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EL SECTOR FINANCIERO COLOMBIANO DESDE 1996

RESUMEN EJECUTIVO

En este documento Se presenta una radiografia de las principales tendencias que se
presentaron en el sectar financiero colombiano entre 1990 y 1994. Sus objetivos son determinar
e han alcanzado los principales objetivos planteados por las reformas de
principios de la década y detectar los cambios mas sobresalientes en el comportamiento de las
entidades de crédito. El analisis se sustenia en un examen de estadisticas comparables para el
periodo 1990-94 de los subsectores de bancos, corporaciones de ahorro 'y vivienda (CAV) y

en que medida s

corporaciones financieras (CF).

El sector financiero colombiano atravesd por un periodo de importantes cambios entre

1990 y 1994. De una parte, s¢ introdujeron importantes modificaciones en la normativa del
sector, orientados a incrementar la competencia, modernizar las instituciones y flexibilizar su
organizaciéon. De otra parie, el seclor s¢ beneficié en buena medida de las reformas econdmicas
estructurales adoptadas desde 1990. Ademés, a partir de 1992, Ja enorme expansion de la
liquidez, financiada por la entrada de grandes volumenes de capitales provenientes del exterior,
permitio un acelerado incremento en los niveles de profundizacion financiera que se reflejaron

en el acelerado crecimiento de la cartera del sector.

< de indicadores cuantitativos permite concluir que el
sector financiero presentd un desempefio favorable en ¢l periodo 1990-94, gracias a las politicas
de promocion de competencia, eficiencia, ‘solidez y privatizacion del sector asi como a la
favorable coyuniura macroeconémica, [ntre los resultados mas destacables se encuentran la
mayor profundizacion financiera alcanzada, la reduccion en Jos indices de concentracién, el gran
crecimiento de la cartera y el mejoramiento de su calidad. También cabe resaltar la creacién de
entidades filiales, el desarrollo de Jos instrumentos de manejo de la liquidez de corto plazo, el
dinamico proceso de capitalizacion de (odas las entidades, las inversiones en tecnologia y las altas

tasas de rentabilidad registradas.

.

En terminos generales, el analis:

Ademas de los grandes avances anotados, también persisten comportamientos
a de entidades del sector piblico y de Ja simplificacién de los
requisites de entrada, e] sector financiero colombiano siguié presentando altos indices de
concentracion. Aunque Jas reformasy los acontecimientos econémicos abrieron nuevas areas de
accién, las entidades del sector no diversificaron sensiblemenie sus fuentes de ingresos. El
negocio financiero tradicional sigue siendo la principal fuente de Ingresos ¥ la mavoria de las
entidades participaron €n una sobreexpansién de la oferta de crédito a partir de 1992, La
estructura de plazos de Ja cartera no 5¢ modificéd de manera imporiante y las entidades cédieron
al crédito externo buena parte de las oportunidades disponibles en el mercado de préstamos de
mediano y largo plazo. A pesar de Jos esfuerzos por reducir la segmentacion de los mercados,

preocupantes. A pesar de la vent



peraciones en sus nichos tradicionales. Los bancos

no aumentaron de manera importante Su participacién en el crédito hipotecario ni las CAV en
créditos diferentes al de vivienda. Ademas, la productividad factorial se deteriord como resultado
de} incremento en los cosios no laborales y el estancamiento de ia productividad laboral.

las entidades continuaron concentrando sus ©

12 falia de avance en algunos de los frentes mencionados se debe a que no ha transcurrido
el tiempo suficiente para que se manifiesten plenamente los efectos del conjunto de reformas.
Para obtener el impacto pleno, €s necesario que las reformas sean mantenidas y, en muchos casos,
profundizadas. En particular, es recomendable continuar el proceso de reduccion gradual y de
unificacién de los encajes, sin el cual sera dificil disminuir el margen financiero. También es
importante mantener una exposicin a Jas presiones competitivas del exterior que contribuya a

reducir margenes y mejorar la productividad factorial.



EL SECTOR FINANCIERO COLOMBIANO DESDE 1990

INTRODUCCION

1990 y 1994 fue rico en acontecimientos para el sector financiero
colombiano. Al inicio de este periodo, s¢ introdujeron importanies cambios en la normativa del
sector, orientados a incrementar la competencia, modernizar las instituciones y flexibilizar su
organizacion, Las nuevas normas introdujeron un nuevo esquema de banca multiple, abrieron el
sector & la inversion extranjera, facilitaron las transformaciones y culminaron el largo proceso de
eliminacién de controles a las 1asas de interés de captacion y colocacién, iniciado dos décadas
atris. Ademas, se introdujeron nuevasy estrictas normas de capitalizacion que ponian al sector

a tono con los requisitos internacionales.

El periodo comprendido entre

proceso de profundizacion financiera en el pais,

motivado por la afluencia de capitales y el espectacular incremento en la demanda agregada. Este
proceso Je abrié a las entidades financieras grandes oportunidades de expandir sus operaciones
tradicionales y no tradicionales, oportunidades que fueron en su mayoria aprovechadas. Las
instituciones de crédito expandieron sus negocios, aumentaron sus utilidades y cumplieron
holgadamente con l0s RUEVOS requisitos minimos de capital. Todo esto ocurridé en un marco de
mayor competencia en el sector, dentro del cual aparecieron nuevos competidores y se dieron
importantes transformaciones, fusiones y adquisiciones. Ademas, la calidad promedio de la
cartera mejoro ostensiblemente y s¢ registré un dinamico proceso de inversiones en nuevas
tecnologias. Aprovechando la coynntura fayarable, el gobierno privatizo la totalidad de fos bancos
nacionalizados durante la crisis financiera de principios de la década anterior.

A partir de 1992, s¢ inicid un intenso

es hacer una radiografia de las principales tendencias que

se presentaron en el sector financiero colombiano entre 1990 y 1994. Sus objetivos son
determinar en que medida se han alcanzado los principales objetivos planteados por las reformas
de principios de la década y detectar los cambios més sobresalientes en €l comportamiento de ias

entidades de crédito.

El propésito de este documento

El trabajo consta de 1res capitulos y esta introduccién. En el primer capitlo, se presenta
un resumen de los principales cambios normativos y de politica que han afectado al sector. En
el segundo, se estudia la evolucién entre 1990 y 1994 del sector financiero a través de indicadores
de profundizacion, concentracion, produczividad y, en general, de las principales tendencias en
las grandes cuentas de 1os estados financieros. El andlisis detallado de las cuenias se centra en
un examen de estadisticas comparables para el periodo 1990-94 de los subsectores de bancos,
corporaciones de ahorro y vivienda (CAV) y corporaciones financieras (CF), los cuales agrupan
el 95% del activo del sector financiero en el periodo estudiado. En el tescer capitulo, se presentan

las conclusiones del estudio.



L. CAMBIOS EN EL ENTORNO DEL SECTOR FINANCIERO

A.  Tendencias del sector antes de 1990

Por varias décadas, la mayoria de gobiernos |atinoamericanos impusieron estrictos controles a las
tasas de interés, a la asignacion del crédito en la ecopomia y 2 las actividades de las entidades
financieras, con el objetivo de estimular ja inversion y desarrollar sectores especificos de la
economia'. Se esperaba que el conirol financiero aumentara ¢l ahorro agregado, acelerara la
acumulacién de capital, elevara la eficiencia de la inversion y estimulara el crecimiento

£conomico.

Sin embargo, los resuliados obtenidos no fueron los esperados. Las politicas dieron lugar
a un bajo nivel de monetizacion, estimularon Jas actividades de presion para la Obtenciénvde
créditos, deterioraron 1a calidad de Ja inversién privada, deprimieron el crecimiento de la
productividad y desincentivaron la intermediacién financiera y los ahorros (Fry, 1988; Banco

Mundial, 1989).

En los afios setenta aparecio una nueva corriente de pensamiento econdmico segun la cual
1a liberacién financiera y la desregulacion de los mercados de capitales eran necesarias para
estimular el crecimiento 2 través de mayores tasas de ahorro y una mejor asignacion de la
inversion (McKinnon, 1973; Shaw, 1973). Esta concepeion del papel del sistema financiero en
el proceso de desarrollo es parte del nuevo modelo econémico adoptado en la regidn en las

ultimas dos décadas (Edwards,‘l995).

En Colombia, l2 influencia de la nueva concepcién impulsd un proceso gradual de
tema financiero que s inicié en la década de los setenta (Lopez, 1994)%. Este
lento proceso fue interrumpido por las medidas de control monetaric adoptadas durante la
bonanza cafetera de 12 segunda mitad de los setenta y por la crisis financiera de los afios ochenta,
que dirigi6 la atencion de las autoridades hacia la regulacion prudencial del sector.

iiberacion del sis

Entre 1970 y 1978, e] sector financiero colombiano registrd una répida tasa de
crecimiento, aumentando €n forma permanente su participacion en el PIB. Mientras que el
crecimiento promedio del sector financiero fue del 12.3% anual en estos anos, la economia como
o de 6.1%. Esie acelerado desarrollo del sector se debié en parie
a acciones de politica encaminadas a otorgar un mayor grado de libertad operativa al sistema ¥
a desarrollar nuevas instituciones, con el proposito de proveer financiacion a sectores especificos
de la economia. El rapdo crecimiento financiero fue 1ambién un resultado normal y previsible

un todo se expandié 2 un ritm

' acercade las politicas financieras adoptadas por Jos paises |atinoamericancs hasta 1a década del ochenta, véase

Fry (1988}, Banco Mundial (1989) y Edwards {1993).

1 para una descripci6n del procesd de liberacidn pradual del sector financiero desde la década del setenta, véase
Barajas (1994), Carrizosa (1985 ¥ 1986), Clavijo (1992} y Jaramillo {1982).
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en Una econoimnia con un desarrolio agil de su sector real v una tendencia crecients 2 monetizar
{a mayoria de sus ransacciones.

Uno de los principales acontecimientos en el sector financiero durante la década de los

setenta fue la creacion del sistema UPAC, mediante el cual se instituyeron insirumentos ds

captacion y colocacion que aseguraban una tasa de interés real positiva’. Posteriorments, enire
1974 y 1976, se implementd una raforma financiera que busco dar mayor libertad al mercado de

crédito v a las tesas de ini2res,

Durante los ires afios siguientes (1976-79}, la rapida acumuiacion de dlvisas originada en
l2 bonanza cafestera llzvé a la adopcidn de severas medidas de estzbilizacion monetariz. Los
pilares basicos de ¢sta politica fueron el encaje marginal del 100% v la inroduccién de los
certificados de cambio’. Ademas s decidio reducir la financiacidn dz 10s fondos de fomento con

recursos de emisién y, 4 cambio, §& empezaron a emitir titulos valores.

Los crecientes mecanismos ae evasion de los Imnsirumsenios de conirol mMONEario

condujeron a les autoridades a reemplazarios por operaciones de mercado abierto desde finales
de 1979. En 1980, s liberaron algunas 1asas pasivas, entre ellas las de los CDT, v sz elimind el

existente desde tres ahos atrés.  Ademas, se  limitaron

encaje marginal del 100%,
cieras para aumentar 2 capacidac de control monetario

administrativamente 1as innovaciones finan
gel gobierno (Jaramillo, 1982}

I a década de los afos ochenta eSTUVO dominada por la crisis del secior financiero’. La baja
capitalizacién, ocasionada por la escasa reniabilidad del sistema financiero en la segunda nutad
de la década del setenia, a Su VeZ derivada de los estrictos coniroles, le impidi¢ al secior
financiero respender eficienternente a 1z falta de confianza que surgié a raiz del comporiamiento
ilegal y especulativo de algunos
sector real desde la década de los afios treinta, Causd una Crisis financiera que lleve a la
nacionalizacion de diversas instituciones del sector®. Las autoridades economicas adoptaron una
serle de medidas para proteger los ahorros del publico, recuperar la conflanza en el sisiema

intermadiarios. Este panico, Junio con la mavor recesion del

> Ei esquema UPAC permitié qus el rendimiento de los deposilos Y el costo de los créditos fueran superiores
a la infiacion. Hasta 1993, la correccion meaelaria, Gue rige ¢l costo del UPAC, se derivaba dz una formula gus
dependiz dej nivel de la inflacion y de las tasas de interés de mercado.

ares entregades a 1os exporiadores en el momenio

* 105 certificados de cambios eran papeles denominados en gsl
Cualro MEses y CON un Jescuento =n £aso de ser

del reintegro de tas divisas conun plezo de maduracion entre res ¥
redimidos antes de su maduracion.

 Lacrisis es analizada en Montenegro (1983}, Suescin (1986), Avella (1987), Varges et.al. (19388), Cearrizosa
(1986), Banco de la Reptblice (1983) v Fernandsz {1994}

¢ 1as nacionalizacionesde entidades financieras ocurridas duranie la crisis de! sistema financiero son traladas

en la seccion sobre privatizacionss, mas adelante en este capitulo.



LY

fortalecer el sector financiero para prevenir crisis futuras.
as (Fogafin) se constituyd para dar apoyo financiero ¥
as entidades nacionalizadas.

financiero, castigar conductas dolosasy
En 1985, el Fondo de Garantias Financier
contribuir al saneamiento patrimonial de |

Durante la mini-bonanza cafetera de 1985-86, las medidas de restriccidn monetaria
adoptadas no recayeron, como &n la década anterior, sobre el sector financiero. Por el CONITarno,
se avanzd en la politica de reduccién gradual de los encajes. El Banco de la Reptblica realizé
operaciones de mercado abierto y €l Gobierno s¢ impuso un plan de austeridad fiscal. Ademas,
se obligd a los cafeteros a ahorrar v a maniener €i el exterior parie de los excedentes causados

por los mayores precios del grano.

Una vez superada la peor parte de la crisis financiera, las autoridades continuaron en la
tendencia a la desregulacion del sector (Lopez, 1995). Entre 1986 y 1988, se levaniaron 2igunos
controles a las tasas de interes que habian estado vigentes durante mas de una década, 1ales cemo
las de CDT, las de cuentas de ahorro y las de tarjetas de crédito. Por otra parte, en 1989 s2 iniclo
la politica de apertura del sector 2 la inversion extranjera. Se empezaron a remeover jas barreras
que establecian ciertos nichos de mercado para cada 1po de intermediario y se comenzo la

ransformacion del sistema de crédito de fomento’.

Asi tras veinte afics de un procesd lento e interrumpido de liberacion financiera, de una
esfuerzo de saneamiento y fortalecimiento del sector, se 1nicid la
lidad renovada respecto al papel del sector financiero en el
or conciencia sobre la importancia de incrementar su

severa crisis financiera y de un
década de los noventa con una menia
proceso de desarrollo econOmico ¥y una may
productividad y solidez.

B. Normas sobre oreanizacidn institucional del sector desde 1990

1. Acceso al mercado

La Ley 45 de 1990 facilitd la entrada v la transformacian de las enudades del sactor. Por una
parte, 1jo los requisitos de capital minimo exigiGo para la formacién de cada tipo de entidad
financiera y facilitd la transformacion sntre tipos de intermediarios, sujeto al cumplimiento de los
equisitos de capital. De esta manera, disminuy¢ la amplia discrecionalidad con que contaba
antes la Superintendencia Bancaria para autorizar la entrada de un nuevo agenie zl sector. Por
olra parte, la nueva legislacion simplificé el proceso de liquidaciones, fusiones, escisiones v

ransformaciones de entidades.

Esias medidas han dado lugar a un inlenso proceso de transformacidn de la enudades
financieras a partir de 1990. Se fusiond el Banco del Comercio con el Banco de Bogota,
convirtiéndose en la mayor institucion financiera del pais; el Banco de Santander fue absorbido

Estos temas se iratan con mayor detalle en las siguiznies secciones de esie capitulo.



por el Banco Comercial Antioquefio, ¥ Ia Corporacién Financiera Suramericana se fusiond con
la Corporacién Financiera Nacional para crear Corfinsura. La Compaiiia de Financiamiento
Comercial Diners se transformd en el Banco Superior ¥y las entidades cooperativas de grado
superior de caracier financiero se ransformaron en los Banco Uconal, Bancoop ¥ Coopdesarrollo.
Adicionalmente se crearon algunas entidades como el Banco Latino, €l Banco Intzrcontinental,

el Banco Pacifico y el Banco de Boston.

aformas de 1989 v 1990 dieron un vuelco 2 las

normas existentes. Desde 1973, en aplicacién de los acuerdos dzl Pacto Andine, el gebierno
a participacion de la inversion exiranjera en

colombiano habia lmpuesto un 10pe del 49% para |
la propiedad de las entidades financiera. Este régimen elimind casi por completo la participacién

extranjera en la propiedad de eniidades financieras.

