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Resumen

Como organizaciones con participaciones controlantes en empresas del sector financiero
colombiano, los conglomerados financieros representan un fendmeno de gestion estratégica en
el andlisis sectorial a través del modelo de las cinco fuerzas de Michael E. Porter. El estudio de
los hacinamientos cuantitativo y cualitativo, planteado por los profesores Luis Fernando
Restrepo Puerta y Hugo Alberto Rivera Rodriguez,? brinda un punto de partida para la
descripcion y la participacion de dichos conglomerados en el sistema financiero colombiano y
latinoamericano, como compaiias generadoras de valor para sus grupos de interés,
principalmente para los accionistas.

La presente investigacion tiene como propoésito la descripcion de la generacion de valor
de los conglomerados financieros colombianos mediante el uso de elementos y la aplicacion de
métricas que permitan determinar, a través del analisis cuantitativo, si hay una convergencia
estratégica en los segmentos y categorias de competencia de las empresas que conforman dichos
conglomerados.

Palabras claves: conglomerados financieros, holding, estrategia, sector financiero, fuerzas de
Porter.

Abstract

As organizations with controlling interests in companies in the Colombian financial sector,
financial conglomerates represent a strategic management phenomenon in the sectorial analysis
through the five forces model of Michael E. Porter. The study of quantitative and qualitative
crowding, proposed by professors Luis Fernando Restrepo Puerta and Hugo Alberto Rivera
Rodriguez, provides a starting point for the description and participation of these conglomerates
in the Colombian and Latin American financial system, as companies that generate value for
their interest groups, mainly for their shareholders.

This research aims to describe the value generation of Colombian financial conglomerates
through the use of elements and the application of metrics that allow determining, through the
quantitative analysis of the selected sector, if there is a strategic convergence in the segments
and categories of competition of the companies that make up these conglomerates.

Keywords: Financial conglomerates, holding, strategy, financial sector, Porter’s five forces.

2 L. F. Restrepo Puerta, & H. A. Rivera Rodriguez (2006). Andlisis estructural de sectores estratégicos. Bogota:
Centro Editorial Rosarista.
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1. Introduccion

El andlisis sectorial, como herramienta fundamental para la construccién del panorama
competitivo, es ampliamente utilizado por profesionales de diferentes areas del conocimiento
incluyendo las finanzas. Dicho anélisis busca identificar los factores que determinan la creacion
de valor por parte de las empresas que constituyen cada sector econdmico de un pais. Porter
2008) planteo la idea de la comprension de las fuerzas competitivas y la causalidad de sus
subyacentes para identificar los factores que determinan la rentabilidad y la sostenibilidad de
las empresas que componen una industria.

Dentro de las caracteristicas que representan las instituciones financieras, particularmente
el sector bancario, se encuentra su relacion sistémica. Esto significa que su buen y efectivo
funcionamiento es esencial para el bienestar de una economia. (CFA Institute, s. f.)

La evolucion del sistema financiero colombiano ha demostrado fortaleza ante los choques
coyunturales y las crisis financieras recientes. Este hecho se explica principalmente por la
eficiencia en el control y la supervision a los agentes y participantes del sistema. (Uribe
Escobar, 2013)

La Asociacion Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia (Asobancaria, 2024) ha
enfatizado el alto dinamismo del sector financiero colombiano gracias al incremento de la oferta
de productos y servicios financieros, y la adopcion e implementacion de tecnologias afines a
los procesos. Y el Fondo Monetario Internacional (International Money Fund, IMF, 2022), en
su informe de estabilidad del sistema financiero, ha considerado al sistema financiero
colombiano como largo y complejo.

Debido a la importancia sistémica de las instituciones financieras, sus actividades y
desempefio son estrictamente reguladas con la finalidad de reducir el riesgo excesivo que
representaria el que alguna de ellas fallara. (CFA Institute, s. f.)

