
119

¿QUÉ DETERMINA LA EFICIENCIA DE LAS ENTIDADES MICROFINANCIERAS EN COLOMBIA?

Francisco Perdomo N.

Francisco Perdomo N.*

Abstract

Resumen

 

* Magister en Economía, Universidad de Los Andes, Colombia. E-mail: fr-perdo@uniandes.edu.co



COYUNTURA ECONÓMICA: INVESTIGACIÓN ECONÓMICA Y SOCIAL

120 

La pertinencia de la banca de desarrollo como 

instrumento compensatorio de fallas de mercados 

-

-

los pobres no obtienen recursos para soportar los 

estado importante de vulnerabilidad. A diferencia 

Programas de subsidios insostenibles, sin lograr 

-

 

 en 
1

cual demuestra fundamentalmente la capacidad 

de pago de los pobres, aun en ausencia de cola-

-

esto implique en principio un efecto directo en la 

-

-
2 siguen un comportamiento costo-

efectivo en sus operaciones a medida que pasa 

1 

2
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-

-

-

verosimilitud, tal como se registra en Aigner, Lo-

de subgrupos dentro de la muestra de datos. En 

-

En general, los resultados muestran que las 

EMF en Colombia tienen un comportamiento 

distinguir entre regímenes, las entidades dedicadas 

embargo, sobre el desempeño de las entidades de 

costos en el tiempo. 

Los resultados de las regresiones indican una 

costo-efectiva en el tiempo. Los resultados sobre 

de una entidad en el tiempo son congruentes. La 

-

-

de segundo piso que funciona como soporte de 

Los estudios empíricos como el de Caudill et al. 

el presentado en este documento. En principio, no 

-
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por lo que los resultados no se deben interpretar 

de la EMF, sino como un primer acercamiento que 

-

-

ño de una muestra de entidades dedicadas a las 

las limitaciones citadas.

de tres secciones. En la primera se considera el 

-

-

-

problemas que enfrenta el sector. 

costos decrecientes en las EMF para Colombia, en 

de política a partir de los resultados encontrados. 

que presentan las entidades prestadoras de los 

-

sentan las conclusiones del documento.

Con base en los lineamientos generales de Armen-

-

-
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preservar su capital, los Bancos comerciales utili-

la capacidad de pago de sus clientes como criterio 

-

-

mercados de la economía real, debido a que sus 

son limitadas.

-

-

pobres de acuerdo con la medida internacional 

-

ciones surgen para compensar una serie de fallas 

-

resultados que divergen entre países. Estudios 

-

-

-

femenina, aumentos en la matrícula escolar, así 

-

, que los efectos 



COYUNTURA ECONÓMICA: INVESTIGACIÓN ECONÓMICA Y SOCIAL

-

grandes rasgos las características del mercado de 

-

papel de la banca de desarrollo como mecanismo 

en particular en el caso colombiano.

-

The 

para saber si el prestatario va a pagar la deuda 

contraída. Una forma de reducir la magnitud de 

-

manera de alinear los intereses del prestamista con 

A diferencia de la banca formal, los sistemas de in-

-

posean colaterales que permitan reducir el riesgo 

del prestamista frente a un potencial siniestro de la 

-

-
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cumplimiento de los contratos de los prestamistas, 

El problema de agenciamiento, por su parte, 

para respaldar una deuda, si se quiere reducir el 

riesgo de no pago, el monitoreo para este tipo de 

-

En síntesis, dadas las limitantes en cuanto a la 

-

conseguirla, la ausencia de colaterales que puedan 

en general la imposibilidad de alinear adecuada-

mente los incentivos de los actores relacionados, 

induce a que los bancos no presten dinero a una 

-

disparidad en este aspecto se puede apreciar en 

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
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calidad de cartera, medido como el cociente entre 

-

o el riesgo moral, lo que genera distorsiones en las 

fallas de mercado descritas. Las políticas deben 

-

equidad en el acceso a los activos productivos de la 

-

-

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia.
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-

