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Resumen: El presente artículo tiene como objetivo principal, analizar la relación de los excesos de 
reservas bancarias por encima del encaje legal frente a la cartera de crédito de trece bancos colom-
bianos para el año 2015. La actual investigación se realiza para entender como el crédito comercial 
explicado por los créditos de consumo, ordinarios, preferencial, por tarjeta de crédito y sobregi-
ros bancarios pueden incidir sobre el exceso de reservas desde el punto de vista microeconómico, 
centrándose particularmente en el apalancamiento financiero y márgenes de rentabilidad para los 
bancos comerciales en Colombia. Lo anterior se realiza a través de un panel de datos, que permite 
concluir la relevante relación existente para la muestra de bancos entre el exceso de reservas y el 
crédito comercial.
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RELATIONSHIP BETWEEN EXCESS BANK RESERVES AND BUSINESS 
CREDIT IN COLOMBIA (2015): A MICROECONOMIC ANALYSIS FOR 
FINANCIAL LEVERAGE

Abstract: The main objective of this article is to analyze the relationship of excess bank reserves 
above the legal reserve in relation to the loan portfolio of thirteen Colombian banks in 2015. This 
research is carried out to understand how business credit —comprising consumer, regular, prefer-
ential loans, credit cards and bank overdrafts— can affect excess reserves from the microeconomic 
point of view, focusing particularly on financial leverage and profit margins of commercial banks in 
Colombia. This is achieved using a data panel, which allows to conclude that there is a relevant rela-
tionship between excess reserves and business credit for the banks sampled.

Keywords: Excess bank reserves, deposits, cash ratio, commercial portfolio.

RELAÇÃO DO EXCESSO DE RESERVAS BANCÁRIAS COM O 
CRÉDITO COMERCIAL NA COLÔMBIA (2015): UMA ANÁLISE 
MICROECONÔMICA PARA O ESTÍMULO FINANCEIRO

Resumo: O principal objetivo deste artigo é analisar a relação do excesso de reservas bancárias 
sobre o depósito compulsório na carteira de crédito de treze bancos colombianos em 2015. A pes-
quisa foi realizada para entender como o crédito comercial explicado pelos créditos de consumo, 
ordinários, preferenciais, com cartão de crédito e cheque especial, podem influenciar o excesso de 
reservas do ponto de vista microeconômico, concentrando-se particularmente no estímulo finan-
ceiro e nas margens de lucro dos bancos comerciais na Colômbia. Isso é feito através de um painel de 
dados, que permite concluir a relação relevante existente para a amostra de bancos entre o excesso 
de reservas e o crédito comercial.

Palavras-chave: excesso de reservas bancárias, depósitos, depósito compulsório, carteira comercial



93

Relación de los excesos de reservas bancarias con el crédito comercial en Colombia (2015): Un análisis microeconómico 

para el apalancalamiento financiero

Revista Criterios VII

1. Introducción
El sector bancario es la primera fuente de finan-
ciación por parte de agentes económicos para las 
distintas líneas de crédito, que permiten optimizar 
los recursos bajo las normas que establece la auto-
ridad monetaria, en Colombia el Banco de la Re-
publica. Así mismo, a través de la captación coloca 
a su disposición un porcentaje para reservas y otro 
para el objeto natural de las entidades bancarias 
que se relaciona con los préstamos.

El nivel de reservas de un banco, se encarga de 
cubrir una eventualidad ante la falta de liquidez para 
el cubrimiento de salida masiva de depósitos; de-
bido a esto el sector bancario tiene un nivel mayor 
de reservas al requerido por parte del Banco de la 
República. Lo anterior le faculta en el caso de falta 
de liquidez, cubrirlo a través del mercado interban-
cario, de aumentar la cifra de depósitos o de reque-
rir un préstamo del banco central para solventar y 
ajustar la falta de liquidez incurriendo en un costo 
adicional. 

