que los esfuerzos de los bancos para diversificar su 
portafolio de productos no se han traducido aún en mayor ren-
tabilidad, principalmente en operaciones a plazos y derivados.

Gráfica 43 • Margenes de utilidad del sector bancario respecto a ingresos  
 totales, contribuciones positivas a la utilidad neta, 2001-2014

iii) un aumento de las provisiones netas de cartera/ingresos a par-
tir de 2006, con porcentajes de 4.7% en 2005; 6.3% en 2006; 
9.1% en 2009; 5.9% en 2011; 7.7% en 2012 y 2013 y 5.6% en 
2014, para un promedio de 7.2%, entre 2006 y 2014.  el pro-
medio del período 2001-2005 fue de 4.2%.   este aumento en 
las provisiones es posiblemente un resultado de la aplicación 
de medidas de regulación y auto-regulación, a partir de 2012.  
Muestra el mayor riesgo percibido tanto por las autoridades 
como posiblemente por los mismos bancos.  Representa una 
disminución en la eficiencia técnica del corto plazo con el ob-
jetivo de evitar pérdidas mayores en el largo plazo ante crisis 
financieras (Gráfica 42).
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es necesario tener en cuenta también que el análisis por segmentos del mercado 
muestra que el grado de competencia presente en cada segmento puede incidir 
de una manera diferenciada en la rentabilidad. 

el ROe ha tenido también un declive constante a partir de un nivel de 19.8% en 
2008, bajando a 16.7% en 2009; 15.3% en 2010; 14.7% en 2011; 14.0% en 2012; 
12.0% en 2013, para un pequeño repunte en 2014 a 12.8%.  este más rápido de-
crecimiento del ROe es producto de la disminución del apalancamiento, el cual ha 
bajado de 8.8 veces en 2008 a un nivel de 7.1 veces, en 2014.  (Gráfica 41).

en los últimos años la entrada de nuevos competidores, como es el caso de cor-
pbanca y de la reentrada del Banco de santander crea nuevas presiones compe-
titivas. en microcrédito, entraron como nuevos competidores en los últimos años 
al menos tres bancos y otros dos comenzaron su actividad en el primer semestre 
de 2015. 

competencia bancaria y estabilidad financiera

como se menciona en la literatura internacional, coexisten dos enfoques acer-
ca de la relación entre la competencia bancaria y la estabilidad financiera. en el 
primer enfoque, denominado competencia-fragilidad, se plantea que una mayor 
competencia se traduce en una mayor fragilidad e inestabilidad al incentivar la 
mayor competencia una mayor toma de riesgos por parte de los bancos. el se-
gundo enfoque, competencia-estabilidad, defiende el punto de vista de que un 
ambiente de mayor competencia se traduce en una mayor estabilidad de los ban-
cos, pues si las tasas de colocación son menores, las empresas clientes obtendrán 
mejores resultados y los bancos enfrentarán menores riesgos de crédito.

como bien lo afirman Beck et al. (2012), ante la gran cantidad de artículos que 
muestran resultados que apoyan uno u otro enfoque, es necesario ahondar un 
poco más en el entorno en el que desarrollan su actividad las entidades bancarias. 
estos autores insisten en que los estudios deben incluir tres aspectos cruciales en 
la construcción de sus modelos de investigación: i) el marco regulatorio, el cual 
puede limitar el grado en el cual  los bancos administran sus riesgos, impidiendo 
que incursionen en actividades de alto riesgo que pueden generar inestabilidad; 
ii) las características específicas del país en el cual operan los bancos, pues dichas 
características pueden afectar, por ejemplo, el problema de la selección adversa 
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que enfrentan algunos bancos cuando cobran tasas de interés muy altas; y  iii) las 
características institucionales del sistema bancario y del país que pueden afectar 
en uno u otro sentido la disposición a tomar riesgos por los bancos y el riesgo de 
corridas bancarias por parte de los ahorradores.
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EFICIENCIa DE La BaNCa CoLoMBIaNa

A continuación, por medio de un ejercicio econométrico de frontera estocástica, 
se analiza el nivel y la evolución de la eficiencia de la banca colombiana a través 
del período, pues esta información está en el corazón de teorías alternativas a la 
del Paradigma, como se menciona en el marco teórico.

MetOdOLOGÍA

La estimación del modelo de frontera estocástica44 de costos se lleva a cabo si-
guiendo la metodología de Battese y coelli (1995)45, aplicada a datos de panel. en 
este contexto, la diferencia entre los costos observados y la frontera eficiente de 
costos puede estar explicada por shocks aleatorios y por eficiencias de la firma. en 
particular, dicha eficiencia puede estar determinada por un conjunto de variables 
que cambian a través del tiempo, algunas asociadas a las firmas y otras al entorno 
económico. 

de acuerdo con Fiorentino et al. (2006), el modelo de frontera estocástica de cos-
tos parte de la siguiente ecuación general logarítmica:

 ln(COi)=f (ln(yr,i ),ln(wj,i ))+εi               (1)

donde  representa los costos totales de la firma ,  (i)   yr,i   y wj,i corresponden 
al r-ésimo output de la firma y al precio de su j-ésimo input, respectivamente. el 
término estocástico de perturbación  εi está conformado por dos componentes 
ui  y ϑi tal que  εi=ui+ϑi. es de señalar que, el término ϑi es iid distribuido con  
ϑi~N(0,σ ϑ) e independiente de las variables explicativas. el término de eficiencia  
ui es iid con ui~N(0,σ ϑ) e independiente de ϑi. 

44  Véase, Kumbhakar and Lovell (2000).
45  Véase, Battese and coelli (1995) y Mastromarco (2008).

2

2



La competencia y la eficiencia en la banca colombiana122   • 

Al considerar la información de un panel de datos correspondiente a  firmas, para 
el período comprendido entre 1,⋯,T , , la ecuación (1) puede ser reescrita de la 
siguiente forma:

                     ∀i=1,⋯,N       ;       ∀t=1,⋯,T        (2)
                                ln(COi,t ) = f (ln(yr,i,t ), ln(wj,i,t ))+ui,t+ϑi,t

en particular, el modelo de Battese y coelli (1995) permite explicar el término de 
eficiencia mediante un conjunto de variables explicativas, Zi,t , que varían a través 
del tiempo. Al considerar dicho conjunto de variables explicativas, se tiene que 
ui,t~N|(zi,t,σu )| 46. donde Zi,t  es un vector de variables (1Xm) relacionadas con 
la eficiencia en costos de las firmas a lo largo del tiempo e independientes de las 
variables explicativas de la frontera de costos y  δ un vector (mX1)  de parámetros 
no conocidos.  Así, la eficiencia puede representarse a través de la siguiente forma 
funcional lineal:

                                  ui,t = Zi,t δ + ηi,t     (3)

La variable aleatoria  ηi,t sigue una distribución normal truncada con media 0 y 
varianza ση. el punto de truncamiento se determina de tal manera que  siempre 
sea positivo.  por consiguiente, el punto de truncamiento de ηi,t es -(Zi,t δ) .

en el presente ejercicio, la existencia de intermediación financiera en la industria 
bancaria permite determinar la forma funcional47  f como una función de costos 
translogarítmica  multiproducto, ecuación (4).

∀i=1,⋯,N     ;   ∀t=1,⋯,T
ln(COi,t ) = β0 + ∑r,i αrln(yr,i,t ) +∑j,i,t βj ln(wj,i,t ) +
1/2 ∑j∑k αj,k ln (yj,i )ln(yk,i)                
+1/2 ∑j ∑z  βj,z ln(wj,i )ln(wz,i)+∑r ∑j  γr,j ln(yr) ln(wj) + ϑi+ui     (4)

el uso de dualidad requiere la imposición de las siguientes restricciones de homo-
geneidad:

46 distribución Half normal.
47  Véanse, Kwan and eisenbeis (1996), Janna (2002), Fontani y Vitali (2005), Fiorentino et al. (2006). 
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∑j βj = 1       (5)

∑j,z βj,z = 0    (6)

∑r,j γr,j = 0    (7)

Adicionalmente, por simetría se requiere:

αj,k = αk,j  si   j ≠ k 
βj,z = βz,j  si   j ≠ z.

La medición del nivel de eficiencia en costos se calcula como exp (E[-uit |εit ])   y 
su mejor predictor es EFi,t=exp(-ui,t ) ∈ (0,1) , donde 1 indica que el banco es 
completamente eficiente. el valor de EFi,t  indica el porcentaje de costo observa-
do que podría haber sido suficiente para producir el output observado si el banco 
(i)  fuese totalmente eficiente.

BAse de dAtOs

La construcción de la base de datos, para la aplicación del modelo econométrico 
de frontera estocástica, se realiza a partir de los balances financieros al cierre del 
año contable de las entidades bancarias. Balances auditados por el revisor fiscal 
de cada entidad y reportados a la superintendencia Financiera de colombia.  
 
se considera la información financiera de las entidades bancarias desde el año 
1995 hasta el año 2014, se cuenta con un total de 62 bancos que reportaron 
balances financieros en al menos un año contable (Anexo 2). es de anotar que, 
dentro de éstos únicamente cinco bancos tienen información contable para todo 
el período mencionado, es decir, en los últimos 20 años (Anexo 2). Los bancos 
restantes cuentan con menos información, hecho que se presenta por una de las 
siguientes razones: (i) constituidos recientemente, (ii) bancos extranjeros que han 
llegado al mercado colombiano en los últimos años, (iii) fusiones, (iv) absorciones 
y (v) liquidaciones, Anexo 3.

Los criterios que se tienen en cuenta para la selección de las entidades bancarias 
que componen la muestra final de información son: primero, que los bancos estén 
vigentes y hayan reportado estados financieros en el año 2014 y segundo, que 
tengan información disponible y continua en al menos los últimos 7 años. por 
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ejemplo, un banco que está constituido recientemente y no cumple la condición 
de tener información en los últimos 7 años, pero adquirió un banco que le com-
plementa la información es incluido en la muestra, caso del banco corpbanca y 
Helm Bank. el cuadro 11 presenta la lista de los bancos que conforman la muestra 
de estudio.

Cuadro 11.
BAnAGRARIO

BAncAMIA

BAncO AV VILLAs

BAncO cORpBAncA

BAncO de BOGOtA

BAncO pOpuLAR

BAncOLOMBIA

BBVA

Bcsc

cItIBAnK

dAVIVIendA

GnB sudAMeRIs

OccIdente

pROcRedIt

Red MuLtIBAncA cOLpAtRIA
Fuente: elaborado por Fedesarrollo.