Finalmente, es importante recalcar una carac-

terística propia de mercados imperfectos como 

-

aumentos en la escala, con costos decrecientes en el 

con el paso del tiempo en sus procesos operativos, 

-

-

Las fallas de mercado mencionadas derivan en 

la necesidad de una estructura institucional que 

-

de rendimientos crecientes a escala. Este punto lo 

-

disminuir sus costos.

ocurrir cuando en presencia de fallas de mercado 

-

afectados positiva o negativamente por las accio-
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de la banca de desarrollo.

-

-

funcionado en la medida en que el marco institucio-

alta productividad.

-

-

miento de los recursos, la primera entidad en surgir 

-

estructura de banca de segundo piso, les siguieron 

La evidencia con respecto al rol de una ban-

ca de desarrollo compensatoria de las fallas de 

sociales posibles. 

-

-

proveedores de estos servicios pueden ser bancos 
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comerciales, bancos de desarrollo, cooperativas de 

prestar pequeñas cuantías de dinero a poblaciones 

-

-

-

pagar sus deudas pese a la reciente evidencia de 

treinta años revela importantes conclusiones sobre 

importantes dentro de la sociedad, brindando 

que ante la alternativa informal del agiotista, los 

tan altas como sea necesario para cubrir los costos 

Octubre de 2010.
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dinero que es provisto por un mercado informal 

-

bres pueden ser tenidos en cuenta como clientes 

-

su comportamiento. Las EMF se destacan como 

-

representaría un mercado potencialmente atractivo 

para un prestamista convencional como un banco 

comercial formal. Una forma para mitigar este 

-

Para su sostenimiento, las EMF usualmente reciben 

-

tivas o subsidios de agencias gubernamentales. En 

respecto al tamaño de las entidades, su sostenibi-

la importancia del interrogante sobre si las EMF se 

-

En general, se espera que el desempeño ope-

-

-

un 

-

transferencia de tecnologías. 

cuales los costos pueden permanecer constantes 
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crecer si las EMF se mueven dentro de mercados 

altas tasas de siniestralidad, pueden surgir altos 

-

ral, las EMF de Asia Central son costo-efectivas en 

-

-

de economías de escala en el sector, de acuerdo con 

lo presentado en las secciones anteriores.

-

-

como regulador para compensar fallas de mercado 

resultaron no ser sostenibles. En la segunda eta-

-

nuevos portafolios de servicios complementarios 

-

-

-

Los principales limitantes para el desarrollo de 

colateral. El segundo involucra los 
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-

-

ciona con las  como 

falencias administrativas en procesos, contabilidad 

, 

-

-

-

de estas poblaciones

actividades de la economía, debido a que los be-

a pequeñas empresas en Colombia se deben a falta 

-
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-

.

-

-

otros países latinoamericanos. De igual forma, 

la actividad de redescuento, en particular la de 

-

ra de costos de las EMF de una muestra de datos 

para este país.

-

-

-
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presenta problemas asociados con la presencia de 

. 

posible alrededor de la muestra de datos de ONG 

-

sesgos generados en los modelos de frontera.

-

distribuciones probabilísticas de costos, debido 

estimar funciones de costos en pares de subgrupos 

encontrar características comunes o diferenciadas 

entre ellos.

Yi
i

 + conprobabilidad

Y
i i

 + 

En donde     ,     , ambas siendo 

i.i.d. 
˜ ˜
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Donde d  

primer componente, por lo que  d  , el comple-

de log-verosimilitud subsecuente sería:

(ln  + ln f
 

-

sidad para cada caso. Sobre el algoritmo asociado 

i i i

 

-

P(d
i

 

 =                            = w  

w

1 - w -

 en , tenemos que:

(ln  + lnf
 

normal de las ecuaciones  

-

 como el vector que contiene a la 

-

w w dados por:

W

W

Dado que w  para todo I, entonces w  = 

n
 se obtienen 

los siguientes estimadores:

2
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-

-

ME. Dados unos valores iniciales, este algoritmo 

-

La escogencia de esta forma funcional radica en 

funciones de costos, tras los criterios estadísticos 

-

lnC = ln q ln p ln q
i 
lnq  

ln p
l 
ln p ln q ln p

Donde C q -

p

impone para los precios de los insumos mediante 

grupos de EMF con características diferenciables, 

estadístico Stata. 