Mishkin (2008), menciona dentro de los activos 
del balance general de los bancos comerciales ade-
más de las reservas requeridas por el banco central 
se deben tener en cuenta las reservas adicionales, 
nombradas exceso de reserva, como política interna 
del banco comercial para solventar la liquidez de los 
ahorradores. Se encontró que Ganley (2004) citado 
en Nzesseu, (2012), afirma que los bancos comercia-
les tienen liquidez por medio de los excesos de re-
servas por motivos de transacción, es decir razones 
para solventar el dinero de sus ahorradores además 
de las reservas requeridas y capital para inversión, 
razones de precaución y motivos especulativos que 
van de acuerdo a la situación económica a nivel glo-
bal. Lo anterior le permite buscar el nivel óptimo de 
exceso reservas para maximizar los beneficios de la 
banca comercial, en el caso de una escasez de oferta, 
ante la demanda de crédito.

Los bancos comerciales buscan maximizar sus 
beneficios ante la posibilidad de aumentar las ci-
fras en rentabilidad y apalancamiento financiero, 
disminuyendo los mismos costos de ajuste y el cos-
to de oportunidad, previniendo la incertidumbre y 
aversión al riesgo que se deben tener en cuenta. Por 
tanto, muchos bancos comerciales tienen un nivel 

de reservas mayor al nivel requerido por parte del 
Banco de la República.

Esto lleva al análisis de los datos de excesos de 
reservas y los tipos de crédito comercial para eva-
luar y evidenciar la relación que hay entre dichas 
variables, con el fin de obtener una herramienta 
para la toma de decisiones que incentiven la ofer-
ta de crédito a través de los excesos de reservas 
que tienen los bancos comerciales. 

En el presente artículo se analizan algunos 
fundamentos teóricos de estas políticas de exce-
sos de reservas, haciendo énfasis desde la pers-
pectiva microeconómica, para luego proceder 
a considerar el impacto que tienen los créditos 
comerciales sobre el exceso de reservas, a través 
de una muestra de trece bancos colombianos, a  
partir de los cuales  se construirá un modelo de 
panel de datos con las  variables créditos de con-
sumo, créditos ordinarios, créditos por tarjeta de 
crédito y sobregiros bancarios. 

El documento está conformado por ocho 
secciones, siendo ésta la primera. En la segunda 
sección se explica algunos aspectos económicos 
acerca del encaje bancario y su importancia. Pos-
teriormente se realiza una revisión de la temáti-
ca desde lo macroeconómico. Luego en la cuarta 
sección se realiza la revisión de literatura en don-
de se explica la relación directa del exceso de re-
servas y el crédito comercial desde la perspectiva 
microeconómica. En la quinta sección se presen-
tan los datos y en la sexta se propone la metodo-
logía que se utilizó en el trabajo. En la séptima 
sección se muestran los resultados más relevan-
tes del modelo. Por último, se presentan algunas 
conclusiones de la investigación.

2. Encaje bancario
En Colombia en la década de 1920 se implemen-
taron algunas leyes a través de los estatutos finan-
cieros entre la banca comercial y el Banco de la 
República para resguardar el comportamiento 
financiero tanto de los consumidores como de 
las instituciones financieras, los cuales tienen 
una relación directa entre el encaje bancario y los 
depósitos bancarios en el sector financiero. Estas 
políticas buscaron disminuir la incertidumbre 
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ante la volatilidad de la disposición de los recur-
sos y el control monetario, por parte del Banco de 
la República (Gómez, 2007).

A modo de representación, en 1980 por cada 
100 pesos que los consumidores financieros colo-
caban en una cuenta corriente el banco destina-
ba 38 pesos para colocación de crédito, 45 pesos 
para el encaje legal bancario, 1 para el Instituto 
Crédito Territorial y 10 pesos para bonos agrarios 
y bonos de la deuda interna, y 6 pesos destinados 
para títulos de Fondo Financiero Agropecuario 
(Gómez, 2007).

El mismo autor señala que las reservas alcan-
zaron a llegar al 28% sobre los depósitos entre 
1977 y 1980 a través de un encaje marginal, que 
aunque tuvo una ausencia de una década se vol-
vieron a retomar del año 1990 al 1991 por el bajo 
crecimiento económico que se venía produciendo 
a través de una política contracíclica.

De ahí en adelante no tuvo la importancia de 
generar un encaje marginal si no de mantener 
el encaje ordinario que se venía aplicando a los 
depósitos, luego de la última decisión de la junta 
directiva del Banco de la República de modificar 
la política de encajes bancarios, en julio de 2000 
(Bustamante, 2011).