A partir de la fuente de información de los estados financieros se construye la 
base de datos para los bancos de la muestra final. dicha base de datos está confor-
mada por variables que explican los costos asociados de cada banco y la eficiencia 
técnica.  Aquellas variables que explican los costos asociados se descomponen 
en dos grupos: precios de los insumos y productos. Las variables que explican la 
eficiencia técnica se agrupan en variables propias de los bancos y en variables 
externas del entorno económico.
 
en el cuadro 12 se presenta la descripción de las variables seleccionadas en el 
modelo final. Algunas variables usadas comúnmente en estudios similares a éste 
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fueron descartadas en las corridas previas por no resultar tan relevantes como las 
que finalmente se incluyeron en el ejercicio. el conjunto completo de variables 
estudiadas y sus descripciones se incluyen en el Anexo 4.

Cuadro 12.

variable Descripción

CO Gastos en intereses de depósitos y de 
otras fuentes de fondeo que también 
generan intereses.

WL
 (salarios + prestaciones + honorarios) 
/ personas ocupadas

WK
Gastos operativos diferentes a 
intereses y personal / Activos fijos

WFond

Fondeo: Gastos en intereses de 
depósitos y de otras fuentes de fondeo 
que también generan intereses / cifras 
de balance para depósitos, títulos de 
deuda, crédito de otras instituciones y 
otros pasivos que generan intereses

YCred crédito: cartera de crédito + Leasing

YSF servicios Financieros: Ingresos de 
transacciones con divisas

RC Riesgo de crédito: provisiones de 
cartera / cartera vencida

ER
estabilidad y riesgo: (ROA + 
patrimonio/Activos)/desviación 
estándar de ROA

Tamaño
Activos de cada banco / Activos total 
de las entidades (en cada periodo de 
tiempo)

Des1 utilidad neta antes de impuestos / 
Activos totales

Re (patrimonio/Activos)/ Relación 
solvencia

Fuente: elaborado por Fedesarrollo.
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ResuLtAdOs

con el propósito de lograr homogeneidad en la estimación, es común en la litera-
tura normalizar todos los precios al igual que los costos observados por el precio 
de alguno de los insumos, en este caso se normaliza por el precio del capital, wk . 
La estimación de los parámetros no conocidos de las ecuaciones (3) y (4) se lleva 
a cabo de forma simultánea a través del método de máxima verosimilitud de Ba-
ttese y coelli (1995), considerando los supuestos distribucionales del término de 
perturbación. La información utilizada corresponde a 15 bancos para el periodo 
comprendido entre 2008 y 2014, cuadro 11.

La existencia de diferentes medidas de costos y productos, como también de va-
riables que explican la eficiencia técnica, tanto propias de cada banco como de 
entorno, permiten realizar diferentes estimaciones48 del modelo conformado por 
las ecuaciones (3) y (4) y seleccionar la óptima dentro de ellas. en este contexto, 
se define como óptima aquella estimación que presente signos consistentes con 
la teoría y significancia estadística tanto a nivel de la ecuación de costos como de 
la ecuación de eficiencia. 

es de señalar que, dentro del conjunto de estimaciones realizadas se seleccionan 
las especificaciones presentadas en (8) y (9) como ecuación de costos y de eficien-
cia, respectivamente.

•	 ecuación de costos

48  se lleva a cabo la estimación de 105 diferentes especificaciones. 
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Así, en la explicación de la frontera de costos, los productos de la actividad corres-
ponden a la cartera de crédito más leasing y a los servicios financieros. Los insu-
mos, para producir dichos productos, son: (i) el precio del trabajo, definido como 
la suma de salarios, prestaciones y honorarios dividido por el número de personas 
ocupadas por banco, (ii) el precio del capital, gastos operativos diferentes a inte-
reses y personal dividido por el valor de los activos fijos y  (iii) el precio de fondeo, 
gastos de intereses de depósitos y otras fuentes de fondeo que también generan 
intereses sobre el nivel de balance de depósitos, títulos de deuda, crédito de otras 
instituciones y otros pasivos que generan intereses.

•	 ecuación de eficiencia

 

 

 
ittititititit DesTamañoERRCu εδδδδδδ ++++++= Re1 543210      (9) 

     
 (9)

en la ecuación de eficiencia las variables explicativas se dividen en dos grupos. el 
primero conformado por variables asociadas a los bancos y el segundo conforma-
do por variables del entorno económico. como variables propias se consideran: 
(i) riesgo de crédito, participación de las provisiones de cartera sobre el total de 
cartera vencida, (ii)estabilidad y riesgo, eR, (III) tamaño, participación de los ac-
tivos de cada banco sobre los activos totales de las entidades y (iv) desempeño, 
participación de la utilidad neta antes de impuestos sobre los activos totales;  y 
como variables de entorno a la regulación definida como la participación del pa-
trimonio sobre los activos sobre la  relación de solvencia.
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Cuadro 13

Variable dependiente

Modelo Frontera
estocástica coeficiente error 

estándar estadístico-t

𝛽0 -10.5536 0.9294 -11.3551

𝛽𝐿 0.7166 0.2656 2.6978

𝛽𝐹𝑜𝑛 0.9348 0.2679 3.4896

𝛽𝐿𝐿 -0.0507 0.0440 -1.1533

𝛽𝐹𝑜𝑛−𝐹𝑜𝑛 0.0370 0.0350 1.0551

𝛽𝐹𝑜𝑛−𝐿 0.0407 0.0856 0.4755

𝛼𝐶𝑟𝑒𝑑 2.1396 0.1798 11.8969

𝛼𝑆𝐹 0.0561 0.1167 0.4806

𝛼𝐶𝑟𝑒𝑑−𝐶𝑟𝑒𝑑 -0.0666 0.0553 -1.2029

𝛼𝑆𝐹−𝑆𝐹 0.0623 0.0498 1.2509

𝛼𝐶𝑟𝑒𝑑−𝑆𝐹 -0.0480 0.1023 -0.4691

𝛾𝐶𝑟𝑒𝑑−𝐿 -0.0371 0.0535 -0.6943

𝛾𝑆𝐹−𝐿 0.0110 0.0454 0.2421

𝛾𝐶𝑟𝑒𝑑−𝐹𝑜𝑛 -0.0549 0.0403 -1.3615

𝛾𝑆𝐹−𝐹𝑜𝑛 0.0833 0.0348 2.3949

efectos sobre ineficiencia

𝛿0 0.4271 0.1123 3.8043

𝛿1 0.3740 0.0639 5.8505

𝛿2 -0.0015 0.0004 -3.9890

𝛿3 -3.2710 0.4566 -7.1642

𝛿4 -5.4278 0.8114 -6.6898

𝛿5 -4.3166 0.4786 -9.0192

Función logaritmo de verosimilitud: 0.95225e+02
Observaciones totales: 105 

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙
𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶
𝑤𝑤𝑤𝑤𝐾𝐾 𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡𝑡𝑡
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el cuadro 13 presenta los resultados de la estimación conjunta, realizada por 
máxima verosimilitud, de las ecuaciones (8) y (9) bajo Battese y coelli (1995). 
como se observa, los precios de los insumos presentan una relación positiva y 
significativa con los costos. de manera similar, se comportan los productos, aun-
que en el caso de los servicios financieros no son significativas al 5%.  en el caso 
de la ecuación de eficiencia, las variables asociadas a los bancos y la variable de 
entorno son significativas y presentan las relaciones esperadas.

eFIcIencIA

A partir de la estimación conjunta del modelo conformado por las ecuaciones (8) 
y (9), cuyos resultados son presentados en el cuadro 13, se estima el componente 
de error asociado a la eficiencia técnica49 de costos, u ̂i,t. dicha estimación se lleva 
a cabo por banco, en cada momento del período de estudio. La eficiencia se de-
fine como EFi,t=exp(-u i,t ). Las Gráficas 44 y 45 presentan el promedio de la efi-
ciencia técnica por banco y por período de tiempo (2008-2014), respectivamente.

Gráfica 44 • eficiencia técnica por Banco

49  calculo en términos absolutos. Indica el porcentaje de costo observado que podría haber sido suficiente para 
producir el output observado si el banco fuese totalmente eficiente.
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Gráfica 45 • eficiencia técnica sector Bancario

durante el período de análisis, se tiene, en el año 2009, un indicador de eficiencia 
de la actividad estudiada (de 15 bancos), la cual alcanza un valor de 26.46%.  di-
cho indicador podría explicarse como efecto de la crisis financiera ocurrida en el 
año 2008, en estados unidos y que afectó a colombia precisamente en 2009.  A 
partir de ese año, la eficiencia va creciendo, hasta alcanzar en el 2014 un valor de 
31.31%.  cabe señalar que para el período de análisis el promedio de la eficiencia 
técnica en los bancos considerados es igual a 28.76%50. este valor que se podría 
calificar como relativamente bajo, resulta de hechos atribuibles a las firmas, pero 
también y de manera importante a factores del entorno. Las variables relaciona-
das con la regulación tienen coeficientes altos y significativos.

50  este resultado está dentro del rango de valores obtenidos por otros estudios como el de Janna (2003).

0,24

0,25

0,26

0,27

0,28

0,29

0,3

0,31

0,32

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Total
general



REGULaCIóN y SUPERvISIóN ESTaTaL

A continuación, se incorpora al análisis el tema de la importancia sistémica de la 
banca, asunto al que los países asignan diferente énfasis, pero todos son cons-
cientes de su necesidad. en esa medida, los países adoptan diferentes estrategias 
en cuanto a la forma y la intensidad con la cual utilizan medidas de política ma-
croprudencial (tasas de intervención del banco central y encajes, entre otros) y 
microeconómica (regulación y supervisión) sobre la industria bancaria.

descRIpcIón

el marco regulatorio colombiano de la primera década de este siglo enfatizó ini-
cialmente la consolidación del capital exigido por Basilea I, así como la estructu-
ración de un sistema de riesgos que ha venido siguiendo de cerca los lineamien-
tos de Basilea II.  sin embargo, la crisis financiera internacional de 2007 y 2008 
irrumpió en el marco regulatorio internacional produciendo un diseño de Basilea 
III, que tiene un cronograma que culmina en 2019. el marco regulatorio diseñado 
antes de la crisis internacional fue suficientemente sólido como para enfrentar la 
mencionada crisis sin efectos críticos en el sistema financiero colombiano.

durante la segunda década de este siglo se ha venido enfatizando la necesidad 
de que los países adopten regulaciones sobre la calidad del capital, tal como lo ha 
sugerido Basilea III y como se ha plasmado en la regulación colombiana de 2012, 
particularmente en la disponibilidad de capital líquido.