A partir de 1990, la conglomeracion empresarial fue clave en el proceso de los conceptos
de matrices y filiales, asi como del paso de la banca especializada a un concepto de
“multibanca” para el sector financiero. (Uribe Escobar, 2013)

Es evidente, entonces, dada la importancia sistémica de dichos conglomerados, que se
ejerza su vigilancia y supervision en la asignaciéon de los recursos y la capacidad de
administracion de sus activos financieros. A junio de 2017, estos representaban un poco mas
del 16 % del PIB, los activos en el exterior eran de COP 2,72 billones, y contaban con 231
empresas entre filiales y subsidiarias (Cely et al., 2017). Adicionalmente, para 2020, los activos
administrados por los establecimientos de comercio representaban el 76 % del PIB [Figura 1].
(IMF, 2022)



Figura 1. El sistema financiero colombiano

2. Sociedades de servicios finan- |
cieros o I

—D-I Bancos ‘
—I‘-| Corporaciones financieras ‘
1. Establecimientos de crédito |7—b Compaiias de financiamiento tradicional
| Compaiias de financiamiento ‘
especializadas en leasing
—b| Cooperativas financieras” ‘
| Sociedades administradoras de fondos ‘
de pensiones y censantias
—"| Sociedades fiduciarias ‘
—b| Almacenes generales de depositos ‘
|

Sociedades comisionistas de bolsa

—h| Sociedades administradoras de inversion

Sociedades de intermediacién cambiaria

— X )
y de servicios financieros especiales

—PI Instituciones oficiales especiales ‘
3. Otras instituciones ﬁnancierasli—ﬁ‘| Sociedades de capitalizacion ‘
—l’| Sociedades aseguradoras ‘

Fuente: Colombia, Presidencia de la Republica (1993).

Debido a su naturaleza, los conglomerados financieros son instituciones que representan una
serie de riesgos y recompensas para sus accionistas (stockholders) en funcion de la inversion
que hagan en alguno de los grupos (holdings). La importancia sistémica de los participantes en
el sector financiero es establecida por la Superintendencia Financiera de Colombia, que vigila
el cumplimiento normativo de los indicadores de liquidez y los colchones sistémicos dentro de
la normatividad aplicable, a partir del articulo 13 del Decreto 1477 de 2018 y el paragrafo del
articulo 2.1.1.4.4 del Decreto 2555 del 2010. (Colombia, Superintendencia Financiera, s. f.-b)

La funcién de las empresas del sector financiero colombiano estd enmarcada en el
Estatuto Orgénico del Sistema Financiero, EOSF (Colombia, Presidencia de la Republica,
1993), que delimita la participacion, los requerimientos, el sistema de administracion de riesgos
y el marco de actuacion en las operaciones relacionadas con la naturaleza y la vocacion de cada
entidad dentro del sistema. (Colombia, Superintendencia Financiera, s. f.-b)

El posicionamiento estratégico de las empresas nacionales y mundiales incentivo el
cambio de politicas estratégicas para las colombianas, en especial para aquellas que
participaban en la cadena de valor de productos y servicios financieros. (Zuleta et al., 2016)

Con la llegada del nuevo siglo, el desarrollo tecnologico y de las telecomunicaciones
facilito el alcance de nuevas geografias para las empresas colombianas y, simultdneamente,
aparecieron nuevos retos en su panorama estratégico. La necesidad de satisfacer los conceptos
de eficiencia operativa y de costos se transformaron en pilares de la proyeccion estratégica, y
términos como integracion vertical, fusiones y adquisiciones, cooperacion, competencia global
y prospectiva estratégica se fueron convirtiendo de uso comun.



La agrupacion de empresas de un sector especifico no revestiria mayores complicaciones
a no ser que ellas asumieran una posicion dominante en el mercado, promoviendo el
establecimiento de monopolios u oligopolios que generaran asimetrias en los precios y
cantidades demandadas en una economia (Pindyck & Rubinfeld, 2009). Sin embargo, en el caso
colombiano, este tipo de concentracion tiene mayor connotacion debido a la posicion del sector
financiero en el universo empresarial del pais. Un sector con un pequefio grupo de empresas
que direccionen sus recursos econdmicos y posean participaciones accionarias controlantes
causa complejidades en la actuacion de los agentes frente al esquema regulatorio planteado en
el EOSF.