Esta determinación permitió que las tasas 
de interés pudieran reducir el crédito en el sec-
tor privado para así mantener la sostenibilidad. 
Aunque las medidas del desmonte del encaje 
marginal en el 2008 se tuvieran como prioridad, 
la medida para la política contracíclica aún se 
iba a seguir apoyando por el incremento del 
encaje ordinario.

3. Determinantes 
macroeconómicos
Algunos expertos como Vu Hong & Agyenim 
(2015), afirman que la política monetaria puede 
contribuir a una expansión excesiva del crédito 
e inducir el apalancamiento para la expansión de 
los activos por parte de las entidades bancarias 
tomando riesgos a través de la misma política. Así 
mismo, Boateng y Nguyen (2013) dan relevancia 
de lo vital de los excesos de reservas para la efecti-
vidad y transmisión de la política monetaria.

Según Carrera (2012) y Barajas (1993), respec-
to al tema de los excesos de reservas y la relación 
de préstamos, están concebidos en el marco de la 
política monetaria expansiva, en la cual el banco 
central introduce dinero en circulación a la banca, 
en el momento en el que decrece la demanda de 
préstamos por el aumento de las tasas de interés y 
una disminución en los depósitos, de igual mane-
ra, afectan la tasa de interés y la captación de los 
depósitos, del banco en cuestión. 

Es decir, la modificación del encaje por parte 
del Banco Central de un país va orientada general-
mente a incidir sobre las tasas de interés del sector 
financiero. Por un lado, un aumento en los encajes 
disminuiría el crédito y aumentaría las tasas acti-
vas, logrando así restringir la demanda de crédi-
to por parte del cliente. Otro punto de vista, una 
disminución del encaje busca que la reserva actúe 
como un fondo de liquidez y disminuyan las tasas 
de interés en la colocación de créditos por parte de 
la entidad bancaria (Vargas & Cardozo, 2013).

Por tanto, manteniendo todo lo demás cons-
tante, los cambios en el encaje legal le permiten a la 
autoridad monetaria expandir o contraer la oferta 
de dinero, así como las tasas de interés con un ob-
jetivo último de estabilización de los precios de la 
economía (Vargas & Cardozo, 2013).

Adicional a este encaje, algunos bancos comer-
ciales han tomado independientemente la determi-
nación de mantener reservas por encima del nivel 
exigido, con el objetivo de reducir costos cuando 
existe algún grado de incertidumbre. Estos se co-
nocen como reservas excedentes o excesos de re-
serva. De tal manera que tanto las reservas legales 
y los excesos de reserva van a tener un papel esen-
cial para el comportamiento de la tasa de interés y 
el volumen de créditos, porque en el momento en 
que se incrementen estas reservas, en proporción 
inversa, el crédito disponible se reduce y sube la 
tasa activa.

Vale desatacar, que el uso del encaje bancario 
como instrumento de política monetaria ha dismi-
nuido considerablemente, Una de las razones del 
paulatino abandono de este instrumento está re-
lacionada con el esquema de inflación objetivo, a 
través de modificaciones de tasas de interés a corto 
plazo (Bustamante, 2011).
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En detalle, el que un banco tenga exceso de 
reservas significa que la liquidez mantenida en 
sus propias cuentas o en cuentas corrientes en el 
Banco de la República son fondos adicionales no 
utilizados por el banco; no tienen remuneración 
o son remunerados por debajo del valor al que 
habrían estado en una situación de uso, en este 
sentido se crea un costo de oportunidad para las 
entidades bancarias y la economía en general. Por 
lo tanto, desde el punto de vista del regulador, el 
exceso de liquidez en el sistema bancario son las 
reservas bancarias mantenidas en el Banco de la 
República que están más allá del nivel requerido 
por la regulación y el objetivo de crecimiento de 
la oferta monetaria deseada por la autoridad mo-
netaria (Nzesseu, 2012).

4. Enfoque microeconómico
Luego de revisar el encaje bancario, los regímenes 
y políticas monetarias es importante entender el 
aspecto microeconómico del sistema bancario 
dado que éste analiza y condensa el funciona-
miento que cada entidad bancaria que realiza con 
el fin de mantenerse activo en el mercado.