En materia de inversion extranjera, las r

Mediante 12 Ley 74 de 1989, s¢ buscod atraer caplial y tecnologia extranjeros &l sistema
financiero v faciliiar la reprivaiizacion de la entidades nacionalizadas duraniz la crisis de
mediados de los ochente®. La Ley 45 de 1990 elimind las restricciones a la inversién extranjera
y abrio ias puertas a ios inversionistas foraneos para adquirir el 100% de cualquies entidad
financiera. Ademas, la inversion extranjera de} sector quedd cobijada por el nuevo régimen de
inversién extranjera general, diciado por la Ley Marco de Comercio Exterior, el cual garaniizd
la igualdad en el raramiento (ributario 2 inversionistas nacionales y extranjeros, la libre remision
de utilidades y del capital y el mantenimiento de condiciones estaples para la inversion.

o al capital externo comenzé a dar sus frutos poco después

La apertura del sector financier
de realizadas las reformas. El Banco de los Trabajadores, el Banco Teguendama ¥y las acciones

de propiedad del Estado del Banco Ganadero fueron vendidas a mnversionistas venezolanos'.

Inversionistas esiadinenses wransformaron el Banco Internacional en el Citibank, el Colombo

Americano en el Bank of America y crearon e] Banco de Bosion.

Como se vera en la segunda parie de este trabajo, esta afluencia de capitales exiranjeros

hacia el sistema financiero ha sido benéfica para el sector €n la medida en qus estas entidades

introdujeron nuevos servicios y iecuologias al mercado colombiano que Jes ha permitido alcanzar

niveles de eficiencia v productividad muchas veces superiores a los alcanzados por las entidades

nacionales.

3 e s L. . - . . R
La Lev 74 también umpuso un limite general det 49% para ia inversién extranjera en cada entidad financierz,

con la posibilidad de liegar a 100% una vez entrara en vigencia el Estatuio Oraanico gz} Sector Financiero y con

el visto bueno del DNP.

q . . R . R
Los bancos comprados por 1nversionisias venezolanos fueron vendidos a empresarios colombianos, a raiz de
las dificultades economicas en Venzzueiaa partir de 1993,



2. Segmentacién del mercado

a dicada del ochenta, se inici6 una secuencia de reformas 2 la legisiacidn
financiera tendiente a reducir 12 especializacién de las actividades de les diferentes entidades y
a aumentar la competencia entré ellas'®. Hasta 1989, los bancos solo podian otorgar crédiios de
corto y mediano plazo (Cuadro 1). Las reformas de 1989 y 1990 fes permitieron acometer todas
las principales operaciones de los intermediarios financieros, exceplo realizar transacciones en
UPAC, las cuales siguen reservadas para las CAV (Cuadro 2). También se les permitid realizar
inversiones de poriaiolio en compafias no financieras, actividad tradicionalmente reservada para
las CF y, en alouna medida, pare las Compaififas de Financiamiento Comercial (CFC). La
principai actividad sobre la cual los bancas aan gozan de exclusividad es en el manejo de cuentas

A partir de fines de |

corrientes’’.

A principios de 1092 se introdujo una imporiainte modificacidn en 2l sistema de las CAV,
autorizandolas a exiender sus operaciones -antes restringidas al sector de finca raiz sobre el cual
tenia exclusividad- a todos Jos Sectores productivos, siempre y cuando los créditos sean de

ediano y largo plazo y tengan garania hipotecaria. Posteriorments, Jla Ley 33 de 1993 les

sociedad de servicios financieros v a reahizar Operaciones

antes no autorizadas, tales como negociaciones ein moneda extranjera, créditos de corto plazo sin

respaldo en hipotwecas y tarjetas d2 crsdito. Las CAV manuenen Ja exclusividad en la uulizacion

del sisiama UPAC, aungue ios ajusies realizados a la formula de l2 correccion monetaria desde
1990 han ido eliminando 1as diferencias con Mecanismos alternativos de remuneracion.

autorizé a invertir en cualquier tipo de

Las funciones de las CF fueron modificadas por disposiciones del gobierne. El Decreto

l
9179 de 1992 les autorizd captar ahorros del publico ya no sélo a través de tos CDT. El Decreto
17 i

361 de 1992 les permitio realizar 0peraciones de factoring en moneda exuranjera ¥ olorgar
créditos para cepital de rabajo 2 Lodos los sectores de la economia (no solo a la industria y la

mineria}.

A las CEC tambisn se les amplid su campo de actividades. Tradicionalmente, éstas podian
movilizar recursos a través de ¢spositos 2 :érmino para otorgar créditos de mediano v coro plazo,
principalmente orieniados al secior comercial y a los consumidores. Se les autorizd realizar
operaciones de crédiio 2 todos los piazos y con todos los sectores de la economia. También se
les permitio invertir hasta el 10% de su capital y reservas en €mpresas suscritas a las bolsas de
valores o supervisadas por la Superiniendencia Bancaria v realizar underwriting de bonos.

1 | a descripeion y anéfisis de 25128 nOrM2s aparecs en Banco Mundial (1993), Lora <t al. (1993) v Fernandz2
(1994 y 19942).

N [ada una tasa de interés pasive promsgio de 33.1% entre finales de 1990 y julio de 1993, esta exclusividad
ha representado un gran beneficio para l0s bancos, la cual, sin embargo, ha sido neutralizada parcialmente por

mavores encajes.



CUADRO 1
MATRIZ DE OPERACIONES ACTIVAS Y PASIVAS
PERMITIDAS EN 1990

| BANCOS| CAV | CF
OPERACIONES PASIVAS ! [
Cuentas Corrientes X | i
Ahorros X i !
CDT o CDAT X 1 X
CDT varior constante | X
Bonos de garantla gral y espec. i i X
Cuentas UPAC | X 1
Credito extarno | X | X
Redescuento de fondos X | i X
Acceso a liquidez primaria X i X | X
| |
OPERACIONES ACTIVAS ' |
Crédito (< 12ho) i X E ‘| X
Crédito (hasta 3 afios) i X ! i X
Crécito (> 3 ahos) I X ! X ! X
Tarjeta de crédite ; X
Cariera VIS | X
Posicion en moneda exiranjera i X ; X
Leasing ! i
l i-
OTRAS OPERACIONES | f
Cambio exterior ! X : X
i i

Fuente: Superintendencia Bancaria.
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Ademas, 1a Ley 35 de 1993 exigié a las sociedades de leasing transformarse en CFC, lo
ico vy otorgar créditos. A su Vez, las CFC guedaron

cual les permite captar recursos de! pabl
a. Las CFC especializadas en leasing deben mantener

autorizadas para prestar servicios de leasin
un capital minumo para su funcionamiento.

Como resultado general de 12 jegislacion, se aumentaron las operaciones permitidas a cada
tipo de agentes ¥ 58 igcentivé la competencia entre ellas. Como lo ilustra el Cuadro 2, a
septiembre de 1993, la gran mayoria de operaciones activas ¥ pasivas le eran permitidas a todas
las entidades. Sin embargo, ain persisien algunas diferencias en las actividades autorizadas a las

disiintas entidades cuya existencia serd crecieniemente cuestionada en el futuro (Lora et al,
~ ]
1993)",

3. Esquema de filiales

T_as reformas de 1990 1ambién buscaron promover la transicion e un esguema de banca
especializada a uno de banca de filiales, con el propdsito de mejorar |2 eficiencia del sistema y
evitar los mayores riesgos ¥ conflictos que podrian derivarse de esquemas aliernativos. La Lev
45 de 1990 consagrd un sistema en el cual los intermediarios financieros pueden ejercer, 2 traves
la intermediacion como, por ejemplo. la adminisiracion de

de filiales, actividades disuntas 2
fondos de pensiones y cesantias, la fiducia v los servicios prestados por lcs almacenes generales
las matrices y las filiales estan

de deposito v los comisionistas de bolsa. Las relaciones entic

estrictamente reguiadas, buscando que no se Usen los ahorros de publico captados por los

intermediarios para les actividades de las filiales.

Bajo esta regulacién, los bancos, las CF y las CFC, quedaron autorizados para inverur en
sociedades filiales de servicios financieros, sin exceder el 100% dz su capital v reservas. S¢
prohibieron las operaciones de crédito entre la matriz v las filiales fiduciarias, comisionistas de
bolsa, y administradoras de fondos, aunque si s autorizaron para las sociedades de leasing y los
almacenes de depdsito. Tampoco s2 permitié & las filiales participar en el capital de otras

entidades.

Por su parte, el Decreto 2179 de 1992 autorizé a ios establecimientos de crédito €l use
de su red de oficinas por parie’las seciedades de servicios financieros, entidades assguradoras,
sociedades comisionistas de bolsa, sociedades ds capitalizacion e intermediarios de seguros para
la promocion y gesién de operaciones autorizadas. Esta medida se tomo con el fin de disminuir
la duplicacidn de los costos de administracién v operacién del sistsma de filiales.

L as principaies diferencias son la utilizacién exclusiva de las cuenias corrientes por 1os bancos y el UPAC
por las CAV; la autorizacidn exclusiva a las CFC de realizar operaciones de leasing; v la facultad de las CF de

realizar inversiones en empresas del sector real.



CUADRO 2
MATRIZ DE OPERACIONES ACTIVAS Y PASIVAS
PERMITIDAS A SEPTIEMBRE DE 1995

'BaNCOS| CAv | CF CFC

OPERACIONES PASIVAS i

Cuentas corrientes

Ahoprros
CDT v CDAT

=
¢

A g o
s
o

Bonos

pod Py ol el

Cuentas UPAC

Creditc extermno
Redescuenio de fondes

g el

Acceso a figuidez primaria

OPERACIONES ACTIVAS

j
1
X
i
!
1

Cradito coro plazo (< 1ano) {cond. espec.)

Credito largo plazo {» 1af0}

Cradito consumo

o B g e

Cradito hipotecario

Crédito comercial

Tarjetz de cradito

b o o D P g e
DD R e 2
ot e o P I [

Cartera VIS
inversicn directa

>

lnversion nanciera

H

x| >

Posicion en moneda ext.

Leasing

OTRAS OPERACIONES

Cambic exterior

Fiducia como fideicomitanis

Tarjeta debito

!
;
i
i
|
|
i
1
i
i
!
|

Corretaie

Servicio ge ingenieria financiera

g 4 B g e e

pad g Bl I g e It

Eanca de inversion |
Ungerwriting !

Fuente: Superintendancia Bancaria.



C. Normas prudenciales

Con el proposito de fortalecer la solidez v estabilidad del sjstema financiero, desde 1989 se
vienen adoptando importantes medidas de regulacion prudencial. En primer lugar, se ajustaron
las exigencias de capital de los intermediarios financieras de acuerdo con las recomendaciones
del Comité de Basilea. Esto implico abandonar el wadicional sistema de fijar las exigencias de
capital en proporcidn a los pasivos con el plblico y pasar a establecerias en funcién de los activos
ponderados por riesgo. Qe establecieron cinco penderaciones de riesgo pare los actives y se f1j0
una relacion general de palrimonio a activos ponderados por riesgo de 8.3% para todos los tupos
ds intermediario. Mas adelante, €n uso de las facultades otorgadas por J= Ley 335 de 1993, el
gobierno, elevd la exigencia global de palrimonio a acuvos ponderados por rigsgo 2 9% de los
activos a partir de junio de 1994'. También, se establecié que el cumplimiento de ias relaciones
de solvencia aplica en forma individual para cada ssiablecimiento de crédito v en forma
consolidada para los establecinnentas con Aiiales tanto en el interior cOMO fuera del pais.
Segundo, se adoptaron exigencias internacionales en materia de calificacion de la carier
v provisiones. Fl Decrete 2059 de 1989 exi1gi6 a 1as entidades calificar su cartera semestralmente
de acuerdo con cinco categorias: normal (A), subnormal (B), deficiente (C), de dificil cobro (D)
e irrecuperable (E). Las definiciones de estas caizgorias fueron modificadas en septiembre de
1994 por la Resolucion 1980 de la Superintzndencia Rancaria {Cuadro 3). De acuerdo con esta
as entidades financieras deben establecer provisiones €on cargo al esiado dz
pérdidas ¥y ganancias de la entidad para cubiir 1as eventuales pérdidas de su cariera. Estas
orovisiones se deben efectuar por 194 del vajor del erédito para la categoria B; 20% del valor (¢
del capital para el caso de crédiios hipotecarios) para ia caregoria C; 50% del capital para iz
categoria D y 100% del capital para la categoria E. Dichas provisiones se deben hacer siempre
v cuando los establecimientos d= crédito presenten carteras de crédito sdlidas, con bajos
coeficienies de riesgo’’.  En el evento de exisir garantias que respalden el crédio se
provisionaran os porcentajes mencionados, pero sdlo sobre la diferencia entre ¢l valor del crédito
y el valor de la garantia. con la condicién que la garaniia se haga liquida dentro de los doce

clasificacidn, |

meses siguienies al incumplimiento.

Tercero, se tomaron medidas para imponar limites individuales de crédito para garantizar
la dispersién de rizsgos ¥ prevenir 2l uso indebido del ahorro piblico. La Ley 45 de 1990

1 Eeras medidas #stan conienidas en 108 decreios 673 de marzo v $06 de zbri) de 1994, Seqlin 2s1as normas,
la relacién de patrimonio a activos ponderados por riesge ambizsn debia elevarse a 10% 2n 1996, medida que fue
rescindida en octubre de 1993
14| os coelicientes de rieszo s delernminean dividizndo por el valor toial de Jos créditos calificados ¢! monto que
arroje 1a suma del 1% de los creditos en categoria B, més el 20% de fos de caiegoria C, més el 30% de categoriz
D mas e] 100% d= los de categoria E. Los rangos ¥ tablas de provisiones segun el cozficiente de riesuo aparecen
en la Resolucion 2410 de octubre de 1995 de la Superintendencia Bancaria.



CUADRO 3
CATEGORIAS DE CALIFICACION DE CARTERA

CATEGORIAS

COMERCIAL

CONSUNO

HIPOTECARIO

CATEGORIA A

Normal

0-1 mes de mora

0-1 mes de mora

0-1 mes de mara

CATEGORIA B
Subnormal

1.2 meses Je mora &

documentacion
insuficiente, condiciones
adversas en 12 condicidn
financiera o en la actividad

econdmica cel deuzor.

1-2 meses de mora

1-4 meses de mora

CATEGORIAC
Deficiente

2.4 meses ¢ si presenia
deficiencias an la capacidad
de pago def deudor ¢ los
codeudores o deterioro

de las carantias.

3.6 mases de moia

£-12 meses ¢e mora

CATEGORIA D
Dificil cobro

4.12 mesas o con los
rismas signos del crédito
deficiente gue Indique que la
srepabilidad de recaudo &5

aliamenie dudosa.

3-6 meses de mora

6-12 meses de mora

CATEGORIA E
trrecuperable

was de 12 meses o los créditos

que se estimen incobrables.

Mas de 6§ meses de mara

Mas de 12 mases de mora

Fuente: Resolucién 1980 de 1884, Superintendencia Bancaria.
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promovi0 la diversificacién del portafolio de créditos a traveés de la fijacion dz limites a los
créditos individuales y a los otorgados a empresas o personas relacionadas con los duefios ©
administradores de las instituciones financieras. Con esiz medida se buscd racionalizar el r1esgo

de los activos de las entidades Ninancieras.

regimen de valoracion de inversiones a precios de
mercado, establecida mediante la resolucion 200 de febrero de 1995, Esta regulacidn, que consiste
en valorar los activos a los precios que se cotizan en el mercado y no a su valor nominal, esté
orientada a que los porzafolios da inversion de las entidades crediticias reflejen &l verdadera valor
de estos instrumentos. De esta manerd, se busca que la informacion financiera sea mis real ¥
transparenie para el publico, los administradores de las entidades, Jos accionistas v las eniidades

de vigilancia.

Cuarto, se reglamento un nuevo

D. Politica monetaria ¥ cambiarin

1. Encajes
Los encajes, han sido histéricamente ei principal mecanismo de control monetario en Colombia’,
No obstante, los encajes han venido sustituyéndese por operaciones de mercado abierto dzsde la
écada del ochenta, tendencia que 52 ha mantenido en lo que va corrido de la presente década.

1 de los encajes en el ultimo lustro se documenta en ¢l Cuadro 4. Entre 1990
¢ de las cuenias corrientes, el cuz! buscd
ion de resarvas internacionzles. En

La evolucio
v 1992, se produjo un fuerte incremento en 10§ encaj
reducir el efecto monetario axpansivo causado por la acumulac
enero de 1991, se 1mpuso un enczje marginal del 100% sobre todas las exigibilidades sujetas a
encaje, el cual fue eliminado al final del mismo afio. En 1992y 1993 se redujeron los encajes
de las cuentas de ahorro y de los CDT de los bancos y las CF, &l tiempo que s aumentaron ios
de los instrumentos de captacion da las CAV. En 1994, las autoridades moneiarias buscaron
controlar el crecimienio de les medios de pago duranle algunos messs mediante la imposicién de
un limite al crecimienio de las operaciones activas de crédito'®. Por altimo, en 1993, se produ;o
una importante disminucién de los encajes de las cusmas corrientes, €} cual fue compensado por
una slevacion de los encajes de los CDT, sin que se alierara ¢l nivel det encaje promedio.

A pssar de esta recuccion reciente de los encajes, éstos siguen siendo altos con r2specto
ros paises, inclusive Latinoamericanos. Como ilustra el Cuadro 5, los

a Jos pravalecientes en o
de Colombia, a agosto de 1993, sdlo eran

encajes de las cuentas corrienizs de los bancos
superados por los de Cosia Rica, Honduras, El Salvador ¥ Arsenting.