La Ley 1870 (Colombia, Congreso de la Republica, 2017) establece la normatividad en
relacion con la regulacion y la supervision de los conglomerados financieros en Colombia, la
suficiencia y los requerimientos de capital, los sistemas de administracion y de gestion de
riesgo, y los estandares de gobierno corporativo para las empresas subsidiarias, matrices y
controladoras. (Castillo Lopez, 2022)

Es evidente, entonces, la necesidad de que dichos conglomerados, como instituciones
representativas dentro de la economia colombiana, velen por la sostenibilidad de cada una de
las partes y del todo, como una funcion estratégica para la generacion de valor.

La cadena de valor genérica de Porter identifica las actividades que aportan valor dentro
los procesos y relaciones de una empresa frente a sus clientes [Figura 2].

Figura 2. Cadena de valor genérica de Michael Porter
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Fuente: Aula virtual (s. f.).

1.1 Antecedentes

El inicio de los conceptos de andlisis de los sectores estratégicos en Colombia tuvo como raiz
las transformaciones en el entorno competitivo de la economia con los cambios tecnoldgicos,
sociales, politicos y econdmicos a partir de la década de 2000 (Wilches Sanchez & Rodriguez
Romero, 2016). El posicionamiento actual de las grandes compafiias y conglomerados
empresariales en Colombia puede explicarse por las decisiones tomadas de cara a fortalecer las
ventajas competitivas y comparativas que poseia un grupo de empresas de diferentes sectores
econdmicos, aunque con mayor representatividad en las empresas del sector financiero.

Si bien en las décadas anteriores ya se planteaba la necesidad de la supervision y la
regulacion de las entidades relacionadas con actividades de intervencion y servicios financieros,
fue a partir de 2010 y 2011, en The Joint Forum, del Comité de Basilea de Supervision Bancaria
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(Basel Comitee on Banking Supervision, BCBS) (Ocampo, 2021) que se establecieron
directrices sobre las normatividades necesarias para las empresas del sector financiero a nivel
mundial.

En los ultimos veinte afios, el desarrollo econémico colombiano ha evidenciado un
aumento en la participacion de diferentes compafiias del sector financiero, muchas de las cuales
se caracterizan por su estructura de participacion como holdings o conglomerados financieros,
con participaciones accionarias controlantes en instituciones como bancos, aseguradoras,
sociedades administradoras de fondos de pension y cesantias, compaiias de financiamiento
especializado, sociedades comisionistas de bolsa y fiduciarias, todas ellas vigiladas y
supervisadas por la Superintendencia Financiera de Colombia. (Castillo Lépez, 2022)

El aumento de la actividad econdmica y el desarrollo empresarial colombiano tienen una
estrecha relacion con el avance y la sofisticacion del sistema financiero, donde sus diferentes
actores han aportado a la generacion de un entorno propicio para el emprendimiento de
empresas en funcion de la financiacion, la cobertura de riesgos y la distribucion de los recursos.
(Franco Cuartas, 2017)

La necesidad de la supervision tuvo como principio evitar la “piramidacion” del capital y
la imbricacién relacionada con la composicion de los portafolios de compaiiias subsidiarias de
la matriz dentro de los conglomerados financieros. (Uribe Escobar, 2013; Colombia,
Superintendencia Financiera, s. f.-a)

El aumento de la presencia de empresas financieras extranjeras también ha demostrado la
importancia de este sector en Latinoamérica, dentro las cuales su mayor participacion se
concentra en oficinas de representacion, corporaciones financieras y compafiias de
financiamiento comercial.

La participacion y la competencia de los conglomerados ha adquirido mayor relevancia a
nivel internacional, en particular en Latinoamérica, donde los conglomerados nacionales
participan activamente en diferentes segmentos, demostrando un crecimiento y una estabilidad
significativas [Figura 3 y Figura 4]. (Asobancaria, 2024)

Figura 3. Inversion extranjera directa en Colombia (2009-2024)
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Figura 4. Distribucion porcentual de la inversion extranjera directa (IED) en Colombia por sectores (enero-
septiembre de 2024)
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Fuente: Banco de la Republica, Flujos de inversiones directas en la economia colombiana. (2024).
https://www.banrep.gov.co/sites/default/files/nota_de prensa_inversion directa.pdf

De las Figuras 3 y 4 se observa que la relacion del ingreso de flujos de inversion extranjera
directa (IED) e inversion de portafolios, y el aumento de compafiias del sector financiero es
evidente, creciente y relevante en la constitucion de los conglomerados financieros en
Colombia.