Los bancos surgen con el fin de garantizar 
la seguridad del dinero, siendo esta su principal 
función. Sin embargo, la evolución del sistema 
crediticio y la consolidación de diferentes tipos 
de crédito y activos financieros modificaron 
el funcionamiento de los bancos, estos deben 
realizar análisis de riesgo, capacidad de pago 
y entender el contexto microeconómico para 
mantenerse activos y consolidarse en el sistema 
financiero. Las reservas de un banco comercial 
se pueden clasificar en tres categorías: las reser-
vas relacionadas con el encaje legal, las reservas 
voluntarias y las involuntarias.

Se puede mencionar tres costos asociados a la 
decisión de mantener excesos de reservas. El pri-
mero es la reducción del costo de oportunidad, 
el cual se fundamenta en la diferencia entre la 
tasa de interés del préstamo y la tasa de interés 
del Banco Central, lo que genera una ganancia a 
corto plazo para la liquidez bancaria. El segun-
do es el costo de ajuste. Ante una demanda de 

liquidez que excede la cantidad de reservas hechas 
por el banco, se debe vender un activo a un alto 
costo para satisfacer la demanda de liquidez de los 
usuarios bancarios. Por último, Nzesseu (2012) 
hace referencia al costo de información, el cual está 
relacionado con la búsqueda de conocer el manejo 
habitual de los retiros y depósitos del cliente.

En este aspecto, los bancos comerciales son 
autónomos de tomar la decisión de salvaguardar 
reservas sobre el nivel emplazado por el regula-
dor, con el objetivo de minimizar costos y obtener 
el exceso de liquidez óptimo a través de la estima-
ción. De igual modo, Carrera (2012) reconoce que 
la decisión de distribuir los fondos de un banco, 
va acorde a lo que la entidad decida, de acuerdo 
a la alternancia entre créditos, certificados de 
depósitos y préstamos interbancarios, tomando 
en cuenta los encajes bancarios que respaldan 
las tasas de interés de los depósitos, como de los 
créditos. 

Los objetivos de todo banco son minimizar 
los costos y/o maximizar la rentabilidad, por eso 
es importante determinar el nivel óptimo de las 
reservas; Así el banco debe pronosticar la deman-
da de liquidez de los consumidores financieros 
para atender sus requerimientos de efectivo en 
cualquier momento. 

Cuando un banco establece un exceso de sus 
reservas es porque prevé que necesita una mayor 
liquidez para atender los retiros de dinero de los 
clientes y de esta forma disminuir el riesgo y po-
der responder a los clientes por el dinero deposita-
do.  Asimismo, los bancos pueden tener un exceso 
de reservas como resultado de una perspectiva de 
lento crecimiento, dando lugar a una reducción 
de la demanda de crédito (Nzesseu, 2012).

En un caso hipotético de que todos los clientes 
de un banco desearan retirar su dinero, ante la in-
capacidad de la entidad de atender esta demanda 
a corto plazo, la única opción sería declararse en 
quiebra. Por tales razones, es importante que los 
bancos revisen sus políticas de funcionamiento y 
la garantía de su estabilidad con el fin de generar 
confianza y atraer más clientes, lo que redundara 
en su crecimiento y prestigio.
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Trujillo & Posada (1993) y Carrera (2012) 
afirman que los bancos desean mantener sus ac-
tivos en reserva para atender las disminuciones 
de los depósitos por la utilización de dinero por 
parte de los clientes y por el riesgo latente lo que 
permite al banco a dar una tasa de interés acti-
va que maximice sus beneficios. Así, a través del 
encaje bancario se busca tener un marco pru-
dencial para los depósitos y manejo de liquidez.

Sin embargo, el nivel de exceso de reservas 
no se debe restringir a las disposiciones de la 
normativa decretada por el banco central, pues-
to que no se debe dejar a un lado los objetivos 
de maximización de los beneficios o la minimi-
zación de los costos antes relacionados. Estos 
aspectos de maximización de beneficios y mini-
mización de costos están asociados con la liqui-
dez y apalancamiento financiero de cada Banco. 
(Nzesseu, 2012). 

El autor mencionado anteriormente investiga 
el exceso de reservas del sistema bancario de los 
países centroafricanos, desde la visión micro-
económica de los bancos comerciales. En este 
sentido, determina que los bancos comerciales 
pueden decidir mantener reservas sobre el nivel 
requerido por el regulador por las perspectivas 
para minimizar costos y logran establecer el ex-
ceso de liquidez óptimo a través de la estimación 
de una función de densidad.