15 Gobre e} papel de los encejesen la solitica monetaria de Colombia, véase Ferndndez (1994 v 1994z2), Asesores
de la Junta Monetaria (1990), Clavijo (1992) y Banco Mundial {1993).

16 Resolucion & de marzo de 1994 d= le Junta Directiva d2| Banco de la Repablica.



CUADROC 4

REGIMEN DE ENCAJES 1985-19985

{% de pasivo total)

| 1985 | 1990 [ 1991 | 1992 | 1983 | 1984 | 1995°
BANCOS ‘ ‘
1. Cuania Corriente
Privada 430 325 380| 410] 410 4101 250
Puablica &0.0 52.5 51.0 7040 70.0 70.0 250
2. Ahorro 30.0 16.5 16.5 10.0 i0.0 10.0 10.0
3. CDTs
< & meses 10.0 10.0 10.0 0.0 3.0 3.0 10.0
< 12 messes i 10.0] 100 10.0 50 2.0 2.0 50
> 12 Mmeses i 10,0 00| 100 5.0 1.0 1.0 5.0
CF
1. CDTs .
< B mases : 100 100 100 3 3.00 100
< 12 mesas i 80 6.0 5.0 5.0 2.0 2.0 5.0
> 1% meses 6.0 8.0 6.0 50 1.0 1.0 5.0
2 AhOMTO ' - -t 1001 100
CAV
1. Ahorro 3.0 1.0 19! 100{ 100 10.0] 100
2. Depésito ordinario €0 8.0 g0 | 100]| 100]| 100} 160
3. CAVC
< § messes - 4.5 4.5 10.0 3.0 3.0 1G.0
< 12 meses 5.0 2.5 2.5 5.0 2.0 2.0 5.0
> 12 m2ses s0; 10 1.0 50, 10 1.0 50

Nowa: encaies valides g diciemore 31 de caca ano.

* Encajzs de acusrdo conlart

szolucian 12 de abril de 1885




(PORCENTAJE DEL VALOR TOTALDE LA

CUADRO S

ENCAJE BANCARIO

S CAPTACIONES)

1

DEPOSITOS A TERMINO

CUENTA | CUENTA DE | HASTA 30 FEG0AG0 DE2A6 DEGATZ MASDET2
PAIS CORRIENTE | AHORROS DIAS DIAS MESES MESES MESES
ARGENTINA 30.0 7/ 30.0 - 6.0 20 ] -] -
BOLIVIA 10.0 10.0 4.0 40 4.0 40 -
COLOMEBIA 25.0 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 5.0
C.RICA v 43.0 ¥43.0 20.0 30.0 30.0 30.0 10.0
CHILE 9.0 36 3.6 36 3.5 2.5 .
ZCUADOR 10.0 10.0 10.0 10.0 10.0 1C.0 10.0
EL SALVADOR /30.0 Y300 12.5 131 134 134 13.1
GUATEMALA 14.5 14.5 14.5 14,5 14.5 14.5 125
HONDURAS /340 /4.0 340 34.0 34.0 34.0 240
MEXICO - - - - - - -
NICARAGUA -/20_0 20.0 20.0 20.0 200 20.0 20.0
PANAMA 10.0 5.0 5.0 50 5.0 5.0 50
PARAGUAY 18.0 18.0 18.0 18.0 18.0 1E.0 15.0
PERU 9.3 9.3 9.3 9.2 g3 o3 a3
R.DOMINICANA 20.0 20.0 20.0 20.0 20.0 20.9 20.0
URUGUAY 10.0 10.0 10.0 4.0 4.0 20 2.0

Fuente: Felaban, Boietin Econsmice.
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2. Inversioncs forzosas

A comienzos de 1990, las autoridades tomaron la decisién de desmontar gradualmente las
inversiones forzosas del sector financiero'’. Para ello, se congeld el saldo de estas Inversiones y
aquellas sustitutivas del encaje y s esiableci6é un cronograma de pago de la vieja deuda.

Las ipversiones forzosasy sustitutivas existentes en el primer semastre de 1990, antes de
que se iniciara su desmonte, eran. Bonos Clase A y B del Fondo de Garantias; Titules de Crédito
Nominativo, cuyos recursos se dedicaban a financiar la venta de bienes recibidos en dacion en
pago por parte de los establecimientos de crédito intervenidos durante la década pasada; Titulos
de Capitalizacién Financiers, creados para recaudar recursos para afrontar la crisis financiera;
Inversiones en tituics del Banco Central Hipotecario; Bonos Nacionales de Deuda Imemna;
inversiones forzosas en el ICT, que eran las inversionas forzosas még importantes ¢n 1990, Bonos
de la Caja Agraria y Timlos de Fomentlo Agropecuario para alimeniar el Fondo Financiero
Agropecuario. Todas oljas diferian en los coeficientss y tipos de cuenia & Jas que €ran aplicadas,

asi como en sus plazos Y remuneraciones.

El régimen vigente en 1995 es mucho mas simple y neutral desde el punto de vista de los
instrumentos de captacion. La principal inversion forzosa para bancos ¥ CF son los Titulos de
Desarrollo Agropecuario (TDA) Ay B de FINAGRO, la entidad de redescuento de créditos de
fomento para el sector agropecuario. Para los Titulos A, su monto es equivalente al 2% de los
pasivos sujetos & encaje, mientras que se exige un 3% para Titulos B. El rendimiento actual de
estos Titulos es del DTF menos dos punics'®. Las CAV deben invertir 1% de sus pasivos en
Titulos A v, ademés, deben dedicar un minimo de 23% de su cartera trimestral 2 préstarmos de

vivienda social.

Para consolidar estos cambios y eliminar del todo las inversiones sustitutivas del encaje,
la Ley 31 de 1992, o Ley Organica del Banco de la Republica, prohibi¢ que el encaje esié

=1

representado en algo distinto a efectivo en caja o en depésitos €n el Banco de la Republica.
3. Crédito de fomento

En las décadas da los aijos setenta 'y ochenta, estuvo vigente en Colombia un sistemna de créditos
de fomento cuyo objetivo era assgurar una minima disponibilidad de crédito de largo plazo 2

17 Estas inversiones fueron creadas con el objeto de crearun canal de financiamizato de los fondos de crédito
de fomento administrados por el Banco de la Republica. Con igual proposilo, se crearon las inversiones susiitutivas
del encaje, inversionzs en ciertos ritulos remunerados que se compulaban COMo Parle del encaje legal. Sobre €] papel
de estos mecanismos en la regulacion de! sisterna financiero colombiano, véase Fernandez (1994, 1994a), Correa
(1986), Asesores de la Junta Monetaria (1990), Clavijo (1992) y Banco Mundial (1993).

1t De scuerdo con la resolucion 08 de 1994 de la Junta Directiva del Banco de la Republica, el rendimiento de
los bonos B debe incrementarse al DTF en enero de 1996.



12

ciertos sectores economicos”. La proliferacion de los fondos de fomento y la baja remuneracion
de las inversiones que los alimentzban condujo con el uempo 2 una enredada estructura de
inversiones obligatorias, cada vez mds gravosas para las entidades financieras. Para reducir su
costo, a mediados de los ochenta se 1nici6 una politica de aumentar las tesas de imerés de los
créditos de fomento y de hacerias variables, atandolas al DTF.

Entre 1989 v 1994, se adelantaron politicas orientadas 2 reducir la imporiancia det crédito
de fomento en la economia, disminuir gradualmente su financiacién para el sector financiero y
mejorar la asignacion de [0S recursos del esquema mediante el incremento de las tasas de interés
2 Jos usuarios finales Para separar las Jctividades monetarias de las de crédito de fomento, se
desmontaron los fondos de fomento, los cuales fueron sustituidos por entidades especializadas de
crédito a determinados seciores o actividades®. La Consttucion de 1991 consolidd el proceso ge
separacion de las esferas monetaria y de crédito de {omento mediante la prohibicion expresa al
Banco de |2 Republica de otorgar cridito al sector privado y mangd &l reiiro de todos los fondos
de fomenio del banco ceniral, norma desarrollada mediante la Ley Oreanica del Banco de fa

Republica que trasladd al IFI los antiguos fondos industriaies.

Las reformas promovieron la adopcion de un esquema de 1asas de interés variables para
el prestatario atadas al DTF y crecientes, en funcién de plazo del crédito, manteniendo estable
lag tasas de redascuento para que el margen del intermediario aumente con ¢l plazo. Se autonizd
la capitaiizacion de intereses, para hacer financieramente viables los créditos de largo plazo.
Ademas, s¢ avanzoé en la simplificacion dei sistema mediante Ia aliminacion de muchas de los
tratamienios diferenciales que s2 otorgaban segln la regién, 1amaiio del deudory de la ciudad,

antre oiras.
4. Liberacién de las tasas de interés

ia variable usada como meta de la politica monetaria en Colombia ha sido

Aungue histéricamenie
ha registrado una tendencia a controlar las tasas de

la oferta monetaria ampliada, también se
interés. Sin embargo, las reformas estructurales también tendieron a eliminar Jos controles a las

tasas de inierés, en busca de que scan las sefiales del mercado las que propicien el ajuste entre

-
ja oferta v demanda de dinero.

5 Los fondos de fomenic se justificaban bajo ef supuesto de que &l secior financiero no estaba dispuesio 2
prOVeer FECUTSOS para Ciertos mercados v sectores, debido a la falta de canalzs de capracion de recurses a largo plazo
y al alto costo de financiar sectoras como el agropecuario. | os fondos miés conosidos eran 2b Fondo de Fomenta
Industrial v 2! Fondo de Fomenio Agropecuario, Jos cuales operaban en el Bancods la Repubtice, Por mucho tiempo
| valor de los recurscs obtenides medianie [as inversiones forzos;:s,

ios créditos de fomento OlOrgados supsraron €
parte del Banco de la Repiblica.  Vézse Monies (1986). Perry v

diferencia que implicaba emision de dinerc por
Zuluaga {1989) v Fernéndez {1994 ¥ 1994a).

* £| Fondo Financiero de Desarrollo Urbano fue sustituide par la Financiera Territorial (FINDETER); ei Fonde
Financiera Agropecuario fue reemplzzado por FINAGRO y se desmonto ¢l FOSES, pasando sus funcionss a la

Financiera Energética Nacional (FEM).
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Como se menciond en la primera seccion de este capitulo, la tendencia 2 hberar las tasas
de interés se inicié desde por l¢ menos 1973, cuando se aumentaron las tasas de captacién de
depositos de ahorio Y CDT y se liberaron las tasas de celocacian, a excepcion de las de las CAV
(Barajas, 1994: Lopez, 1993). Esta tendencia continué a mediados de la década de los ochenta,
cuzndo se eliminaron los controles sobre las tasas de los CDT. de las cuentas de ahorro v de 1as
tarjetas de crédito. Posteriormenie, en 1990 fueron liberadas las 1asas de inierés del sisiema
UPAC, aungue la correccion monstaria siguio definida por una formula establecida por la

autoridad monetaria.

Durante el segundo semesire &2 1992 se puso en practica un control general a les 1asas
promedio de interés activas (Resolucidn 52, Juniz del Banco de lz Republica). No cbsiante, la
ey Organica del Banco de la Repablica (Ley 31 de 1993) esiablecid que los coniroles a las tasas
es por més de 120 dias en un afo. Desde entoness, esta

de interés no se podrian mapiener vigent
803,

faculiad ha sido uiilizada sblo una vez, €nie junio v agosto de 1
3. Liberacién del mercade cambiario ¥ de la cuenta de capitales

La legisiacién sobre transaccionss de cambios internacionales basade en un sistema g2 2sirIclo
contro} sobre todas las operaciones comerciales y financieras, fue reformada en 1991 come parie
del programa de liberalizacion de la economia. Gracizs a esias reformas, las divisas originadas
en el comercio de bienes y servicios ¢ €a ransacciones financieras son ahora negociadas 2 raveés
del sistema financiero. Esio permitid a las entidades del sector abrir una nueva gama de
actividades de intermediacion cambiaria de alia rentabilidad. En 1992, les resuliados de la
operacion cambiaria, entendides come el ingreso neio derivaco de la compra-venia de divisas ¥
el ajuste del valor de la posicidn propia alcanzé el 1 7% del active para bancos y !.2% para CF

(Asobancaria, 1995).

v

En los primeros meses de 1992, se autorizé el endeudamienio externo por parie ¢
nacionales. [Esto aumentd indirecliamente la compeiencia del sector pero también 1= dio |
posibilidad de canalizar 10s influjos de crédito externo, lo cual en ia prictica sucecid con
frecuencia. Desde fines de 1991, jos bancos v CF, eniidades auiorizadas a canalizar crdcito en
moneda extranjera, fueron obligadcs a adquirir divisas 2 tavés de la "posicidén propia’,
inicialmente equivalente & un 30% de sus pasivos en moneda exiranjera. Esta medidz sz adopto
en parte con el objetivo covuniural de moderar los efactos monewerios de la entrada de divisas
(Lora et al., 1993).

[

Ademés, la oran expansion monetaria causada por la afluencia de capuales exierncs
permitié que la cartera del sjstema financiero creciera a pariir del segundo trimestre d= 1993 a
tasas anuales promedio superiores al 2(% real. Cabe 2notar que, a raiz de la fuerie aflusncia dz
divisas al pais, en septiembre de 1993 se adoptaron deposilos para 108 crédilos exiernes con un
plazo inferior a 18 meses. Esias restricciones jueron extendidas a Jos créditos con plazo inferior
a 36 meses a partir de marzo de 1994 v a los de plazos inferiores a 5 anos a partir de agesto del
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mismo afio?'. Recientes estudios demugstran la limitada efectividad de estas medidas para reducir

el influjo de capitales (Cdrdenas y Barrera, 1993).

L. Fstructura de nropiedad del sector

Entre 1990 y 1994, Ia prasencia gel Estado como propietario de enlidadas de crédito se
redujo sigaificativamente, lo cual constituye un profundo cambio con respecto a la década del
ochenta. De ocwra parie, ne s regisiraron cambios susianciales con respecto & la alia
concentracion de las entidades restanies e manos de los mayores grupos econdmicos del pais.

1. Privatizacién de la banca oficial

Ia banca oficial surgid en Colombia en ¢l transcurso del siglo como un subproducto de
la banca especializaca, ya que las funciones que no resujiaban interesanies para el szctor privado
fusron asignadas a entidades piiblicas especializadas. Entre éstas se encuentran la Caja Agraria,
creada en 1931, el Banco Cafetero {1953) y el Banco Ganadero (1936) destnades & proves
crédito al sector agropecuario. Er 1950 se cred el Banco Popular, dirigido a otorgar créditos a
industrias preferibiements medianas v pequedas. Por su parie, el Banco Central Hipotecario fue
fundado para apoyar al secior de la construccibn. Otras instituciones financieras que
rradicionalmente han sido propiedad del Estado son la Corporacion Financiera Populer y €l
Instituto de Fomento Industrial (1FI) ¥ 1a Financiera Eléctrica Nacionai (FEN).

=1

Por otra parie, la crisis financiera de la década de los ochenta indujo al gobierno a
intervenir varias entidades craditicias. En respuesia a la crisis, se aplicaron esquemes para
restablecer la liguidez ¥ fortalecer ei patrimonio de los intermediarios ¥ §¢ Crearon Instyumentos
de saneamiento de cartera. £l Banco Nacional, el primero intervenido, se iiquidé. Para evitar que
otra decision de ésias generara una Crisis de confianza enire los ahorradores, ei Banco del Estaéio.
intervenido rambién en 1982, fus nacionalizado, al igual que el Banco de Colombia, en aqusi
entonces el mas grande dsl pais, asi como las CFC Pronta v Granfinanciere, perienecientes
también al grupo Grancolombiano. S5 1986 se produjo la quicbra de tres bancos nequziios, el
Banco de los Trabajadores, el Banco Tequendama y el Banco del Comercio, los cuales :ambién
fueron nacionalizados. Asi, a principios de la década de los afios noventa la participacidn del
Estado en ¢l sector financiero escendia a 447% del capital v a 57.6% del acuvo dz los bancos
comerciales, excluvendo la Caja Aorania (Ver Cuadro &)

Una vez superada la crisis v fortalecidas las instituciones intervenidas, s tomo la decision
de reprivatizarlas. No st consideraba adecuado para las finanzas publicas que el Estado :uviera
una participacién muy grande €n el sector financiero. Con la venta de las entidades, € Fondo de
Garantias de las Instituciones Financieras podria obtener un patriimonio liquido que le permitiera

24 ‘e . : Lo .
Estas medidas estan contenidas, en orden cronolégico, en las r2soluciones externas d¢ la Junta Dirsctiva del

Banca de la Repiblica 21 de 1963, 7 de 1994 y 22 de 1994,



EVOLUCIO

CUADRO 6
N DE LA PARTICIPACION DE ENTIDADES OFICIALES

EN EL SECTOR BANCARIO, 1980 Y 1994 "

(millones de pesos)

PATRIMONIO ACTIVO

1960 Part. % 1094 Pat. % 1080 Part. % 1994 Part. %

PRIVADOS 241579 553 1980798 808 2010445 42.4] 12021387 77.8
QFICIALES 125641 457 4728785 182 2728880 576 3412866 22.1
Popular 48435 qi 175181 7.4 488450 10.3 1181528 7.7
Colombia 7234 1.7 0.0 538071 1286 0.0
Comercio 15568 36 0.0 179481 38 0.0
Cafetarc 67071 153 213424 87 652420 13.8 1596791 10.3
Ganadero 34002 7.8 0.0 537250 113 0.0
Estado 22672 5.2 84251 34 216295 4.6 6547547 4.2
Trabajadores 1724 0.4 0.0 224468 0.5 0.0
Tequendama -1185 -0.3 0.0 26753 0.6 0.0
TOTAL 437220 100.0 2453574 100.0 4737335  100.0] 15441454  100.0

" Se excluye la Cajz Agraria.
fuenie; Superbancariz, calculos Fedesarralla.
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responsabilidades de fondo asegurador de |os depbsitos del publico. La
la politica de modernizacién del Estado v de limitar su presencia
de bienes publicos o la solucién de fallas de

cumplir con sus
privatizacion era consistente con
a aquellas esferas en gue erd necesaria la provision

mercado (Zuleta, 1991).

