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RESUMEN

Este estudio analiza qué factores influyen en la rentabilidad de los bancos colombianos entre
2016 y 2024. Se utilizaron datos de panel y un modelo de regresion lineal multiple para
examinar variables como tamafio, capitalizacion, volumen de préstamos, composicion de la
cartera y depositos. Los resultados muestran que el tamaio del banco es clave para una mayor
rentabilidad, pero una mayor capitalizaciéon y volumen de préstamos no siempre implican
mayores beneficios. La composicion de la cartera también es crucial: segmentos como
vivienda y microcréditos impactan positivamente el ROE, mientras que las carteras

comerciales, de consumo y de vivienda afectan negativamente el ROA.

En conclusién, los bancos colombianos deben ajustar sus estrategias de capitalizacion,

gestion de préstamos y diversificacion de la cartera para mejorar su rentabilidad. Los

hallazgos de este estudio son relevantes para una mejor toma de decisiones en el sector.
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ABSTRACT

This study investigates the key determinants of profitability for Colombian banking
institutions between 2016 and 2024. Using panel data and multiple linear regression, we
analyzed variables such as bank size, capitalization, loan volume, portfolio composition, and
deposits. Our findings indicate that larger banks tend to be more profitable. However, higher
capitalization and loan volumes do not always lead to greater profits. Portfolio composition
is also crucial: segments like housing and microcredit positively impact ROE, while

commercial, consumer, and housing portfolios negatively affect ROA.

In conclusion, Colombian banks should adjust their capitalization, loan management, and

portfolio diversification strategies to enhance profitability. The results of this research

provide valuable insights for better decision-making in the banking sector.

Keywords: Net income, ROA, ROE, Rentability, banks
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INTRODUCCION

El sistema financiero colombiano se caracteriza por la prominente participacion de los
bancos, los cuales desempenan un rol central como intermediarios financieros en la economia
nacional. El sector bancario, columna vertebral de la economia colombiana, cumple una
funcién crucial en la intermediacion de recursos, y es uno de los pocos en los que las
entidades operan en un mercado competitivo y en constante evolucion. En las ultimas
décadas, el sector bancario colombiano ha experimentado una notable expansion y
transformacion, como se evidencia en el rapido crecimiento de sus activos totales y en el
fortalecimiento de la competencia. Sin embargo, en los ultimos afios, los bancos colombianos

han enfrentado desafios significativos en un entorno dindmico y cada vez mas complejo.

La globalizacion del comercio y los mercados financieros, junto con la desregulacion y el
avance tecnoldgico, han impactado las operaciones bancarias y, en consecuencia, han
afectado su rentabilidad; ademas, los cambios tecnologicos han alterado las posibilidades de
economias de escala y alcance. Como parte del fendmeno de la globalizacion, la participacion
de bancos internacionales en los mercados locales ha aumentado, lo que ha incrementado la
competencia y reducido los margenes de beneficio. Para enfrentar los choques negativos y
preservar la estabilidad financiera, los bancos han aumentado la presion competitiva al
ofrecer una mayor variedad de productos y servicios, diversificando sus actividades mas alla
de las tradicionales. Esta diversificacion ha permitido a muchos bancos aumentar su tamafio
considerablemente, disminuir costos promedio y diferenciar su negocio para mantener la

competitividad a nivel nacional. Por ejemplo, Goetz et al. (2016) encontraron que el



desarrollo a través de la diversificacion de productos y la expansion geografica reduce el

riesgo bancario y tiende a mejorar la eficiencia.

Es razonable considerar que todos estos cambios han planteado desafios significativos para
los bancos colombianos, ya que el contexto en el que operan se ha transformado rapidamente.
Estos desarrollos ciertamente afectan el desempeio de la industria bancaria en Colombia vy,
por lo tanto, tienen implicaciones en los determinantes de su rentabilidad. Es importante
identificar los factores que impactan principalmente en el desempefio de los bancos en
Colombia. En este sentido, algunos estudios previos han contribuido a encontrar los
determinantes de la rentabilidad del sector bancario, explorando, por ejemplo, el tamafio del
banco, el riesgo de crédito, la estructura de pasivos y la concentracion, entre otros (Gomez et

al., 2009).

De hecho, el rendimiento varia ampliamente de un banco a otro. Se puede suponer que una
serie de factores, tales como las diferencias en el tamafio, la estructura y la ubicacion de los
bancos, asi como en la calidad de la gestion bancaria, las carteras de activos y la composicion
de los pasivos, contribuyen a esta variabilidad en los beneficios bancarios. La importancia de
la rentabilidad bancaria a nivel tanto micro como macro ha llevado a investigadores,
académicos, gerentes bancarios y autoridades regulatorias a desarrollar un extenso interés en
los determinantes de la rentabilidad bancaria (Liu, 2022). Algunos bancos obtienen tasas de
retorno relativamente mas altas que las de otros, y de aqui surge la pregunta acerca de cuanto
de la variacion en la rentabilidad de estos bancos proviene de diferencias en factores

enddgenos bajo el control de la gestion bancaria. La respuesta a esta pregunta es relevante



para el desarrollo de estrategias operativas destinadas a mantener la estabilidad de los bancos

que operan en el sector colombiano.

En la literatura, el desempefio del sistema bancario ha sido ampliamente discutido. Si bien
muchos investigadores han tratado de identificar las fuentes de variacion de la rentabilidad a
nivel bancario, hay pocos estudios que examinen los determinantes de la rentabilidad
especifica de este sector en Colombia. En cuanto a los efectos de factores internos en la
rentabilidad de los bancos, se ha investigado este tema en relacidén con paises especificos de
América Latina, y se ha llevado a cabo un niumero limitado de estudios teéricos para la region
de Colombia. Por ejemplo, Garcia (2016) investigd los determinantes de la rentabilidad del
sector bancario colombiano en el periodo 2000-2014, y encontré6 un aumento en la
concentracion y una estructura del sector de competencia monopolista en el periodo

analizado.

Estudios previos desarrollados sobre bancos en Colombia se han centrado en otros aspectos
del desempefio bancario. Estrada et al. (2010) examinaron los determinantes de los margenes
de interés bancario en Colombia, y encontraron que los margenes de interés estan
principalmente influenciados por la ineficiencia de las instituciones de crédito y, en menor
medida, por la exposicion al riesgo crediticio y el poder de mercado. Arganaraz (2015)
analiz¢ si las inversiones en tecnologia de la informacion (TI) afectan la eficiencia de los
bancos. Quintero y Garcia (2006) analizaron la eficiencia de los costos de los bancos
colombianos. Sarmiento et al. (2018) examinaron el impacto de las fusiones bancarias,

descubriendo que, en promedio, las fusiones bancarias llevan a una mejora en la eficiencia.



De acuerdo con lo anterior, un analisis especifico y mas reciente de los determinantes de la
rentabilidad bancaria en Colombia es necesario, ya que se puede apreciar que son pocos los
autores (Garcia., 2016; Gomez et al., 2009) que se han centrado en un analisis explicito de

los determinantes de la rentabilidad de los bancos colombianos.

El objetivo de este estudio es examinar la rentabilidad bancaria en el contexto de los bancos
en Colombia, y a partir de este andlisis desarrollar un modelo de regresion. Para lograrlo,
consultamos una extensa literatura que se centra en los determinantes especificos de la
rentabilidad bancaria. Por consiguiente, sobre la base de estudios previos que destacaron el
impacto de factores internos en la rentabilidad bancaria, hemos incluido en nuestro modelo
de regresion un conjunto de variables internas para capturar sus efectos en el desempefio de

los bancos en Colombia.

Este estudio analiza Uinicamente los determinantes internos de la rentabilidad del sector
bancario colombiano durante el periodo 2016-2024, que ha enfrentado considerables desafios
tras la crisis financiera global. A pesar de esto, el sector bancario colombiano ha permanecido
seguro y solido, y ha continuado apoyando el financiamiento de las actividades econdmicas
debido a las medidas tomadas por las autoridades pertinentes y a la supervision publica

efectiva.