En Colombia se ha demostrado la relevan-
cia de los excesos de reserva como instrumen-
to para apalancamiento financiero (Cermeño, 
Dancourt, Ganiko, & Mendoza, 2015). Mientras 
mayores son los niveles de créditos otorgados, 
mayor es el riesgo y la incertidumbre. Por ende, 
los excedentes de reserva tenderán a aumentar 
para hacer frente a situaciones coyunturales. 
Bajo este marco, se procedió a utilizar como va-
riables para el modelo los créditos ordinarios, 
de consumo, operativos, preferencial tarjetas 
de créditos y sobregiros bancarios. Los créditos 
ordinarios tienen un destino libre, los de con-
sumo están orientados a compras de bienes, los 
de tarjeta de crédito se configuran a través del 

instrumento de pago como Visa, American 
Express, MasterCard, etc. Por último, los so-
bregiros son pagos que hace el banco que exce-
den el saldo de la cuenta del cliente

5. Datos
Se utilizaron las variables de excesos de reser-
vas y los diferentes tipos de crédito (consumo, 
operativo, preferencial, sobregiros banca-
rios, tarjetas de crédito) porque estas permi-
ten analizar el comportamiento de los trece 
bancos: Banco de Bogotá, Bancolombia, Av. 
Villas, Banco de Occidente, BVA, Banco Po-
pular, Citibank, GNB Sudameris, Banco Agra-
rio, Colpatria, Davivienda, Banco Caja Social, 
Corpbanca.
Se analiza las series de tiempo de los excesos de 
reservas de los bancos utilizados en el modelo, 
con el fin de determinar el comportamiento de 
estas y así mismo ver el peso de estas en el sis-
tema bancario.

En el Gráfico 1 se evidencia que el Banco 
BBVA es el banco con mayor número de re-
servas bancarias para el año 2015 llegando a 
los 846.121.868 pesos en noviembre. Los otros 
doce bancos se mantienen en un rango de 
200.000.000 pesos en el transcurso del 2015.

Este grupo de bancos presentan una disper-
sión de los excesos de reserva bancaria relati-
vamente similar, siendo Bancolombia el que 
presenta mayores niveles de reservas, con un 
aumento significativo para diciembre. Y otros 
como Corpabanca Y Citibank con niveles fue-
ra de la tendencia.

Teniendo en cuenta el riesgo y la incerti-
dumbre en el nivel de excedentes bancarios, 
el poseer un mayor excedente de reservas per-
mite maniobrar variables como la aversión al 
riesgo y la incertidumbre; es decir tendría una 
incidencia directa para la colocación de crédi-
tos agresivos y permitiría maniobrar las tasas 
de interés activa y pasiva, dentro del margen 
financiero de las entidades bancarias.
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Grafico 1. Serie de Exceso de Reservas (miles de pesos) para cada uno de los bancos en 2015

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia Financiera (2016)

Grafico 2. Series de los Excesos de Reservas (miles de pesos) para cada uno de los bancos excepto el Banco BBVA 
en 2015

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia Financiera (2016)
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6. Metodología
Con el fin de entender el funcionamiento de los 
excesos de reserva se recolectaron datos mensua-
les para el período 2015, incluyendo las incluir las 
variables crédito comercial y excesos de reservas 
mencionados anteriormente. Se incluyeron tam-
bién otros factores relevantes que los trabajos teó-
ricos y empíricos, para explicar la importancia del 
exceso de reservas en el año 2015. 

Se escogieron 13 bancos por ser aquellos con 
mayor peso en el sistema bancario del país, por el 
tiempo que llevan realizando las labores crediticias 
y porque existe mayor información por parte de la 
Superintendencia Financiera de Colombia. De ese 
modo, fue posible encontrar para el año 2015 los da-
tos pertinentes de las variables: exceso de reservas, 
crédito operativo, crédito al consumo, crédito pre-
ferencial, tarjetas de crédito y sobregiros bancarios.