Las autoridades colombianas han venido perfilando avances de lo que podría ser 
el énfasis de la regulación de los años venideros51.

el primer elemento relevante es la orientación de la supervisión de manera que 
no solo se identifiquen las tendencias de la gestión de cada uno de los riesgos 
individuales, sino que también la supervisión esté basada en el conocimiento 

51   Hernández, (2015)  Ver también Lagos, J. (2015).
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agregado de los riesgos (liquidez, mercado, crédito, contraparte y operacional), 
propendiendo por un marco integral de supervisión.  este elemento debe estar 
acompasado con el apetito de riesgo que defina cada entidad específica.

Otro elemento al que las autoridades vienen dando importancia -sin que todavía 
se cuente con un marco regulatorio preciso- es la manera como reguladores y 
supervisores podrían dar un tratamiento prudencial a las entidades sistémicas 
(demasiado grandes para quebrar, TBTF), tal como ya ha sido introducido en es-
tados unidos a través de la ley dodd Frank.

el tercer elemento enunciado, pero no regulado en colombia, es el del estableci-
miento de reglas del juego para los conglomerados financieros, tanto en relación 
con el elemento anterior de las entidades sistémicas, como la del manejo adecua-
do de conflictos de interés y de equidad competitiva.

en 2007 se adoptó el código país, con carácter voluntario para documentar los 
esfuerzos de las entidades hacia estándares de mejor gobierno corporativo. se 
ha anunciado un énfasis en el gobierno corporativo de grupos y entidades que 
defina la interacción de las Juntas directivas, la alta gerencia y otros niveles de las 
organizaciones con la gestión de riesgo52.

es muy probable que la adopción de los estándares de Basilea para algunos de los 
riesgos específicos esté sujeta a afinamientos adicionales en temas como la adop-
ción de políticas contra-cíclicas, provisiones prospectivas y colchones preventivos 
de recursos.

también continuarán las pruebas periódicas de estrés aplicadas a grupos y enti-
dades particularmente en lo que se refiere a la gestión de riesgos en escenarios 
adversos que reflejen choques en el sector real y/o choques financieros. Lo ante-
rior, tanto en lo que se refiere a la identificación de riesgos potenciales, como a la 
evaluación de la suficiencia de capital relacionada con la exposición de riesgos y 
el desarrollo de los planes de negocios de las entidades.

52  el 24 de agosto de 2016, el Ministro de Hacienda y crédito público radicó el proyecto de Ley 119 para regular los 
conglomerados financieros y dictar normas para la liquidación de entidades financieras sin usar recursos públicos. 
(nota de la e.)
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Finalmente, el posible ingreso de colombia a la Ocde exigirá al país la evaluación 
de la regulación existente y la venidera a la luz de los esquemas de buenas prácti-
cas que impulsa esa institución y que incluyen la elaboración de análisis costo-be-
neficio para las medidas regulatorias53.

eVOLucIón

La línea de tiempo incluida en el cuadro 14 muestra los momentos más impor-
tantes de la intervención de las autoridades de regulación y de supervisión en la 
última década del siglo xx y en las dos primeras décadas del siglo xxI.

Cuadro 14 •   Linea de tiempo de regulacion sobre la banca colombiana, años  
 noventa y siglo xxI

Ley 45 Ley 35 Basilea I circular 
100

Riesgos y 
valora-
ción de 
activos

Basilea II 
Inicio

Mercado 
de deriva-

dos

Basilea II 
adopción

Basilea III 
iniciocapital

capital 
extran-
jero

Amplía 
ámbito 
activi-
dades 
bancos

Rela-
ción de 
solvencia 
del 9%

estruc-
turación 
esquema 
al respec-
to afín 
prácticas 
interna-
cionales

Riesgo de 
mercado

Futuros 
tasas de 
interés

creación nueva re-
lación de solvencia 
para capital básico

Modelo 
matrices 
y filiales

concepto 
conglo-
merados 
financie-
ros

segui-
miento y 
adminis-
tración de 
riesgos.

Riesgo 
operati-
vo.

Futuros 
tasas de 
cambio

capital básico 
constituido por ac-
ciones ordinarias, 
exigiendo el 50% 
del total.

se abre 
paso la 
multi-
banca

Adopción de están-
dares internaciona-
les de información 
financiera clasifica-
ción nIIF

1990 1993 1994 1995 2002 2006 2008 2009 2012

Fuente: elaboración de Fedesarrollo con base en J.A. Ocampo, una Historia del sistema Financiero colombiano, porta-
folio y Asobancaria.

53  AnIF realizó un ejercicio sobre costos de la regulación bancaria con una metodología ad hoc.   AnIF (marzo 2015). 
sería conveniente hacer el ejercicio con las metodologías de la Ocde.
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La reforma de principios de los años noventa fue decisiva en el camino de liberar 
el sistema financiero permitiendo, entre otras cosas, el acceso del capital extran-
jero al país en condiciones de igualdad con el capital nacional, la ampliación de 
las actividades que podrían ejercer los bancos y otras entidades financieras, es 
decir, la multibanca, en contraste con la banca especializada que primaba ante-
riormente.

Los años que van de 1994 a 2014 han constituido un período de incremento de la 
intervención de las autoridades regulatorias y de supervisión, encaminada dicha 
intervención hacia el fortalecimiento de la solvencia de los bancos y el seguimien-
to y administración de los riesgos inherentes a las actividades bancarias, siguien-
do los indicativos de Basilea.  se dio también el importante paso de organizar el 
mercado bancario de derivados.

ALGunOs IndIcAdORes de LA ReGuLAcIón

el estudio de carrasquilla y Zárate (2002) calculó un indicador para medir los cos-
tos causados por la supervisión y la regulación bancaria, con base en dimensiones 
cuantitativas, para el período 1998-2001. como se explicó en la revisión de la lite-
ratura, este análisis mostró, en primer lugar, los costos de oportunidad de tener 
un encaje  requerido remunerado con una tasa inferior a los costos de captación; 
en segundo lugar, el costo de oportunidad de tener inversiones forzosas con una 
tasa menor que la de los costos de captación; en tercer lugar, calculó el costo del 
impuesto a las transacciones financieras y, por último, mostró la diferencia en cos-
tos por utilizar patrimonio en lugar de los depósitos como recursos para prestar.

La literatura restante ha estudiado algunas medidas específicas, como se explicó 
en la revisión bibliográfica, sin especificar el impacto de las mismas, de una mane-
ra comprehensiva, en la competitividad de la banca, en los costos agregados, pro-
medios y marginales de la misma y en la misma estabilidad del sistema financiero.

Los sistemas financieros desempeñan funciones centrales en las economías mo-
dernas: hacen la intermediación financiera, canalizan el ahorro hacia la inversión, 
transforman los plazos y apoyan el desarrollo económico, entre otras54.

54  J. tobin: On the efficiency of the Financial system. Lloyds Bank Review (July 1984)
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Las entidades financieras tienen unas especificidades lo que hace que tengan una 
regulación especial: 1. Los ahorradores e inversionistas son principales en un mo-
delo de agente - principal, en el cual están también los accionistas y administrado-
res, el regulador y el supervisor 2/, pero se les exige disciplina de mercado. 2. el 
capital de los accionistas respalda la asignación de los depósitos a las operaciones 
de crédito. 3. La gestión de riesgo de los bancos exige hacer frente al riesgo de 
liquidez, al riesgo de crédito sujeto a asimetrías de información, selección adversa 
y riesgo moral, entre otros, que son fallas de mercado y 4. La regulación impone 
barreras a la entrada, tales como los capitales requeridos y exige provisiones nor-
males, provisiones anticíclicas y capital adicional para hacer frente a los distintos 
riesgos55

se presentan a continuación algunos indicadores de la regulación y el comporta-
miento de los bancos al respecto:

•	 Relación de solvencia

el promedio de los bancos mantiene una relación de patrimonio técnico sobre 
activos ponderados por riesgo (relación de solvencia) mayor a la exigida por las 
autoridades. dicho exceso, de entre 3.5 y 4.5 puntos, se mantuvo más o menos 
constante entre 2001 y 2007, aumentando vertiginosamente en 2008 (9.4 pun-
tos de exceso sobre una relación de solvencia exigida de 9.0), para caer a 5.1 
puntos de exceso en 2009 y luego comenzar un ascenso continuo para ubicarse  
en 13 puntos de exceso en 2013 y bajar a 8.9 puntos de exceso en 2014 (Gráficas 
46 y 47).

55  Freixas x., Rochet J.: economía Bancaria. (1997)
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Gráfica 46 • Relación patrimonio/Activos y Relación de solvencia, 
 bancos, 2001-2014 (porcentajes)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Gráfica 47 • Bancos: exceso de relación de solvencia, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).
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Algunos indicadores gráficos muestran que este exceso en la relación de solven-
cia depende del tamaño de los bancos, del nivel de concentración y del nivel de 
incertidumbre.

si se relaciona el exceso de solvencia con el tamaño de los bancos, se advierte 
que los bancos pequeños en colombia mantienen un exceso de solvencia mucho 
mayor que los bancos medianos y grandes. por ejemplo, en diciembre de 2014, 
mientras que los bancos grandes mantenían relaciones de solvencia totales de 
13.8 y 13.6, respectivamente, los pequeños mantenían un promedio de 23.5, para 
un promedio global de 15.1 y una exigencia de 9.0. en la relación de solvencia 
básica (exigencia de 4.5) la situación era más pronunciada por tamaño: Grandes 
8.6; medianos 10.8 y pequeños 19.956 (cuadro 15). 

Cuadro 15 •  Relaciones promedio de solvencia según tamaño de los bancos,  
 diciembre de 2014

Relación de solvencia 
BaSICa

Relación de solvencia
totAL

Bancos grandes 8.6 13.9

Bancos medianos 10.8 13.6

Bancos pequeños 19.9 23.5

total 9.6 15.1

exigida por regulación 4.5 9.0
Fuente: estimaciones de Fedesarrollo con base en cifras de la sFc.

es posible que dichos excesos en la relación de solvencia, mayores en bancos pe-
queños que en los medianos y grandes, respondan a los mayores riesgos en que 
pueden incurrir los bancos pequeños en sus activos, o a dificultades que tengan 
para hacer crecer sus activos. este exceso en la relación de solvencia debe estar 
reflejado en costos mayores y rentabilidades menores, a través de un menor apa-
lancamiento.