De acuerdo con los estudios empíricos mencio-

nados, las variables pertinentes para estimar las 

funciones de costos asociadas con EMF son: costos 

-

para 

ˆ
n
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-

9; el precio 

 de 

intereses sobre deudas contraídas con bancos so-

bre el 

Siguiendo la metodología planteada, se estima-

ron sucesivas funciones de costo translogarítmicas 

las variables seleccionadas a partir de los estados 

obtenidos estos valores, se procede a conformar 

un panel de datos para el período comprendido 

para todos los individuos de la muestra. En el 

-

-

tesis de sostenibilidad se enfoca en la capacidad 

sin necesidad de depender de donaciones. En esta 

basa en demostrar si las EMF son sostenibles en 

el tiempo.

10. Debido a la inelastici-

9 . Para completar 

10
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-

-

costos translogarítmico es la de si estas EMF son 

-

columna se encuentran los modelos estimados para 

vida de cada EMF de la muestra. Los Modelos 1 

tienen los costos con las variables independientes. 

Para el Modelo 1, doce variables son estadística-

-

cancia. Los signos son consistentes, derivando en 

relaciones positivas de los precios con respecto 

-

variable edad es negativa, pero no es estadística-

resultados que son de esperar. A diferencia del 

debemos corroborar sucesivamente en el resto de 

entidad aumenta, los costos tienden a disminuir. 

Esto quiere decir que las EMF en Colombia son 

-

maciones tradicionales con respecto a los costos 

-

translogarítmica, en el cual doce variables son 
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 =  + 

donde 

asociado con 

-

-

que si -

-

-

-

consistencia de los resultados, nuevamente la va-

En este caso se distinguen claramente los dos 

-

-

 +   =
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R2

u     0,0111     
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-

palabras, la probabilidad de una EMF de estar 

-

La media de años de las entidades de la mues-

-

-

-

elasticidad unitaria. En esta medida, un aumento 

implicaría un aumento proporcional en costos. Sin 

embargo, se puede apreciar un efecto de escala 

es menor que 1. Esto implica, que por un aumento 

en costos es menos que proporcional.

-

-

resultados respecto a la variable edad permanecen 

-

costos son constantes, crecientes o decrecientes 

en el tiempo.
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independientes. Los resultados corroboran una 

-

-

general, que las entidades en la muestra de datos 

-

regresiones normales muestran índices superiores 

30

160

Valores ajustados CM Valores ajustados MC

Valores pronosticados MC Valores ajustados MC

20

10

0

170 180 190 200

de probabilidades asociadas con la pertenencia a 

-

tivamente costo-efectivo, es decir, el asociado con 

-
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-

stepwise

se eliminan aquellas variables que no resulten 

-

-

-

variables: el primer grupo es el relacionado con 

segundo grupo de variables son aquellas relacio-

-

de donaciones, la rentabilidad de la empresa, el 

-

que esta variable evidencia la dependencia de cada 

el grado de dependencia que cada entidad tiene 

stepwise

-

aquellas entidades que tienen una cartera con 

de donaciones no afecta negativamente a estas 
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En esta misma línea, las ONG asociadas con el 

-

mercado. Sobre la calidad de cartera, los resultados 

cartera vencida repercute negativamente en los 

costos de una entidad, reduciendo la probabilidad 

-

-

las condiciones de la economía son favorables, la 

11 para 

-

ticolinealidad. Los valores asociados con la varia-
Intercepto 0,012 

  