Para desarrollar este análisis se tiene en cuen-
ta el modelo de datos de panel, aplicado por al-
gunos autores como  Deléchat, Henao, Muthoora 
, & Vtyurina, (2014). Ellos utilizaron esta misma 
técnica en un trabajo en el cual manejaron un mo-
delo de datos de panel para 96 bancos de América 
Central. Algunos de los hallazgos en este estudio 
mostraron que los excesos de liquidez están rela-
cionados con el tamaño, la rentabilidad y la capita-
lización de cada banco. Por lo expuesto, el modelo 
que mejor se acoplaba al tipo de información, que 
incluía datos mensuales de cada una de las varia-
bles y trece bancos representativos del sistema fi-
nanciero en Colombia, concordaba con un modelo 
de datos de tipo panel, que combina las series de 
tiempo con los datos de corte transversal.

7. Resultados
En el actual documento se tomaron datos de la 
Superintendencia Financiera de Colombia del 
año 2015 sobre 13 bancos: Banco de Bogotá, Ban-
colombia, Av. Villas, Banco de Occidente, BVA, 
Banco Popular, Citibank, GNB Sudameris, Banco 
Agrario, Colpatria, Davivienda, Banco Caja Social, 
Corpbanca. 

Se realiza un modelo de datos panel, el cual 
permite hacer un seguimiento del comportamien-
to de cada uno de los bancos en la determinación 

de los créditos en diferentes periodos de tiempo y 
tener un mayor tamaño de la muestra.

Las variables del modelo se muestran en la Ta-
bla 1.

Notación de 
la Variable

Nombre de la 
Variable

Unidad de 
Medida

exres Exceso de Reservas Millones de Pesos

mcc Crédito al Consumo Millones de Pesos

mco Crédito Operativo Millones de Pesos

mcp Crédito Preferencial Millones de Pesos

mtc Tarjetas de Crédito Millones de Pesos

msb Sobregiros  
Bancarios

Millones de Pesos

Tabla1. Descripción de la variable dependiente e inde-
pendiente.

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

El modelo de regresión propuesto es:

Con el modelo ya especificado, se realiza la re-
gresión de datos agrupados (pooled) y los modelos 
correspondientes de datos de panel (efectos fijos y 
efectos aleatorios), con el fin de determinar el tipo 
y la caracterización del modelo.

A continuación, mediante la prueba de Multi-
plicadores de LaGrange, se ratificará si el modelo 
corresponde a un modelo de tipo pooled o no. En 
el momento de aceptar la hipótesis nula se está in-
dicando que el modelo de datos pooled es el co-
rrecto para describir el comportamiento de los 
mismos. Este modelo se caracteriza porque los co-
eficientes son constantes en el tiempo por lo tanto 
la varianza de los efectos no observables, entendi-
dos estos como todas aquellas variables relevantes 
que fueron omitidas por el modelo, son constantes 
en el tiempo. En términos matemáticos se escribe 
como: Ho:.

La prueba de Multiplicadores de LaGran-
ge dio como resultado el rechazo de la hipóte-
sis nula. Por tanto, el modelo pooled no describe 
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adecuadamente el comportamiento de los datos, si 
no que estos están identificados por un modelo de 
datos de panel.

Un modelo de regresión de datos de panel pue-
de seguir un modelo de efectos fijos (EF), en el cual 
el error compuesto se compone de una parte fija y 
una parte aleatoria para cada individuo, o un mo-
delo de efectos aleatorios (EA) en el que el error 
compuesto es completamente variable para cada 
individuo, para determinar si EF o EA es el mode-
lo que describe el comportamiento de los datos se 
realiza la prueba de Hausman. La hipótesis nula de 
la prueba nos dice que el primer modelo es consis-
tente, el cual corresponde al modelo de EA.

                 

Se habla de la covarianza entre los errores  y 
las variables exógenas son igual a cero, dado que 
como se mencionó anteriormente el error es com-
pletamente aleatorio por lo que este no tiene co-
rrelación alguna con las variables exógenas del 
modelo. Para este caso, el resultado de la prueba 
fue el rechazo de la hipótesis nula, llegando a la 
conclusión que el modelo EAno correspondía a 
la caracterización del modelo, si no que este sigue 
un modelo EF.

Luego de comprobar todos los supuestos de 
Gauss-Markov (Homocedasticidad, Correlación 
Serial y Normalidad) necesarios para tener una 
adecuada interpretación de las variables usadas 
en el modelo (Ver Anexos), se llega a los siguientes 
resultados:

Crédito al consumo (mcc): Por cada millón que 
aumente el crédito al consumo, el exceso de reser-
vas bancarias aumenta en 0,2573 millones de pesos, 
manteniendo lo demás constante. La variable es sig-
nificativa a un nivel de significancia de 1%.