Se encargd a Fogafin de avaiuar las enuidades v organizar l0g procesos de venta, los cuales
se realizarian preferiblemente madiante operaciones de martillo en bolsas de valores, reservando
como minimo el 15% para los irabajadores, pensionados ¥ OTEanizaclones solidarias. Duranie
1991 v 1992 fueron privatizados ires bancos, el Banco de los Trabajadores, el Banco Tequendama
¥ =l Banco del Comercio. El Bance de los Trabajadores fue la primera insiitucion ofrecida. El
primer intento fracaso debide a gue no s obtuvo ninguna oferta superior @-piso impuesto por
Fogafin de US$4.48 millones, porque S€ waté de fraccionar la propiedad accionaria y s2
desconocio la existencia de contingencias legales que no eran explicitamente raconocidas. Después
de algunos ajusies la entidad fue vendida al Banco Mercantil de Venezuela por USS5.7 millones.
El Banco Tequendama fu= vendido al Banco de la Consiruccion de Venezueja por UJSS837
millones y ] Banco del Comercio fue comprado por e] Banco de Bogoiad (71%) por US§62.7
millones, los empleados ¥y cooperativas (10%) por US$S millonss v otros inversionisias a raves
de las bolsas de valores, el 15% por US$19.7 millones. En 1992 se vendio la pariicipacion
ica del 12% en el Banco Ganadero 2 versionisias venezolanos. En 1994 fueron privatizados
millones al grupo Gilinski de Colombia y Corpavi por
ds la participacién del Fondo Nacional de Café
a los empleades del Banco. También fueron

plibl

el Banco de Colombia por US$484.3
USS8 1 millones?. También se vendio un 18.4%
en el Banco Cafetero al grenio cafetero v un 1.7%
vendidas la Corporacion Financicra Popular, la Corporacion Financiera del Transporte y Pronia.

Hacia e! futuro, se tiene previsio enuegar al secior privado e Ranco Central Hipotecario,
por un velor estimado de USS133 millones, la participacion ectatal en Bancoldex por USS36
millones, el Banco del Estado por USS$139 millones ¥ el Banco Popular por US$300 millenes.

En sintesis, el proceso de privatizacion de instituciones financieras ha logrado reducir la
participacion estatal en el sector. Mientras que a principios de la década la participacion de los

bancos oficiales era superior al 30% de los activos del sector, 2 mediados de 1995 ésia se habia

reducido a 22% (Cuadro 6).
2. Concentracién de ta propiedad

Aungue el proceso de privaiizacion de entidades nacionalizadas ha contribuide 2 reducir
las indices de concentracion accionaria‘del sector financiero, Ja porcion en mancs del szctor
privado (78% de los activos en 1993) continua exhibiendo altos indices de concentracion. Al
igual que en 1990, las entidades financieras no estaiales contintian, en su gran mayoria, €N manos
de los principales grupos sconomicos del pais (Fernandez, 1993).

2 También se vendié una percion de la participacién estatal en Bancaoldex por USS1.Z millones.
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E] Sindicato Antioquefio es quien ha aumentado en mayor medida su proporeion del
mercado. Esto se debe 2 )a absorcion del Banco Santander por parte de Bancoauia v 2 la fusién
de la CF Suramericana con la Nacional. A mediados de 1993, este grupo poseia 16 entidades
financieras con una participacion del 30.5% en el total de activos ¢e! sactor™. En el mismo afo,
el Grupe Sarmiento Angulo era propictario del 14.1% de los actives del sector (13 enudades),
el Grupo Cafetero pasticipaba con el 11.3% (11 entidades), el Grupo Garadero con e} 9.2% (5

entidades) y el Grupo Suntodomingo con el 7.4% (13 entidades).

El proceso de privatizacion contribuyé en alguna medida 2 la desconceniracion de 1a
propiedad accionaria del sector. El proceso permilid ia conformacion de un nuevo grupo, el
Gilinsky, el cual adquurid en el periodo el Banco Andino v, posteriormenis, el Banco de

Colombia. A mediados de 1993, este grupo noseia 5 entidades financieras que participan con &l
g 7% de los activos del sector.

I DESEMPENO DEL SECTOR FINANCIERO 1990-94

En este capitulo se estudian las tendencias més sobresaiientes del ssctor en el periodo 1990-94,
2 ravés del analisis de indicadores cuantitativos. El enfoque de esie analisis ee, de una parte,
evaluar en qué medida se ha avanzado en el logro de los objetivos propuesios por las reformas
estructurales descritas en el capitulo anterior. Estas reformas buscaron aumentar el tamaio, la
competencia y la solidez de las instituciones del sector y, de esta manera, disminuir ios costos
los servicios prestades, aumentar la productividad de los faciores y

y mejorar la calidad de
icios v negocios por parte de 2stos intermediarios. De oira

promover &l desarrollo de nuevos serv
parte, se busca identificar nuevas tendencias y cambios imporianies en ¢l comporiamiente de las

entidades a partir dz 1990.

Los indicadores utilizados en el andlisis fueron construidos con base en los balances ¥
estados ae pérdidas y ganancias del agregado de ios bancos (sin la Caja Agraria). COrporaciones
de ahorro y vivienda (sin el BCH) v corporaciones financieras (sin &f IF1 ni la Corporacion
Nacional de Turismo)®. Se construyeron indicadores de frecuencia anual, calcuiados como
promedios simples de ios balances trimestrales registrados en la Superintendencia Bancaria, para

evitar sesgos de cierre de fin de afio.

Con anterioridad al analisis, la informacion de los balances Y estados de pérdidas y
ganancias fue depurada de jos ajustes por inflacion, 108 cuales comenzaron & ser aplicados por

incluyendo companias de segurps, fiduciarias,

3 Ege towml contzbiliza todas las instiuciones financieras,
cenerales de depdsitos, etc. Las cifras son

compafias administradoras de cesantias y pensiones, leasing, almacenes
tomadas de Fernandez (1993).

2 Ge excluyerondel andlisis estas entidades gubernamentales para evitar que afectaran los resuliados por su gran

tamafo y su dinamica particular.



17

las instituciones financieras solo a partir de 1992, Al eliminar el efecto de los ajusies por
inflacion de cada rubro de los estados financieros de 1992 a 1994, se mejora la comparabilidad

de las cifras con las de 1990 y 1991.

Para cada indicador se realizo un sencillo anlisis estadistico para determinar si las cifras
denotan una tendencia significativa a nivel de las entidades individuales (Cuadros 7, § y N,
Como se verd, 1a iendencia agregaca para el sector difiere en algunos casos de la tendencla
individual, especialmente cuando pocas entidades de gran tamafio exhiben comportamianios que
difieren de la tendencia de 12 mayoria. Ieualmente, se calcularon coeficientes de correiacion entre
cada uno de los indicadores y el 1amaio de las entidades, medido como el valor promedio de su
activo en el periodo 1990-94. Para determinar si existen diferencias imporiantes en el
comportamiento de 10s bancos de acuerdo con la naturaleza de sus principales accionistas, se
caicularon los niveles promedio de cada indicador para las entidades de propiedad accionaria
aguellas de caracter oficial v las de mayoria accionaria extranjera y €

privada nacional,
s son significativas (Cuadro 10).

determind estadisticamente st las diferencias detectada

AL Tamanao, concentracion v cambios estructurales en las principales cuentas

financieras
1. Profundizacion financiera

Uno de los objetivos de largo plazo de las reformas fue aumentar la profundizacion iinanciera,
o5 decir, elevar el valor de las transacciones de la sconomia realizadas a través del sistema
Har su funcion de canelizador del ahorro hacia la financiacion de 1a
la ruptura de la tendencia histdrica hacia
enta, a raiz de la crisis financizsra

financiero para asi desarro
inversién. Este opjetivo estaba motivado en parte por
una creciente profundizacion presentada en la década del och

(Grafico 1)

£l nivel de profundizacion financiera, medida por M2 como proporcién del PIB, wuvo un
incremento substancial en el periodo estudiado al pasar de 22.7% en 1690 a 30.9% =n 1994
(Grafico 1). Sin embargo, este fenomeno no puede explicarse principalmente como un resuliado
de las reformas del sector financiero, pues estuvo mas ascciado a la situacion de liquidez por ia

que atravess la economia a partir de 1992,

La mavor liquidez de la economia permitié ambién el aumenia real de la cartera del
sistema 2 una ritme del 16% anual, en promedio, entrs 1991 v 1994 (Gréfico 2). Solo sz registrd
un descenso en la cartera enue 1990y 1991, debido 2 la imposicidén del encaje marginal del
100% y @ la gran emision de tiulos del Banco de la Repiblica que buscaba esterilizar las

entradas de capitales exiernos que se registraron en dicho periodo.

distica d= la tendencia, se corrieron regresiongs de panel confra una

1 para determinar la significancia esia
cada subsecior (bancos, CAY y CF) para el perioda 1990-94.

variable de tendencia con dalos de las entidades de



CUADRO 7
ANALISIS DE CORRELACION -- BANCOS, 1990-84

Tendencia Tamano
INDICADOR 1 IR
[nversiones en servicios compiementarios
Servicios complementarios (% activo) 3/ 0.06 .32 °
- lnversiones seleclas (% active) 4/ 024 " 22
ingresos no financieros
Agregado (% inQresos operacionales) 5/ -0.31 T 03z -
. Comisiones y NCnoramics -0.37 7 0z7 -~
Estructura de pasivos
Tradicionales (% cepiaciones) -019 ” -0.04
. Cuentas ccrrienies -0.13 ¢ 0.42 -
-CDTs 013 7 057 ¢
- Ahorros g.21 * g ot
Ng tradicionales &/ -0.10 022 *°
. Fondos interbancarios 0.03 -0.20 ¢
Inversion en tecnotogia
Compras de hardware y software (% activo) 035 ° 0.04
Indices de productividad
Gastos administrativos (% activo) 0.00 0.23 -
- Gastes iaborales -0.08 0.31 -
- Gastos no laborales gz28 - 047 7
Ingresos financiercs/gasics lzborales 0 I Y-
Ingresoes fnancierosfoficina ($ de 1994) .28 023 -
Solidez financiera
Patrimonio (% aclivo) 0.43 ~ -0.13
Rentabilidad
Margen financiero bruto (% activo) g.20 - 0.02
Rasuliado del ejercicio {% activo} 013 014

NOTA Se excluyo det analisisala Caje Agraria.

. Coeficiente significativo al 80% enuna regresion de panel del indicador contra tendencia ¢ tamai
con dalos anuates por entidad.

14 Coeficienis de correlacion entre la variagié de tendencia y el indicador.

2/ Coeficiente de correlacion enire el indicacer y el logaritmo del activa promedio para €' pertodc 1890-94.

3/ Incluye inversiones en Cavs, AGDs, cies. de financiamienta comercial, su

de balsa, fiduciarias, de servicios técnicos y de pensiones Y cesantias.
fiduciaries. de servicios 1écnices y de pensiones y cesantia

cursales en e! extanor, sociedaces

4/ Incheye inversiongs 0 sociedades comisionistas de bolsa,

5/ Incluye comisiones y honorarios, uiiidad en venta de inversiones, dividendosy panicipaciones, arrendamientos ¥ dive

8! incluve fondcs inierbancarios y paclos de recompra, aceplaciones bancanas ¥ litulos de inversion.



CUADRO 8

ANALISIS DE CORRELACION -- CAV, 1990-34

INDICADOR Tendencia Tamano |
1 24 B
ilnversiones en servicios complementarios
Servicios complementarios (% activo) 3/ 030" 007
Inversiones selectas (% aciivo) 4/ 045" 0.24 *
Ingrescs nNo financieros
faregado (% ingresas operacionales) 5/ ces " 0.15
Comisiones y honorarios 0.46 * 035
Pasivos no tradicionales {% de captaciones)
Fondos interbancarios 0.12 -0.36 -
(nversion en tecnologia
Siock de hardwarg y software (% activo) 074" Do -
Compras dg hardwaréy software (% activo) 0.49 " 0.04
Indices de productividad
Gastos administraiivos (% activo) 040" -0.05
Gastos laborales 0.9 027"
Gastos no laberaies 045" G.15
ingresos financieros/gastos taborales g.07 076"
Ingresos inancierosioficina ($ de 1984) -0.40 - 0.21
Solidez financiera
Patrimonio (% activo) 0.54 " 0.03
Rentabilidad
Margen financiero brute (% aclivo) 047" 0.
Resultado del ejercicio (% activo) 0.52 7 034"

NOTA. Se excluye del analisis &l BCH.

- Coeficiante significative al 90% &n una regresion de panel del indicacor contr

1/ Coefciente de correlacion entre |z variable de tencencia y el indicador.

2¢ Coeficiente ge carrglacion enle el indicader y el logaritmo del activo promedio 0ara

3¢ Incluye inversiones &n CAvVs, AGDs, cias. e nranciamienio comercial, sucursales en el ex

de bolsa, fiduciarias, €& servicias 1ECnicos ¥ €2 pEnsiones v cesantias.

4¢ tncluye inversiones en sociedades corvisionistas de boisa, fiduciarias, de serv

5/ Inciuye comisiones ¥ honoraries, ulilidad en venta de inversiones, Cividendos y pa

a tendencia o tamaho

o] periodo 1890-94.

tarior, saciedades

icios tacnicos y de pensiones v cesantias.

icipaciones, arrendarnientos v diverss




CUADRO 9

ANALISIS DE CORRELACION - CF, 1990-94

INDICADOR Tendencia Tamano
1/ 2/
Inversiones en servicios complementarios
Servicios complamentarios (% active) 3/ 0.55 -0.01
Inversicnes selecias (% activo) 4/ 0.40 0.02
Ingresos no financieros
Agregado (% ingresos operacionales) 5/ 0.37 .30
Comisiones y honorarios 015 -0.058
Dividendos y participaciones 0.48 318
Pasivos no tradicionales (% activo)
Agregado 0.55 -0.09
Titulos de inversion 0.61 -0.43
Inversién en tecnologia
Stock de hardware ¥ software (% activo) 0.35 035
Compras de hardware y software (% activo) -0.20 019
indices de productividad
Gastos administrativos (% activo) -0.07 -0.34
(Gastos laborales -0.08 -0.30
Gastos no laborales 0.03 03
Ingresos financieros/gastos laporales 018 0.52
ingresos financierostoficing ($ de 1894) .02 0.45
Solidez financiera
Patrimonio {% activo) 0.31 -0.01
Rentabilidad
Margan financiero bruto (% activo} 0.04 G494
Rasultads del ejercicio (% activo) 0.22 0.08

NOTA. Se =xcluye del analisis al IFty a la Corporacién Financiera cel Transporte.
- Coaficiente sionificativo al 80% en una regresion de panel del indicador conira tendencia o

o tamano con datos anuales por enhidad.
1! Coeficiente de comelacian entre \a variable de iendencia y el indicador.
2¢ Coeficiente de carrelacion entre et indicador y el logantmo del active promedio para €l periodc 1930-94.

3/ Incluye inversiones en cavs, AGDs, cias. d& financiamiento comercial, sucursals en gl exteriof, sociedaces

de holsa, fiduciarias, de sarvicips tecnices y de pensiones y cesanlias.

4/ tncluye inversiones en sociecades comisionisias de bolsa, fiduciarias, e SErvicios 12cnicos de pensiones y cesantias.

5/ Incluye comistones y honorarios, utilidad en venia de inversiones, dividendasy participaciones arrencamientos v Giversos.



