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SECCION ECONOMICA

En este articulo se analiza la eficiencia en el sector
bancario en Colombia, para lo cual se realiza una
revision de los estudios de eficiencia y el marco
regulatorio del mismo, y se analizan los hechos
estilizados para el periodo trimestral de I-1989 hasta I-
2004. Los sucesos analizados evidencian una tendencia
incipiente hacia la consolidacién del sector, después del
periodo de crisis financiera, lo cual se ve reflejado en la
participacién de la produccién del sector en la economia
y en su rentabilidad.
Por otro lado, las firmas publicas durante la mayor parte
del periodo de andlisis fueron menos eficientes en
racionalizar sus gastos y costos, pero parece existir un
> quiebre de esta tendencia a partir de la crisis
financiera. Finalmente, se encuentra una alta dispersién
de la eficiencia en la colocacién de cartera, al principio
por circunstancias tales como la reforma financiera y

la seguridad social, reduciendo la ineficiencia en la

colocacién de cartera de los bancos, para luego

deteriorarse a partir de la recesién econémica, donde

se incrementa el riesgo en la recuperacién de cartera.
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Abstract

This article analyzes the banks efficiency in
Colombia, through the revision of the efficiency
literature and the regulatory structure, and the
evaluation of banks antecedents for the I-1989 to I-
2004 quarterly period. The analyzed facts show an
incipient tendency to sector consolidation after
financial crises episode, which reflects the
participation of the sector production in the
economy and it's profitability.

On the other hand, the public firms among the major
part of the studied period were less efficient in
rationalizing their expenses and costs, but apparently
a break point exists since the financial crises. Finally,
important efficiency dispersion was found in
collocation portfolio of banks, in the beginning for
circumstances like financial reform and social
security, reducing the inefficiency in the collocation
portfolio, and it’s deterioration after the economic
recession, where the inefficiency in the recuperation
portfolio is increased.
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1. Introduccion

A lo largo de la historia econémica de Colombia, al
igual que en otros paises, los ciclos expansivos y
recesivos de la actividad econémica se evidencian en

la fluidez o crisis del sistema financiero.

Asi, dentro del sistema financiero, los bancos son
instituciones financieras dedicadas a la captacion de
recursos, para colocarlos en el pidblico a través de
diferentes productos, generando un margen de
intermediacién. Los créditos son destinados a la
inversién y al consumo, los cuales originan una mayor
dindmica en la economia (aumento del PIB), lo que a
st vez trae consigo mayor empleo, poder adquisitivo,
entre otros, con lo cual garantizarfa una d4gil
recuperacion de cartera que se colocarfa de nuevo,
originando un circulo virtuoso entre la dindmica del
sistema financiero y la actividad econdémica, si los

bancos actian eﬁcientemente.

Por el contrario, si estos no funcionan correctamente
y representan un alto riesgo en eficiencia (en la
colocacién de recursos, gastos operacionales,
recuperacién de cartera), los recursos no fluirian, por
lo cual colapsaria el sector bancario, de la mano de
una etapa recesiva de la actividad econémica, creando
un circulo vicioso entre el sistema financiero y la

actividad econdmica®.

En Colombia, el sector bancario ha presentado cambios
y ajustes originados, entre otros, por la apertura
econdmica, lo cual permitié la entrada de la banca
extranjera, lo que a su vez impuso un nuevo esquema
de operacién que no se limita a la simple

intermediacién.
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Este documento pretende analizar la dindmica que ha
tenido la eficiencia del sector bancario mediante los
principales indicadores financieros, durante y después
de las crisis financieras. Adicionalmente, se propone
verificar la relacién entre eficiencia y algunas
caracterfsticas de las firmas y del sector, tales como
propiedad (privada, publica / nacional, extranjera) y

tamano {proporcién en el total de los activos).

Este articulo estd organizado como sigue: después de
esta introduccién se encuentran las consideraciones
tedricas acerca de los estudios para medir la eficiencia
del sector bancario; en la tercera parte se encuentra el
marco regulatorio del sistema financiero colombiano;
en la cuarta parte se muestran los hechos estilizados y

por dltimo se realizan las consideraciones finales.