1.2 Revision de la literatura

Los estudios relacionados con el analisis financiero sobre los conglomerados financieros en
Colombia no son muy extensos, aunque el énfasis legal y normativo si es altamente referenciado
en algunos de ellos. En conjunto, vistos desde una perspectiva internacional, representan
complejidades en los manejos corporativos de riesgos. (Schmid & Walter, 2009; Cely et al.,
2017; Saunders & Cornett, 2017)

Ueda y di Mauro (2013) sugirieron diferenciar los valores y el andlisis entre matrices y
subsidiarias respecto a la valuacion de companias del sector financiero.

El analisis sectorial de competitividad y construccion vectorial, a partir de las posiciones
de las ventajas competitivas y comparativas de las empresas, planteado mediante las cinco
fuerzas de Porter (2008). permite identificar los factores que determinan la competitividad y la
rentabilidad de las empresas que componen un sector economico. (Restrepo Puerta & Rivera
Rodriguez, 2006)

Finalmente, Cardozo et al. (2022) hicieron una aproximacion desde el punto de vista
geografico y de la relacion del riesgo bancario de las compaiias que hacen parte de los
conglomerados.



2. Marco teorico

El andlisis sectorial es una herramienta y una funcién esencial en la construccion de un
panorama competitivo. Segun Porter, “el objeto del analisis sectorial no es determinar si una
industria es atractiva o no, sino comprender los mecanismos de la competitividad y las raices
de la rentabilidad” (2008). Asi, entonces, su objetivo principal propende por la caracterizacion
de los factores de imitacion o diferenciales dentro de la posicion estratégica de una empresa y
la identificacion de oportunidades de crecimiento sostenible para ella.

2.1 El esquema de las cinco fuerzas competitivas de Michael Porter

2.1.1 Rivalidad entre competidores existentes
La intensidad de la competencia entre los actores establecidos en un sector define los margenes
y la rentabilidad. En el caso del sector financiero, son las siguientes:

Factores claves

* NUimero y tamafio de los competidores.

* Diferenciacion de productos financieros —por ejemplo, tarjetas de crédito o hipotecas—.
* Costos de cambio para los clientes.

* Innovacion tecnolégica.

Contexto financiero

« Indice Herfindahl-Hirschman (IHH) en Colombia: 1297 en 2023, lo que indica una
concentracion moderada. Sin embargo, las relaciones entre los fondos de inversion y las
empresas subordinadas, las matrices de los grupos y los conglomerados financieros muestran
un indice altamente concentrado (2600) y una participacion controladora por parte de tres
grupos financieros.

* Participacion de los principales bancos: Bancolombia (34,6 %), Bogota (15,5 %) y Davivienda
(12,7 %) lideran la cartera comercial.

2.1.2 Poder de negociacion de los clientes
Este factor mide la capacidad de los clientes para influir en precios y condiciones.

Factores claves

* Sensibilidad al precio de los productos financieros.

* Facilidad de acceso a informacion sobre tasas y condiciones.
* Alternativas disponibles: fintech, crédito informal.

Contexto financiero
* Bancarizacién en Colombia: 94,6 % en 2023, que refleja un alto acceso a los servicios
formales.



* Crecimiento en el uso de aplicaciones moéviles para operaciones (64 % del total en 2023).

2.1.3 Poder de negociacion de los proveedores
Los proveedores incluyen fuentes de financiamiento, tecnologia y recursos humanos
especializados.

Factores claves

* Disponibilidad de capital y tasas de interés.

* Dependencia de infraestructura tecnoldgica avanzada.
* Regulaciones que afectan los costos operativos.