ANALISIS DE BANCOS POR COMPOSIC

CUADRO 10

ION ACCICNARIA, 1890-94

INDICADOR PROMEDHO POR TIPC DE PROPIEDAD
Privados nales 1/| Extranjeros 2/ | Publicos 3/
[nversiones en servicios complementarios™”
Servicios complementanos (% activo) 4/ g3 136 4.3 11.6
Inversiones selectas {% active} 5/ 2z 21 1.8 2.8
ingresgs no financieros
Agregado {% ingresos aperacionzles) &/ 151 7.2 135" 13.3
Comisiones y honerarios 10.6 ii.5 9.2
Estructura de pasivos
Tradicionales {% captaciones} g9.8 Bg7 Ba.2 569
Cuentas corngntes 7.9 373 250 - 490
CDs 378 377 4a7.8 - 7.0
Ahorros 13.4 143 11.7 14.0
No tradicionales 7/ 6.1 8.3 54 48
Fondos interbancafios 1.6 i 1.8 15
1Irwersic'>n en tecnologia
! Compras de hardware y scfiware (% activo) 0.36 0.44 0.23 0.25
indices de productividad
Cazsios adminisirativos {% aclivo} £.3 53 a7 " 5.3
(Gaslos {aberales 4.5 4.0 s " 52
Gasios no laborales 1.2 3 1.2 1.1
Ingresos financierosigasios aboralas 80E.2 §14.7 722 ° 434 .4
lngresos financierosfoficing (3 de 1954] 1659.1 1567.4 21369 ~ 1975.5
Sclidez financiera
Patrimonia {% agtivo) 1.8 12.2 1.8 8.8
Rentabilidad
margen financiere brulo (% aclivo) 104 18.2 0.7 5
Resullado del ejersicio (% activo) 3.6 3B 4.5

NOTA: Se excluyd del anditsis & 12 Caja Agrafia.

* Diferenscia significativa at 90% can respecto al valor pr

= Se exchiy6 2 fa Caja Social del analisis ¢e st
41 Incluve Bopms, Comercial Antiocusho, Ciédro, BIC Anding
2 Inchuye Real 0e Cowgmpia, Citibany, Ang Colompiana, Suo

A Inghuys Pooular, Bancata, Mercantd (80-32), Tequendams [

al Inciuye Kwvarsiones an CAVS, LG, cias. e hinanfamienio comuarcal, sudursale

¥ J& PANSIGNAS ¥ cosanlias.
5! Incluys nversionas Bn salisdaves com
& nolove coMisiones y NONOZanc:. ulhcas
T/ inctuye fondos NLBDENCANas ¥ RACIOs O6 FUCOMPrE, BCLPLE

o vorls a8 inversianes, omdendas ¥

cmedio del indicador para hancos privados nacionales.

e indicador por su comporiamienia alipicc en el periodo bajs andlisis.
Camn Social, Colmbia | 84).

BRC, Celpatria, Umon Colominang, Ganaoers, Dooconie
amans Eslecanaas, Bank of smarica, Mercamd (92,541,

g2-57), Cowomma (90-§3], Estaco.

\sicnisias 06 botsa, fiaucianas, de Srvicios 8GOS ¥ D¢ PENSINES § casantias.

panILpaciones, af endammenios ¥ el

cones Dancarias ¥ 1iukos QB Mvarsion

505

Tequancama (92,54}

s an ¢l Balgnor, SQCIE0A0ES COMISIONISIAS C6 Goisa, [IUTIanNas, 06 SEraCHS 18CNieTs




GRAFICO 1
PROFUNDIZACION FINANCIERA:
M2 (% del PIB)
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GRAFICO 2
CARTERA DEL SISTEMA FINANCIERO
(MILES DE MILLONES DE PESOS DE DICIEMBRE DE 1994)
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A pesar del dinamismo de los indicadores de profundizacién {inanciera de la economia
entre 1990 y 1994, el nivel alcanzado en este ultimo afo sigue siendo bajo en el contexto
internacional (Cuadro 11). En los primeros aflos de la década del noventa, un grupo hnportante
de paises de ingresos per capila similares o inferiores a Colombia exhibieron niveles de
profundizacion Ananciera (M2) superiores al 10% del PIB, tales como Turquia, Botswana,
Bangladesh, Tanzania, Cosia Rica, Belize, Sudafrica, lndonesia, Jamaica, India, Hungria,

Marruecos, Uruguay, Tailandia ¥ Egipto.
2. Numero de entidades

Entre 1990 v 1994, el nimero de entidades financieras se mantuvo bastante estable al pasar de
82 a §9 (Cuadro 12). El nlimero de bancos existentes en el pais aumentd de 26 a 29. En este
periodo hubo dos fusiones o adguisiciones importantes y aparecieron varios bancos nuevos, en
virtud de la conversién a bancos de algunas entidades cooperativas y de la creacion de algunos

bancos con capital extranjero.

Por su parte, el numero de CF disminuvo de 21 a 20 en 1993 por ia fusién de dos

entidades v la creacion de una nueva. No se registro cambio alguno en el numero de CAV en el

periodo.
3. Concentracion

Al tomar como unidad de analisis la entidad de crédito, los indicadores de conceniracidn
Herfindhal y CR5 de ifa carterz ¥ e las captaciones muestran una tendencia a dismunulr entre
1990 y 1994 (Cuadros 13 ¥ 14)*. Esta tendencia se explica por la entrada de nuevas entidades
al sector (incluyvendo algunas de capital extranjero) v por la disminucion de la participacion del
Estado en las empresas financieras el sector. Cabe anotar que la tendencia hacia una menor
concentracion del negocio financiero es una tendencia regional. tambi€n registrada desde 1990

en Argentina, México, Brasil, Peru v Chile (Garcia-Cantera ¥ Pearl, 1993}

Por una parte, el indicador CR3, que muesira la participacion sectorial de las cinco
entidades de mavor tamaifio segin el valor de sus activos, disminuyo del 56.9%6. al 49 9% para

la cartera de los bancos y de¢ 71.3% a 68 8%, en el caso de la cartera de las CAV. Por el
contrario, el porcentaje de ia cartera de las cinco CF mas grandes aumenta de 64.0% a 67.9% en
el perfodo en cuestion (Cuadro 12). El de las CFC aumenia en 1991 vy disminuve en los anos
siguientes para ubvlcarse en una cifra similar 2 la del principio del periodo (45.5%). La
concentracion de las captaciones tiende a disminuir en los cuatro tipos de entidades estudiadas.

Agregando todas las entidades. se observa una disminucidn en la concentracion tanto de
la cartera coma de las captaciones. Esta reduccion en la concentracion puede atribuirse no solo

% Eera medida de concentracion no lene en cuenta la composicion accionaria de las entidades.



CUADRQ 11

RELACION ENTRE AGREGADOS MONETARIOS Y PIB

ingreso _7

Pais M2PIB  (USS/capita) Fecha
Uganda 0.08 40 1892
Fery 0.15 3130 1992
Ecuador 0.17 4260 1992
Ghana 0.17 2160 1992
Rwanda 0,18 540 1992
Burkina Faso 0.20 BOO 1983
Brasil 0.21 5470 1987
Colombia 0.21 5630 18982
Bolivia 0.26 2400 1991
Paraguay 0.27 3490 1992
Venezuela 0.28 B130 1893
Mexico 0.30 7100 1982
Honduras 0.30 1890 1993
Bolswana 0.32 4650 1682
Turquia 0.33 85550 1990
Bangladesh 0.34 1290 1991
Tanzania 0.35 100 1992
Costa Rica 0.40 5580 1893
Belize 0.41 2440 1993
Chile 0.41 8380 1802
Corea 0.42 310 1983
Uruguay 0.43 6350 1983
Toge .44 1040 1987
Bahamas 0.45 16820 1992
Sur Africa 0.45 2900 1920
indonesia 0.46 3140 1892
Jamaica 0.47 3000 1892
india 0.48 1250 1962
Belgica .49 18490 1990
Suecia 0.4% 17560 1993
Hungria 0.51 6260 1991
Marruecos 0.56 3270 1991
Canada 0.58 20410 1983
Grecia 0.60 8360 1991
ltalia 0.61 18070 1862
|Estados Unidos 0.63 24750 1953
Noruega 066 19130 1983
Israel 0.68 14890 1962
Dinamarca 0.69 18940 1993
Nueva Zelandia 0.71 15390 1952
Tailandia 0.75 6380 1990
Malasia 0.78 BB30 1982
Espafia g.a1 13310 1693
Francia 0.83 15440 1992
Porugat 0.B4 9890 1992
Egipto D.g4 3530 1§92
Singapur .92 20470 1983
Austria 0.93 18800 1993
China 0.95 2120 1953
Reino Unido 0.98 17750 1983
Japoén 1.10 21090 1983
Suiza 1.21 23820 19493

FUENTE ; Carrasquila {1995},



CUADRO 12

NUMERO DE ENTIDADES

Dic. 891 Dic. 90| Dic. 91 Dic. 92| Dic. 93] Dic.94

BANCOS 26 26 26 24 28 29
|cF 21 21 21 21 20 21
CAV 9 9 9 9 9 g
CFC ND 26 27 27 20 30
TOTAL 82 83 81 86 8g

Fuente: Superintendencia Bancaria.




CUADRO 13
CONCENTRACION EN EL SISTEMA FINANCIERO

INDICE CR5

BANCOS CAV CF CEC TOTAL
CARTERA
1980 56.9 71.3 4.6 454 344
1991 56.5 7.2 £6.9 49.3 30.7
1992 54.2 68.1 65.3 49.6 30.0
1893 51.9 68.0 58.2 46.2 28.4
1894 49.9 68.8 67.9 45.5 27.8
CAPTACIONES
1990 53.9 71.4 61.9 48.4 34.0
1991 53.1 64.8 65.6 52.8 30.5
1992 51.4 64.8 57.9 52.2 30.6
1993 51.3 65.6 56.9 46.2 313
1994 48.6 68.0 58.8 45.0 2.5

Fuente: Superintendencia Bancariay calculos Fedesarrolto.



CUADRO 14

CONCENTRACION EN EL SISTEMA FINANCIERO
INDICE HERFINDAL

BANCOS cav CF CFC TOTAL
CARTERA
1890 8.4 12.8 10.7 6.4 3.8
1891 8.1 11.8 11.2 6.9 3.4
1992 7.7 12.1 10.5 7.0 33
1893 73 1.9 11.9 6.7 32
1894 7.0 11.9 12.0 6.6 32
CAPTACIONES
1690 7.6 12.8 10.6 6.6 3.8
1991 7.5 11.4 12.1 7.3 3.6
1992 7.3 11.4 10.0 7.2 36
1993 7.3 11.5 8.9 6.8 36
1994 6.8 11.7 10.3 .4 14

Fuente: Superintendencia Bancaria y calculos Fedesarrolic.
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ades en funcionamiento sino también a la tendencia a pernutir

al aumento en el namero de entid
dad sea realizado por varias clases de intermediarios,

que un determinado tipo de negocio o activi
io cual ha aumentado la competencia en el sistema financiero.

A pesar de la tendencia hacia una menor concentracion, Colombia sigue siendo ca*r'ngado
por entidades internacionales especializadas como una pais con una aita concentracion en ¢i sector

financiero (véase Garcia-Cantera y Pear], 1995). Esto responde 2 que los indicadores de

concentracion accionaria siguen siendo altos, segun estandares internacionales.

4, Estructura del pasivo
a. Pasivo tradicional

El analisis de Ja composicion del pasivo de las entidades financieras revela algunas tendencias
generates (Cuadro 15). Los pasivos tradicionales (cuentas corrientes, CDT, CDAT, depésitos de
ahorro y en UPAC) han crecido de 61.1% del pasivo total en 1990 a cerca de 69.6% en 1994
El mayor crecimiento se ha presentado en CDT y CDAT asi como en depésitos remunerados

(ahorro y UPAC).

Entre 1990 y 1994, la participacion de las cuentas corrientes ha presentado una leve
% a 16.2%, la cual es una continuacion de la tendencia secular de largo
plazo a la disminucion de pasivos no remunerados’’. Esta tendencia estd asociada a la aceleracion
de la inflacién a partir de los aios setenta, al tratamiento poco favorable de las cuentas corrientes
en el régimen de encajesy a la mayor competencia en el sector por los recursos de los clientes.
Esta ultima ha llevado al desarroiio de nuevos instrumentos de captacion remunerados desde
1990, como las cuentas de ahorros con transferencia aulomatica a las cuentas corrientes o Jas

cuentas correntes rem uneradas.

disminucién, de 17.4

En cuanto a los encajes (Cuadro 4), el régimen adoptado en 1991 castigd severamente las
y favorecio los CDT, como parte de una estrategia de control monetar: ate
do se produjo una reduccién de la dispersion e ias
tarifas por tipo de captacion. Como se ha demostrado en otros trabajos, uno de los efeclos de
la aplicacién de encajes diferenciados por lipo de captacion es que inducen desplazamientos en
la composicién del pasivo hacia aquellas menos penalizadas per el esquema. Este proceso tiende
a reducir paulatinamente el encaje ponderado promedio. Calculos recientes del Banco de la
Repiblica demuestran que este proceso es responsable en buena parte de la reduccién en el encaje
promedio del sistema inanciero de 29.0% en 1980 a 18.8% en 1990 y a 16.6% en 1994

cuentas corrientes
tratamiento perdurd hasta abrii de 1995, cuan

titucion, las tendencias jdentificadas para el sector se mantienen. En los

Por tipo de ins
de cuentas corrientes para abrirle espacio a los deposites de ahorro

bancos, ha caido la proporcion

7 Ep Jo que va corrido de 1993, 1a proporcion del pastvo en cuentas corrientes ha seguido cayendn. a pesar de

ta reduccién del sesgo contenido en el régimen de encajes.



CUADRO 15

ESTRUCTURA DEL PASIVO, TOTAL BANCOS, CAVY CF
{% de! pasivo)

1990 1991 1982 1993 1994

CUENTA CORRIENTE 7.4 18.0 20.0 17.8 16.2
AHORRO 21.5 27 .1 321 296 27.0
Depositos de ahorro 8.7 B4 126 12.8 12.6
Cuentas de ahorro en valor constante 14.8 18.7 18.5 15.9 14.4
CoT 22.1 215 17.3 211 26.4
CDT ordinario 18.1 17.1 14.4 16.5 22.1
CDT en valor constante 4.1 4.4 2.8 4.5 43
OTROS PASIVOS 38.6 334 307 315 30.4

Fuente: Superbancaria. Céleulos Fedesarrolo
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y los CDT (Grafico 3)%. En las CAV, las cuentas UPAC han cedido terreno a los depdsitos de
ahorro ordinario y a los CDT (Grifico 4). Parte del dinamismo de las captaciones de ahorro
ordinario y de CDT se deben ala agresiva estrategia de otorgar erédito de consumo, el cual debe
ser financiado con captaciones denominadas en pesos.

En las CF, Ja casi totalidad de los depositos ¥ exigibilidades consiste de CDT durante el
periodo analizado® (Grafico 5). Sin embargo, estas entidades también han captado

tradicionalmente recursos importantes a través de créditos de bancos. Entre 1990 y 1994, se

produjo una recomposicion Ge las fuentes de este agregado, en favor de Jos créditos de bancos

del exterior, Jos cuales han ganado participacidn a expensas de los créditos de redescuento de
fondas de origen multilateral. Esto es reflejo de la participacion del sistema financiero en la
canalizacién de recursos externos en el periodo de auge de los influjos de capital.

Las correlaciones por tamafio revelan que 1os bancos mas grandes exhiben proporciones
mavores de sus pasivos e cuentas corrientes y depésitos de ahorro (Cuadro 7). Esto puede estar
reflejando parcialmente la influencia de los bancos publicos, para ios cuales cerca del 50% de las
captaciones s¢ hacen mediante cuentas corrientes y 27% mediante ahorros. Los bancos
extranjeros dependen fundamentalmente de captaciones costosas como CDT (50% del pasivo)
mientras que Jos bances privados nacionales tienen un portafolio mas equilibrado entre cuentas

corrientes (37%), CDT (38%) y aborros (14%) (Cuadro 10).
b. Pasivo no tradicional

Larépida expansion de deposilos ¥ exigibilidades de caracter tradicional que ha caracterizado este
neriodo ha superado con Cieces el crecimiento de los demés rubros del pasivo. No obstante, hay
signos de dinamismo €n pasivos de corto plazo relacionados con el manejo excedentes de
tesoreria, tales como los fondos interbancarios y los servicios bancarios de recaudo. Estos ultimos
son los recaudos que los bancos oblienen por pagos de impuestos y Servicios, y cuya remisién
a las entidades gubernamentajes no €s inmediata. Por esto, se utilizan con frecuencia para cubrir
necesidades de financiacion interna de corto plazo.

Las cifras oblenidas de balances trimestrales no capturan el dinamismo de estas cuentas,
ya que generalmente reflejan cierres de mes. Medido de esta manera, la proporcion de jos fondos
interbancarios en el pasivo de los bancos apenas aumenta de 1.0% del pasivo total en 1990 a
1.6% v, para las CAV, de 11% a 1.4% en el mismo periodo.

pecialmenteen 1991y 1992, 2 raiz de la liberacion

3 |05 depdsitos de aharro incrementaron su participacién es
icipacig¢n en 1993, a raiz de Ia disminucién de los

de sus tasas de interés €n 1990, Los CDT tncrementaron su pan
encajes a los cuales estan sujetos estos depdsitos.