2. Algunas consideraciones
teoricas acerca de los estudios
para medir la eficiencia del
sistema bancario

La literatura de la eficiencia bancaria puede clasificarse
en tres grandes grupos. El primero, es la literatura
referente a los estudios de la eficiencia de escala, esto
es, los estudios que determinan si las firmas operan a
niveles de producto eficientes, y, la eficiencia de
alcance, que establece si las firmas ofrecen
eficientemente un conjunto de productos. El
segundo, es la literatura que examina la eficiencia—x,
es decir, los estudios que se refieren a la utilizacién
eficiente de los insumos (Castro 2001). El tercero, es
la literatura que hace un andlisis de eficiencia mds
sencillo a través de razones financieras y la relacion

con algunas caracteristicas de las firmas.

Como por ¢jemplo, la desaceleracion econémica y la crisis financiera que sufrié Colombia en 1999.



Los estudios que se realizan a partir de la funcién
de costos (eficiencia x) utilizan diferentes
metodologfas para su medicién (tales como la de
frontera gruesa, frontera estocdstica, distribution
free aproach®). En este tipo de literatura, se estudia
la estructura de costos de los bancos; dentro de estos
estudios se destaca ¢l trabajo de Berger v Mester
(1997) donde se evalian los principales procesos de
reestructuracién en el sistema bancario colombiano
y la flexibilizacién de la regulacién y las politicas de
estabilizacién en periodos de crisis. Los principales
resultados obtenidos para el sector colombiano
sefialan un cambio positivo de eficiencia relativa®
para todas las entidades en 10.34% para una década;
esto quiere decir que durante la década mejoré el
sector su eficiencia en la utilizacién de los insumos
en 10,34%. Otra variable que utilizaron para
explicar la eficiencia fueron los procesos de
reorganizacién de las firmas’, hallando un cambio
positivo de eficiencia de 5.77% derivado de estos
procesos; en especifico, mediante las privatizaciones
se obtuvo un aumento de la eficiencia en la

utilizacién de los insumos de 13.27%.

Otros estudios que se realizan a través de la funcién
de produccién, como los que se encuentran en la
literatura internacional, tales como el de Kalish y
Gilbert (1973) en el cual estiman las posibles
producciones bajo escenarios flexibles de regulacion.
En esta misma linea se encuentra el de Pettway
(1980), quien prueba que la insolvencia potencial
depende de la eficiencia del mercado y de las politicas
del banco central; entonces para los Estados Unidos,

la ineficiencia del sector bancario se debe al ambiente

[ SECCION ECONOMICA

regulatorio, dado que las cafdas financieras en los
bancos comerciales son originadas por las politicas
aplicadas por el Banco Central, probando de esta
manera que una fuerte regulacién origina ineficiencias
en el sector. As{ mismo, Humphrey & Pulley (1997)
realizan comparaciones individuales de las ganancias
y la relacién con los momentos de mayor y menor
eficiencia, y muestran que la desregulacién del sector
bancario en los Estados Unidos; teniendo un marco
comparativo a través del tiempo, genera ineficiencia

en el nivel de depésitos, entre otros.

Por otro lado, existen trabajos enfocados a la medicién
de las distorsiones en eficiencia que generan
disposiciones regulatorias que afectan al sector
bancario. Dentro de estos estudios se encuentra el de
Suescdn (2001), en el que se explica el efecto del
impuesto de las transacciones en el bienestar y el
crecimiento econémico, mediante un modelo de
equilibrio general dindmico (Rutherford, Light y
Herndndez; 2002). La eficiencia en este caso es
medida mediante la estructura productiva de
transacciones intermedias; los resultados sugieren que
el impuesto a las transacciones tiene efectos negativos

sobre el bienestar.

Un estudio de eficiencia que presenta un enfoque
microecondmico del ciclo crediticio es el de Delgado
(2003) que muestra que las restricciones financieras
de Colombia durante 1991 y 2000, determinan las
fases recesivas y el endeudamiento que tuvieron las
diferentes firmas, repercutiendo directamente sobre
el gasto de inversién de las empresas. Adicionalmente,

analiza los cambios en el acceso a los flujos crediticios

> Significa que es un enfoque metodoldgico que no impone una distribucion especifica para medir la eficiencia.

¢ En las metodologfas de cficiencia-x se habla de “eficiencia relativa” debido a que se comparan todas las firmas con la més eficiente del
sector, por lo que las “ineficiencias” se miden con respecto a la firma mds cficiente.