Contexto financiero
» Alta dependencia de los certificados de depdsito a término (CDT), que representaron un
incremento del 6,4 % en los pasivos en 2023.

2.1.4 Amenaza de nuevos entrantes
La facilidad con la que nuevos actores pueden ingresar al sector determina la competitividad a
largo plazo.

Factores claves

* Barreras regulatorias y de capital minimo.

* Economias de escala y alcance requeridas.

* Lealtad de los clientes a marcas establecidas.

Contexto financiero
* En 2023, Colombia incorporé nuevas entidades como Bold, compaiiia de financiamiento,
aunque las barreras siguen altas en razon de los requisitos regulatorios.

2.1.5 Amenaza de productos o servicios sustitutos
Evaluacion de alternativas que pueden remplazar los productos existentes.

Factores claves

» Avance de las fintech y las billeteras digitales.

* Tasas de adopcion de tecnologias alternativas: blockchain y préstamos P2P.
* Regulacién de servicios financieros no tradicionales.

Contexto financiero
* Expansion de las fintech, que complementan o remplazan servicios bancarios tradicionales en
areas como pagos y créditos de consumo.



2.2 Conclusiéon

El analisis de las cinco fuerzas de Porter proporciona una estructura integral para entender las
dindmicas competitivas en el sector financiero colombiano. Este enfoque permite identificar
areas estratégicas como la necesidad de innovacion tecnoldgica, la mejora en la experiencia del
cliente y el fortalecimiento de la regulacion frente a nuevos entrantes y sustitutos [Figura 5].

Figura 5. Resumen de las cinco fuerzas de Michael Porter
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3. Metodologia

Para el desarrollo de la investigacion se tom6 como orientacion metodologica el texto Andlisis
estructural de sectores estratégicos, de Luis Fernando Restrepo Puerta y Hugo Alberto Rivera
Rodriguez (2006), en donde los autores plantearon una serie de sugerencias respecto al analisis
empresarial y sectorial para distintos sectores industriales y la ejemplificacion del método
utilizado.

En la construcciéon del andlisis también se utilizaron las perspectivas de analisis
propuestas en el texto Financial institutions management: a risk management approach, de
Anthony Saunders y Sandra Millon Cornett. (2017)

El estudio de los sectores se realizo en tres etapas y a través de una serie de actividades
conexas que soportan la construccidon del panorama competitivo desde los antecedentes del
sector hasta el diagndstico respecto a su pertinencia y participacion en la economia del pais.

La metodologia planteada por Restrepo Puerta y Rivera Rodriguez (2006) sugiere la
construccion del panorama competitivo en una serie de pasos o algoritmos que establecen la
eficacia del analisis.

Finalmente, la metodologia asumi6 el modelo de las cinco fuerzas de Porter (2008) como
marco de analisis para evaluar las variables competitivas del sector financiero colombiano.

3.1 Consideraciones del modelo

* Rivalidad entre competidores existentes: estudia la concentracién de mercado utilizando el
indice Herfindahl-Hirschman (IHH), que en 2023 fue de 1297 para Colombia, uno los niveles
mas bajos de América Latina.

* Poder de negociacion de los clientes: analiza la bancarizacion, que alcanzé el 94,6 % en 2023,
y el acceso a servicios financieros en zonas rurales y urbanas.

* Poder de negociacion de los proveedores: examina el acceso al capital y la tecnologia por
parte de los conglomerados financieros.

* Amenaza de nuevos entrantes: evalua barreras como regulaciones, requerimientos de capital
y transformacion digital.

» Amenaza de productos sustitutos: analiza las innovaciones tecnolégicas como las fintech, que
han modificado el acceso y uso de los servicios financieros.

3.2 Tipo de estudio

Este trabajo es de caracter descriptivo y explicativo utilizando un enfoque mixto, asi:

* Cualitativo: explora las estrategias de los conglomerados financieros y su relacion con los
indicadores de ventaja competitiva.

 Cuantitativo: utiliza cifras actualizadas para analizar la evolucion del sector financiero
colombiano entre 2017 y 2023.