56  según la superfinanciera, la relación de solvencia total se define como el valor del patrimonio técnico calculado en 
los términos establecidos en el decreto 1771 de 2012, dividido por el valor de los activos ponderados por nivel de 
riesgo crediticio y de mercado. esta relación es del nueve por ciento (9%);  la relación de solvencia Básica se define 
como el valor del patrimonio básico ordinario neto de deducciones, calculado en los términos establecidos en el 
decreto, dividido por el valor de los activos ponderados por nivel de riesgo crediticio y de mercado. esta relación 
será del cuatro punto cinco por ciento (4.5%). 
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por su parte, la concentración bancaria coincide con una mayor estabilidad, como 
se puede apreciar en la Gráfica 48; se verifica que hay una relación positiva entre 
el índice de estabilidad Z57 y el índice de concentración en el mercado, HHI. 

Gráfica 48 •  Bancos: Indice z Vs HHI, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

del cuadro y la gráfica anteriores se puede deducir también que la incertidumbre, 
medida por el inverso del índice z, es mayor en los bancos pequeños que en los 
medianos y los grandes. en la Gráfica 49 se puede apreciar que, en promedio en 
el tiempo, z es mayor para los bancos grandes que para los medianos y peque-
ños. de hecho, en 10 de los 14 años que tiene el período analizado en la gráfica 
(2001-2014), el índice z de los bancos grandes estuvo por encima del índice z de 
los bancos pequeños y medianos. Así mismo, en 9 de los 14 años, el indicador z de 
los bancos medianos estuvo por encima del índice correspondiente de los bancos 
pequeños.

57  el índice z de estabilidad, utilizado internacionalmente, se construye como la suma del ROA + (patrimonio/Activos), 
dividido por la desviación estándar promedio para dos o tres años del ROA. entre menor sea el z mayor es la incer-
tidumbre, ya sea de un banco o de un conjunto de bancos, según las magnitudes sobre las cuales se aplique.
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Gráfica 49 • Indice z de estabilidad financiera, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

por otra parte, se menciona en la literatura que un nivel de concentración mayor 
puede generar una menor toma de riesgos, lo cual conduciría a menores niveles 
de apalancamiento o, lo que es lo mismo, a más altos índices de la relación de 
capitalización (patrimonio/Activos); esto último se puede apreciar en la Gráfica 
50. sin embargo, otras variables como la regulación, podrían explicar mejor la 
evolución de la relación de capitalización, tal como se ha mencionado en otras 
secciones sobre apalancamiento y relación de solvencia.  se requieren estudios 
econométricos y cualitativos específicos sobre la respuesta dada por los bancos 
frente a la regulación.  
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Gráfica 50 •  Bancos: HHI y patrimonio/Activos, 2001-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

•	 capital mínimo exigido para establecer un nuevo banco

La Gráfica 51 muestra los capitales (patrimonio) mínimos exigidos por la super-
intendencia Financiera para autorizar la constitución de un nuevo banco.  para 
2014, la cuantía del capital mínimo exigido fue de $77.000 millones.

Gráfica 51 • patrimonio-capital mínimo exigido por banco (millones $)

 

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en la información de la sFc.
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para entender el tipo de barrera que configura esta exigencia legal, es interesante 
comparar el patrimonio técnico del total de la banca, con el monto del capital 
mínimo exigido para constituir un banco, multiplicado por el número de bancos a 
final de cada año. 

esta comparación se muestra en la Gráfica 52, la cual muestra que dicha exigencia 
no constituye realmente una barrera de entrada significativa. 

Gráfica 52 •  patrimonio técnico total bancos  y patrimonio-capital Mínimo  
 exigido para todos los bancos, 2001-2014  (millones $ corrientes)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en la información de la sFc.

es posible que las barreras a la entrada estén más bien constituidas, en primera 
instancia, por los criterios de origen del capital y los antecedentes de los accio-
nistas, entre otras indagaciones preliminares, y luego, por la exigencia legal de 
solvencia, la cual debe mantenerse desde el primer momento de existencia del 
banco y ha ido escalando con los diferentes tramos de Basilea, con posible desme-
jora del apalancamiento bancario y, por lo tanto, de la rentabilidad.

A lo anterior deben sumarse otros costos que un nuevo banco debe asumir, tales 
como los siguientes: inversiones obligatorias, provisiones para cubrir determina-
dos riesgos sistémicos, ajustes al sistema de administración de riesgos de liquidez, 
frenos al crecimiento del crédito de consumo, inversión en programas de software 
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para administrar todos los riesgos inherentes al negocio o que la sFc crea que 
son sistémicos, reportes a la autoridad de supervisión y regulación además de la 
exigida por la dian, regulaciones sobre comisiones, entre otras exigencias legales. 
Igualmente, los bancos, según su tamaño, y como se vio anteriormente en este 
documento, buscan minimizar los riesgos de crédito y de mercado manteniendo 
un exceso de solvencia, lo cual es costoso para el banco.  

una evaluación de la regulación y de su impacto requiere de un estudio específi-
co, con la construcción de un modelo que incluya estimaciones de coeficientes de 
impacto sobre variables bancarias específicas, como rentabilidad, nivel de capita-
lización, estabilidad, nivel de competencia, entre otras, así como de un análisis de 
las estrategias y conductas de los bancos. 
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dIFeRencIAcIón de pROductOs

Los estudios sobre el sector bancario suelen enfocarse en los temas del mercado 
del lado de la oferta, debido en gran parte a la amplia disponibilidad de informa-
ción sobre cifras bancarias. Muy poco énfasis se otorga al análisis de los clientes 
bancarios, tanto de los hogares y las personas, como de las empresas, de diversos 
tamaños. La razón de esto último es la muy escasa disponibilidad de información 
sobre las conductas y las opiniones o percepciones de los clientes acerca de los 
precios de los servicios, de la calidad de los productos y del servicio ofrecido por 
los bancos, la percepción sobre diferencias en calidad entre diferentes oferen-
tes de servicios bancarios o sobre las diferencias entre el producto bancario y el 
no bancario (en la mente del consumidor), entre otros. se requiere la aplicación 
de encuestas periódicas (cada tres o cuatro años) para caracterizar el lado de la 
demanda del mercado. para colombia, hasta ahora, se tienen cifras sobre inclu-
sión financiera, quejas acerca del servicio bancario e índices de precios del dAne 
acerca de los precios de los principales servicios bancarios. estos últimos se pue-
den comparar con el Ipc general del dAne, aunque no se tiene información de 
estudios sobre los cambios en la calidad (tecnología, por ejemplo) de los servicios 
bancarios y si dicha calidad genera una mayor o menor disposición a pagar en los 
consumidores. es decir, es un tema de diferenciación de los productos bancarios, 
sobre lo cual no se dispone de información.

Al respecto, vale la pena plantear algunas preguntas:

¿existe la diferenciación de los productos bancarios? ¿cómo interactúa el sistema 
bancario con el consumidor? ¿Qué representa la diferenciación como barrera a la 
entrada y/o como elemento de competencia monopolística? ¿Qué dice la teoría 
económica acerca de la diferenciación de productos y su impacto sobre el bien-
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estar? ¿está dispuesto el consumidor a pagar un precio más alto por un producto 
que se adapta de mejor manera a sus necesidades?58

La teoría económica sostiene que la diferenciación de los productos aumenta el 
bienestar pues en las funciones de utilidad de los consumidores se otorga una 
alta ponderación a la disponibilidad de variedad de productos ya que en el mer-
cado hay variedad de gustos, y eso es lo que hace la diferenciación: un producto 
con muchas variantes, cada una de las cuales es preferida más intensamente por 
algún segmento de la población. La diferenciación también impulsa la calidad (las 
empresas se esfuerzan por cumplir sus promesas comunicacionales, las cuales 
son supervisadas). de otra parte, como la diversificación otorga algún poder de 
mercado (al aislar a un grupo de consumidores, por autoselección, que gustan 
de sus productos) permite cobrar precios más altos a los consumidores que pre-
fieran la diferencia. Las estrategias de los productores, la presencia de fuertes 
economías de escala o la intervención del gobierno pueden reducir los beneficios 
sociales de la diferenciación, al crear barreras a la entrada, pero, en principio, es 
favorable para el consumidor la existencia de la diferenciación de los productos 
(church et al., 2000).   

para intentar una primera respuesta sobre si existe la diferenciación de los pro-
ductos bancarios, vale la pena reseñar los criterios utilizados en una investigación 
realizada en la India, basada en un modelo de calidad de los servicios bancarios, 
con información recolectada a través de una encuesta entre los clientes de bancos 
públicos y privados (dash et al., 2012).

dash y saxena (2010) explican que las encuestas deben medir estadísticamente 
las diferencias entre las expectativas (requisitos del cliente)59 y las percepciones 
(valoración o apreciación del servicio recibido).  para disminuir estas diferencias es 
necesario que se reduzcan primero otras diferencias que los autores denominan 
“diferencias del proveedor”, es decir, se requiere que el banco entienda claramen-
te a sus clientes. para ello el banco debe, primero, entender las expectativas de los 
clientes; segundo, debe estar dispuesto a establecer estándares de desempeño y 
diseño de los servicios, al interior de la entidad, que reflejen las expectativas de 

58  La diferenciación existe únicamente si el consumidor piensa que el producto que se le ofrece es diferente a los de 
la competencia. Inclusive, la diferenciación puede ser ficticia (lograda por la publicidad y no por hechos objetivos) 
pero aun así tiene impacto económico.

59  puntos de referencia o estándares de servicio que los clientes tienen de sus experiencias como clientes bancarios. 
A menudo se refiere a lo que los clientes creen sobre cómo debería ser el servicio bancario.
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los clientes; tercero, los estándares deben estar respaldados por recursos apropia-
dos (personal, sistemas y tecnología) y por un sistema de incentivos internos que 
tenga en cuenta el desempeño contra los estándares establecidos y, cuarto, lo que 
promete la entidad, a través de sus comunicaciones externas, debe corresponder 
con lo entregado a los clientes.

Regresando al cliente, las encuestas deben incluir al menos siete dimensiones o 
criterios importantes para el cliente:

a) Eficacia: Identificación de clientes habituales, conocimiento personal de 
los clientes, valoración de la clientela.

b) Acceso: tiempos de espera, tamaño y movilidad de las colas, número 
suficiente de cajeros (personas y AtM) y sin dilatar las cosas.

c) Precio: tarifas razonables para el manejo de cuentas, cuándo y por qué 
se comienzan a cobrar intereses o comisiones, informar con frecuencia al 
cliente cuando existen mejores soluciones a los problemas, entre otros.

d) Tangibles: temas de decoración y diseño de oficinas, ambientes de tra-
bajo y servicio al cliente eficaces, limpieza de las oficinas y de otros ca-
nales físicos.

e) Portafolio de servicios: gama completa de servicios, los servicios se 
prestan con tecnología moderna y efectiva.

f) Confiabilidad: Ausencia de errores en la prestación de los servicios, pre-
cisión en los sistemas de recolección de información, no existencia de 
contradicciones entre el personal y la administración bancaria, entrega 
oportuna de los productos o servicios, precisión y claridad en los extrac-
tos bancarios y un personal bien entrenado.

g) Confianza: sensación de seguridad, buena reputación, un número sufi-
ciente de AtM por oficina, señales (comunicacionales) de calidad y pres-
tación del servicio sin interrupciones.