R2

  

 

11 ˆ
ˆ

ˆ
 
 Si la tolerancia se acerca a cero es debido a que el R-cuadrado entre las variables independientes es cercano a 1, por lo que 
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tiempo, desapareciendo el efecto temporal de los 

recurrente el uso de mecanismos colectivos en los 

-

esquemas colectivos se concibieron en principio 

-

sus respectivos costos recaían en los clientes que 

respondieran por las deudas contraídas. De este 

colectivos implica que la probabilidad de pertene-

microcrediticio, se relaciona negativamente con 

Por otra parte, se registra que la rentabilidad de 

-

-

sibilidad de que sus costos caigan sostenidamente 

conclusiones. Los resultados generales son consis-

-

-

ca empleada, lo que otorga gran consistencia a los 

otorgados, sus costos operacionales decrecen en 

-

-

-
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estar relacionada positivamente con el desempeño 

operativo de las entidades. Las donaciones no 

presentan un efecto negativo, debido al nivel de 

-

te, al evaluar si las EMF que presentan esquemas 

efectivo, la respuesta es no. En efecto, en Colombia 

como en otros países, donde surge precisamente 

el riesgo de no pago, lo que permite solucionar 

problemas de agenciamiento. 

estructura de costos de estas entidades, sin anali-

que las EMF pueden transmitir sobre la econo-

mía, este punto resalta dos temas que ameritan 

-

tiene 

-

tes, por lo que se esperan futuros estudios sobre su 

cambios regulatorios parecen favorecer el aumento 

-

con aquellas entidades que poseen una estructura 

12  Ver en 
de octubre de 2010.
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costo-efectiva en el tiempo es un primer indicador 

buscan compensar las imperfecciones del mercado 

la ins

-

-

-

Superintendencia Financiera.

-

-

municaciones para reducir costos operativos, como 

Estas estrategias pueden ser tenidas en cuenta en 

futuros estudios de impacto; sin embargo, sobre-

-
bles.
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resultados obtenidos en este documento muestran 

-

mente en los aspectos operativos de las empresas. 

En esta medida, si las entidades con esquemas 

el que conlleve a un cambio institucional favorable 

cambios regulatorios deben tener en cuenta la di-

ferencia de resultados que pueden tener estas orga-

-

servicios complementarios. 

La literatura empírica sobre el desarrollo de las 

sobre el desempeño de las EMF. En esta medida, 

ampliar el conocimiento que se tiene sobre la di-

-

colombiano.

Con base en lo anterior, empleando diversas 

de las EMF en Colombia. Como resultado de estas 

estimaciones, se pudo comprobar que las EMF en 

Colombia en general son costo-efectivas a medida 

menos costosa con los años. Sin embargo, por la 
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corrobore la estructura de costos en el tiempo de las 

MF. Sin embargo, dado que no se tienen en cuenta 

Derivado de lo anterior, la probabilidad de 

-

privado por parte de la Banca de desarrollo es 

de incentivos entre los agentes. Programas como la 

-

-

coordinar los incentivos dentro del sistema. En esta 

-

presenta como una estrategia integral de direccio-

namiento de incentivos por parte del Estado, que 

debe tener en cuenta el funcionamiento, tanto de la 

oferta como de la demanda, por este tipo de servi-

cios. Asimismo, de acuerdo con lo referenciado en 

-
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. 

Banco Mundial.  en 

data-catalog

-

-

, 

, 2010. .
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-

de la India. 

-
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-

.

, 

.

.

Asymmetric information in credit 
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Interactuar Fund Bmanga

Actuar Bolivar Microempresas

Actuar Caldas Avansar

Actuar Tolima Corproem

Contactar Fund Alcaravan

Fun. Santodomingo Fundemicromag

Agape Fimsa

Fund. CAC Asocoop

Coomeva  Merquemos
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