7 Estos procesos sc refieren a las privatizaciones, fusiones ¢ adquisiciones que se presentaron en el sector.
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tomando en cuenta el tamafno y las razones de
endeudamiento. La eficiencia es medida para analizar,
cémo las asimetrias de los mercados financieros

repercuten en la capacidad de obtener recursos.

Por otro lado, se encuentra el estudio de Badel (2001),
quien expone la interaccidn entre el crédito, la actividad
real y los flujos de capital internacional. En este articulo
se estudian los choques de financiamiento
internacional, y se encuentra que generan fluctuaciones
persistentes en los precios de los activos y el producto;
de la misma manera, estudia el costo-bienestar de las
restricciones crediticias en el comportamiento del
crédito y los periodos de recesién. Otros trabajos
también analizan la caida de la eficiencia en el sistema
bancario colombiano, medido por ¢l deterioro de la
calidad de cartera y mayor riesgo crediticio (Echeverri,
Salazar & Urrutia; 1999); otros la explican por la caida
de los depdsitos, sobre todo por la disminucién de los
flujos de capital internacional (Carrasquilla, Galindo
& Visquez, 1999).

Ortros estudios mds sencillos, realizan andlisis de
cficiencia a partir de razones financieras, y su relacion
con algunas caracteristicas inherentes a las firmas. Tal
es el caso de FLAR (2003), quien realiza un andlisis
gréfico entre las razones financieras de eficiencia mds
importantes y su relacién con algunas caracteristicas
del sector. Dentro de las razones de eficiencia usadas
para medir la eficiencia se encuentran: cartera vencida/
patrimonio, cartera vencida/cartera bruta, utilidades/
activos, costos administrativos/activos, y su relacién
con los ingresos operacionales/activos. Para Colombia
se demuestra mediante el andlisis de la evolucién de
las razones financieras que la exposicién del sistema
bancario al riesgo crediticio ha disminuido, debido a
que la cartera vencida y los costos administrativos

disminuyeron.
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3. Algunas consideraciones
acerca del marco regulatorio
del sistema financiero
colombiano

Como se muestra en la Revisién de la Literatura previa,
¢l marco regulatorio del sector financiero influye en el
nivel de eficiencia de las firmas que operan dentro del
sector, por lo cual es indispensable realizar algunas
consideraciones de los cambios en la regulacién que
ha sufrido el sector dentro del periodo de andlisis
considerado dentro de este articulo, 1989-2004.

Dentro de este periodo, se enmarcan las siguientes
medidas regulatorias:

En la reforma financiera implementada en la ley
45 de 1990, se liberaliza el sistema bancario para
hacerlo mds competitivo, eficiente pero rentable y
con menos regulaciones, pero que a su vez estas
fueran ficiles de verificar por la Superintendencia
Bancaria, y adicionalmente, que se contara con una
autoridad monetaria independiente. Previamente
a esto, el sistema presentaba altos mdrgenes de
intermediacién, y se estimaba que la mitad de estos
se explicaban por encajes e inversiones forzosas,
presentando también una estructura oligopdlica
dentro del sistema; en cuanto a la legislacién, a
partir de este momento la inversién extranjera podia
ser de hasta 100% y rodas las entidades se
encontraban frente a la misma competencia.

En la Ley 9 de 1991 se implementa la reforma
cambiaria, donde se eliminé e] monopolio del
Banco Central para hacer transacciones en el
mercado cambiario, se derogaron las restricciones
alainversién extranjera y en portafolio en el sistema
financiero, permitiendo la operacién de fondos

extranjeros individuales y de cardcter institucional.




En la resolucién 49 de 1991 se plantea el estatuto
de inversiones, en el cual se introdujeron nuevas
modalidades de inversién internacional como
fueron los fondos de inversion de capital extranjero,
Ja reinversién de utilidades, la capitalizacién de
utilidades y se ampli6 la posibilidad de compra de
inmuebles con fines turisticos y de representacidn.
El Articulo 335 de la Constitucién Nacional, donde
se impone la regulacién de las actividades financiera,
bursdtil y aseguradora como actividades de interés
publico y sélo las pueden realizar quienes hayan
obtenido la autorizacién del Estado.