2 Ep 1994, estas entidades fueron autorizadas a captar medianle cuentas de ahorro. Estas captacinacs apenas
alcanzaron un 0.2% del pasivo foial en 1994.
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GRAFICO 4
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Sin embargo, cifras de las Superintcndencia RBancaria muestran que, para el sector
bancario, las transacciones diarias en los mercados de fondos interbancarios y de pactos de
recompra de inversiones (REPOS) han adquirido un volumen considerable. Las transacciones
diarias promedio en estos mercados fueron superiores a $150,000 millones entre abril y diciembre
de 1994 en cada uno de estos mercados. En Jos primeros cuatro meses de 1995, dicho promedio
ascendio a $184,000 miliones en las ventas de fondos interbancarios y a $114,000 millones en

jas de REPQOS.

En Jas CF, se ha dado un fuerte crecimiento de los titulos de inversidn, los cuales pasaron
en 1990 de 2.7% del pasivo total a 12.4% en 1694. Este comportamiento se debe al gran
dinamismo de las emisiones de bonos de garantia general que estas entidades empezaron a utilizar
en gran vojumen a partir de 1992, para diversificar sus fuentes de recursos ante la competencia
que han representado las captaciones de Jos bancos en el mercado de CDT. Los bonos prometen
ser una fuente mas dinamica de financiacion para las CF debido a su mayor plazo, menor costo

relativo y a que no estan sujetos al encaje.
A Activo
a. Cartera

El principal activo para todos los intermediarios financieros es la cartera de créditos, la cual en
todos los casos representa un porcentaje superior al 50% de los activos totales, llegando a cerca
del 80% en las CAV (Gréficos 6, 7 ¥ 8). Ademés, el gran dinamisimo reciente de la cartera s
ha reflejado en un incremento €n su participacion en el total de activos de Jos bancos y las CAV
a partir de 1992. Entre 1990 v 1994, el crecimiento real de la cartera ha sido generalizado entre
todas las entidades del sector: 42.9% para bancos, 65.0% para CAV y 41.3% para CF (Gréfico
9. El destacado comportamiento de las CAV obedece al fuerte ritmo de expansion del sector
de la construccién a partir de 1991 asi como 4] tratamiento privilegiado que gozaron estas
entidades en 1991 al ser excluidas de los requisitos de encaje marginal.

En cuanto a las tendencias més sobresalientes del destino econdmico de la cartera de los
bancos y las CF, entre 1991 y 1994 se observa una marcada tendencia a la reduccion de la cartera
de la agricultura y Ia industria en favor de los servicios, la construccion y el comercio (Cuadro
16). Esta reasignacion de los recursas de créditos refleja claramente las tendencias del sector real
en este periodo en que la apertura y la apreciacion del peso estimularon el crecimiento de 10s
sectores productores de bienes no comercializables con el exterior (servicios ¥y construccion) a
costa de Jos comercializables (agncultura e industria).

Aungue no se cuenta con series de estructura de la cartera por plazos de los erédites, la

informacion de 1994 de créditos de consumo, comerciales e hipotecarios dan una idea de la
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GRAFICO 9
CRECIMIENTO REAL DE LA CARTERA, 1990-95

{VARIACION PORCENTUAL ANUAL)

cavs

]

bancos

|

15
30 4
25
20
15
10 4

FUENTE : BANCO DE LA REPUBLICA



CUADRO 16
DESTINO ECONOMICO DE LA CARTERA -- BANCOS
(% de cartera total)

SECTOR ECONOMICO 1991 1992 1993 1994 Dif. 84/91
(Puntos %)
Agricuttura 226 198 18.0 16.5 5.2
Mineria 2.4 1.8 1.3 1.1 -4
Industria 7.7 16.4 13.9 12.5 52
Construccién y servicios publicos 6.7 5.6 2.2 6.2 -0.5
Comercio 16.4 19.3 20.5 20.1. 37
Servicios 139 15.3 18.0 21.0 71
QOtros 20.4 21.7 23.1 22.8 2.4

Fuente. Superintendencia Bancaria.

DESTINO ECONOMICO DE LA CARTERA --CF
(% de cartera total)

SECTOR ECONOMICO 1991 1982 1983 1894 Dif. 94/91
{Puntos %)
Agricultura 83 10.4 11.3 1041 1.8
Mineria 3.9 3.0 2.8 3.7 -0.2
Industria 76.9 72.1 61.8 54.8 -22.2
Construccion y servicios publicos 1.8 2.1 2.8 6.4 486
Comercio 1.2 0.9 2.8 5.1 3.9
Servicios 36 6.4 8.5 124 8.5
Qtros 42 5.1 8.0 7.8 3.6

Fuente: Superintendencia Bancana.
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estructura prevalente en este periado (Cuadro }?)3”. Mientras que las cartera del sistema

financiero mantuvo un cierto equilibrio entre créditos de consumo {23.1%), comerciales (52.1%)

e hipotecarios (24.9%), 2 estructura entre intermediarios €s marcadamente diferente.

ontinuaron especializandose en créditos comerciales y de consumo,
con una leve dedicacion de recursos al mercado hipotecario (1.3%). Las CAV mantuvieron su
especializacion en el crédito hipolecario y, en menor medida, en crédito comercial. Los recursos
dedicados al crédito de consumo por €stas entidades fueron apenas del orden del 1.0% de su
cartera en 1994. De otra parte, las CF experimentaron una fuerte especializacion en el credito
comercial, que absorbié un 95% de sus recursos de crédito en 1994. Estas cifras sugieren que
no se han dado cambios importantes en la estructura de plazos de la cartera de los diferentes tipo
de entidad. El sector no respondio 2 1a demanda por financiacion de largo plazo del sector real,
la cual fue en gran parte satisfecha por crédito externo privado. Hacia adelante, en la medida en
que esta ultima alternativa se haga menos atractiva para el sector privado, se generara una
interesante competencia enire 1as entidades del sector financiero (bancos y CF) y los instrumentos

de financiacion directa de las empresas (bonos vy acciones).

En 1994, los bancos €

En el periodo 1990-94, la calidad de la cartera del sistema financiero muestra una clara
tendencia a su mejoraniiento (Cuadro 18). La cartera vencida total disminuye en este periodo para
banicos de 6.0% a 4.5% y para CF de 3.4% a 7.0%. Para CAV, la cartera vencida cae de 4.2%
4 2 1% entre 1990 y 1993 pero aumenta a 4 4% en 1994, La mayor parte de este crecimiento
responde a la entrada en vigencia de la resolucién 1980 de 1994, la cual redefinid las normas
contables de calificacién de cartera, coi lo cual se incrementd la porcién de los creditos

catalogados como vencidos.

Cifras mas recientes muestran un deterioro de la cartera a partir de mediados de 1994
entre los diferentes intermediarios financieros. El mayor incremento ha sido para las CFC,
explicado por su mayor porcentaje de cartera de consumo. El deterioro de la calidad agregada
de la cartera responde a dos factores. De una parte, la situacién econdmica de muchos sectores
de la economia se ha deteriorado, como resultado de la estricta politica monetaria aplicada desde
mediados de 1994, La demanda agregada ha venido mostrando signos de desaceleramiento que
en 1995 se ha reflejado en MeNOres ritmos de expansion de las ventas y de la actividad

econdmica en general.

3 Esta clasificacion se viene utilizando por la Superinlendencia Bancaria desde 1994 para efectos de la
evaluacion de la cartera (Resolucidn 1980 y 2195 de 1994). Los créditas de consumao son de corto plazo (tarjeta de
crédito, financiacion d= primas de seguros, comisiones y oras cuentas por cobrar) y jos hipoiccarios son aquelios
otorgados para adquisicion, construccion v mejoramiento de vivienda. Los créditos comerciales son aquellos que no

pueden ser clasificados como de consumoe o hipotecarios.

M a vencida se define aqui como aquella de un mes o mas de morosidad.

La carter



CUADRO 17
CARTERA DE CREDITO POR PLAZOS, 1994

Mills. $ Part. %
BANCOS
Comercial 5.204,746 587
Consumo 3,402,737 8.0
Hipotecaria 117,146 1.3
TOTAL 8,724,629 100.0
CF
Comercial 1,791,811 95.0
Consumo 94,309 5.0
Hipotecaria 26 0.0
TOTAL 1,886,246 100.0
CAV
Comercial 1,012,610 21.3
Consumo 47 917 1.0
Hipotecaria 3,704 541 777
TOTAL 4,765,067 100.0
SISTEMA FINANCIERO
Comercial 8,009,266 521
Consumo 3,544,963 231
Hipotecaria 3,821,713 24.9
TOTAL 15,375,942 100.0

arrollo.

Fuente' Superintendencia Bancaria. Calculos Fedes




CUADRO 18

CARTERA VENCIDA - 1990 vV-1985 Il
(% DE LA CARTERA TOTAL)

BANCOS CF CAV CFC COOP TOTAL

1880 (V 6.0 3.4 42 7.8 7.1 54
1997 | 33 36 44 0.5 9.1 73
i 86 3.5 3.9 3.9 §.3 67

i 85 3.6 37 10.8 7.2 6.7

v 7.9 2.8 3.4 5.0 5 1 6.0
1992 | 56 29 34 g2 50 6.4
I 76 28 3.2 8.7 5.0 58

B fll 63 26 4.3 8.0 4.2 54
v 5.1 2.1 34 6.2 36 43
1993 1 5.6 23 2.2 6.2 42 23
I 556 19 2.5 6.4 41 43

i £ 1 16 2.4 8.6 3.5 4.2

W 46 18 21 8.8 35 3.9
1994 | 57 22 2.3 1.3 40 47
1 53 2.4 2.3 110 4.7 4.6

il 48 2.0 2.7 98 37 43

v 45 2.0 4.4 €56 3.4 26
1995 | 52 26 42 10.7 6.1 50
§ 53 29 39 115 6.1 5.0

* Organismos cooperativos.

Fuente: Superintendencia Ban

caria. Oficina de Estudios Econdmicos
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evidencia clara de sobreexpansion del crédito en el periodo
comprendido entre €] segundo semestre de 1992 y el primer semestre de 1994, resultado del
ambiente bajas tasas de interés y rapido aumento en l]a demanda agregada. La intensa
competencia entre las entidades del sector, aunada a una fuerte demanda por crédito, podria haber
conducido a un relajamiento en los estandares de colocacién de préstamos y 2 niveles de
expansién de la carlera por encima de la capacidad de pago de muchos sectores’

De otra parte, existe

b. Qtros activos

Tal como se esperaba, el esquema de filiales introducido a partir de 1990 mediante la Ley 45
condujo & un proceso generalizado de inversion en sociedades de servicios complementarios
(Gréfico 10). Como proporcion del activo, las inversiones representadas en sociedades de
servicios fiduciarios, pensiones y cesantias, servicios técnicos y comisionistas de bolsa, pasaron
de cero en 1990 a 0.63%, 0.62% y 0.29% para bancos, CF y CAV, respectivamente, en 1994,
Estas cifras aparenlemente modestas, han comprometido porciones significativas del patrimonio

de las entidades.

Las inversiones que han mostrado mayor dinamismo son las fiduciarias, las cuales
debieron ser separadas de 10s bancos y las CF y creadas como filiales, en virtud de la Ley 45 de
1990%; las sociedades administradoras de cesantias ¥ pensiones, que Surgieron COmo NUevos
negocios para el sector privado a raiz de las reformas laboral de 1990 y del sistema de seguridad
social en 1993, y las sociedades comisionistas de bolsa, un nUeVo mercado abierto a los
intermediarios financieros por la Ley 45 de 1990. Por el contrario, se observa una marcada
tendencia decreciente del valor de las inversiones en otros servicios complementarios ¥, en
particular, en las sucursales en el exterior. esto obedece a la apreciacion del peso, la cual
disminuy® el valor en moneda local de las inversiones en €sas sucursales.

El analisis de correlacion muestra que hay una relacion positiva entre et tamano de los
bancos y CAV y su nivel de inversion en estas entidades periféricas (Cuadro 7 y 8). Esto parece
indicar que el tamaiio del banco determina en gran parte les beneficios potenciales del nuevo
negocio asi como la capacidad de inversion de la entidad en nuevas empresas. Asi se explicaria
porque 1os bancos extranjeros, en su mayoria pequefios ¥ especializados en negocios diferentes
a la banca masiva, tienden a invertir menos en entidades de servicios complementarios (Cuadro
10).

versiones en sociedades de servicios complementarios
que aparecen en los balances no captan |a totalidad de estas inversiones asociadas a cada entidad
financiera. En alpunos casos, la creacion de algunas de eslas filiales se ha realizado por olras
empresas del mismo grupo financiero al que pertenece la entidad. Por tanto, las cifras

Cabe anotar que las cifras sobre i

32 Esta opinion es compartida por Rincon (1995} y Fernandez (19952).

2 Ademas, se le permitid a las CAV creaf sociedades fiduciarias.



MILLONES DE § DE 1994

GRAFICO 10 :
INVERSIONES EN SERV. COMPLEMENTARIOS
SISTEMA FINANCIERC

90000 -|
BOOOO +
70000 +

60000

40000 -+

—

———C IDUCIARIAS

...... §OC. COM. DE
BOLSA

SOC.DE
PENSIONES

—- = SQCIEDADES OE
SERV. TEC.C ADM




24

presentadas deben interpretarse COmo un estimado minimo del incremento efectivamente
registrado en inversiones en sociedades de servicios complementarios.

6. Ingresas
a. Intereses

mo de los activos desde 1992, Jos intereses (y

correccion monetaria para CAV) continuaron siendo el principal componente de los ingresos de
los intermediarios financieros (Graficos 11, 12 y 13). En los bancos, su proporcion de los
ingresos se ha mantenido estable entre 73% y 74%. En las CAV, los ingresos por correccion
monetaria han disminuido entre 1990 y 1994 de 67.4% del ingreso total a 55.2%, mientras gue
aquellos provenientes de intereses han aumentado de 29.4% a 37.8%, Jo cual refleja una tendencia
creciente a buscar fuentes de {inanciacién en pesos para financiar crédito de consuma v mantener
su competitividad en aquellas coyunturas en que la formula de la correccion monetaria hace
menos rentables los depdsitos en UPAC. Enlas CF, la participacion de los intereses ba cedido
de 82.8% a 75.5% en el mismo periodo, Jo cual revela el declive en la importancia del negocio

Como reflejo de la composicion ¥ dinamis

crediticio tradicional.
b. Otros ingresos

Los andlisis del sector financiero de paises desarrollados exhiben con frecuencia una especial
preocupacién por los ingresos diferentes de los intereses. Esto se debe 2 ja disminucion relativa
del negocio de intermediacion financiera tradicional y a la intensa bisqueda de nuevos servicios
y fuentes de ingresos alternativos a las operaciones de crédito que le permitan a los
establecimientos financieros mantener un ritmo de crecimiento aceptable (Boyd ¥ Gertler, 1993).

Entre 1990 y 1994, la participacion de los ingresos diferentes a intereses y cotreccion
monetaria en el total de los ingresos se ha mantenido estable en bancos (26-27%) y ha aumentado
moderadamente para CAV y CF. En los bancos, este comportamiento escande el dinamismo de
de inversiones y dividendos y participaciones, los cuales han

conceptos como la utilidad en venta
jas CAV, estos ingresos han pasado de 3.2% a 7.0%,

ganado participacion en los ingresos. En
mientras que en tas CF de 17.2% 2 24.5%.

En las CAV, el aumento se ha dado en parte por la expansién de ingresos de COMisiones
v honorarios, que aumentan de 0.3% a 1.7% en el periodo analizado y de arrendamientos, que
pasan de 1.0% a 3.2% (Grafico 12). En las CF, varios rubros diferentes 2 los intereses han
mostrado dinamismo (Grafico 13). Los dividendos y participaciones han aumentado su proporcion
de los ingresos de 4.7% en 1990 a 10.0% en 1994. También la utilidad en venta de inversiones
ha pasado de representar 1.7% de los ingresos a 5.8% en el mismo periodo. Estas cifras resaltan
el renovado dinamismo del negocio de inversién en empresas del sector real. el cual ha
compensado la caida de! negocio de la intermediacion. De otra parte, rubros como las comisiones
y honorarjos han mostzado un estancamiento como proporcién de los ingresos totales.
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7. Patrimonio

Como resultado de Jos subsecuentes cambios en las exigencias de capital, las entidades del sector
financiero se capitalizaron de manera muy jmportante en Jos primeros cinco afios de la década
de los noventa. La relacidn patrimonio a activos aument6 de manera generalizada, pasando, entre
1990 y 1994, de 9.2% a | % en los bancos; de 5.2% al 8.2% en las CAV; y de 13.1% a 26%
en las CF (Grafico 14). A nivel individual, la tendencia es positiva y estadisticamente

significativa para todes los tipos de entidad.

El analisis de correlacion no detecté diferencias en los niveles de capitalizacion por
tamafio de entidad (Cuadros 7,8 y 9). En el sector bancario, sélo el crecimiento del patrimonio
ha sido significativamente menor para los bancos publicos (Cuadro 10).