Crédito operativo (mco): Por cada millón que 
aumente el crédito operativo, el exceso de reservas 
bancarias disminuye en 0,02235 millones de pe-
sos, manteniendo lo demás constante. La variable 
es significativa a un nivel de significancia del 5%.

Sobregiros Bancarios (msb): Por cada millón 
que aumente el monto por sobregiros bancarios, el 
exceso de reservas bancarias disminuye en 0,08811 
millones de pesos, manteniendo lo demás constan-
te. La variable es significativa a un nivel de signifi-
cancia del 10%.

Estos resultados indican que el exceso de reser-
vas bancarias se explica en mayor medida por el 
crédito operativo, el crédito al consumo y los so-
bregiros bancarios. En cuanto al crédito preferen-
cial y las tarjetas de crédito se puede deducir que, 
aunque son ofrecidas en los principales bancos del 
país, estas actividades no fundamentan de forma 
importante el sistema de crédito del país.

Esto explica que, aunque los bancos ofertan con 
cierta regularidad promociones que benefician a 
los clientes y nuevos afiliados, que realizan tran-
sacciones con tarjetas de crédito, en Colombia aún 
se genera cierta desconfianza en la utilización de 
éstas en el sector bancario y comercial en general.

Igualmente, el modelo también permite de-
mostrar que el mayor porcentaje de reservas ban-
carias está determinado por el crédito al consumo 
siendo este, el que jalona el crecimiento económico 
y el sector bancario. El crédito operativo y el mon-
to por sobregiros bancarios tienen un efecto nega-
tivo en el exceso de reservas bancarias.

8. Conclusiones 
El sistema bancario ha venido evolucionando con 
el correr de los años; de esta forma se puede ver 
la importancia de la entidad macroeconómica del 
país, el Banco de la República de Colombia, como 
ente principal para controlar y regular el sistema y 
la consolidación de los créditos mediante el encaje 
o reservas bancarias.

Tabla 2. Variables Explicativas del Modelo

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

De las variables usadas en el modelo EF within 
que se obtuvo en el análisis econométrico, las va-
riables más significativas son:
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Los bancos comerciales tienen como función la 
captación de dinero, del cual disponen un porcen-
taje para reservas y otro para su objetivo principal, 
los préstamos. El encaje bancario, como se analizó 
en el transcurso del documento, mantiene sólido y 
solvente el sistema financiero, reduce costos puesto 
que les permite a los bancos enfocarse en las fun-
ciones de creación de crédito, estudios de riesgo y 
capacidad de pago de los cuentahabientes.

En las series sobre los excesos de reserva de los 
trece bancos analizada en el Gráfico 1, se encon-
tró que el Banco BBVA es el banco con mayor por-
centaje de reservas, cuadruplicando el porcentaje 
de reservas de los otros bancos, esto no garantiza 
una menor ganancia para el banco, por el contra-
rio mediante un porcentaje de reservas tan alto el 
banco garantiza solvencia económica y capacidad 
de cumplimiento con sus clientes, esto reduce el 
riesgo de quiebra y mejora la confianza de las per-
sonas que están dispuestas a depositar su dinero.

Como recomendación, el sector bancario debe 
maximizar sus ganancias por medio de la concesión 
de créditos, estos deben hacerse acorde a las condi-
ciones económicas del país, para los periodos de re-
cesión económica, en que el consumo, la capacidad 
de compra de los ciudadanos y el crecimiento de la 
economía (PIB) caen, el sector financiero debe crear 
estrategias como la disminución de la tasa de colo-
cación, con el fin de impulsar el crédito al consumo 
y fortalecer el desarrollo de la economía.

Cuando el entorno económico es de crecimien-
to, el sector bancario debe realizar análisis de la 
cantidad de créditos que se deben ofrecer dado que 
al ser condiciones económicas favorables aumen-
ta la demanda de créditos, pero es necesario exa-
minar el vencimiento y los plazos de los depósitos 
bancarios.