EL CoNSUMIDoR DE PRoDUCToS BaNCaRIoS
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pRecIO de LOs pROductOs

Los precios al consumidor de los productos financieros en colombia han crecido 
desde el año 200960 a una tasa superior a los precios señalados por el Ipc total del 
dAne. Así, si se compara el período 2009-2014, el índice de precios al consumi-
dor de los productos financieros (Ipc sF) creció 27.6% entre diciembre de 2008 y 
diciembre de 2014, mientras el Ipc total del país creció 18% en el mismo período. 
este diferente comportamiento de los precios al consumidor de los servicios fi-
nancieros ocurrió básicamente en los años 2009 y 2010 durante los cuales el Ipc 
sF creció respectivamente 6.7% y 6.0%, mientras que el Ipc total creció a tasas del 
2.0% en 2009 y 3.2% en 2010. de allí en adelante, el crecimiento de ambos índices 
ha coincidido en dos años: 2012 y 2014 (Gráficas 53, 54 y 55).

Gráfica 53 • crecimiento anual del Ipc total y del Ipc servicios Financieros,  
 2009-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información del dAne.

60  el Ipc de los servicios financieros fue introducido en el dAne a partir del 2009.

6,7%
6,0%

2,9%
2,5%

3,3%

3,6%

2,0%

3,2%

3,7%

2,4%
1,9%

3,7%

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Crec IPC Serv Financ Crec IPC total



   •   147

Gráfica 54 • Ipc total e Ipc servicios Financieros, 2008dic - 2014dic

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información del dAne.

Gráfica 55 •  Ipc total e Ipc serv Financieros, 2011-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información del dAne.

en las Gráficas 53, 54, 55 y 56 se presentan varios precios implícitos, promedio, 
por tamaño de entidad bancaria.
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el precio promedio agregado o total de las entidades bancarias, resultado de la 
comparación entre los ingresos operativos totales y los activos totales muestra 
una paulatina pero no muy fuerte disminución en los años del siglo xxI para los 
grupos de bancos pequeños y medianos, mientras que, para el caso de los bancos 
grandes, los precios promedio aparecen relativamente constantes. en cuanto a 
sus niveles, los más altos a lo largo del período son los de los bancos pequeños y 
los más bajos son los de los bancos medianos, con los bancos grandes ocupando 
un nivel intermedio (Gráfica 56)

Gráfica 56 • Bancos: Ingresos operativos/Activos totales, 1995-2014

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

en cuanto al precio implícito de la cartera de créditos y leasing, resultante de com-
parar los ingresos de intereses con la cartera bruta, se observa claramente una 
disminución durante el período 1995-2014 para todos los tamaños de bancos, 
y un orden de mayor a menor así: bancos pequeños, bancos medianos y bancos 
grandes (Gráfica 57).
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Gráfica 57 • Ingresos de intereses/cartera bruta

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

el precio implícito de las captaciones por depósitos (Gastos de intereses por depó-
sitos y exigibilidades/depósitos y exigibilidades) también ha disminuido paulati-
namente desde 1999, en parte, como en los casos de las colocaciones y los activos 
totales, por la disminución en las tasas de inflación. como en los casos anterio-
res, las mayores tasas son pagadas por los bancos pequeños, le siguen los bancos 
medianos y, las más bajas, por los bancos grandes. Los riesgos percibidos por el 
consumidor pueden depender del tamaño de la institución financiera (Gráfica 58).
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Gráfica 58 •  Gastos de intereses por depósitos y exigibilidades/depósitos 
 y exigibilidades

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

Las diferencias, por tamaño de los bancos, entre las tasas de colocación y capta-
ción son altas a partir del 2011 y hasta el 2014: en el caso de los bancos peque-
ños, por ejemplo, el margen de intermediación es de 11.5 puntos porcentuales 
en 2014, le siguen los bancos medianos, 7.2 p.p. en 2014 y finalmente los bancos 
grandes, 6.5 p.p. en 2014 (Gráfica 59).
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Gráfica 59 • diferencia entre tasas de colocación y captación según tamaño de  
 bancos, 2008-2014 (puntos porcentuales)

Fuente: elaborado por Fedesarrollo con base en información de la superintendencia Financiera de colombia (sFc).

como se desprende del cuadro 16, los precios implícitos de los activos, la cartera, 
los depósitos y la diferencia entre tasas de colocación y de captación, o margen de 
intermediación, son mayores en todos los casos en los bancos pequeños, seguidos 
por los precios implícitos de los bancos medianos, mientras que los bancos gran-
des fijan los menores precios, con excepción del precio de los activos, en donde el 
precio de los bancos grandes supera al de los bancos medianos.

Cuadro 16 •  precios promedio cobrados o pagados por los bancos,   
 período 2001-2014
 Orden de mayor (1) a menor precio (3)

Grandes Medianos Pequeños
Ingresos operativos/Activos totales 2 3 1
Ingresos intereses/cartera bruta 3 2 1
costos intereses depósitos/depósitos 3 2 1
diferencia tasas colocacion-captación 3 2 1

Fuente: Basado en estimaciones de Fedesarrollo con cifras de la sFc y utilizando simplemente un criterio de ordena-
miento.  no se tuvieron en cuenta aspectos comos las estrategias predominantes por segmento de crédito, la actitud 
hacia el riesgo, los costos de transar u otro tipo de criterios.
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el estudio de la Ocde (2015) encuentra que colombia tiene márgenes de interme-
diación altos, para los estándares de la organización, aunque en algunos países de 
América Latina los valores son más altos, tales como en perú y Brasil. esto limita 
el acceso de las firmas y los hogares, así como el tamaño del sector financiero. 

La diferencia entre los intereses reconocidos a los depositantes y los cobrados por 
los créditos otorgados a los prestatarios no son el resultado de una decisión dis-
crecional de los bancos. están definidos por categorías estructurales del mercado 
como los costos operacionales, los costos impuestos por la regulación tales como 
los requerimientos de reservas que limitan el apalancamiento e incrementan las 
provisiones, el mayor riesgo de las operaciones que induce a mayores tasas de 
capitalización, el tamaño del mercado y el segmento del mercado atendido. por 
todas estas razones, la comparación con otros países debe estar siempre acompa-
ñada de una explicación de las características de los mercados canalizados. como 
se muestra en este trabajo, el análisis por segmento devela estructuras de costos 
y riesgos que explican mejor las condiciones de la competencia y la eficiencia que 
las derivadas de los agregados para el sector bancario. sin embargo, se requieren 
estudios adicionales para poder concluir acerca de la causalidad. 

para la Ocde, el análisis del margen de intermediación en colombia se explica por 
la eficiencia, la contestabilidad y la concentración en el mercado:

 “Efficiency determines the level of operational costs as well as the 
extent to which a firm is able to generate profits. Market contesta-
bility determines the level of competitive pressure exerted on firms, 
influencing the level of efficiency. Regulations have an impact on 
reserve requirement, credit risk as well on the degree of market 
contestability”(Ocde, 2015, pag. 10)

 el estudio de la Ocde descompone entonces el margen de inter-
mediación y observa lo siguiente para la evolución en colombia 
entre 2004 y 2013: 

 “Observed and implicit lending-deposit spreads are fairly close 
and both present a slightly increasing trend in the recent years (…). 
This trend is mainly due to a decrease in non-interest income that 
has not been fully compensated by the decrease in operational 
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costs. Noteworthy, reserve costs have been negative since 2005, 
indicating that Banks on average hold more interest earning as-
sets than interest bearing liabilities. This leveraged position has in-
creased since 2009, but with no clear effect on the lending-deposit 
spread, as loss provision costs has increased by a similar propor-
tion, due to a risker loan portfolio. Profibality has slightly decreased 
in the past decade, but in a proportionthat has only a marginal 
impacto in the lending-deposit spread” (Ocde, 2015, página, 10).

Cuadro 17 • descomposición del margen de intermediación en colombia 
 según Ocde 2004-2013 (por ciento)

2004 2007 2013

tasa implícita activa 12.58 10.55 16.06

tasa implícita pasiva   5.50   5.18   3.83

Margen intermediación implícito   7.08   5.37   8.23

costo requerimiento reservas   1.23  -0.09  -1.65 

costos operacionales 27.84 14.83 14.29

costos por provisiones -2.72   1.41   2.11

Rentabilidad   5.91   2.87   1.23

Ingresos diferentes a intereses 25.28 13.10   7.55

Reesiduo   0.10  -0.56 -0.21
Fuente: Ocde, 2015, página. 10

en términos internacionales, dice la Ocde, a pesar de la reducción de los costos 
operacionales de los bancos colombianos, entre 2008 y 2009, estos costos lucen 
altos comparados con los de economías de similar nivel de desarrollo, lo cual 
puede reflejar un gap en términos de eficiencia (dos veces más altos que los del 
promedio de los países de la Ocde incluidos en la muestra (ver cuadro 4, Ocde, 
2015, página 12).
 
La rentabilidad en colombia, medida como los retornos sobre los activos (utili-
dades/activos totales), antes de impuestos, comparada con otros 21 países de la 
Oecd luce alta 3.0% anual, 2.5 veces el promedio de la Ocde (1.2%), mayor a la 
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de los países europeos, y a la de países de la región: Brasil, chile y México, ; pero 
es menor que la de perú y Argentina, y 6) se observa una tendencia consistente 
hacia la reducción del ingreso diferente de los intereses, el cual pasó del 14.33% 
en 2006 a 7.55% en 2013. 

para poder avanzar acerca de la relación entre concentración, contestabilidad y 
eficiencia, el estudio de la Ocde hace ejercicios econométricos donde encuentra 
relaciones positivas entre fortaleza de la agencia de supervisión y mejoras en la 
eficiencia y la contestabilidad en el mercado, aunque con baja significancia esta-
dística. no encuentra evidencia contundente sobre la relación entre la concentra-
ción y la ineficiencia y propone una hipótesis acerca de la relación entre concen-
tración y contestabilidad diciendo que puede ser perjudicial si la concentración 
es alta pues, en ese caso, la baja contestabilidad si puede tener efectos sobre la 
eficiencia de los bancos. 