3.3 Disefio metodologico

* Revision documental: se analizd literatura clave, incluyendo On Competition (Porter, 2008),
informes de la Superintendencia Financiera y Asobancaria, y reportes académicos
relacionados con la competitividad del sector.

* Andlisis comparativo: se realizO una comparacion entre los conglomerados financieros
nacionales y regionales en términos de rentabilidad, asi:

v" ROE: 6,6 %; ROA 15,22 %, en el periodo ponderado entre 2017-2023.
v Activos: COP 960 billones.
v’ Calidad de cartera: 4,9 % en 2023.

* Estudio de casos: se seleccionan conglomerados representativos como Grupo Aval, Grupo
Sura-Bancolombia y Grupo Bolivar para examinar sus estrategias de crecimiento,
diversificacion y sostenibilidad.

3.4 Instrumentos de recoleccion de datos

* Indicadores financieros: datos sobre activos, pasivos, cartera de créditos y participacion de
mercado, considerando una reduccion en la cartera comercial del 2,3 % en 2023 y un
crecimiento de la micro-financiacion del 11,5 % en el mismo ano.

» Matrices estratégicas: herramientas del andlisis de las cinco fuerzas de Michael Porter y
matrices de competencia para evaluar la posicion estratégica de los conglomerados.

* Analisis de datos.

Los datos cuantitativos se procesaron mediante técnicas estadisticas descriptivas y
multivariadas, mientras que los cualitativos se analizaron a través de codificacion temadtica,
basandose en el marco de Porter para interpretar los resultados.

3.5 Justificacion metodologica

Este enfoque metodologico combina teoria estratégica y analisis empirico, proporcionando una
vision integral del sector financiero en Colombia. Asimismo, permite identificar como los
conglomerados financieros enfrentan los desafios de un mercado competitivo, las regulaciones
cambiantes y las nuevas tecnologias mientras contribuyen a la estabilidad econdomica del pais
[Figura 6].
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Figura 6. Resumen de la metodologia utilizada en la investigacion
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4. Resultados

Los estadisticos analizados no lograron resultados determinantes en la construccion del analisis
de hacinamiento de la industria. En el periodo evaluado (2017-2023) hubo inconvenientes
relacionados con los datos analizados, dado que se encontraron cifras andmalas relacionadas
con la crisis de la pandemia en 2020, la recuperacion acelerada en 2021 y la constitucion y
aplicacion, a partir de 2022, de la regulacion de los conglomerados financieros en Colombia.

El andlisis de las cinco fuerzas de Porter indicé una concentracion en el nivel de rivalidad
de los competidores actuales tanto en Colombia como con las empresas subsidiaras en los paises
de Centro y Suramérica. Asimismo, la fuerza de riesgo de ingreso de nuevos competidores fue
la otra determinante de la industria, dada la presencia de competidores internacionales en
diferentes segmentos de negocio, los cuales atin no se establecen como conglomerados, pero
que han ganado terreno en los segmentos en los que participan.

4.1 Resultados estadisticos del analisis del sector financiero colombiano (2017-2023)

Activos totales (en COP billones)
* Media: 759,29
* Mediana (50 %): 730,00
* Desviacion estandar: 146,12
* Cuartiles:
v 25 % (Q1): 651,00
v 75 % (Q3): 871,00

Rentabilidad sobre patrimonio, ROE (en %)
* Media: 8,24
* Mediana (50 %): 7,50
* Desviacion estandar: 1,53
* Cuartiles:
v 25 % (Q1): 7,05
v 75 % (Q3): 9,65

Calidad de cartera; porcentaje de cartera vencida (en %)
» Media: 4,33
* Mediana (50 %): 4,30
* Desviacion estandar: 0,46
* Cuartiles:
v 25% (Q1): 4,05
v 5% (Q3): 4,65

Cartera comercial (en COP billones)
» Media: 278,14
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* Mediana (50 %): 263,00
 Desviacion estandar: 41,47
* Cuartiles:
v’ 25 % (Q1): 247,50
v 75 % (Q3): 307,50

4.2 Resultados economicos de los indicadores financieros relevantes del analisis del sector
financiero colombiano (2017-2023)

Rentabilidad del sistema financiero
* ROE (retorno sobre patrimonio): 6,6 % en 2023; ROA (retorno sobre activos): 0,83 % en el
mismo afo, indicando una moderada eficiencia en la generacion de utilidades.