Una estrategia positiva para los bancos es la 
de efectuar análisis más rigurosos, no solo de los 
clientes que solicitan créditos, sino además enten-
der y aplicar el funcionamiento de los ciclos eco-
nómicos, con el objetivo de minimizar costos en 
la determinación de las reservas y maximizar las 
ganancias a través de los préstamos, teniendo en 
cuenta la fluctuación de tasas de captación y colo-
cación que salvaguardan el crecimiento del sector 
financiero.

Según el modelo, los créditos más influyentes 
sobre los excesos de reserva son el crédito de con-
sumo, el crédito operativo y los sobregiros banca-
rios. De esta forma, se evidencia que los ingresos y 
egresos por consumo son un factor determinante 
en el funcionamiento de la economía colombiana 
y el sector financiero del país, dado que en una 
economía subdesarrollada, como Colombia, uno 
de los mayores  determinantes del crecimiento es 
el consumo puesto que el desarrollo industrial se 
encuentra enfocado principalmente a materias pri-
mas o bienes de consumo, por lo que es consistente 
que el crédito al consumo sea de los más influyen-
tes en el sector bancario. Así mismo, el modelo 
verifica que mediante la disposición de créditos 
que cada entidad financiera otorga, se determina el 
porcentaje que será fijado como exceso de reservas.

El modelo permite entender que el monto de 
reservas que los bancos guardan se da con el fin 
de solventar los depósitos de sus clientes y con el 
fin de fijar tasas que maximizan sus ganancias. A 
pesar de realizar una amplia revisión de literatura 
sobre el tema de exceso de reservas, la conforma-
ción del encaje bancario y el crédito comercial en 
el país, al recurrir a la Superintendencia Financiera 
en búsqueda de los datos, se presentaron limitacio-
nes de la información, para lo cual fue necesario 
prescindir de algunos tipos de crédito, pero a pe-
sar de ello el modelo arrojó resultados pertinentes 
para analizar la importancia de los excesos de re-
serva en la conformación de crédito.

El trabajo y las investigaciones teóricas encon-
tradas en la revisión de literatura, demuestran que 
el sector bancario y la consolidación de créditos 
y endeudamiento son primordial en el funcio-
namiento económico, en términos de garantizar 
rendimientos para la entidad bancaria y opciones 
de financiamiento de proyectos para personas, 
empresas y organizaciones, aún con el desarrollo 
que ya se encuentra sobre el tema. Queda abierta 
la necesidad de estudiar y realizar investigaciones 
futuras sobre el peso del sector bancario en la con-
solidación del desarrollo industrial y empresarial 
del país. Esto con el fin de examinar sí existe rela-
ción de éste, con las decisiones de política que de-
terminan el encaje bancario y la determinación de 
reservas bancarias.
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10. Anexos 

Prueba para determinar sí el modelo corresponde a un 
modelo Pooled o a un modelo de datos de panel.

Modelo (1) Efectos Aleatorios, (2) Efectos Fijos y (3) Mo-
delo Poolet

Anexo 1. Prueba de Multiplicadores de LaGrange.

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Test para probar si el modelo de datos de panel es un 
modelo de Efectos Fijos o Efectos Aleatorios.

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Anexo 2. Prueba de Hausman Test (EF o EA). 

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Anexo 3. Prueba de Breusch-Pagan. Prueba de correla-
ción serial en datos panel
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Anexo 8. Prueba de Studentized Breusch-Pagan. Prue-
ba para determinar Heterocedasticidad del modelo Pri-
meras Diferencias

Anexo 7. Prueba de Breusch-Godfrey/Wooldridge. 
Prueba para determinar correlación Serial del modelo 
de Primeras Diferencias.

Anexo 6. Prueba de Test of coefficients. Regresión de 
primeras diferencias con no correlación y Homocedas-
ticidad 

Anexo 4. Prueba de Breusch – Godfrey. Prueba para de-
terminar correlación Serial del modelo de Efectos Fijos.

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Anexo 5. Prueba de Breusch – Pagan. Prueba para de-
terminar Heterocedasticidad del modelo de Efectos Fijos

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)

Anexo 9. Prueba 2 de T Test of coefficients. Modelo de 
Efectos Fijos por within. Este es el modelo sobre el cual 
se interpretan los datos, dado que las variables de cré-
dito explican mejor los excesos de reservas. Prueba de 
normalidad de los residuos

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)
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Anexo 10. Prueba de Jarque-Bera

Fuente: Elaboración propia con datos de Superintendencia 
Financiera (2016)