La Ley 45 junto con la Ley 35 de 1993 expide el
estatuto orgdnico del sector financiero, donde se
reglamenta la intervencidn regulatoria en las
actividades del sector, asi como se reglamenta el
procedimiento de venta de las acciones del Estado
en las instituciones financieras y las entidades
aseguradoras.

La Ley 100 de 1993 realiza una reforma laboral,
para fomentar el ahorro privado y disminuir las
cargas sobre las finanzas publicas.

La razén del patrimonio técnico y los activos
ponderados, debe ser presentada a la Superintendencia
Bancaria, segtin lo establecido en el numeral 2 del
articulo 82 del Estatuto Orgdnico del Sector
Financieroy en el articulo 2 del Decreto 206 de 1999,
referente a la obligaciéon de acreditar ante la
Superintendencia Bancaria el margen de solvencia y
patrimonio técnico saneado para su operacidn,
superando el margen de 7%.

En la Ley 510 de 1999 se realizan los cambios en el

funcionamiento del sistema financiero, donde se

-
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coloca como punto primordial la capiralizacién, y
posteriormente la estructura de la constitucion, las
inversiones, el FOGAFIN, las funciones de la
Superintendencia Bancaria, de Valores y la
intervencion de las entidades financieras. En el articulo
117, se define que los establecimientos de crédito, las
sociedades de capitalizacidn, de servicios financieros,
las entidades aseguradoras, las boisas de valores, con
excepeién de las entidades administrativas de los
fondos de pensiones y cesantias, pueden tener acciones
en sociedades de inversién colectiva.

La Ley 543 de 1999 crea el sistema UVR. Se da un
plazo de tres anos a las corporaciones de ahorro y
vivienda para convertirse en bancos.

En la Ley 546 de 1999 se realiza la conversién de
las corporaciones de ahorro y vivienda a bancos

comerciales.

4. Contexto. Hechos estilizados
del sector bancario en
Colombia®

4.1 Participacion de la produccion del
sector en la economia

Durante el periodo comprendido entre 1994 y 2002
el sector bancario en Colombia registré una tendencia
incipiente hacia la consolidacién del sector después
del periodo de crisis financiera, lo cual se reflejé en la
participacién de los ingresos operacionales del sector
dentro del PIB, puesto que pasé de 0.0069% del PIB
entre 1994 y 1999 2 0.0052% en el periodo de crisis
financiera 2000-2001 y presentd una leve recuperacién
en el 2002 con 0.0058% del PIB.

§ Los estados financieros de las firmas bancarias desde 1989 sc tomaron de la pdgina clectrénica de fa Superintendencia Bancaria (se
encuentran dentro de la ventana de cifras econémicas y financieras), y se encuentran para el principio del periodo hasta ¢l 2001 con

una periodicidad trimestral, posteriormente con una periodicidad mensual, razén por la cual para tener una muestra homogénea se
tomard la base de dartos trimestral. El PIB es tomado de la pdgina electrénica del DANE (se encuentra dentro del vinculo economia).

i
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Grafico 1: Participacion de los ingresos operacionales en el PIB®

0,0090% -

0,0080% -+

0.0070% -

0.0060% E

0,0050%

0,0040% -

0.0030% -

0.0020% -

0.0010%

0,0000% s e ]
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

ANO

Fuente: Superintendencia Bancaria y Dane. Calculos de la autora.

Grafico 2: Participacion de los ingresos operacionales en el PIB de acuerdo con el esquema de propiedad
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Fuente: Superintendencia Bancaria y Dane. Caiculos de la autora.

Grafico 3: Participacion de los gastos y costos en los activos totales
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora.

? Se tomd esta participacién solamente desde 1998 y no para todo ¢l perfodo de andlisis, debido a que el PIB antes de esta fecha tenfa
otra metodologia que no desestacionalizaba los datos, por lo cual la participacién de los ingresos operacionales con respecto al PIB no

serfan COﬂlpﬂI‘ﬁblt‘S con PQI‘I’OdOS anteriores.

20



D A% "a @ B ?t’ Y R.g
Revista Facul

td

ta
& € §

-

de Ciencias Economi

cas

SECCION ECONOMICA

Grafico 4: Participacion de los gastos y costos en los activos
totales de acuerdo con el esquema de propiedad
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora.