Crecimiento del crédito

* La expansion del crédito comercial beneficié principalmente a sectores como servicios
(46,5 %), manufacturas (16,4 %) y comercio (13,6 %), destacando el papel del sector
financiero en el soporte al crecimiento econdémico.

Inclusion financiera

* La bancarizacion alcanzo el 94,6 % en 2023, con una cobertura del 100 % en los municipios
del pais. Las operaciones digitales representaron el 64 % de las transacciones totales,
destacando la importancia de la transformacion digital.

Impacto de las fintech y las tecnologias emergentes

* Las fintech han comenzado a competir con las instituciones tradicionales en productos como
pagos y créditos de consumo, impulsando la innovacién y reduciendo costos para los
consumidores.

Contribucion a la economia

* El sector financiero representa una parte significativa del PIB nacional, aunque se enfrenta a
desafios en términos de sostenibilidad y acceso en zonas rurales.
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5. Conclusiones

El analisis de los conglomerados financieros en Colombia llevado a cabo en esta investigacion
evidencid su destacado papel como actores claves en el desarrollo econémico nacional y
regional, especialmente en un entorno marcado por desafios macroecondmicos y coyunturales.
Entre 2017 y 2023, el sector financiero colombiano mantuvo una posicion destacada, con
activos totales que alcanzaron aproximadamente el 130 % del PIB del pais para finales de 2023,
lo que refleja un crecimiento sostenido, a pesar de la desaceleracion global y la alta inflacion
registrada desde 2020. La cartera de créditos mostrd fluctuaciones significativas: mientras que
en 2022 creci6 el 9,1 %, en 2023 registro una contraccion real del 4,1 %, debido a condiciones
econdmicas mas restrictivas y los ajustes en las tasas de interés.

A nivel regional, América Latina enfrentd un crecimiento econémico moderado, con un
promedio anual del 2,1 % entre 2017 y 2022, acompafiado de una inflacion regional que supero
el 8 % en 2022, debido a la disrupcion de las cadenas de suministro y el impacto de los
conflictos internacionales. En este contexto, los conglomerados financieros desempefaron un
papel crucial, facilitando la intermediacion financiera en sectores estratégicos y promoviendo
la digitalizacion, lo que contribuyé a mejorar la inclusion financiera.

En Colombia, la calidad de los activos financieros presentd desafios significativos. La cartera
vencida, medida por el indice de condiciones de vida (ICV), se ubicé en el 5,08 % para finales
de 2023, reflejando las presiones econdmicas sobre los hogares y las empresas. Sin embargo,
la solidez del sistema bancario se mantuvo, con un ROE del 6,62 % y un ROA del 0,83 % en
el mismo afio, lo que evidencia una capacidad de resiliencia frente a la adversidad.

Adicionalmente, el proceso de integracién regional de los conglomerados financieros en
América Latina gener6 importantes sinergias econémicas. En 2023, Colombia liderd iniciativas
relacionadas con las finanzas sostenibles, alinedndose con las tendencias globales de transicion
verde. Estas estrategias resultaron criticas para atraer inversion extranjera directa y consolidar
el desarrollo econdmico inclusivo.

En resumen, los conglomerados financieros colombianos demostraron ser pilares de estabilidad
y crecimiento, a pesar de los retos globales y locales. Su capacidad de adaptacion a escenarios
cambiantes, junto con una vision estratégica de largo plazo, serd fundamental para enfrentar las
incertidumbres econdmicas y climaticas futuras. Este analisis resalta la necesidad de politicas
publicas que fomenten la regulacion eficiente, la estabilidad macroecondmica y la innovacion
tecnologica en el sector financiero, promoviendo un entorno mas dindmico y competitivo en
los afos venideros.
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Apéndice

Las fuerzas competitivas de Michael Porter

Fuerzas Competitivas de Porter

==g==Resumen de calificacion por fuerza
RIESGO DE INGRESO
70%
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