RESUMEN, CoNCLUSIoNES y RECoMENDaCIoNES

ResuMen

en este informe se evalúa si la industria bancaria en colombia ha mantenido un 
nivel razonable de competencia con mejoras en su eficiencia y si ha diversificado 
los servicios bancarios ofrecidos a los usuarios, además de avanzar en su cobertu-
ra poblacional (inclusión financiera).

se hace una revisión exhaustiva del marco teórico y de los estudios previos reali-
zados sobre la banca colombiana, comparada con la de otros países.

se analiza el período 1995-2014, el cual incluye un evento de crisis financiera, 
1998-2001, y otros dos de expansión de la banca, principalmente privada, que 
cubren 1996-1997 y de 2002 a 2014, sub-períodos en que la cartera crece a tasas 
anuales que superan las del pIB, excepto para 2009, año en que la crisis financiera 
internacional golpeó con fuerza a la economía colombiana.

en este estudio se describe un indicador estructural de competencia (la concen-
tración61), además de otros indicadores estructurales como el número de bancos 
y medidas de la existencia de barreras a la entrada y salida del mercado. se analiza 
de esta manera tanto el total de la industria bancaria como los principales seg-
mentos en que incursiona (crédito comercial, crédito de consumo, crédito hipote-
cario, microcrédito, además de los ingresos financieros diferentes a los intereses). 

Las fuentes son tanto descriptivas (indicadores de concentración) como de uso de 
la econometría. se hacen cálculos propios sobre los índices no estructurales: el 
Índice de Lerner y el indicador de competencia H, de panzar y Rosse. de igual ma-
nera, se presentan resultados para colombia de los indicadores no estructurales 
estimados en el exterior.  

61  A la manera del paradigma estructura conducta desempeño que ve en un mercado altamente concentrado un 
indicador de baja competencia.
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Así mismo, por medio de un ejercicio econométrico propio de frontera estocásti-
ca, se analiza el nivel y la evolución de la eficiencia de la banca colombiana en los 
últimos años. La estimación del modelo de frontera estocástica de costos se lleva 
a cabo siguiendo la metodología de Battese y coelli (1995), aplicada a datos de 
panel. en este contexto, la diferencia entre los costos observados y la frontera efi-
ciente de costos puede estar explicada por shocks aleatorios y por eficiencias de 
la firma. en particular, dicha eficiencia puede estar determinada por un conjunto 
de variables que cambian a través del tiempo, algunas relacionadas con las firmas 
y otras con el entorno económico. 
 
Finalmente, se incorporan al análisis los temas de la importancia sistémica de 
la banca y el bienestar de los consumidores. sobre el primer asunto, los países 
asignan diferente importancia a la estabilidad financiera y, a partir de allí, defi-
nen la intensidad con la cual utilizan medidas de política macro prudencial (tasas 
de intervención del banco central, encajes, etc.) y microeconómica (regulación 
y supervisión) sobre la industria bancaria. con respecto de los consumidores, se 
destaca la importancia de contar con un sistema de indicadores y encuestas para 
evaluar la forma como la banca atiende las necesidades de sus clientes, hogares 
y empresas.

CoNCLUSIoNES

concentración

en general, puede afirmarse que el índice HHI de concentración de la propiedad 
de los activos totales entre las entidades, en el caso de la industria bancaria en 
colombia, ha aumentado en el largo plazo, considerando el período 2000-2014. 
este ascenso en la concentración ha tenido diferentes ritmos a través de dicho 
lapso de tiempo:

a) Baja y relativamente estable en el sub-período 2000-2004.  pasó de 673 
puntos en 1995 a 665 puntos en 2004. en este sub-período las carteras 
de consumo y de vivienda se desconcentraron en alguna proporción, 
pero no lo suficiente como para afectar al HHI global, más influido por 
el crédito comercial.
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b) un fuerte ascenso en el sub-período 2005 y hasta 2007: de 665 en 2004 
a 1.076 puntos en 2007. en este sub-período, todas las carteras experi-
mentaron una mayor concentración: comercial: el índice pasó de 955 
en 2004 a 1.445 en 2007; consumo: el HHI pasó de 674 en 2004 a 1.076 
en 2007; Vivienda: el índice subió de 1.419, en 2005, a 1.833, en 2007, 
y la de microcrédito se concentró aún más, al pasar de 2.599, en 2004, 
a 4.722, en 2007. Fue la época de las grandes integraciones bancarias, 
sub período que coincidió con un crecimiento alto y ascendente del pIB 
(4.7% en 2005, 6.7% en 2006 y 6.9% en 2007).

c) estable entre 2007 (1.076) y 2011 (1.056) pues los créditos comercial 
y de consumo permanecieron con índices HHI relativamente estables 
mientras los aumentos en la concentración en el crédito de vivienda 
contrastan con la disminución en el HHI del microcrédito. coincidió con 
una inflexión del crecimiento del pIB entre 2008 y 2009 debido a la crisis 
financiera internacional, seguida de un ascenso en 2010 y 2011.

d) Ascenso gradual entre 2012 (1.103) y 2014 (1.164) debido a una mayor 
concentración del crédito comercial. el crecimiento del pIB se estabilizó 
y la incertidumbre fue menor que la del sub período anterior (antes de 
la baja del precio del petróleo).

comparativamente con otros países de la región latinoamericana, la concentra-
ción de la industria bancaria es menor, pero ha venido aumentando más rápida-
mente que las de los otros países incluidos, haciéndose igual a la del promedio de 
los países de la muestra. el índice de concentración en colombia varía según el 
producto del cual se trate.

concentración y rentabilidad

Respecto de la industria bancaria en colombia, la relación gráfica global para el 
período 2001-2014, entre el HHI y la rentabilidad no muestra un respaldo claro 
e inequívoco a los postulados que relacionan estas variables de manera directa; 
en la mayoría de los casos, la apreciación visual indicaría más bien una relación 
inversa entre las variables.
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de todas formas, los ejercicios gráficos no se hicieron sobre los conglomerados 
sino sobre bancos aislados.

Así mismo, la evidencia empírica en el nivel internacional no encuentra una rela-
ción significativa entre concentración y nivel de competencia.

diversificación de la producción

como tendencia, de 1995 a 2014, se observa una clara disminución de los in-
gresos brutos de intereses, tanto los provenientes del crédito como los del re-
descuento de cartera, mientras que hay un aumento de los ingresos financieros 
brutos provenientes de operaciones diferentes al crédito o que generan intereses.  
Los cambios han sido notorios: mientras que los ingresos financieros diferentes a 
intereses aumentaron a más del doble su participación, los derivados de intereses 
redujeron la suya en 41%.
  
Hay que diferenciar dos aspectos de estas tendencias: a) la mayor diversificación 
de productos y servicios ofrecidos por los bancos, como transacciones de divisas, 
operaciones a plazos, los servicios financieros, entre otros (la tendencia) y, b) los 
cambios en la cartera debidos a cambios en la actividad económica o en las regu-
laciones y el efecto de esta evolución en la inversión en papeles (acciones, bonos, 
entre otros), cuando la demanda de crédito disminuye o la oferta se ve restringida 
por la regulación (los ciclos). 

Las inversiones no representan un producto o servicio bancario en sí mismo; son 
una forma eficiente de colocar los recursos en activos más líquidos, cuando no se 
logra mantener el ritmo de colocación de cartera, pero que estarán disponibles 
cuando dicho ritmo se incremente. posiblemente el segundo efecto es mayor que 
el primero en eventos relacionados con los ciclos económicos mientras que el 
segundo configura una tendencia del largo plazo, en la medida que se profundiza 
la multibanca.

economías de escala y Alcance

si se divide el total de los bancos en tres grupos por el tamaño de sus activos, los 
bancos grandes tienen, en general, durante el período 1995-2014, costos admi-
nistrativos promedio menores que los bancos medianos y pequeños. Únicamente 
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durante el sub período 2008-2009, los bancos grandes tuvieron costos promedio 
administrativos por encima de los bancos medianos. Los bancos pequeños man-
tienen durante casi todo el período costos administrativos promedio por encima 
de los bancos medianos y grandes. como tendencia, en los bancos medianos y 
grandes se observa una caída de los costos promedio, aspecto que no se constata 
en el caso de los bancos pequeños.

es posible mostrar gráficamente una relación inversa entre una mayor diversifica-
ción de los productos bancarios y los costos promedio administrativos.

sin embargo, también los costos promedio administrativos dependen del tamaño 
de los bancos, como se muestra gráficamente en la sección respectiva, de tal for-
ma que, sin una indagación econométrica específica, no puede concluirse acerca 
de qué explica la reducción o en general el comportamiento de los costos admi-
nistrativos. Hasta aquí, podría afirmarse que puede ser un resultado tanto de las 
economías de escala como de las de alcance.

eficiencia

el modelo econométrico concluye que en el año 2009 se observa la menor eficien-
cia de los bancos en estudio, la cual alcanza un valor de 26.46%.  dicha ineficiencia 
podría explicarse como efecto de la crisis financiera ocurrida en el año 2008 en 
estados unidos, la cual se sintió en colombia precisamente en 2009.  A partir de 
2009, la eficiencia ha ido creciendo, hasta alcanzar en 2014 un valor de 31.31%.  
cabe señalar que, para el período de análisis, el promedio de la eficiencia técnica 
en los bancos considerados es igual a 28.76%, que se compara con valores de 28 
a 34% de otros estudios colombianos que trabajaron con la misma metodología.

Regulación Bancaria en colombia

Los primeros años de la década de los años noventa fueron decisivos en el camino 
de liberalizar y abrir el sistema financiero permitiendo, entre otras cosas, el acce-
so del capital extranjero al país en condiciones de igualdad con el capital nacional, 
la ampliación de las actividades que podrían ejercer los bancos y otras entidades 
financieras, es decir, la presencia de la multibanca, en contraste con la banca es-
pecializada que primaba anteriormente.
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Los años siguientes, desde 1994 hasta ahora, se han caracterizado por un incre-
mento paulatino de la intervención de las autoridades regulatorias y de supervi-
sión, encaminada hacia el fortalecimiento de la solvencia de los bancos y el se-
guimiento y administración de los riesgos inherentes a las actividades bancarias, 
siguiendo los indicativos de Basilea.  se dio también el importante paso de organi-
zar el mercado bancario de derivados.