Por ultimo, es importante precisar que cuando en este trabajo de investigacion se habla de e/
banco, no nos referimos a un banco en particular, sino a un banco promedio del sistema

financiero colombiano.
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1. REVISION DE LA LITERATURA

Existen varios estudios sobre los efectos de las caracteristicas de las empresas en la
rentabilidad. Siguiendo los trabajos iniciales de Short (1979) y Bourke (1989), hay una serie
de estudios mas recientes que han intentado identificar los principales determinantes de la
rentabilidad bancaria en muchos paises, algunos de los cuales consideran un pais

determinado, mientras que otros consideran paneles de paises.

Por ejemplo, los estudios de Berger et al. (1987), Goddard et al. (2004), Neely y Wheelock
(1997), Athanasoglou et al. (2008), Naceur y Goaied (2008), Gomez et al. (2009) y Garcia
(2016) dedicaron sus respectivos analisis a un pais especifico. En particular, algunos estudios
empiricos sobre la rentabilidad bancaria se centraron en paises como Grecia (Mamatzakis &
Remoundos, 2003), Reino Unido (Saeed, 2014; Kosmidou et al., 2008a, 2008b), Australia
(Williams, 2003), Tunez (Naceur & Goaied, 2008), Pakistan (Gul et al., 2011; Ali et al.,
2011a), Kenia (Tarus et al., 2012), China (Sufian & Habibullah, 2009a), Filipinas (Sufian &

Chong, 2008), Turquia (Alper y Anbar, 2011) y Suiza (Dietrich y Wanzenried, 2009).

El segundo grupo de estudios, que analiz6 un panel de paises, incluye: Haslem (1968), Short
(1979), Bourke (1989), Demirgiig-Kunt y Huizinga (1999), Angbazo (1997), Abreu y
Mendes (2002), Staikouras y Wood (2004), Pasiouras y Kosmidou (2007) y Molyneux y
Thorton (1992). Estos estudios exploraron los determinantes de la rentabilidad bancaria en
un contexto de multiples paises en Europa, y encontraron una asociacidon positiva

significativa entre el retorno sobre el patrimonio, la tasa de interés, la tasa de inflacion, la
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concentracion bancaria y la propiedad gubernamental en cada pais europeo. Hassan y Bashir
(2005) inspeccionaron la rentabilidad de una muestra de bancos isldmicos con sede en 21
paises diferentes. Demirglic-Kunt y Huizinga (1999) consideraron una amplia gama de
caracteristicas especificas de los bancos, asi como condiciones macroecondmicas,
tributacion, regulaciones, estructura financiera e indicadores legales, centrados en el examen
de los determinantes de la rentabilidad bancaria. Demirgiic-Kunt y Huizinga (1999),
utilizando datos a nivel bancario de 80 paises en el periodo 1988-1995, exploraron como las
caracteristicas bancarias y macroeconémicas en general afectan tanto los margenes de interés
como los rendimientos bancarios. Los resultados empiricos de estos estudios divergen
considerablemente entre si debido a las diferencias en los conjuntos de datos, periodos de

tiempo y paises investigados.

Aparte de un estudio de un solo pais o basado en un panel de paises, una revision de la
literatura previa sobre la rentabilidad bancaria revela numerosos factores que la afectan. De
hecho, encontramos algunos elementos comunes que se utilizan para clasificar mas adelante
los determinantes de la rentabilidad bancaria. En todos los estudios mencionados, estos
factores se clasifican en dos categorias principales: aquellos que estan bajo el control de la
gestion (factores internos) y aquellos que estan fuera del control de la gestion (factores
externos). Por esta razon, puede resultar mas apropiado clasificar la literatura relacionada
segin los determinantes internos y externos de la rentabilidad bancaria investigados en
estudios previos, en lugar de hacerlo segtn la investigacion basada en un pais particular o en
un conjunto de paises. En este sentido, estudios mas recientes han hecho una distincion entre

los factores gerenciales y los ambientales; es decir, una serie de factores internos y externos
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que afectan la rentabilidad bancaria. Por ejemplo, el estudio de Abreu y Mendes (2002)
inspecciono el impacto de variables especificas del banco junto con otras variables en la
rentabilidad de bancos comerciales de cuatro paises de la Union Europea para el periodo
1986-1999. Un estudio desarrollado por Athanasoglou et al. (2008) sobre los determinantes
de la rentabilidad bancaria en la region del sureste de Europa encontrd que todos los
determinantes especificos del banco (los factores internos) tienen efectos significativos en la

rentabilidad bancaria.

Segun la naturaleza y el propoésito de cada estudio incluido en la revision de la literatura, se
han propuesto una serie de variables explicativas para ambas categorias mencionadas
anteriormente. Los determinantes internos de la rentabilidad bancaria generalmente estan
influenciados por las estrategias y decisiones de la gestion bancaria. Estos determinantes
también podrian denominarse factores micro, o especificos del banco, que basicamente
revelan las diferencias con respecto a las fuentes y usos de la gestion de fondos, capital,
liquidez y gestion de gastos; es decir, el nivel de liquidez, la politica de provisiones, la
eficiencia operativa, la adecuacion del capital, la gestion de gastos y el tamafio del banco.
Por ejemplo, en la mayoria de los estudios anteriores, los determinantes internos se centraron
en variables especificas del banco, tales como el tamafio del banco, el riesgo, la relacion de

capital, los préstamos y los depositos.

Por otro lado, los determinantes externos son variables que no estan relacionadas con la
gestion del banco, y generalmente reflejan el entorno econdmico y legal (tanto el relacionado

con la industria como el macroeconémico) que afecta la operacion y el rendimiento de las
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instituciones financieras; es decir, el crecimiento econémico, la inflacién y la capitalizacién
de mercado. Algunos estudios recientes sobre este segundo grupo de determinantes también
se centran en el impacto de las regulaciones en el desempefio bancario (Barth et al., 2004),
pero solo se ha informado una evidencia débil para respaldar que la estructura de supervision

bancaria y las regulaciones afectan las ganancias bancarias.

En la literatura, si bien la rentabilidad bancaria generalmente se expresa como una funcioén
de determinantes internos y externos, se ha demostrado especialmente que los factores
especificos del banco son importantes en la determinacion de la rentabilidad de estos. Los
determinantes internos de la rentabilidad estan empiricamente bien explorados, y la mayoria
de los estudios anteriores han afirmado que para lograr una alta rentabilidad son factores
importantes el tamano (Berger et al., 1987; Bikker y Hu, 2002), la relacion de capital
(Molyneux & Thorton, 1992), la relacion de liquidez (Bourke, 1989; Molyneux & Thorton,
1992), la calidad de los activos y la eficiencia operativa de los bancos. Los resultados mixtos
alcanzados en la literatura previa generaron inicialmente una vaga comprension del efecto de
los factores internos en la rentabilidad bancaria y luego un aumento en el interés hacia este

tema.

El objetivo de este estudio es investigar la relacion entre los factores internos y la rentabilidad
en los principales bancos de Colombia, y contribuir de esta manera a enriquecer la literatura
sobre este tema. Seglin la naturaleza y el propdsito de cada estudio mencionado en la revision
de la literatura, se han propuesto una serie de variables explicativas para los determinantes

internos de la rentabilidad bancaria. En particular, los determinantes controlables por la
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gestion (internos) considerados en este estudio son: tamafio, relacion de capital, relacion de

préstamos (relacion de liquidez), depdsitos y composicion de cartera.

De acuerdo con la literatura previa, el presente estudio busca probar cinco hipdtesis, a partir
de la relacion tamano de los activos-rentabilidad en el sistema financiero colombiano, la
relacion capital-utilidad en el sistema financiero colombiano, la relacion entre la ratio de
préstamos y la rentabilidad en el sistema financiero colombiano, la relacion entre la ratio de
depositos y la rentabilidad en el sistema financiero colombiano y la relacién entre la
composicion de cartera y la rentabilidad en el sistema financiero colombiano, que se plantean

a continuacion.