El grifico 2 muestra la participacién anual de los
ingresos operacionales en la produccién de la
economfa, desagregado por la propiedad de las firmas,
y se encuentra que en promedio las firmas privadas
tuvieron una mayor participacién, seguidas de las
firmas extranjeras y por dltimo las firmas publicas.

4.2 Participacién de los gastos en los activos totales
Los gastos y costos pasaron de representar 25% de los
activos en 1989 a 35% en la época de crisis econdmica
y financiera. Asi, los gastos como proporcién de los
activos registraron su punto mds alto en la crisis
financiera que se dio en 1999 (Grifico 3).

El gréfico 4 muestra la participacién anual de los gastos
y costos en los activos de acuerdo con el esquema de
propiedad y se encuentra que las firmas nacionales
privadas en promedio tuvieron los menores gastos
administrativos seguidas de las firmas extranjeras y por
tltimo las firmas publicas. Cabe anotar que pese a que
las firmas publicas durante la mayor parte del periodo

19 Tal como lo muestra Castro (2001).
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de andlisis fueron menos eficientes en racionalizar sus
gastos y costos'?, parece existir un punto de quiebre

de esta tendencia a partir de la crisis financiera.

4.3 Rentabilidad (ROA)

Al observar la rentabilidad' del negocio del sector
bancario para el periodo de andlisis (Gréfico 5), se
muestra que hasta 1997 la rentabilidad promedio era
de 0.86% de sus activos; posteriormente entre 1998 y
2001 disminuyd la rentabilidad, puesto que en promedio
presentan pérdidas de 0.88% de sus activos; recuperaron
incipientemente la rentabilidad durante 2002-2004,
puesto que en promedio fue de 0.98% de sus activos.

El Gréfico 6, muestra la rentabilidad para cada afio de
acuerdo con el esquema de propiedad de las firmas.
En promedio, las firmas privadas son las que presentan
mayor rentabilidad (0.74% de los activos) seguidas de
las extranjeras (0.56% de los activos) y por ultimo las
menos rentables son las firmas publicas que registran
pérdidas (-2.89% de los activos).

' La rentabilidad es considerada como la razén existente entre las utilidades del cjercicio y los activos totales.
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Grafico 5: Rentabilidad del sector bancario en Colombia
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora.

Grafico 6: Rentabilidad del sector seguros de vida en Colombia de acuerdo con el esquema de propiedad
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Célculos de la autora.

4.4 Tamano del sector bancario

El nimero de firmas en el periodo de andlisis no
presenta una gran variacién (Grafico 7); sin embargo,
se registra una disminucién después de 1999,
posiblemente debido a la crisis econémica y financiera
a la que se enfrentd el sector.

Por otro lado, si observamos el nimero de firmas de
acuerdo con el esquema de propiedad (Gréfico 8), se
observa que las privadas registraron un aumento de
50% hasta 1999, pero descendieron nuevamente en
24%, posiblemente debido a que en el periodo de

crisis financiera se origindé un proceso de

22

reorganizaciéon de las firmas y la intervencién de
algunas de ellas; por otro lado, las firmas extranjeras
registraron un ndmero relativamente estable de
firmas, las cuales se ven afectadas en menor medida
de la crisis financiera; finalmente, el niimero de firmas
publicas no presenta mayores cambios durante el

periodo de andlisis.

Por otra parte, observando la relacién entre el tamafio
de las firmas y la rentabilidad, se infiere que en los
periodos de crisis financieras se ven mds afectadas las
utilidades de las empresas pequefias que las de las
empresas grandes (Grafico 9).
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Grafico 7: Namero de firmas dentro del sector bancario
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora.

Grafico 8: Nimero de firmas dentro del sector bancario de acuerdo con el esquema de propiedad
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora.

Grafico 9: Rentabilidad de las firmas de acuerdo con el tamaio de las firmas'2
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora,

'* Las firmas que se consideraron como pequefias son las que en el promedio del perfodo tienen menos de 50.000 millones de pesos en
los activos.
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En resumen, dentro de los hechos estilizados y dentro
de los estudios se encuentra que cuando se inici6 el
periodo de crisis econdmica y financiera, muchos
bancos se vieron fuertemente amenazados, debido a
algunas caracteristicas como el tamafio, el tipo de
propiedad, el nivel de produccién a escala, el nivel
de gastos y costos, entre otros. Adicionalmente, esta
crisis financiera y econdémica, obligd a las entidades
bancarias, entre otros, a considerar la fusién como
estrategia util para su fortalecimiento y al aumento
de las sinergias que se obtienen a partir de estos
procesos.