Algunos indicadores de regulación:

si se relaciona el exceso de solvencia62 con el tamaño de los bancos, se advierte 
que los bancos pequeños mantienen un exceso de solvencia mucho mayor que los 
bancos medianos y grandes. 

por su parte, la concentración bancaria genera, aparentemente, una mayor esta-
bilidad, con una relación positiva entre los índices HHI y z, respectivamente. 

de las cifras analizadas se puede deducir también que la incertidumbre, medida 
por el inverso del índice z, es mayor en los bancos pequeños que en los medianos 
y en los grandes. Gráficamente se puede apreciar que, en promedio en el tiempo, 
z es mayor para los bancos grandes que para los medianos y pequeños. 

por otra parte, se menciona en algunos estudios internacionales que un nivel de 
concentración mayor genera una menor toma de riesgos, lo cual conduciría a me-
nores niveles de apalancamiento o, lo que es lo mismo, a mayores índices de la 
relación de capitalización (patrimonio/Activos).

no se encontró que las exigencias de capital mínimo con que debe comenzar un 
nuevo banco constituyan una barrera importante a la entrada de nuevos com-
petidores en colombia.  estas barreras, si las hay, habría que buscarlas en otros 
aspectos de la regulación (solvencia, provisiones contra los diferentes riesgos, in-
versiones para cumplir con exigencias de supervisión y control, inversiones forzo-
sas, entre otras.) y con las estrategias de los bancos para diferenciar sus productos 
respecto de la competencia.  

62 / existe un exceso de solvencia cuando la relación (patrimonio técnico/Activos pon-
derados por riesgo) es mayor al 9%, siendo esta última la relación mínima exigida 
por la normatividad.
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productividad

Los hallazgos en productividad, por tamaño de banco, muestran que la misma 
es mayor en los bancos grandes, seguida por la de los bancos medianos y, final-
mente, por la de los pequeños. se encuentra, entonces, que la productividad está 
positiva y directamente relacionada con el tamaño de los bancos.  en estas esti-
maciones no se han tenido en cuenta aspectos como el tipo de especialización 
por producto, para cada tamaño de bancos, las estrategias de penetración en el 
mercado ni la cobertura geográfica predominante por tamaño de bancos. 

Indicadores no estructurales

Fedesarrollo estimó el índice de Lerner para el período 2008-2014 (promedio de 
0.128), encontrando niveles más bajos que los estimados por clerides et al. (2013) 
(promedio 0.35 para 2008-2010), única referencia con cubrimiento más o menos 
similar al de Fedesarrollo, pero también con una muestra y un origen de la infor-
mación diferentes a los utilizados por Fedesarrollo, pues incluyen los bancos de 
ahorro, los hipotecarios y las cooperativas financieras; todo ello hace que los dos 
estudios no sean comparables. el índice calculado por FedesARROLLO muestra un 
bajo poder de mercado por parte de los bancos colombianos en el período de la 
referencia.  

Fedesarrollo estimó el indicador de panzar y Rosse, incluyendo únicamente los 
bancos clasificados como tales por la superintendencia Financiera, obteniendo 
un estadístico H de 0.8045, más cercano a una situación de competencia que el 
obtenido por la Oecd para el sub período 2009-2013 (0.667).  Los dos resultados 
no son precisamente comparables por referirse a períodos diferentes, por incluir 
un número de bancos muy diferente y por utilizar una ecuación también diferen-
te, incluyendo la Oecd el tamaño de activos como variable de control, método 
que no se utilizó por Fedesarrollo, al estar fuertemente criticado en la literatura 
(Bikker et al., 2012). 

Otros estudios internacionales sobre el indicador H muestran una situación de 
competencia que se puede ubicar como intermedia, posiblemente de competen-
cia monopolística, teniendo en cuenta la alta diferenciación de los productos, tal 
como lo muestran Amidu y Wolfe (2013) quienes obtuvieron un H de 0.56 (años 
2000-2007) y daude y pascal (2015) otro de 0.6 (años 2004-2013), ubicadas entre 
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monopolio (índice H=0 o negativo) y competencia perfecta (índice H = 1). daude y 
pascal encuentran que dicho índice ha disminuido (menos competencia) entre el 
período 2004-2008 (0.96) y el período 2009-2013 (índice 0.67).

La conclusión de estos últimos estudios es que el sector financiero colombiano 
tiene un nivel de competencia intermedio que se ubica entre la competencia per-
fecta y el monopolio; se trata posiblemente de un tipo de competencia monopo-
lística, basada en la diferenciación y diversificación de la producción. Los índices 
calculados en este estudio dan valores más cercanos a la competencia que al mo-
nopolio son calculados para un único periodo, y no incluyen comparaciones inter-
nacionales. en todo caso, debido a la naturaleza de sus funciones, no se espera 
que haya una gran cantidad de competidores en un sector como el financiero, el 
cual es altamente regulado (incluyendo barreras a la entrada).

en síntesis, en lo que respecta a la relación entre concentración y competencia, en 
colombia, la concentración en términos agregados ha venido aumentando, pero 
al desagregar por productos y por tamaño de entidades, se encuentra un mayor 
número de bancos en el segmento del crédito de consumo y mejores indicadores 
de eficiencia de las entidades más grandes con respecto de las más pequeñas.  el 
análisis de indicadores de competencia indica, más precisamente, que el sistema 
financiero colombiano se puede identificar como de competencia monopolística 
en el cual hay diferenciación de productos y de segmentos de mercado. 

pese a que los estudios internacionales disponibles indican que los niveles de con-
centración han crecido, la rentabilidad sobre activos bancarios ha mostrado una 
tendencia decreciente, a partir de 2010.  en todo caso, la evidencia empírica in-
ternacional es enfática: no existe una relación significativa directa entre los niveles 
de concentración y los de competencia.  

con respecto de los niveles de eficiencia, la ineficiencia técnica, según el ejercicio 
econométrico propio, ha venido reduciéndose desde 2009.  esto se complementa 
con los indicadores descriptivos que muestran una reducción de la ineficiencia en 
costos, teniendo también en consideración el tamaño de la banca.  sin embargo, 
se puede afirmar que hay todavía oportunidades de mejora para avanzar en la 
reducción de la ineficiencia. La ampliación de la clase media y el proceso de paz 
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en curso en colombia ofrecen oportunidades de crecimiento de la cobertura y del 
tamaño del mercado, de innovación de productos y de la reducción de los costos 
de los servicios por parte de las entidades bancarias, y que ya están en curso, todo 
lo cual conducirá a una mayor inclusión financiera. 

con el propósito de largo plazo de asegurar la estabilidad del sistema, la agenda 
de Basilea III debe proseguir, así como se debe examinar con atención las reco-
mendaciones de Oecd.  pese a que la regulación tiene costos, la búsqueda de la 
estabilidad y los indicadores que se han podido construir sobre los costos de la 
regulación no conducen a la conclusión de que estos costos tengan un peso mayor 
que en otros países.  La minimización del riesgo sistémico es un objetivo priorita-
rio del sistema bancario y de la economía como un todo.

como conclusión final del estudio en cuanto a los temas de competencia y eficien-
cia puede afirmarse que la banca colombiana mantiene un nivel de competencia 
relativamente satisfactorio pero un nivel de eficiencia que admite mejoras, en be-
neficio del desempeño de los intermediarios y de una mayor oferta de productos 
y precios más favorables para los hogares y las empresas. 

pRIncIpALes RecOMendAcIOnes Que se deRIVAn deL estudIO

Las áreas principales de recomendación deben estar referidas a dos temas centra-
les: eficiencia y regulación.

se debe tener en consideración dos elementos del diagnóstico que resultan de 
este estudio, a la hora de formular recomendaciones sobre eficiencia.  el indica-
dor obtenido en el estudio econométrico, que se podría calificar como relativa-
mente bajo, resulta de hechos atribuibles a las firmas, pero también y de manera 
importante a factores del entorno. Las variables relacionadas con la regulación 
tienen coeficientes altos y significativos. Habría que profundizar en el análisis de 
otras variables de entorno, las cuales quedaron por fuera del alcance de este es-
tudio, tales como inclusión financiera, impuestos a las transacciones y tamaño de 
la economía informal para hacer recomendaciones a este respecto.

desagregando por tamaño, los bancos medianos y pequeños colombianos mues-
tran una menor eficiencia técnica que los bancos de mayor tamaño.  

RESUMEN, CoNCLUSIoNES y RECoMENDaCIoNES
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en este contexto se abren amplias posibilidades de mejora en la eficiencia de cos-
tos, principalmente administrativos, si se logra ampliar el mercado de productos 
masivos como el crédito de consumo, el crédito de vivienda y el crédito hipote-
cario a segmentos de la población con ingresos cada vez más bajos.  también la 
banca móvil representa un enorme reto en esta dirección.

Así las cosas, una ampliación mayor de la clase media colombiana y un reto de 
inclusión social como exige la etapa actual de la sociedad colombiana podrían 
significar una posibilidad de mejoras significativas en la eficiencia en costos, que 
permita la reducción de precios unitarios a los consumidores y la introducción 
cada vez mayor de una infraestructura operativa y tecnológica basada en procesos 
virtuales que permitan acercar más la eficiencia a estándares internacionales y 
por esta vía reducir también la concentración con respecto de los países desarro-
llados.

La eficiencia también se relaciona con la diversificación de productos, algo que 
ha sido una constante en el sector bancario colombiano en las últimas décadas 
y que representa un esfuerzo de prestación de nuevos servicios que, además de 
requerir nuevas habilidades (manejo de instrumentos de cobertura), también se 
traduce en una mayor utilización de recursos comunes, con ganancias en eficien-
cia por economías de alcance.  se requiere no interpretar, sin análisis previos, los 
diagnósticos de algunos estudios internacionales que relacionan dicha diversifi-
cación con la creación de barreras a la entrada de nuevos competidores. Otros 
estudios afirman que, por el contrario, dicha diversificación puede traducirse en 
una estructura de mayores incentivos y menores costos.

es importante, entonces, indicar que la diversificación de nuevos productos toma 
un tiempo para obtener rentabilidades razonables.  Algunos productos importan-
tes, como las operaciones a plazo y derivados, han sido lanzados al mercado en 
años recientes, sin que todavía se perciba con ellos una rentabilidad al menos 
positiva en el agregado bancario. 

con respecto de la regulación, es fundamental mantener el equilibrio entre los re-
querimientos de capital, provisiones e instrumentos de regulación prudencial, de 
manera que la estabilidad del sistema sea un objetivo prioritario, a pesar de sus 
efectos sobre la eficiencia. en la agenda está la regulación de los conglomerados 
financieros y las iniciativas de coordinación de supervisores de los países anfitrio-
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nes de la inversión de bancos colombianos. sin embargo, podría haber espacios 
de discusión con las autoridades para compatibilizar una mayor productividad del 
sistema bancario en el uso de sus recursos y al mismo tiempo minimizar el riesgo 
sistémico.
 