1.1. HIPOTESIS 1. RELACION TAMANO DE LOS ACTIVOS-

RENTABILIDAD EN EL SISTEMA FINANCIERO COLOMBIANO

Una de las preguntas mas relevantes en la literatura es si el tamafio de los bancos maximiza
la rentabilidad bancaria. La relacion entre el tamaiio y la rentabilidad ha sido investigada en
estudios previos, y muchas investigaciones empiricas han confirmado el papel del tamafio
como un determinante de la rentabilidad bancaria. En la revision de los estudios sobre la

relacion entre el tamafio del banco y la rentabilidad, se han encontrado diferentes resultados.

En estudios desarrollados por Alper y Anbar (2011), Smirlock (1985), Boyd y Runkle (1993),

Bikker y Hu (2002) y Dogan (2013), se ha observado una relacion positiva significativa entre
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el tamafio y la rentabilidad. Asimismo, Camilleri (2005), Athanasoglou et al. (2008),
Pasiouras y Kosmidou (2007), Gul et al. (2011) y Saeed (2014) encontraron que el tamafo

afecta positivamente la rentabilidad de los bancos que investigaron.

Los estudios anteriores sobre el efecto del tamafio en la rentabilidad bancaria se alinean
principalmente con la idea de que los grandes bancos pueden beneficiarse de economias de
escala, lo que les permite una reduccion de costos (Bourke, 1989; Molyneux & Thorton,
1992; Bikker y Hu, 2002; Goddard et al., 2004), y se espera que tengan una mayor produccion
que los bancos mas pequefios. Al menos hasta cierto nivel, si el tamafo relativo de una
empresa aumenta, su poder de mercado, el riesgo reducido y las economias de escala

conducen a un aumento en la eficiencia operativa.

Basandose en esta hipotesis de eficiencia relativa (Clarke et al., 1984), los bancos mas
grandes son en promedio mas eficientes (Berger & Humphrey, 1997) y mas rentables que los
mas pequefios, como resultado de su eficiencia superior. Los grandes bancos también podrian
beneficiarse de economias de alcance con riesgos reducidos y con la diversificacion de
préstamos y productos, proporcionando asi acceso a mercados en los que los bancos
pequefios no pueden entrar. Como resultado, la variable de tamafio se incluye en el modelo
de regresion, para capturar las posibles ventajas de costos asociadas con el tamafio
(economias de escala) y la mayor capacidad de los bancos mas grandes en la diferenciacion

de sus productos y servicios.
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La revision de la literatura destaca que el tamafio de la entidad bancaria puede tener un efecto
positivo en su rentabilidad si existen economias de escala significativas, y que la
diversificaciéon de productos y riesgos (economias de alcance) puede llevar a una relacion
negativa entre el tamafo y la rentabilidad bancaria, ya que el aumento de la diversificacion
podria determinar mayores riesgos. Sin embargo, la evidencia de tales economias no es
univoca, porque los hallazgos no revelan que un aumento en el tamafio siempre amplie el
nivel de rentabilidad. Mientras que algunos estudios han encontrado economias de escala
para grandes bancos (Berger y Humphrey, 1997; Altunbas et al., 2001), otros han encontrado
deseconomias para ellos, o economias de escala para los bancos pequefios. En particular,
Vander (2002) observo economias de escala solo para los bancos mas pequefios en Europa y

deseconomias de escala para los mas grandes.

Algunos investigadores suponen que los bancos podrian reducir costos al aumentar su
tamafio; pero, por otro lado, que podrian incurrir en ineficiencias de escala (Berger y
Humphrey, 1997); por esta razon, los bancos mas pequefios podrian ser més rentables que
sus contrapartes mas grandes; por lo tanto, los hallazgos empiricos de estudios previos son
mixtos. Por ejemplo, Scholtens (2000) verificd que las ganancias de los pequefios bancos
europeos aumentaron mas rapido que las de los bancos mas grandes, y Williams (2003)

sugirid lo contrario para los bancos extranjeros que operan en Australia.

Algunos autores han demostrado que los bancos muy grandes a menudo enfrentan
ineficiencias de escala porque solo se pueden lograr pocos ahorros de costos al aumentar el

tamafio de una empresa bancaria (Berger et al., 1987; Boyd & Runkle, 1993). Segtn estos
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estudios, los bancos que se han vuelto extremadamente grandes podrian mostrar una relaciéon
negativa entre el tamafio y la rentabilidad, causada por los costos relacionados con la gestion
de empresas extremadamente grandes, gastos generales de procesos burocraticos y costos de

agencia (Stiroh & Rumble, 2006; Pasiouras & Kosmidou, 2007; Athanasoglou et al., 2008).

Otros investigadores también encontraron que los bancos mas grandes alcanzan un nivel de
beneficios mas bajo en comparacion con los mas pequenos, lo que implica una relacion
negativa entre la rentabilidad y el tamafio del banco. Estos resultados son sugeridos por
Sufian y Chong (2008), en Asia; Miller y Noulas (1997), en Estados Unidos, y Bashir (2003),

sobre los bancos islamicos de Oriente Medio.

Naceur (2003) afirmd especialmente que el tamano de los bancos tiene una influencia
negativa y significativa principalmente en los margenes de interés neto. Esta relacion inversa
también fue encontrada por Zopoudinis et al. (2000), Kosmidou (2008) y Sufian y Habibullah
(2009b) para los bancos convencionales. Finalmente, Dietrich y Wanzenried (2009)
concluyeron en su estudio sobre el desempefio bancario que la relacion negativa observada
en los grandes bancos depende de las enormes pérdidas causadas por un porcentaje de

préstamos irrecuperables.

Los hallazgos anteriores mencionados llevan a una comprension vaga del efecto del tamafio
en la rentabilidad en el sector bancario y también a la del aumento del interés en este tema.
Al igual que en la literatura, el tamafio del banco se incluye en este estudio como una variable

independiente, y se mide por los activos totales.
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Basados en la revision principal de la literatura, se ha afirmado que la rentabilidad de un

banco esta positivamente asociada con el tamafio, y se plantea por tanto la primera hipotesis.

HI. Existe una relacion positiva entre el tamario y la rentabilidad bancaria.

1.2. HIPOTESIS 2. RELACION CAPITAL-UTILIDAD EN EL SISTEMA

FINANCIERO COLOMBIANO

La ratio de capital es un elemento crucial en la evaluacion de la adecuacion de capital y la
solidez general de los bancos. Representa la capacidad de un banco para hacerles frente a las
pérdidas; en general, se utiliza como un indicador de la fortaleza financiera de una institucion
bancaria. En el contexto del sistema financiero colombiano esta ratio es especialmente
relevante, dada la necesidad de los bancos de mantener una estructura de capital robusta para
enfrentar posibles crisis financieras y ofrecerles seguridad a los depositantes en condiciones

macroeconomicas inestables.

Los bancos bien capitalizados tienden a enfrentar menores costos asociados al riesgo
financiero, lo que, a su vez, puede traducirse en mayor rentabilidad. Esto se debe a que una
mayor capitalizacion reduce el riesgo de insolvencia al igual que los costos de financiacion,
aumentando asi los margenes de interés sobre los activos rentables. Este efecto positivo del
capital sobre la rentabilidad bancaria ha sido ampliamente documentado en la literatura.

Tanto Abreu y Mendes (2002) como Naceur (2003) encontraron que en algunos paises
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europeos los bancos bien capitalizados presentaban menores costos de quiebra y financiacién
y mayores margenes de interés, lo que resultaba en una relacion positiva entre capital y

rentabilidad bancaria.

En el contexto de Colombia, un banco con una alta relacion capital-activos, es decir, con
mayor ratio de capital, reduce la necesidad de financiamiento externo, lo que aumenta su
rentabilidad al disminuir el riesgo y mejorar su calificacion crediticia. En contraste, un banco
con una baja ratio de capital enfrenta un mayor riesgo de apalancamiento, lo que conlleva

mayores costos de endeudamiento.

Varios estudios empiricos han mostrado que los bancos con una estructura de capital mas
solida tienden a ser mds rentables y tienen una mayor capacidad para enfrentar tiempos de
crisis econdmica. Por ejemplo, Bourke (1989) encontr6é una relacion positiva significativa
entre la adecuacion de capital y la rentabilidad en su estudio sobre los determinantes del
desempefio bancario en 12 paises de Europa, América del Norte y Australia. De manera
similar, Berger (1995a) y Angbazo (1997) concluyeron que en Estados Unidos los bancos
bien capitalizados eran mas rentables que sus contrapartes menos capitalizadas. En Europa,
Molyneux y Thornton (1992) argumentaron que la relacion capital/rendimiento impacta

positivamente en el desempefio de los bancos, especialmente en los de propiedad estatal.