Entonces, se evidencia mediante los hechos estilizados
que los procesos de crisis financieras obligan a las firmas
a utilizar mds eficientemente sus recursos; en especial,
en la reciente crisis financiera las firmas piblicas
presentan un mejoramiento de la eficiencia, rompiendo
con la tendencia ineficiente, lo cual se refleja en sus
razones financieras, aunque ain les hace falta. Por otro
lado, se encuentra que las firmas de mayor tamafo
son mds eficientes, posiblemente por las sinergias que
se generan dentro de las mismas, entre otros hallazgos

ya mencionados.

Grafico 10: Bienes en dacion de pago de acuerdo con el tamaiio de las
Firmas (bienes en dacion de pago / activos)
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Caiculos de la autora.

Grafico 11: Proporcidn de la cartera vencida en la cartera total
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos de la autora.
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Actualmente el sector bancario colombiano se enfrenta a
grandes retos, debido a que los inversionistas extranjeros
son muy sensibles a las sefiales de los mercados, y los
bancos pequefios son muy sensibles ante las etapas
recesivas del ciclo econdmico. Esto ha ocasionado un
aumento de la incertidumbre y especulacién que ha
llevado a las entidades bancarias a vivir una situacién
marcada por creciente iliquidez y en general altas tasas de
interés, lo que ocasiona un incremento en los bienes en

dacién de pago (Grifico 10).

4.5 Eficiencia del sector bancario

Finalmente, se analizard el indicador de eficiencia usado
por FLAR (2003), que es cartera vencida' / cartera
bruta.

Durante el periodo comprendido entre 1989 y 2004
el sector bancario en Colombia registré una alta
dispersién de la eficiencia en la colocacién de cartera,
lo cual pudo obedecer a diferentes circunstancias tales
como la reforma financiera y la seguridad social, que
pudo incidir positivamente en la eficiencia de la
colocacién de la cartera de los bancos, pero que
posteriormente desde finales de la década, se ve
deteriorada nuevamente, entre otros motivos, por la
recesion econémica, donde representan un alto riesgo
en la recuperacién de cartera (Grafico 11).

5. Comentarios finales

Los hechos estilizados del sector bancario colombiano
para el periodo de 1989 -2004 de las firmas bancarias
que componen el sector a partir del andlisis de razones
financieras, muestran que se registré una tendencia

o~ °
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incipiente hacia la consolidacién del sector después
del periodo de crisis financiera, lo cual se ve reflejado
en la participacién de la produccion del sector en la

economia y en la rentabilidad del mismo sector

Por otro lado, se encuentra que las firmas nacionales
privadas, en promedio tuvieron los menores gastos
administrativos seguidas de las firmas extranjeras y por
tltimo las firmas publicas, y en el mismo orden los
mayotes ingresos. Cabe anotar que pese a que las firmas
publicas durante la mayor parte del periodo de andlisis
fueron menos eficientes en racionalizar sus gastos y
costos, parece existir un punto de quiebre de esta

tendencia a partir de la crisis financiera

De otro lado, se encuentra evidencia de que en los
perfodos de crisis financieras se ven mds afectadas las
utilidades de las empresas pequeiias que las de las

empresas grandes.

Finalmente, durante el perfodo comprendido entre
1989 y 2004 ¢l sector bancario colombiano registré
una alta dispersion de la eficiencia en la colocacién de
cartera, lo cual pudo obedecer a diferentes
circunstancias tales como la reforma financiera y la
seguridad social, lo que incide positivamente en la
eficiencia en la colocacién de cartera de los bancos,
pero que posteriormente, se ve deteriorada, a partir de
[a recesién econdmica, donde se incrementa el riesgo

en la eficiencia de la recuperacién de cartera.

En posteriores trabajos se podrian explorar medidas
de eficiencia econémica mds complejas y relacionarlas
con otras caracterfsticas que determinen la eficiencia

de las firmas en el sector bancario.

13 En este caso se utiliza la cartera vencida que tiene mds de 12 meses en mora, debido a que es la que genera mds riesgos e ineficiencia

dentro del sector bancario.
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