Un elemento que facilit¢ de manera importante e] alcanze ce los requisitos de capital fue
la adopcion de los ajustes integrales por inflacion en las normas contables de las entidades a paitir
de 1992. Este sisteina contribuy¢ a generar und cuenta de revalorizacidn del capital en los
balances de la mayoria de las entidades, lo cual se constituyd en un mecanismo automatico de

fortalecimiento patrimonial.

Cabe anotar que para muchas entidades del sector, el proceso de capitalizacién descrito
las ha conducido a niveles patrimomiales por encima de los requisitos establecidos en las normas.
A diciembre de 1994, solo una CF vy una CAVY no excedian dichos requisitos. Este
comportamiento responde 2 ja voluntad de las entidades de fortalecerse para expansiones futuras
asi como para respaldar el proceso de construccion de bancas de matriz a traves de las inversiones

en filiales.

B. Utilizacion de factores v productividad

1. Inversion en tecnologia

Existen algunos métodos indirectos para medir ta inversién en tecnologia por parte de las
entidades financieras, Los registros contables de las entidades permiten cuantificar con algun
grado de aproximacion Jas compras de hardware y software realizadas anualmente. Naturalmente,
no toda la adquisicion de nuevas tecnologias se captura en estas compras ni toda adquisicidn de
computadores se refleja en aumenios de productividad. Sin embargo, por ser requisito
indispensable para operar con técnicas mas modernas de operacion bancaria, lo utilizamos como

un indicador aproximado de inversiones en NUEVas tecnologias™.

La inversion en tecnologia, medida a través de las inversiones en hardware y software.,
aumenté entre 1991 y 1994 en todos los tipos de instituciones (Grafico 15). No obstante, la

3*  Este indicador no mide con exactitud la inversion en hardware para aqueilas entidades que han optado por

obtener servicios de equipos indirectamente empresas especializadas o mediante leasing.
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tendencia fue solo significativa para bancos y CAV (Cuadro 7 y 8). Para los bancos y CAV su
monto promedio, como proporcion del activo, es de 0.36% ¥ 0.30%, respectivamente. Por su
parte, los bancos publicos invierten menos que el promedio en este tipo de tecnologia, 0.25% del
activo, lo cual evidencia un menor esfuerzo de modernizacion y eficiencia (Cuadro 10}. Ademas,
se detectd una relacion positiva entre el tamaiio de la entidad y el gasto en tecnologia, como

proporcidn del activo.
2. Utilizacion de empleados y oficinas

ero no presentan cambios sustanciales en el niumero de
empleados y oficinas en el periodo 1990-1994 (Grafico 16). Solo en el caso de las CAV, se
presentd un aumento generalizado en la magnitud de sus redesy pianta laboral. Sin embargo, la
aparente estabilidad de las cifras de los sectores bancario y de CF esconde un comportamiento
complejo. De una parte, se dio una fuerte reduccion en el nimero de empleados y oficinas en
bancos publicos come Cafetero y Popular. De otra parte, s¢ ampli6 la red de oficinas de bancos
nuevos (por €. cooperativos) y se aumento la planta de personal en el Banco Ganadero y aquellos
creados en 1993 y 1994. También se observa una fuerte disminucion en el nimero de oficinas
de las CF en 1993, lo cual refleja el cierre de sucursales que se produjo tras la fusién de las

corporaciones financieras Nacional y Suramericana.

Las cifras agregadas del sistema financi

El dinamismo de la expansion de las CAV en el periodo parece responder a fenomenos
especificos a sus mercados. De una parte, el crecimiento en ja demanda de crédito del sector fue
mas acentuado para préstamos hipotecarios y de consumo. Ademas, el negocio de las CAV ha
sido tradicionalmente mas iniensivo en Servicios proporcionados por sucursales que los de otras

entidades de crédito.
3. Productividad laboral

Al medir la productividad del trabajo a través de los gastos laborales como proporcion del activo,
se observa que éstos han mostrado una tendencia levemente descendente entre 1990 y 1994 para
bancos y CF. En las CAV, estos gastos han aumentado en 0.14% del activo (Gréfico 17). El
resultado aparentemenie favorable para el conjunto de bancos y CI parece estar relacionado con
la relativa estabilidad del volumen de mano de obra empleado en un periodo en el que aumenta
rapidamente el activo. En las CAV, la expansién de planta de personal ocasiond un crecimiento

del gasto ain mayor que el de activos,

La reduccion registrada en el gasto laboral entre 1990 v 1994 es apenas de 0.14% del
activo para bancos y de 0.29% para CF, montos que, a nivel de las entidades individuales, no
revelan una tendencia generalizada significativa. Esto parece explicarse porque e€n muchas
entidades, el gasto laboral real se ha incrementado por mejoras en salarios y otros costos laborales
derivados del traslado de empleados al régimen de Ley 50 y de las nuevas cargas y
contribuciones a la ndmina. Efectivamente, las cifras muestran que, en pesos constantes, los
gastos laborales de todos los tipos de intermediarios han aumentado sustancialmenie entre 1990
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y 1994. Estos incrementos han sido del 26.6%, 80.0% y 28.5% para bancos, CAV y CF,
respectivamente.

ividad de la mano de obra €s el ingreso financiero como

proporcién del gastg laboral (Grafico 18). A nivel agregado, este indicador muestra un incremento
importante entre 1990 y 1994 para bancos (29.1%) y CF (10.2%) y un descenso para CAV (-
9.5%). A nivel individual, la tendencia es significativa para bancos ¥ CAV: para CF la tendencia
es negativa, al contrario del agregado, ya que un mayor numero de CF han reducido sus ingresos
financieros como porcentaje del gasto laboral, incrementando sus ingresos no financieros.

Otro indicador de product

E) analisis de correlacion entre el tamafio de las entidades y los gastos laborales como
porcentaje del activo, sefiala que estos tienden a aunentar con el tamafio de Jos bancos ¥ tienden
2 disminuir con el tamaiio de las CAV Yy CF (Cuadsos 7, 8§ ¥ 9). Esto pareceria indicar la
presencia de deseconomias de escala laborales en el sector bancario, postblemente atribuible a la
presencia de grandes bancos estatales, y & economias en los demas sectores. Ademas, mientras
el promedio simple de los gastos para todos los bancos en Jos cinco afios estudiados es de 4.1%
del activo, en Jos bancos publicos el gasto laboral es significativamente superior {3.2%) y en los

extranjeros significativamente inferior (3.5%) (Cuadro 10).
4 Productividad de factores distintos al trabajo

Los costos no laborales™, como proporcion del activo, muestran una tendencia ascendente

generalizada entre 1990 y 1994 en las tres clases de intermediarios estudiados (Grafico 19). Este
aumento es mas fuerte en las CAV, en las que el aumento entre 1990 y 1994 ha sido de casi
0.5% del activo, y menor en bancas y CF, en los que e} incremento s6]o ha sido de 0.3% v 0.1%,
respectivamente. A nivel individual. la tendencia es significativa sélo para bancos v CAV.

stos no laborales esté explicado por erogaciones crecientes en
arriendos, contribuciones y afiliaciones, sustitucion de gastos internas mediante "outsourcing” de
servicios tecnolégicos y publicidad. También captura factores especiales, como el impuesto de
"suerra”, el cual fue contabilizado por las entidades del sector como una contribucion en 1993

y 1994,

E] desempefio de los ga

El analisis de correlacién entre el tamaiio de Jas entidades v los gastos no laborales revela
la presencia de economias de escala no laborales en bancos y CF (Cuadros 7'y 9). Esto puede
deberse a que muchos de los rubros incluidos en esta categoria son costos fijos, los cuales pesan
mas en las firmas pequefias que en las grandes. También se encontraron Mmenores niveles de
gastos no laborales en los bancos publicos que en los privados, posiblemente relacionados con

el mayor tamafio de los primeros (Cuadro 10}

% Estos costos incluyenlos arrendamientos, contribucionesy afiliaciones, seguras, mantenimientoy reparaciones

y adecuacién e instalacion de oficinas.
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Otro indicador de la productividad de los factores no laborales es el ingreso financiero pot
oficina (Grafico 20Y°. A nive} agregado, este indicador exhibe una fuerte tendencia creciente
durante el periodo de estudio para CF; y, en menor magnitud, para bancos Yy CAV. A nivel
individual, la tendencia es significativa para bancos ¥ CAV, aunque para este ultimo grupo es
negativa. A diferencia del indicador anterior, !a productividad por oficina en los bancos
extranjeros es Ssuperior (36.3%) a los privados npacionales, jo cual parece reflejar su

especializacién en banca corporativa.

El analisis de correlacion sugiere que los bancos grandes generan menores ingresos por

oficina, resultado que puede estar asociado a la presencia de bancos publicos entre los grandes

y de extranjeros entre los pequefios. El resultado es inverso para CAV y CF, entidades entre las
que parecen existir economias de escala por oficina.

5. Productividad factorial agregada

La relacion entre gastos administrativos ¥ e] activo total se utiliza con frecuencia como indicador
de la productividad de todos los factores (laborales y no Jaborales). Este indicador muestra una
tendencia ascendente para todos los tipos de entidades entre 1990 v 1994, aunque el incremento
es apenas Jeve en el caso de bancos (0.1%) v CF (0.2%) y mucho mas marcado para las CAV
(0.6%), posiblemente relacionado con los altos niveles de inversién en infraestructura de estas
iltimas (Grafico 213. A nivel individual, el aumento €5 s6lo significativo para este ultimo grupo

de entidades (Cuadro §).

ministrativos crecen con el monto del activo para

bancos y disminuyen en las CF (Cuadros 7y 9). El resultado de los bancos puede estar influido
por el efecto de las entidades en manos de! Estado, las cuales exhiben los mayores gastos
administrativos del sistema (6.3%). ¥y por los pequefios bancos extranjeros, que exhiben los

menores niveles (4.7%) (Cuadro 10). En Jas CF, el resultado podria ser evidencia de la presencia
de escala en su funcionamiento. Para las CAV no se

Por tamadio de entidad, Jos gastos ad

de costos fijos y, por ende econonias
encuentra una relacion por tamafio de entidad (Cuadro §).

El deteriorc registrado en 12 productividad factorial ha contribuido a que los gastos

administrativos de Jas entidades de crédito colombianas sigan siendo altos segun estandares
internacionales. Una comparacién con una muestra de paises europeos demuestra que los gastos
administrativos colombianos son muy superiores. 30% por encima de los del Reino Unido, el
siguiente pais con mayores costos (Grafico 22). Naturalmente, parte de esta diferencia se explica
por los mayores niveles de desarrolio y las economias de escala asociadas al manejo de cuentas
de mayor volumen. Sin embargo, en comparacion con olros cinco paises de América Latina, el
sector bancario colombiano exhibe los menores indices de productividad factorial agregada, junto
con Pert y Brasil (Garcia-Cantera ¥ Pearl, 1995). El superior desempefio de paises como

* Este indicador también puede revelar el tipo de negocio de (a entidad. Si es bance de clientela masiva, debe
poseer una gran red de oficinas v, por ende, menares ingresos por oficina que los especializadosen banca corporativa,
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México, Argentina y Chile seiiala que todavia hay mucho espacio para continuas reduciendo
costos y aumentando Jos niveles de eficiencia en las entidades financieras colombianas.

C. Rentabilidad y margen financiero

para el sistema financiero agregado, muesira

Entre 1990 y 1994, la rentabilidad de! activo total
tendencia es mas pronunciada para las CAV,

una tendencia creciente. A nivel de entidades, esta
menor para las CF y mas baja para los bancas (Grafico 23}.

Para la mayoria de las entidades, la principal causa del crecimiento de la rentabilidad esua
en el aumento del margen financiero bruto, expresado como porcentaje de 10s activos. Este paso,
entre 1990 v 1994, de 8.5% a 11.2% en los bancos; de 6.2% a §.9% en las CAV v de 4.8% 2
§.7% en las CF (Grafico 24). A pivel individual, se presentan tendencias positivas generalizadas
en el margen financiero bruto ¥ la rentabilidad, para CAV y bancos (Cuadros 7 y §).

Para analizar mas detalladamente las razopes que explican la evolucién del margen
financiero bruto desde 1990, se descomnpuso Su variacion en dos componentes (Cuadro 19). El
primero es el efecto "volumen', aquel que s€ deriva de cambios en la diferencia entre el activo
productive y el pasivo que genera costos. El segundo es el efecto "tasas", asociado al cambio

en las tasas de interés implicitas del activo v del pasivo®’.

Los resultados muestran que en 1991 se presento un efecto "tasas" positivo y generalizado,
asociado a las altas tasas de interes y Ja politica del encaje marginal del 100% remunerado. Entre
1992 v 1994, en bancos y CF predominé un efecto volumen favorable, explicado por la liberacidn
de activos de baja productividad gracias a la reduccion ge los encajes v por la reduccién en el
pasivo con costo en virtud al fortalecimiento patrimenial de las entidades. Para las CAV, el
incremento en el margen desde 1992 obedecié exclusivamente al aumento en el diferencial de
tasas activas y pasivas, en gran parte asociado a los efectos dindmicos de la formula de correccion
monetaria en un periodo de fuertes oscilaciones en las tasas de intercs. En las siguientes
secciones se presentan los resultados de este analisis por tipo de entidad.

1. Bancos

En el caso de los bancos, el mayor margen financiero registrado entre 1990y 1994 se explica en
un 56% por un efecto tasas y en ull 37% por un efecto volumen. Este cambio se deriva de tres
fases diferentes. La primera ocuirid en 1991, cuando aumentd drasticamente la tasa activa, sin
que lo mismo ocurriera en }a tasa pasiva. Esto refleja los resultados favorables del periodo en
que se aplico el encaje marginal del 100%, para el cual se aceptaban titulos del Banco de la
Republica de alto rendimiento. La segunda transcurrio entre 1992y 1993, afios en los cuales
cayé el margen financiero por una combinacion de efectos, dentro de los que predominé la

¥ | atasa implicita del active es calcutada dividiendo los ingresos financieros por ¢l activo que genera ingresos.
La tasa implicita del pasivo se obtiene dividiendo los egresos financieros por el pasivo con costo.
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DESCOMPOSICION DE LA VARI

CUADRO 19

(% DEL ACTIVO)

ACION DEL MARGEN FINANCIERO BRUTO

1990-1994

EFECTO " EFECTO " EFECTO* VARIACION

VOLUMEN TASAS INTERACCION TOTAL

(puntos %) {puntos %) {puntos %) (puntos %)

BANCQOS
91/90 0.13 2.14 -0.02 2.25
92/91 -0.73 0.67 -0.04 -0.11
03/92 0.61 -1.41 -0.06 -0.88
54/93 1.1¢ 0.17 0.07 1.43
94/90 0.9%9 1.52 0.20 2.71
CF

g1/90 0.70 0.70 0.07 1.47
g2/21 -0.78 0.91 0.04 0.15
93/92 1.14 0.95 -0.14 1.85
54/83 0.55 -2.13 -0.10 -1.68
94/90 1.60 0.53 -0.24 1.89
CAV
91/80 0.01 -0.54 0.00 0,54
92/21 -0.07 -0.61 0.02 -0.68
93192 0.04 2.43 -0.02 2.46
94/93 0.00 1.43 -0.01 1.43
94/30 0.04 2.72 -0.07 269

Fuenle: Superbancaria. caiculos Eedesarrolio.
{") Efecio volumen es aguel gue se deriva del cambio en el activo que genera ingresos financieros
y del pasivo que genera coslos financieros, ceteris paribus.

Electo tasa es aquel que se deriva de cambio en las tasas implicitas del active que genera ingresos financieros

y del pasivo que genera caslo financierg.

Efecto interaccién es el efeclo de l2 covariacién entre los cambios en volumen y en 123as.
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reduccion del margen de tasas de interés, por la caida de las tasas activas, los efectos de la
apreciacion del peso sobre la posicién propia ¥ un ambiente mas competitivo. La tercera cubre
1994, afio de un fuerte efecto volumen (aumenta el activo remunerado y disminuye €] pasivo con

costo), resultado del aumento patrimonial de las entidades en ese afo.