En Colombia, el marco regulatorio y la supervision prudencial han enfatizado en la necesidad
de mantener una adecuada capitalizacion bancaria para garantizar la estabilidad financiera.

La Superintendencia Financiera de Colombia (SFC, 2024) a lo largo de los afios ha
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implementado normativas que requieren que los bancos mantengan un nivel minimo de
capital adecuado para enfrentar posibles pérdidas y mantener la confianza del mercado. Esta
orientaciébn es coherente con la evidencia empirica de que los bancos con mayor
capitalizacidon enfrentan menores riesgos y, por lo tanto, son mas resistentes en tiempos de

incertidumbre econdmica.

Algunos estudios han mostrado resultados positivos entre la capitalizacion y la rentabilidad
en el contexto colombiano. Garcia et al. (2009) y Kosmidou (2008), por ejemplo,
demostraron que los bancos mejor capitalizados eran en promedio mas rentables y
presentaban mayor resistencia a las crisis financieras. Obamuyi (2013) sefial6 en su estudio
sobre la rentabilidad bancaria en economias emergentes que una estructura de capital robusta
es fundamental para mantener la rentabilidad y la estabilidad en el sector bancario. Sin
embargo, aunque la capitalizacion en general juega un papel esencial en el desempenio de las
instituciones financieras, la evidencia empirica sobre la relacion entre la ratio de capital y la

rentabilidad no siempre es concluyente.

Algunos estudios sugieren que los bancos con menor capitalizacion podrian tener mayores
beneficios debido a un mayor nivel de apalancamiento y, por lo tanto, mayores rendimientos
asociados con mayores riesgos. Este enfoque, alineado con la hipotesis de riesgo-
rendimiento, sugiere que los bancos con menor ratio de capital podrian ser mas rentables
comparados con aquellos con mayor capitalizacion (Saona, 2011; Ali et al., 2011b; Staikouras

& Wood, 2004). En este sentido, una alto ratio de capital puede indicar menor apalancamiento
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y, por ende, menor riesgo, lo que se traduce en una menor rentabilidad debido a la mayor

seguridad en caso de pérdidas o liquidacion.

A pesar de esta perspectiva, la mayoria de la literatura revisada sugiere una relacion positiva
entre la ratio de capital y la rentabilidad bancaria. Esto se debe a que los bancos con mayor
capitalizacion suelen ser menos dependientes del financiamiento externo, lo que impacta

positivamente en sus beneficios, especialmente en tiempos econdémicamente desafiantes.

Por lo tanto, basandonos en la evidencia empirica y teodrica, podemos formular la segunda

hipotesis para el contexto colombiano.

H2. Existe una relacion positiva entre la ratio de capital y la rentabilidad bancaria en

Colombia.

1.3. HIPOTESIS 3. RELACION ENTRE LA RATIO DE PRESTAMOS Y LA

RENTABILIDAD EN EL SISTEMA FINANCIERO COLOMBIANO

En el contexto del sistema financiero colombiano, la ratio de préstamos (préstamos totales
sobre activos totales) es un indicador critico para evaluar la eficiencia de la gestion de la
cartera de activos y pasivos de los bancos. Esta ratio no solo mide la liquidez de una entidad
financiera, sino que también refleja la capacidad del banco para generar ingresos a través de

sus actividades de préstamo, las cuales son fundamentales para la rentabilidad bancaria.
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Los préstamos constituyen la principal fuente de ingresos para los bancos, y se espera que
tengan un impacto positivo en su rendimiento financiero. Diversos estudios han encontrado
una correlacion positiva entre la liquidez y la rentabilidad bancaria, sugiriendo que una mayor
proporcioén de activos liquidos podria disminuir la exposicion al riesgo y, por ende, los
accionistas estarian dispuestos a aceptar un menor retorno sobre el capital. Bashir (2003) y
Sufian y Habibullah (2009b) encontraron que los bancos con un alto volumen de préstamos
en relacion con sus activos tendian a tener mayor rentabilidad debido a los ingresos generados

por los intereses de los préstamos.

En Colombia, la capacidad de los bancos para gestionar eficazmente su cartera de préstamos
es fundamental, dado que una alta ratio de préstamos a activos podria indicar una sélida
generacion de ingresos a través de actividades de préstamo; sin embargo, es importante
considerar que una alta ratio de préstamos puede conllevar mayores costos de financiamiento
y mayor exposicion al riesgo de crédito, lo que podria afectar negativamente la rentabilidad.
Si los bancos expanden rapidamente su cartera de préstamos, pueden enfrentar costos de

financiamiento mas altos que podria repercutir negativamente en su rentabilidad.

Desde una perspectiva tedrica, el impacto del volumen total de préstamos sobre el desempefio
bancario es complejo y dificil de predecir. Un banco con una tasa de crecimiento elevada en
su volumen de préstamos podria ser més rentable debido al aumento en la actividad de
negocios. No obstante, un crecimiento elevado en el volumen de préstamos también podria

llevar a una disminucion de la calidad crediticia y, por ende, a una reducciéon de la
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rentabilidad. Si el banco aumenta el volumen de préstamos mediante margenes mas bajos, se

podria presumir un efecto negativo sobre la rentabilidad.

Estudios previos han demostrado resultados mixtos en cuanto a la relacion entre la ratio de
préstamos y la rentabilidad bancaria. Abreu y Mendes (2002) encontraron en su analisis de
bancos en Portugal, Espafa, Francia y Alemania una relacion positiva entre la ratio de
préstamos y la rentabilidad. Por otro lado, Hassan y Bashir (2005) y Staikouras y Wood
(2004) documentaron que una mayor ratio de préstamos influye negativamente en la
rentabilidad, indicando que la rentabilidad de un banco depende tanto del volumen como de

la composicion de su cartera de crédito.

Normalmente, los préstamos generan ingresos por intereses, y una gran cartera de crédito
deberia implicar mayores beneficios para el banco (Rhoades & Rutz, 1982); sin embargo,
una gran cartera de crédito también podria conducir a una reduccion de las ganancias del
banco si en su mayoria incluye préstamos de alto riesgo, que podrian generar menores

rendimientos y pérdidas financieras.

Duca y McLaughlin (1990) concluyeron que las variaciones en la rentabilidad bancaria
dependen en gran medida de los cambios en el riesgo crediticio. Miller y Noulas (1997), por
su parte, revelaron una relacion negativa entre el riesgo crediticio y la rentabilidad, sugiriendo
que las variaciones en el riesgo crediticio pueden reflejar cambios en la calidad crediticia de

la cartera de préstamos de un banco (Cooper et al., 2003).
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Por lo tanto, es posible concluir que, en Colombia, el tamafio de la cartera de crédito de un
banco afecta su rentabilidad de manera positiva o negativa dependiendo de su composicion
en términos de calidad crediticia. No obstante, la mayoria de los estudios sugieren una

relacion positiva entre la ratio de préstamos y la rentabilidad bancaria.

Basandonos en la evidencia empirica y teorica, formulamos la tercera hipotesis para el

contexto colombiano.

H3. Existe una relacion positiva entre la ratio de préstamos y la rentabilidad bancaria en

Colombia.

1.4. HIPOTESIS 4. RELACION ENTRE LA RATIO DE DEPOSITOS Y LA

RENTABILIDAD EN EL SISTEMA FINANCIERO COLOMBIANO

Como en todo sistema bancario, los bancos necesitan los depositos de sus clientes para, a su
vez, con estos depdsitos poder financiar a otros clientes que tienen necesidad de financiacion
para diferentes fines. Con esto, se podria decir que una mayor cantidad de depositos
contribuiria a una mayor rentabilidad de los bancos; sin embargo, es importante subrayar la
demanda de los créditos, pues, sin estos, no hay rentabilidad para los bancos. Lo que si se
podria afirmar es que mientras exista la demanda adecuada de créditos, cuanto mayor sea la

cantidad de depositos de un banco, mayor seran sus ganancias y, por ende, su rentabilidad.
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Podemos reafirmar lo mencionado en el parrafo anterior mediante la evidencia empirica de
Naceur y Goaied (2008), cuando muestran que los bancos con mejores resultados son
aquellos que mantienen alta su relacion de depositos a activos, ya que al aumentar esta
relacion de depositos se incrementa la posibilidad de transformar estos fondos en activos

productivos.