Finalmente, es fundamental que la banca colombiana establezca una estrategia 
consolidada para el consumidor de productos bancarios de manera cada vez más 
diferenciada.  el estudio muestra unas bases conceptuales para evaluar cuidado-
samente las necesidades del consumidor financiero colombiano según perfiles y 
tamaños diferentes.

RESUMEN, CoNCLUSIoNES y RECoMENDaCIoNES
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AnexO 1. LIteRAtuRA cOLOMBIAnA

Cuadro 18 • competencia

aUToRES PERIoDo

Evolución Competencia, Concentración y Estructura de Mercado

suescún & Misas (1996) 1989 - 1995 

steiner et al. (1998) 1992 - 1996

castro & steiner (2002) 1991 - 2001

estrada & Osorio (2004) 1989 - 2003

estrada (2005) 1995 - 2004

Bernal (2007) 1995 - 2005

prieto et al. (2008) 1994 - 2006

Bardey et al. (2012) 1995 - 2010

Asobancaria (2014) 2013

Oecd (daude & pascal, 2015) 2004 - 2013

Efectos de Concentración sobre Eficiencia

Barajas (2000) 1985 - 1998

Janna (2003) 1992 - 2002

Fernandez & estrada (2013) 2004 - 2012

Oecd (daude & pascal, 2015) 2004 - 2013

Fuente: elaboración Fedesarrollo.
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cuadro 19 •  eficiencia

aUToRES PERIoDo EFICIENCIa METoDoLoGÍa
evolución de la eficiencia

suescún & Misas 
(1996) 1989 - 1995 Ineficiencia de escala 

Ineficiencia x
enfoque Frontera Gruesa 

ItsuR

castro (2001) 1991 - 2001 Ineficiencia x distribution Free Aproach

Janna (2003) 1992 - 2002 Ineficiencia Absoluta Frontera estocástica costos

Berrio & Muñoz 
(2005) 1993 - 2003 Ineficiencia técnica 

Ineficiencia x
Análisis envolvente datos 

(deA)

AnIF (2006) 1990 - 2005 Ineficiencia Absoluta Frontera estocástica con 
Función costos

Ramírez & cristancho 
(2010) 1995 - 2008 Ineficiencia de escala Función de producción   cobb-

douglass

sarmiento et al. 
(2013) 2000 - 2009

Ineficiencia técnica
Ineficiencia de escala
Ineficiencia en costos

Análisis envolvente datos 
(deA)

pirateque et al. 
(2013) 2000 - 2012

Ineficiencia técnica 
Ineficiencia de escala 
Ineficiencia en costos

Análisis envolvente datos 
(deA)

Fernández & estrada 
(2013) 2004 - 2012 Ineficiencia x Frontera estocásticasemi-

paramétrica “Orden-m”

efectos de Fusiones & Adquisiciones sobre eficiencia
castro (2001) 1991 - 2001 AnIF (2006) 1990 - 2005

castro & steiner 
(2002) 1991 - 2001 chortareas et al. 

(20113) 1997 - 2005

estrada (2005) 1995 - 2004 sarmiento et al. 
(2013) 2000 - 2009

comparaciones Internacionales

castro & steiner 
(2002) 1991 - 2001 Fernández & estrada 

(2013) 2004 - 2012

Badel (2002) 1998 - 2000 Oecd (daude & 
pascal, 2015) 2004 - 2013

Fuente: elaboración Fedesarrollo.
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AnexO 2. BAncOs

Cuadro 20 •  Bancos que tienen información contable para todo el periodo 
 de análisis, desde el año 1995 hasta el año 2014

BAncO de BOGOtA 

BAncO pOpuLAR 

BAncOLOMBIA 

cItIBAnK 

OccIdente 

Cuadro 21 •  Lista de los bancos que tienen información contable en al menos  
 un año desde el año 1995 hasta el año 2014

ABn AMRO BAnK
ABn AMRO BAnK - ABs ReAL
AndInO
BAnAGRARIO
BAncAFe
BAncAMIA
BAncO AGRARIO
BAncO ALIAdAs
BAncO AV VILLAs
BAncO cOLMenA
BAncO cOnAVI
BAncO cORpBAncA
BAncO de BOGOtA
BAncO FALABeLLA s.A.
BAncO FInAndInA
BAncO GRAnAHORRAR
BAncO pIcHIncHA s.A.
BAncO pOpuLAR
BAncO sAntAndeR
BAncO sAntAndeR cOLOMBIA
BAncO sAntAndeR de neGOcIOs cOLOMBIA
BAncOLOMBIA
BAncOOMeVA
BAncOOp
BAnestAdO

BAnIstMO
BAnK OF AMeRIcA
BAnsupeRIOR
BBV BAncO GAnAdeRO
BBVA
Bcsc (Banco caja social)
cAJA de cRedItO AGRARIO
cItIBAnK
cOLOMBIA
cOLpAtRIA
cOOpdesARROLLO
cRedItO
dAVIVIendA
GnB sudAMeRIs
GRAnBAncO
HeLM BAnK
HsBc
InteRBAncO
LLOyds BAnK tsB
MeGABAncO
MeRcAntIL
nAcIOnAL deL cOMeRcIO
OccIdente
pAcIFIcO
pROcRedIt
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AnexO 3. FusIOnes

Cuadro 22 • Lista de Fusiones

Banco Lista de bancos Descripción

Banco colpatria 
(Vigente)

scotiabank Adquisición en 2013

ABn AMRO Adquisición por Royal Bank of 
scotland (scotiabank) en 2008

Banco Agrario 
(Vigente)= caja de 
crédito Agrario (1998)

Banco del 
pacífico Liquidado

Banco Andino Adquirido por Banco del pacífico

Banco de 
colombia nacionalizado

standard 
chartered Liquidado

Interbanco Liquidado

coopdesarrollo Liquidado

RBs
Red MuLtIBAncA cOLpAtRIA
scOtIA BAnK cOLOMBIA
stAndARd cHARteRed
sudAMeRIs

supeRBAncO
teQuendAMA
ucOnAL
unIOn cOLOMBIAnO
WWB s.A.
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Banco davivienda 
(Vigente)

Banco superior Fusión entre 2004-2005

Granbanco Adquisición en 2006

Bancafé
se fusionó con Granbanco en 
2005 y siguió con el nombre de 
Granbanco

Banestado
Adquisición por Bancafé en el 
2000, sin embargo en la base 
aparece hasta el 2003

ucOnAL Fusión con Banestado en 1999

Banco de Occidente 
(Vigente)

Banco Aliadas Fusión en 2004

Banco unión 
colombiano Adquisición en 2006

Banco caja social Bcsc 
(Vigente) Banco colmena Fusión en 2005

Bancolombia (Vigente) conavi Fusión en 2005

Banco corpbanca 
(Vigente)

Helm Bank Adquisición en 2014

Banco santander
Adquisición en 2012 sin embargo 
en la base aparece hasta 2010 
como santander

Banco de 
crédito

el mismo Helm Bank, solo cambió 
de nombre

Banco de Bogotá 
(Vigente)

Megabanco Adquisición en 2006

Bank of America cesión de activos y pasivos en 
2001
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BBVA (Vigente)

Banco Ganadero

Banco 
Granaahorrar Fusión en 2006

Banco nacional 
del comercio

Fusión con el Banco Ganadero en 
1998

Banco GnB sudameris 
(Vigente)

Banco 
tequendama

Fusión en 2005, sin embargo 
aparece en la base hasta 2006

HsBc Adquisición en 2013

Banistmo Adquirido por HsBc en 2006

Lloyds Bank Adquirido por Banistmo en 2004
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AnexO 4.

•	 costos

Cuadro 23 • costos

variable Descripción

C1 salarios + prestaciones + honorarios

C2
Gastos en intereses de depósitos y de otras fuentes 
de fondeo que también generan intereses.

C3

todos los demás gastos operativos: depreciación y 
amortización; adecuación de oficinas; mantenimien-
to y reparación; impuestos directos; seguros; incurri-
dos en actividades con divisas, derivados, etc.

•	 Variables que explican los costos

Cuadro 24 • precios de los Insumos

variable Descripción

WL
trabajo: (salarios + prestaciones + honorarios) / per-
sonas ocupadas

WK
capital: Gastos operativos diferentes a intereses y 
personal / Activos fijos

WFond

Fondeo: Gastos en intereses de depósitos y de otras 
fuentes de fondeo que también generan intereses / 
cifras de balance para depósitos, títulos de deuda, 
crédito de otras instituciones y otros pasivos que ge-
neran intereses

Cuadro 25. • productos

variable Descripción

Y1 crédito: cartera de crédito + Leasing

Y2 Inversiones: Valor de inversiones

Y3 divisas: Ingresos de transacciones con divisas

Y4 servicios Financieros: Ingresos de transacciones con 
divisas
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•	 Variables que explican la eficiencia técnica

Cuadro 26 • Variables propias de cada banco

variable Descripción

Z1 calidad cartera 1: Ingresos de intereses obtenidos / 
cartera bruta

Z2
calidad cartera 2: número de personas ocupadas / 
número de oficinas

Z3 calidad cartera 3: cartera c+d+e / cartera bruta

Z4
Riesgo de crédito: provisiones de cartera / cartera 
vencida

Z5
estabilidad y riesgo: (ROA + patrimonio/Activos)/
desviación estándar de ROA

Z6
tamaño: Activos de cada banco / Activos total de las 
entidades (en cada periodo de tiempo)

Z7
Inversiones financieras: Inversiones financieras / 
Activos totales

Z8
tipo de especialización 1: créditos comerciales/
créditos vigentes

Z9
tipo de especialización 2: créditos hipotecarios/
créditos vigentes

Z10
tipo de especialización 3: créditos de consumo/
créditos vigentes

Z11
tipo de especialización 4: Ingresos financieros 
diferentes a intereses / Ingresos operativos totales

Z12
desempeño 1: utilidad neta antes de impuestos / 
Activos totales

Z13
desempeño 2: utilidad operativa neta / Activos 
totales
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Cuadro 27 • Variables externas

Variable descripción

Z14 ciclo económico: crecimiento anual del pIB.

Z15
Riesgo mercado:  desviación estándar anual de la 
tasa de interés del mercado de dinero

Z16
covarianza de riesgo mercado: desviación estándar 
de la tasa de interés de mercado

Z17
covarianza de riesgo mercado y crédito: Riesgo de 
mercado por riesgo de crédito

Z18 concentración: Índice de Herfindhal-Hirschman

Z19 Regulación 1: patrimonio/Activos

Z20 Regulación 2: (patrimonio/Activos)/ Relación 
solvencia

Z21 Regulación 3. coeficiente de encaje: exceso o 
deficiencia de encaje / encaje requerido
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