Al analjzar el comportamienio por tipo de banco, se encuentra que no s¢ presentaron
diferencias significativas en 1os indicadores de rentabilidad y margen financiero entre los bancos
privados nacionales ¥ los extranjeros (Cuadro 10). De otra parte, los resultados para los bancos
plblicos muestran niveles de rentabilidad y de margen financiero inferiores a los demas. No se
encontraron relaciones significativas entre €stos indicadores y e! tamafo de las entidades (Cuadro

7).
2. Corporaciones de ahorro ¥ vivienda

Aunque las CAV gozaron del mayor dinamismo en el crecimiento de su cartera entre 1990 y
1994, el incremento ex el margen financiero bruto no estuvo asociado a un efecto "volumen”, ya
las colocaciones fue financiado con pasivos con costo (cuentas UPAC y
ahorro ordinario). Asi, €l crecimiento en el margen respondio exclusivamente al efecto del mayor
margen entre la tasa activa y pasiva (Cuadro 19). No obstante, este efecto "tasas” tuvo dos fases.
En la primera, ocurrida entre 1990 v 1992, el margen entre las tesas de colocacion y captacién
se redujo, ocasionando una caida acumulada de més de ! punto porcentual en el margen
financiero bruto. Esto obedecid al aumento generalizado en las tasas de interés en la economia,
que obligd a las CAV a competir en captaciones con las demas instituciones, sin gozar de la
posibilidad de depositar los excesos de tiguidez en titulos del Banco de ta Republica.

que el crecimiento en

En la segunda fase, a partir de 1993, se ampli¢ significativamente el diferencial de tasas,
lo cual ocasiond aumentos €n el margen financiero bruto en 1993 v 1994 de 2.4% y 1.4%,

respectivamente. Este comportamiento responde 2 la caida generalizada en las tasas de interés
en Ja econcmia que permitié a las CAV restablecer sus margenes de intermediacidén ¥

aumentarlos, como respuesta a fa eliminacion del tratamiento privilegiado que habian recibido sus
sobreencajes hasta 1991%. Esto fue posible gracias al fuerte crecimiento de la demanda por

crédito hipotecario, asociado al auge del ciclo de la construccion.

Adicionaimente, cabe anotar que S€ encontré una correlacion significativa entre la
rentabilidad y el tamafio de las CAV (Cuadro 8).

3. Corporaciones financieras

En el caso de las CF, el crecimiento del margen financiero bruto entre 1990 y 1994 respondid
principalmente al efecto volumen y, en menor proporcion, al efecto tasas. Las fases son anélogas

3 1 os sobreencajes de las CAV eran remunerados par el FAVI hasta 1991,
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a las del sector bancario. En 1991y 1992, los aumentos en las tasas activas ocasionados por las
politica de restriccion monetaria favorecieron el margen a través de un creciente diferencial de
tasas de interés, En 1993, el rapido crecimiento de los créditos y el aumento patrimonial se
reflejaron en un fuerte efecto volumen, que se extendié a 1994. No obstante, en este Gltimo afio,
se reduce €] margen de tasas de interés a raiz de la caida en las tasas activas promedio y un
ambiente mas competiiivo. Esto confirma la mayor presion competitiva sobre los mercados de
estas entidades que fue resujtado de la caida de las tasas de interés, la mayor compentencia
directa con los bancos (especialmente en captacion a traves de CDT) y el creciente acceso de sus

clientes al endeudamento externo directo.

El efecto volumen registrado entre 1990 y 1994 estuvo asociado, en gran parte, a la caida
de Ja proporcion del pasivo que ocasiona costos financieros de 78.3% a 72.9%, como porcentaje
del activo. A su vez, esle comportamiento obedecio al importante aumento en los niveles
patrimoniales de las entidades, particularmente en 1993 y 1994, explicado en gran parte por el
efecto de los ajustes por inflacion en la cuenta de valorizaciones de capital.

rrelaciones significativas entre el tamafio de

Para el caso de las CF, no se detectaron co
rgen financiero bruto (Cuadro 9).

las entidades v los indicadores de rentabilidad y ma
4. Comparacién internacional

E] margen financiero bruto registrado por las entidades financieras colombianas en el
periodo 1990-94 es alto de acuerdo con niveles internacionales. En comparacion con €l margen

financiero bancario de una muestra de paises gesarroliados para la década del ochenta, el margen

colombiano correspondiente a 1994 es casi tres veces superior al de Espafia, el pais con el margen

mas alto de la muestra (Grafico 25). Este comportamiento obedece a por lo menos tres factores.
De una parle, 10s costos administrativos de Jas entidades de crédito colombianas son
excesivamente aitos, segun estandares internacionales. De otra parte, los niveles requeridos de
encajes son significativamente superiores a los que s¢ aplican en paises desarrollados (ver capitulo
). Ademas, los mayores niveles de inflacion de la economia colombiana exigen un mayor
margen para garantizar niveles comparables de rentabilidad (Carrasquilla, 1995; Fernandez, 1994).
Para algunos autores, Jos mayores margenes pueden ademas reflejar rentas oligopdlicas™.

bilidad de los bancos de America-Latina desde 1990
colaca a Colombia como el Unico pais que ha producido en forma consistenle rendimientos
superiores a los del sistema financiero de Estados Unidos en la presente década (Garcia-Cantera
y Pearl, 1995). Este resultado es reflejo de la situacién particularmente favorable por la cual
atraveso el sector financiero colombiano, en gran parte por el rapido crecimiento de la cartera en
un periodo de holgada liquidez, gracias 2 los influjos de capital y al rapido crecimiento de Ja
economia. Como las condiciones que generaron el auge econdmico no son de cardcter

Una reciente comparacion de la renta

¥ Entre Jos autores que analizan la posibilidad de rentas oligopélicas en el sector financiero colombiano estan

Hommes (19§9), Caballero Argaez (1989}, Clavijo (1991} ¥ Barajas (1994).
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permanente, es de esperarse que esta situacién se revierta, como efectivamente parece haber

empezadc a suceder a partir de 1995.

IV. RESUMENY CONCLUSIONES

Los cambios que se han dado en el entorno sectorial y de politica econdmica general entre
1990 v 1994 han sido profundos. Al inicio del periodo, se introdujo un fuerte viraje en la
normativa sectorial mediante la introduccién de un nuevo esquema de banca multiple, la
disminucion de las trabas y requisitos asociados a las transformaciones de ias entidades y a la
entrada de nuevas entidades al sector (incluyendo las extranjeras), la adopcion de nuevas y
estrictas normas de solvencia y la eliminacion de la mayoria de los controles a las tasas de interés

de captacién y colocacion.

En materia de politicas economicas generales, el entorno del sector financiero fue
beneficiado por las reformas estructurales introducidas entre 1990y 1994. La reforma cambiaria
y de crédito externo le abrio las puertas 2] sector a Ja intermediacion de recursas externes ¥ le
generd nuevos ingresos derivados de la compra y venta de divisas. Las reformas laborales y de
seguridad social crearon nuevas oportunidades para las entidades financieras que han side
aprovechadas en la medida en que han participado en la creacion de sociedades de pensiones y
cesantias. La apertura a Ja inversion extranjera atrajo inversiones en el sector que han servido
para aumentar el volumen'y la calidad de servicios ofrecidos a la clientela, asi como para inducir
procesos internos de modernizacion e inversion en tecnologias de punta. Ademas, el desempefio
macroeconomico de la economia colombiana desde 1990 ofreci¢ condiciones excepcionatlmente
favorables al negocio de los intermediarios financiercs. En particular, a partir de 1992, la enorme

expansion de la liquidez, financiada por-la entrada de grandes volumenes de capitales del exterior,

permitié un acelerado incremento en los niveles de profundizacion financiera que se reflejaron

en el acelerado crecimiento de la cartera del sector.

El sector fnanciero también se beneficio de la adopcién de ja tasa de interés como
principal objetivo del manejo de la politica monetaria, lo cual ba significado una mayor
utilizacién de instrumentos de mercado, como las operaciones de mercado abierto, y una menor
dependencia de gravamenes directos a la intermediacién, como los encajes y los controles directos
a la expansion de la cartera. También se avanzoé en la modernizacion de otros frentes de la

politica monetaria que afectan directamente a 1as entidades de crédito, mediante la reduccion de

la dispersion del sistema de encajes Y el gradual marchitamiento de instrumentos tradicionales de

control monetario, tales como Jos créditos dirigidos y de fomento, asi como las inversiones
forzosas que los sustentaban. A pesar de estos avances, el desempefio del sector fue afectado por
la inestabilidad de la politica monetaria durante el periodo v por la aplicacién de controles
directos a la actividad financiera, tales como el encaje marginal aplicado en 1991, el control al
crecimiento de la cartera en 1994 y los topes @ las tasas de interés aplicados en 1992 y 1995.
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Muchas entidades de crédito aprovecharon las oportunidades abiertas por Jos cambios
mejorar Ssu posicionamiento competitivo ¥ redefinir sus
formaciones, fusiones y adquisiciones gque fueron
dades nuevas (incluvendo algunas extranjeras) y la
habian sido nacionalizados durante la crisis
vor competencia redundé en Ja disminucion
captaciones en e} sector. No obstante. los

normativos y econoémijcos para
estrategias.  S¢ presentaron varias trans
complementadas con la entrada de varias enti
privatizacion de la mayoria de los bancos que
financiera de los ochenta. Este ambiente de ma
moderada de los indices de concentracidon de cartera y
problemas financieros del pasado y las mayores presiones competitivas, todas las entidades
cumplieron adecuadamente con el crecimiento en Sus bases de capital exigidas y muchas de ellas
se fortalecieron por encima de Jos requisitos minimos, en preparacion para procesos futures de

expansion.

Los resultados globales del seclor muesirain que, en el periodo 1990-94, se avanzé
significativamente en €l logro de los objetivos perseguidos por las reformas estructurales, tales
como la promocion de una mayor competencia, solidez v eficiencia del sistema financiero.
Ademas, se presentaron algunas tendencias importantes que pueden estar augurando

transformaciones futuras en el sector.

ntre 1990 y 1994 se presento un marcado crecimiento
en la cartera de créditos, asi como una mejoria generalizada de todos los indices de su calidad,
con lo cual se dejaron atras definitivamente 1as secuelas de la crisis de los ochenta. El negocio
tradicional de intermediacion financiera crecié aceleradamente, lo cual redund¢ en incrementos
sustanciales en los ingresos por intereses. En contra de algunos pronosticos, esta dindmica opacs
el desempeifio de otros negocios diferentes a la intermediacién financiera que se consideraban con

mejores perspectivas.

El analisis del activo confirmé que €

De otra parte, las entidades invirtieron en nuevas sociedades prestadoras de Servicios
complementarios, avanzando sustancialmente en la adopcion del esquema de banca multiple de
filiales permitido a partir de la Ley 45 de 1990, Las mayores inversiones fueron realizadas en
sociedades fiduciarias y en fondos de pensiones Y cesantias. También se realizaron inversiones
en firmas comisionistas de bolsa, aunque las oportunidades que ofrece la complementariedad entre
la financiacién a través de acciones, bonos y créditos no parece haber sido explotada a cabilidad

por las entidades.

Las inversiones en filiales. asi como la adopeién de nuevos productos ¥ negocios redundé
en el crecimiento de algunas actividades diferentes a Ia intermediacién de crédito. Este proceso
fue mas evidente en las CF, cuyos 1ngresos derivados de las inversiones directas en empresas

pasaron de 4.7% a 10.0% entre 1990 y 1994, como proporcion del ingreso total. En los bancos,
es en la venta de inversiones ¥ de dividendos y

-

los ingresos provenientes de utilidad
las CAV, se presentd dinamismo en los ingresos por

participaciones registraron crecimientos; en
comisiones y honorarios.
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El examen del pasivo reveld la continuacion de la antigua tendencia hacia la caida de las
cuentas corrientes Como proporcion de los depositos ¥ exigibilidades y al aumento de los
instrumentos remunerados de captacién. Igualmente, s¢ detectd un crecimiento en la utilizacion
de instrumentos de corto plazo para el manejo de la liquidez, tales como jos fondos interbancarios

y los pactos de reventa y recompra.

El examen de os indicadores de tecnologia y de utilizacion de insurmos revelaron fuertes
tendencias hacia Ja mayor sistemnatizacién en las entidades det sector y a la racionalizacion de 1os
gastos laborales. Estas tendencias son responsables de algunos signos de mejoria en la
productividad sectorial agregada, a pesar de Jas presiones de costos introducidas mediante }as
cargas adicionales a Ja somina y al incremento de jos costos no laborales.

Entre 1990 y 1994, los resultados financieros de las entidades de crédito fueron muy
favorables. La rentabilidad se incrementé para bancos, CAV Y CF, explicada fundamentalmente
por aumentos en el margen financiero bruto. No obstante, las dinamicas v motivaciones de estos
aumentos fueron divergentes por tipo de entidad. Para los bancos, los mayores incrementos en
el margen se dieron en los aos 1991 y 1994, fruto de una creciente proporcion de sus activos
remunerados dentro del activo total, asi'como del incremento €n e] diferencial de tasas de interés.

Para las CAV, el crecimiento €n el margen financiero se debit exclusivamente al efecto del
jva y pasiva entre 1993 v 1994, posiblemente derivado del fuerte

mavor margen entre la tasa act
crecimiento de Ja demanda por crédito de vivienda y por la compensacién de la pérdida del

tratamiento especial al que estaban sometidos t0s sobreencajes. En las CF, el mayor margen
obedecio al rapido crecimiento en la cartera, al aumento patrimonial y a la creciente diferencia
entre las tasas activas y pasivas registrada entre 1990 y 1993 que se revirtio en 1994.

es, el comportamiento de las entidades del sector financiero entre 1990
acias a Jas politicas de promocion de competencia, eficiencia, solitiez
la favorable coyuntura macroeconémica. Entre los
| crecimiento de la profundizacion financiera, la

En términos general
y 1994 fue muy favorable, gr
y privatizacion del sector as{ como a

resultados més destacables se encuentran €
reduccién en Jos indices de concentracion, el gran dinamismo de la cartera y el mejoramiento de

su calidad. También, cabe resaltar-la creacion de entidades filiales, el desarrolle de los
e manejo de la liquidez de corto plazo, el proceso de capitalizacion de las

instrumentos 4
las altas tasas de rentabilidad.

entidades, 1as inversiones en tecnologias modernas ¥

Hacia adelante, es muy posible que algunos de los indicadores que exhibieron niveles
particularmente altos desde 1990 disminuyan para reflejar condiciones mas normales. Los altos
niveles de rentabilidad alcanzados fueron resultado de una coyuntura economica particularmente
favorable, relacionada con el rapido crecimiento de la demanda de crédito y la holgada liquidez
de la economia, financiada por los influjos de capital ¥ validada por una potitica monetaria
expansiva. lgualmente, la reduccidn de la proporcion de cartera vencida fue facilitada por la
amplia disponibilidad de fondos y el crecimiento de la cartera nueva. En una fase descendente
del ciclo econdémico, es de esperarse que l]a mayor competencia inducida por las reformas se
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agudice y que se acentien las presiones por reducir costos, aumentar la productividad y adoptar

tecnologias modernas.

o lo ocurrido en el sector financiero desde 1990

No obstante, los avances anotados, no tod
dices de concentracion, el grueso de Jos activos

fue favorable. A pesar de la disminucion de los in
y pasivos del sector financiero colombiano siguen en manos de pocas entidades, especialmente

cuando se examina Su composicion accionaria. Aunque las reformas y los acontecimientos
econdmicos abrieron muevas posibilidades y ircas de accion, las entidades del sector no
diversificaron sensiblemente sus fuentes de ingresos. El negocio financiero tradicional continud
originando la mayoria de los ingresos y muchas entidades participaron en una sobreexpansion de
ia oferta de crédito, en la cual es muy posible que se hayan reducido los estandares de colocacidn
de préstamos. La estructura de plazos de la cartera no s¢ modificé de manera importante y las
entidades cedieron las oportunidades disponibles en ei mercado de préstamos de mediano ¥ largo
plazo al crédito externo. A pesar de la eliminacién de muchas de las normas que segmentaban
artificialmente los mercados de crédito; las entidades continuaron concentrando sus operaciones
en sus nichos tradicionales. Los bancos no aumentaron de manera unportante su participacién
en el crédito hipotecario. La proporcion de la cartera de las CAV dedicada a créditos de corto
plazo es todavia una fraccion pequefia de sus operaciones. Ademds, Ja productividad factorial
se deteriord como resultado del incremento en los costos no taborales y del virtual estancamiento

de la productividad laboral.

La falta de avance en algunos de los frentes mencionados se debe a que no ha transcurrido
el tiempo suficiente para que ¢ manifiesten plenamente los efectos del conjunto de reformas.
Para obtener e} impacto pleno, es necesario que ias reforinas sean mantenidas y, en muchos casos,
profundizadas. En particular, es recomendable continuar el proceso de reduccion gradual y de
unificacion de los encajes, sin el cual sera dificil disminuir el margen financiero. Esta condicion
es también necesaria para permitirle a 1as entidades financieras colombianas competir en igualdad
de condiciones con fuentes de financiacién alternativas, tales conio el crédito externo y el
mercado bursatil.  También parece importanie mantener una exposicion a las presiones
competitivas del exterior que contribuvya a reducir margenesy mejorar Ja productividad factorial.

En el futuro. cabe esperar que el proceso de reduccion v unificacion de encajes dard
ventajas a los bancos que posean una red de captaciones en cuentas corrientes y depdsitos de
ahorro, especialmente mieniras estos instrumentos continuen recibiendo una menor remuneracion
que las demas modalidades de ceptacion. Las demas entidades tendran gue afrontar el mayor
costo de sus captaciones mediante 12 basqueda de nichos de mercado especializados ©
desaparecer. En este orden de ideas, las CF tendrdn que consolidar su creciente especializacién
en el crédito de largo plazo y en las iaversiones directas en empresas del sector real. No
obstante, las reformas implementadas desde 1990 podrian inducir un proceso de consolidacion
y racionalizacion de la estructura del sector financiero en los proximos afios.
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