De acuerdo con la evidencia y el andlisis anteriores, planteamos la cuarta hipdtesis.

HA4. Existe una relacion positiva entre los depositos y la rentabilidad bancaria en el sistema

financiero colombiano.

1.5. HIPOTESIS 5. RELACION ENTRE LA COMPOSICION DE CARTERA

Y LA RENTABILIDAD EN EL SISTEMA FINANCIERO COLOMBIANO

La composicion de la cartera, que incluye la distribucion de préstamos en los segmentos
comercial, de consumo, de vivienda y microcréditos es crucial para entender la estrategia de
gestion de activos de una entidad financiera. La inclusion de esta variable como
independiente en el modelo de regresion permite evaluar como diferentes enfoques de cartera
pueden influir en las ganancias bancarias. Un alto porcentaje de préstamos en segmentos de
mayor riesgo, como consumo o comercial, puede indicar una mayor exposicion a impagos y
unos menores margenes de interés, afectando negativamente la rentabilidad (Kosmidou et

al., 2008). Por el contrario, una mayor proporcion de préstamos de vivienda, que suelen tener
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menores tasas de morosidad y mejores garantias, podria mejorar la rentabilidad bancaria

(Athanasoglou et al., 2008).

La diversificacion de la cartera es también un factor clave. Estudios como los de Vong y Chan
(2009) sugieren que una cartera diversificada puede reducir el riesgo total y, por ende,
mejorar la rentabilidad; sin embargo, el impacto de la composicion de la cartera no es
unidimensional. Segun Heffernan y Fu (2010), una alta proporcion de ciertos tipos de
préstamos puede tener tanto efectos positivos como negativos, dependiendo del contexto
econémico y de la gestion del riesgo crediticio; mientras que en un entorno econdémico
inestable una alta concentracion en préstamos comerciales podria incrementar el riesgo y
reducir la rentabilidad, en tiempos de crecimiento econdmico, estos mismos préstamos

podrian generar mayores retornos.

En el contexto del sistema financiero colombiano, caracterizado por fluctuaciones
econdmicas y desafios en la supervision crediticia, la composicion de la cartera emerge como
un determinante significativo de la rentabilidad bancaria. El desafio para la gestion de los
bancos radica en equilibrar adecuadamente la cartera para optimizar los rendimientos

mientras se minimizan los riesgos de crédito (Golin, 2001).

Basados en los estudios previos, se puede plantear la quinta hipdtesis para esta investigacion.

H5: Se espera que la composicion de la cartera tenga una relacion positiva significativa con

la rentabilidad.
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2. METODOLOGIA

Para identificar los determinantes de la rentabilidad de los bancos en el sistema financiero
colombiano, se implementdé un modelo de regresion multiple con datos de panel,
considerando las variables previamente especificadas. El analisis se complementa con una
seccion enfocada en el periodo prepandemia, lo que permite contrastar dos modelos: uno que
refleja la dinamica econdmica y financiera previa a la pandemia y otro que incorpora los
efectos del covid-19, un evento de alta significancia historica a nivel global. Este enfoque
metodoldgico no solo facilita la comparacion temporal de las variables determinantes de la
rentabilidad bancaria, sino que enriquece el analisis, al permitir la evaluacion de los efectos
perturbadores derivados de un evento exdgeno de gran magnitud, como lo es la crisis sanitaria

global, sobre la estabilidad y rentabilidad del sector financiero en Colombia.

Para robustecer los resultados obtenidos y proporcionar una comparacion mas exhaustiva, se
implementan dos modelos adicionales a los dos modelos previamente mencionados. El
primero, es un modelo robusto, que permite evaluar la consistencia de los resultados
obtenidos con respecto a posibles heterocedasticidades y/o especificaciones incorrectas en el
modelo base. El segundo, es un modelo de efectos fijos tanto para la variable “Banco” como
para la variable “Afio”, con el objetivo de controlar las caracteristicas invariables dentro de
cada entidad bancaria y a lo largo del tiempo, eliminando asi posibles sesgos de estimacion

y mejorando la precision de las inferencias.
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En esta seccion, describimos tanto las variables dependientes como las independientes
seleccionadas para nuestro andlisis sobre la rentabilidad bancaria en el sistema financiero
colombiano. Aunque la definicion de rentabilidad varia entre unos y otros estudios bancarios,
en linea con la literatura previa que ha investigado los determinantes de la rentabilidad de los
bancos, en el presente estudio nos basamos en tres de las medidas mas comunmente utilizadas
de rentabilidad bancaria. En la literatura, existen varias ratios utilizadas para medir la
rentabilidad de los bancos (Sufian y Habibullah, 2009b; Naceur y Omran, 2011). La presente
investigacion no comprende todas las dimensiones de la rentabilidad ni todos los posibles
determinantes internos, sino que se limita al ROE y al ROA como las variables dependientes,

y considera a una serie de factores internos como las variables independientes.

En linea con estudios previos sobre rentabilidad bancaria, se utilizan ratios como indicadores
de rentabilidad, ya que son invariables a la inflacion; es decir, no se ven afectados por
cambios en el nivel general de precios. Dado que el numerador y el denominador en las ratios
de rentabilidad se miden en términos monetarios basados en niveles de precios del periodo,
en un andlisis de series temporales como este, el valor real de las ganancias puede verse

influenciado por las tasas de inflacion, que cambian con el tiempo.

Por lo tanto, la deflacion de precios utilizando algun indice de precios base dejaria las ratios
inalteradas. La primera medida es el ROE, que mide el retorno a los accionistas sobre su
capital, y se calcula como la ratio de beneficios netos al total del capital. El ROE indica los
rendimientos a los accionistas sobre el valor en libros de sus inversiones (capital) y revela

cuan bien la gestion de un banco esta utilizando los fondos de los accionistas. En otras
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palabras, el ROE mide la eficiencia de una empresa para generar ganancias a partir de cada
unidad de capital de los accionistas y muestra cuan exitosamente una compaifiia utiliza los

fondos de inversion para generar crecimiento en las ganancias.

Aunque la literatura financiera usualmente utiliza el ROE para medir la rentabilidad, no es el
unico indicador en la evaluacion de la rentabilidad, ya que el ROA puede considerarse otra
medida significativa para comparar el desempefio operativo de los bancos; por ejemplo, para
los bancos que usualmente reportan un ROE mas bajo debido a una menor ratio de
apalancamiento (mayor capital). Por lo tanto, en nuestro analisis también examinamos el
ROA, la ratio de beneficios netos al total de activos, como un indicador alternativo de
rentabilidad, y lo utilizamos en el modelo de regresion como una segunda variable
dependiente, similar a lo utilizado en los estudios de Abbasoglu et al. (2007), Naceur y
Goaied (2008) y Kosmidou (2008). De hecho, como sefiala Golin (2001), el ROA ha surgido
como el indicador funcional clave de la rentabilidad bancaria, y en la literatura se ha

convertido en la medida mas comun de rentabilidad bancaria.

El ROA refleja la capacidad de la gestion de un banco para generar beneficios a partir de los
activos, e indica cudn eficazmente se gestionan los recursos del banco para producir
ganancias (Golin, 2001; Hassan y Bashir, 2005). En principio, el ROA mide el beneficio
ganado por cada unidad monetaria de activos y refleja la capacidad y eficiencia de la gestion
del banco para utilizar los recursos financieros y los de inversién para generar ingresos.
Segtin Rivard y Thomas (1997), el ROA es un indicador basico de la capacidad de un gestor

bancario para generar beneficios a partir de los activos financieros y reales del banco, ya que
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no se ve influenciado por un alto capital, y evalua la capacidad de generacion de retornos de

todos los activos de un banco.

En la industria bancaria, los bancos se comparan entre si sobre la base del ROA, ya que
mientras que el ROE no considera el apalancamiento financiero, el ROA representa una
mejor medida de la capacidad de una empresa para generar retornos sobre su cartera de
activos. Al igual que Naceur y Goaied (2008), Kosmidou (2008), entre otros, en este estudio

consideramos el ROA una variable dependiente.

Como potenciales determinantes de la rentabilidad de los bancos colombianos, consideramos
solo cinco variables independientes especificas de las entidades. Precisamente, los factores
internos utilizados como determinantes internos del rendimiento son: el total de activos de
un banco, que representa el tamafio del banco, y la ratio de capital al total de activos, que
representa la solidez del capital, los préstamos al total de activos, los depositos totales al total
de activos y la composicion de cartera. Los determinantes internos del rendimiento bancario
pueden reconocerse como factores que estan en gran medida determinados por las decisiones
y objetivos de la gestion del banco, que son capaces de influir definitivamente en los

resultados operativos de un banco.

Dado que los efectos de la gestion en la rentabilidad pueden inspeccionarse examinando el
balance y las cuentas de pérdidas y ganancias de estas instituciones, los determinantes

internos provienen directamente de las politicas y decisiones de la gestion del banco, y
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generalmente se basan en la informacién financiera recopilada de los balances y estados de

resultados de estas entidades.

Las variables especificas de los bancos examinados en este estudio provienen tanto de los
estados de resultados como de los balances de los principales bancos colombianos incluidos
en la muestra. Las definiciones, formulas y fuentes de estas variables se describen a
continuacion, mientras que sus supuestos tedricos se explican en la seccion anterior, revision
de la literatura.

En este estudio, el tamafio del banco se incluye en el modelo de regresion como una variable
independiente, y se mide por el total de activos. Generalmente, se ha verificado que el efecto
del aumento del tamafio en la rentabilidad es positivo hasta cierto punto. De hecho, para los
bancos que se vuelven excesivamente grandes, el impacto del tamafio podria ser negativo,

especialmente debido a razones burocraticas.

La ratio de capital se incluye como una variable independiente para examinar la rentabilidad
bancaria. Como un indicador del capital de un banco, utilizamos la ratio de capital medida
por el capital sobre el total de activos. La ratio de capital al total de activos representa la
capitalizacion bancaria, e identifica la capacidad de un banco para gestionar pérdidas y
exposiciones al riesgo. Un mayor nivel de capital aumenta la rentabilidad, ya que un banco
puede cumplir facilmente con los estdndares de capital regulatorio al tener mas capital y, en
consecuencia, utilizar el exceso de capital para préstamos. Se espera que la ratio de capital

tenga una relacion positiva con la rentabilidad, porque los bancos bien capitalizados son
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menos riesgosos y mas rentables (Bourke, 1989; Hassan y Bashir, 2005; Berger ,1995b y

Demirgii¢c-Kunt y Huizinga, 1999).

La ratio de préstamos netos al total de activos se considera en este estudio como una variable
independiente, para determinar el impacto de los préstamos en la rentabilidad de los bancos.
Los préstamos son la principal parte de los activos generadores de intereses, y se estima que

tienen una relacion positiva con la rentabilidad bancaria.

Los depositos son la principal fuente de financiamiento de los bancos, y su impacto en la
rentabilidad se indica por la ratio de depositos al total de activos. La ratio de depdsitos al
total de activos se considera una variable independiente en este estudio, y se espera que tenga
un impacto positivo en las ganancias de los bancos. No obstante, el efecto en la rentabilidad
originado por un crecimiento en los depodsitos esta influenciado por varios factores. Por
ejemplo, depende de la eficiencia operativa de un banco (es decir, la capacidad del banco
para transformar las responsabilidades de los depdsitos en activos generadores de ingresos)

y de la calidad crediticia de los activos generadores de ingresos.

La composicion de la cartera de préstamos se utiliza como una medida de la estrategia de
gestion de activos de un banco y se incorpora como una variable independiente en el anélisis
de regresion para evaluar su impacto en las ganancias de los bancos colombianos. Esta
variable refleja la distribucion de los préstamos en segmentos tales como comerciales, de

consumo, de vivienda y microcréditos, y es un indicador de la politica de riesgo del banco.
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Una alta concentracién en segmentos mas riesgosos puede reducir la rentabilidad debido a
mayores tasas de morosidad o menores margenes de interés. Por ejemplo, una mayor
proporcion de préstamos comerciales o de consumo podria estar asociada a menores
ganancias si estos segmentos son mas volatiles. Por el contrario, una mayor proporcion de
préstamos de vivienda puede aumentar la rentabilidad debido a menores tasas de morosidad
y mejores garantias. De manera similar, una alta proporcion de microcréditos podria ser

positiva si estos préstamos generan altos margenes y contribuyen a la inclusion financiera.

Las explicaciones de las variables dependientes e independientes consideradas en el analisis
se presentan en tabla 1, en la que se listan las variables utilizadas para evaluar la rentabilidad
y sus determinantes internos, incluida la descripcion, la medida y los efectos esperados de

los determinantes sobre la rentabilidad seglin la mayor parte de la literatura consultada.
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Tabla 1

Descripcion de las variables y efecto esperado en la rentabilidad

Variable Descripcion Medida Efecto esperado

en la rentabilidad

Variables dependientes

ROE

ROA

Retorno sobre el patrimonio

Retorno sobre activos

Utilidad neta/ promedio patrimonio (%)

Utilidad neta/ promedio activo (%)

Variables independientes

Activos Total activos Total activos (en millones de pesos $) +
CapRatio Ratio de capital Patrimonio/total activos +
LoanRatio Ratio de cartera Cartera neta/total activos +
DepActivos Depositos Depositos/total activos +
ComercialComp Composicion cartera comercial Cartera comercial/cartera neta +
ConsumoComp Composicidn cartera consumo Cartera consumo/cartera neta +
ViviendaComp Composicion cartera vivienda Cartera vivienda/cartera neta +
MicroComp Composicion cartera microcredito  Cartera microcrédito/cartera neta +

Nota. Elaboracién propia, con datos de la SFC (principales indicadores mensuales — NIIF).
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3. EL MODELO DE REGRESION

Para estimar los determinantes de la rentabilidad bancaria para el caso colombiano,
utilizamos un modelo de regresion lineal para datos panel. En este sentido, la mayoria de los
estudios sobre la rentabilidad bancaria, como los de Short (1979), Bourke (1989), Molyneux
y Thorton (1992), Demirgiig-Kunt y Huizinga (1999), Athanasoglou et al. (2006), Garcia et
al. (2009) y Goddard et al. (2004), utilizaron modelos lineales para evaluar el impacto de
diferentes factores que pueden ser significativos para explicar la rentabilidad. Por lo tanto, la
estrategia basica de estimacion es agrupar las observaciones entre bancos y aplicar el analisis

de regresion en la muestra agrupada.

Un analisis agrupado permite obtener estimaciones mas consistentes de los pardmetros dentro
del modelo, y es un método util cuando la asociacion entre las variables es estable a través
de las unidades de corte transversal. Nuestro conjunto de datos demuestra que los bancos
colombianos presentan respuestas similares a los movimientos ciclicos, y por eso decidimos
aplicar el método de minimos cuadrados ordinarios agrupados (OLS, por sus siglas en inglés
ordinary least squares), ya que es la estimacion de regresion mas consistente debido a su
calidad general de minimizacion del sesgo y la varianza (Koutsoyiannis, 2003; Greene,
2004). Por lo tanto, para verificar las hipodtesis de este estudio se lleva a cabo un andlisis
multivariado utilizando un modelo de regresion OLS, y se utilizan técnicas de regresion de
panel para investigar los determinantes internos. Seleccionamos datos de panel porque
permiten medir respectivamente la variabilidad individual y el cambio dindmico de las

unidades a lo largo del tiempo.
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Para examinar los determinantes de las ganancias de los bancos colombianos, estimamos un

modelo de regresion lineal de la siguiente forma:

Yje = g + BLACTIVO,, + B,DEPACTIVOS;, + BsCAPRATIO;, + B,LOANRATIO;,
+ BsCOMERCIALCOMP;, + BsCONSUMOCOMP;,

+ BsVIVIENDACOMP;, + BsMICROCOMP;, + €,

Donde:

J = banco individual

¢t = ano

vj: = rentabilidad del banco j en el tiempo ¢

Xij: = factores internos (determinantes) de la rentabilidad de un banco

€ término de perturbacion (error) distribuido normalmente

Adicional a la anterior ecuacion, se decidio analizar los determinantes de la rentabilidad de
un banco prepandemia tomando la base de informacién entre enero del 2016 y marzo del
2020, buscando analizar cambios tanto en el modelo como en variables independientes
significativas. Ademas, se decidio correr unas regresiones robustas y otras de efectos fijos en
las variables “Banco” y “Afo” controlando las caracteristicas individuales. Asi, el analisis
realizado permite no solo evaluar los determinantes principales en la rentabilidad de un banco
del sistema colombiano, sino también contrastar los diferentes modelos mencionados

anteriormente.
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4. RESULTADOS

En general, los datos que se presentan a continuacion en la tabla 2 muestran una alta
variabilidad en la mayoria de las variables, lo que sugiere una diversidad significativa en los
valores observados. Las medias proporcionan una buena idea del valor central de cada
variable, pero las altas desviaciones estdndar indican que los valores pueden estar muy
dispersos alrededor de la media. Esto es especialmente notable en los activos y en los
indicadores de rendimiento como el ROA y el ROE; ademas, las composiciones de los
activos, como la comercial y la de consumo, también presentan una considerable variabilidad.
En resumen, aunque las medias ofrecen una vision general, la dispersion de los datos es un

factor crucial por considerar, para entender completamente la distribucion de los valores.

La matriz de correlacion de las variables financieras contenidas en la tabla 2 se presentan

mas abajo, en la tabla 3.



Tabla 2

Estadisticas descriptivas de las variables
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Variables OBS Media Desv Est Min 25% 50% 75% Max
Activos 2.671  27.197.290 42.921.330 85.522 2.058.599 7.364.662 13.170.920 253.130.900
DepActivos 2.671,00 0,6034 0,1636 - 0,5549 0,6258 0,7212 0,8812
ROA 2.671,00 0,0064 0,0315 -0,2773 0,0083 0,0101 0,0184 0,108
ROE 2.671,00 0,0687 0,149 -0,9164 0,0253 0,0537 0,1375 0,7637
CapRatio 2.671,00 0,1516 0,1031 0,0563 0,0995 0,1266 0,1678 0,9495
LoanRatio 2.671,00 0,078 0,1816 - 0,5741 0,7548 0,9875 0,985
Comercial Comp 2671 0,4192 0,3057 0,1479 0,3895 0,6721 1
ConsumoComp  2.671,00 0,3451 0,2999 - 0,1818 0,2667 0,5563 1
ViviendaComp 2.671,00 0,089 0,1211 - 0,0458 0,0895 0,1555 0,5253
MicroComp 2.671,00 0,1459 0,2966 0,0001 0,0007 0,0261 0,0472 0,9651

Nota. Elaboracion propia, con datos de la Superintedencia Financiera de Colombia (Principales indicadores mensuales — NIIF)



Tabla 2
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Activo  DepActivos ~ ROA

Activo
DepActivos 0,10
ROA
ROE
CapRatio
LoanRatio -0,04

ComercialCo
mp
ConsumoCo
mp
ViviendaCom

p
MicroComp

CapRatio LoanRatio ComercialC ConsumoC ViviendaCo MicroComp

omp omp mp

Nota. Elaboracion propia, con datos de la Superintedencia Financiera de Colombia (Principales indicadores mensuales — NIIF)
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La matriz de correlacion contenida en la tabla anterior muestra varias relaciones importantes
entre las variables financieras: primera, existe una correlacién positiva moderada entre
Activo y ROA (0,15) y ROE (0,18), sugiriendo que un aumento en los activos podria estar
asociado con un mejor rendimiento sobre los activos y el patrimonio; segunda, hay una
correlacion negativa significativa entre DepActivos y CapRatio (-0,58), lo que indica que a
medida que la ratio de depositos sobre activos aumenta, la ratio de capitalizacion tiende a
disminuir; tercera, ROA y ROE estan altamente correlacionados (0,79), lo cual es esperado,
dado que ambos son indicadores de rentabilidad, aunque se aplican a diferentes bases (activos
totales versus patrimonio); cuarta, la relacion entre LoanRatio y Comercial Comp es negativa
(-0,40), lo que sugiere que un aumento en la ratio de préstamos podria estar asociado con una
disminucion en la compensacion comercial; quinta, ConsumoComp tiene una correlacion
negativa con Comercial Comp (-0,52) y MicroComp (-0,45), que podria indicar una relacion
inversa entre la compensacion por consumo y estos otros factores; sexta, ViviendaComp
presenta una correlacion negativa con CapRatio (-0,27) y MicroComp (-0,27), sugiriendo
que un aumento en la compensacion por vivienda podria estar asociado con una disminucién
en la ratio de capital y en la compensacion por microcréditos. Las correlaciones mas fuertes
en la matriz son entre ROA y ROE (0,79), DepActivos y CapRatio (-0,58) y ConsumoComp
y ComercialComp (-0,52). Estas relaciones destacan como ciertos factores financieros

pueden influir entre si de manera significativa dentro del analisis.

La tabla 4 muestra los modelos de regresion de panel para los determinantes del ROE.



Tabla 4

Resultados de los modelos para el ROE como variable dependiente

41

Variables ROE ROE ROE ROE efectos
(1) robusto  prepandemia fijos
() 3) 4
Const -0,3624***  -0,1480%**  -0,5132%** 3/ 4]34%**
LnActivo 0,0373***  (0,0244***  0,0473***  (,22]12%**
DepActivos 0,0111 0,0020 0,1390***  -(0,3524%**
CapRatio -0,1051%**  -0,2029%**  (,3798***  (0,4126***
LoanRatio -0,1221%%*  -0,0934%**  _(,2]154%%** -0,0080
Comercial Comp -0,1125%**  -0,1044***  -0,2654*** -0,0472
ConsumoComp -0,0528*  -0,0479%*%* -0,0171 -0,0341*
ViviendaComp -0,0914**  -0,0850%**  -0,1090* 0,4826%**
MicroComp 0,0467 0,0279 0,0089 0,0885
Efectos fijos
Efectos fijos banco X
Efectos fijos afio X
R2 0,219 0,581 0,634
Adjusted R2 0,217 0,579 0,627

Notas. La columna (1) corresponde al modelo con la totalidad del tiempo de estudio, la columna

(2) corresponde al modelo de manera robusta, la columna (3) corresponde al modelo teniendo en

cuenta los datos antes de la pandemia por covid-19, y la columna (4) corresponde al modelo

teniendo en cuenta la totalidad del tiempo de estudio mas una aplicacion de efectos fijos tanto en

la variable “Banco” como en la variable “Afio”.
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El coeficiente del tamafio de los activos es positivo y altamente significativo en todos los
modelos, lo que sugiere que un mayor tamafo de los activos del banco se asocia
consistentemente con un aumento del ROE, siendo este efecto particularmente fuerte en el

modelo de efectos fijos.

En cuanto a CapRatio, su impacto varia entre los modelos. Mientras que en los modelos
totales y robustos el coeficiente es negativo y significativo, lo que indica que una mayor
capitalizacion reduce el ROE, en el modelo prepandemia y en el de efectos fijos este
coeficiente se vuelve positivo y significativo, lo que sugiere que antes de la pandemia, y al

considerar efectos fijos, una mayor capitalizacion se vinculaba con un aumento del ROE.

El LoanRatio muestra una relacion negativa y significativa con el ROE en la mayoria de los
modelos, indicando que un mayor ratio de préstamos reduce el ROE, aunque esta relacion es
mas pronunciada en el modelo prepandemia. Finalmente, los componentes comerciales y de
consumo también tienen impactos negativos y significativos sobre el ROE, mientras que el
coeficiente de ViviendaComp presenta un efecto mixto: negativo en los primeros tres
modelos, pero positivo y altamente significativo en el modelo de efectos fijos, sugiriendo que
los créditos de vivienda podrian mejorar el ROE cuando se consideran las particularidades

de cada banco y cada afo.

En conjunto, estos resultados sugieren que la estructura del balance y las caracteristicas

especificas de los bancos influyen de manera significativa en el ROE, con variaciones
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importantes en el periodo prepandemia y bajo el control de efectos fijos; ademas, se observa
un cambio en la influencia de la capitalizacion y los créditos de vivienda en la dindmica del
ROE cuando se ajustan los modelos a estas circunstancias especificas.

La tabla 5 muestra los modelos de regresion de panel para los determinantes del ROA. El
coeficiente de tamano de los activos es positivo y significativo en todos los modelos,

indicando que un mayor tamafo de los activos contribuye a un aumento del ROA de manera

consistente, siendo mas pronunciado en el modelo con efectos fijos.

Tabla §

Resultados de los modelos para el ROA como variable dependiente

Variables ROA ROA ROA ROA
(1) Robusto Prepandemia Efectos fijos
) 3) 4)

const -0,0270%** -0,0298%** -0,1206%** -0,05662%**
LnActivo 0,054%** 0,0038*** 0,0088*** 0,0357%*%*
DepActivos 0,0178*** 0,0083*%** 0,0474%*** -0,0459%%**
CapRatio -0,1046%** 0,0281%*** 0,1072%** -0,0040
LoanRatio 0,0077** -0,0077%** -0,0269°%** 0,0125*
Comercial Comp -0,0502%** -0,0314%** -0,0544*** -0,0206%*
ConsumoComp -0,0639%*** -0,0218%** -0,0149 -0,0419%**
ViviendaComp -0,0775%%* -0,0331*** -0,0514%** 0,0692%**



Variables ROA ROA ROA ROA
(1) Robusto Prepandemia Efectos fijos
) 3) 4
MicroComp -0,0250%** -0,0074%** -0,0006 0,0109
Efectos fijos
Efectos fijos banco X
Efectos fijos afio X
R2 0,324 0,573 0,763
Adjusted R2 0,322 0,570 0,759

Notas. La columna (1) corresponde al modelo con la totalidad del tiempo de estudio, la columna

(2) corresponde al modelo de manera robusta, la columna (3) corresponde al modelo teniendo en

cuenta los datos antes de la pandemia por covid-19, y la columna (4) corresponde al modelo

teniendo en cuenta la totalidad del tiempo de estudio mas una aplicacion de efectos fijos tanto en

la variable “Banco” como en la variable “Afio”.

En cuanto a CapRatio, se observa un comportamiento variable. En el modelo total y de
efectos fijos el coeficiente es negativo, lo que indica que una mayor capitalizacion tiende a
reducir el ROA, mientras que en los modelos robusto y prepandemia el coeficiente es
positivo, sugiriendo que, antes de la pandemia, una mayor capitalizacion se asociaba con un

aumento del ROA. Esto resalta el cambio en la relacion entre capitalizacion y rentabilidad

tras la pandemia.
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Respecto al LoanRatio, su coeficiente es significativo en todos los modelos, pero varia en
direccion. En el modelo prepandemia el coeficiente es negativo, lo que sugiere que una mayor
ratio de préstamos reducia el ROA de manera mas marcada antes de la pandemia; sin
embargo, en el modelo total y de efectos fijos, este efecto cambia a positivo, lo que indica un
posible cambio estructural en la relacion entre los préstamos y el ROA después de la

pandemia.

Finalmente, los componentes comerciales y de consumo mantienen un impacto negativo en
el ROA en casi todos los modelos, mientras que el componente de vivienda muestra un
comportamiento mixto: negativo en los primeros tres modelos, pero positivo y significativo
en el modelo de efectos fijos, lo que indica que los créditos de vivienda pueden mejorar el

ROA bajo ciertas condiciones especificas de banco y de afio.

En conjunto, estos resultados sugieren que la pandemia modifico las relaciones entre las
principales variables financieras y el ROA, afectando especialmente la influencia de la
capitalizacion y los préstamos en la rentabilidad. Ademas, el modelo de efectos fijos revela
particularidades en la relacion del ROA con los créditos de vivienda y el tamano de los

activos, al controlar las diferencias entre bancos y anos.

Este analisis sugiere que la pandemia tuvo un impacto considerable en las relaciones entre
las variables financieras y el ROA, alterando la influencia de factores como la capitalizacion.
La constante mas baja en el periodo prepandemia sugiere que el nivel base del ROA de los

bancos del sistema financiero colombiano eran mas bajos antes de la pandemia.
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S. CONCLUSIONES

Las hipotesis planteadas sobre los impactos de las diferentes variables en las utilidades del
sector bancario se cumplen de manera parcial. El analisis revela que el tamafio del banco,
medido por el LnActivo, tiene una relacidon positiva y significativa con la rentabilidad
bancaria tanto en términos de ROE como de ROA, confirmando que los bancos mas grandes

tienden a ser mas rentables.

En cuanto a la ratio de capital (CapRatio), la hipdtesis de que una mayor ratio de capital esta
asociada con una mayor rentabilidad se cumple en algunos modelos, ya que en el caso del
ROE prepandemia y del ROA prepandemia se observan relaciones positivas y significativas;
sin embargo, en los modelos completos y de efectos fijos, esta relacion es negativa para
ambas medidas de rentabilidad, lo que sugiere que, en ciertos contextos, una mayor
capitalizacion puede reducir la rentabilidad, particularmente después de la pandemia o

cuando se controlan efectos fijos.

El LoanRatio también muestra una relaciéon ambigua. Aunque se esperaria que una mayor
ratio de cartera estuviera asociada con una mayor rentabilidad, los resultados indican
relaciones negativas en los modelos prepandemia y robusto tanto para el ROE como para el
ROA, lo que lleva a rechazar parcialmente esta hipdtesis. No obstante, en los modelos de
efectos fijos, el impacto del LoanRatio es positivo en la rentabilidad, sugiriendo que la
relacion entre la cartera y la rentabilidad puede depender del contexto especifico del banco y

del periodo.
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En cuanto a los depositos (DepActivos), se confirma la hipdtesis de que tienen una relacion
positiva con la rentabilidad bancaria, con coeficientes positivos y significativos en la mayoria
de los modelos para ambas variables dependientes. Esto refuerza la idea de que los depdsitos

son un factor clave para la rentabilidad bancaria.

Finalmente, la composicion de la cartera (Comercial Comp, ConsumoComp, ViviendaComp,
MicroComp) muestra relaciones significativas, pero no siempre positivas. En particular, la
cartera de vivienda presenta un impacto positivo sobre la rentabilidad en el modelo de efectos
fijos, mientras que en otros modelos su impacto es negativo, lo que sugiere que su influencia
en la rentabilidad no es uniforme, y depende de las condiciones especificas de cada banco y

del periodo de estudio.

En conclusion, estos resultados sugieren que si bien algunas hipotesis se confirman, existen
factores contextuales y caracteristicas especificas del mercado bancario colombiano que

deben considerarse para comprender mejor los determinantes de la rentabilidad bancaria.
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6. IMPLICACIONES DE POLITICA

Estos resultados sugieren la necesidad de adoptar un enfoque flexible y adaptado al contexto
especifico del sector bancario colombiano. Se debe fomentar la consolidacion de los bancos
para generar economias de escala, pero evitando la concentracion excesiva que limite la
competencia. Los requisitos de capital deben ser revisados, dado que su relacién con la
rentabilidad no es lineal, y puede depender de factores macroecondémicos y sectoriales.
Asimismo, es fundamental promover politicas que incentiven la captacion de depositos, dada
su relacion positiva con la rentabilidad, y fomentar una adecuada diversificacion de las
carteras de crédito para mitigar riesgos. Finalmente, las politicas deben ser sensibles a las
condiciones locales, tales como la dindmica del mercado y los efectos pospandemia, para

garantizar la estabilidad y el crecimiento sostenido del sector.
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