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rEsUMEN

En principio los criterios de competencia y 
estabilidad no son excluyentes, el conflicto 
surge cuando las estructuras regulatorias 
quedan mal diseñadas debido a que bus-
cando proteger la estabilidad del sistema 
pueden afectar de manera negativa la com-
petencia en el mercado. es por esto que 
en relación con la regulación, el criterio 
de competencia debe primar a la luz del 
bienestar económico sobre otros factores, 
como por ejemplo el criterio de estabilidad. 
Las razones para ello son varias. en primer 
lugar, la competencia favorece la estabilidad 
al mitigar el riesgo de crisis financieras. en 
segundo lugar, el enfoque en estabilidad 
impide mejores servicios a menores costos a 
los usuarios del sistema, lo cual tiene impor-
tantes implicaciones en términos de equidad 
y desarrollo económico del país.

aBstract

Competition and stability criteria, in prin-
ciple, are not mutually exclusive. conflict 
comes up when the regulatory structures 
are not well designed, mainly because whi-

le searching to protect the stability of the 
system, they can affect in a negative way 
the competition in the market. it’s because 
of this, that in relation to the regulation, the 
competition criteria must be a top priori-
ty for the economic welfare, above other 
factors, such as the stability criteria. the 
reasons for this are wide. first of all, com-
petition is a benefit because it helps the sta-
bility to decrease the risk of financial crisis. 
In the second place, the focus on stability 
does not allow better services at lower costs 
to the system customers, which has great 
consequences in terms of fairness and eco-
nomic development of the country. 

La regulación bancaria es una forma de 
ejercicio de poder público que al limitar los 
derechos de los particulares se justifica en 
la protección del interés público que existe 
en el sistema bancario, por lo que en un ám-
bito más general, la estabilidad del sistema 
financiero es una preocupación pública que 
justifica la intervención estatal mediante la 
regulación. es decir que teniendo en cuenta 
que las características del sector financiero 
son tales que los problemas de una entidad 
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individual pueden impactar negativamente 
en todo el sistema, la estabilidad del sistema 
ha sido vista como el principal objetivo de 
la regulación bancaria1.

En su visión moderna, la regulación es 
una actividad estatal que fomenta la com-
petencia en aquellas áreas donde existe y es 
factible; impide el abuso de posiciones de 
monopolio natural, donde ésta es ineludible; 
desregula para eliminar barreras artificiales 
a la competencia y, finalmente, calibra las 
diversas áreas de un servicio para impedir 
prácticas discriminatorias o desleales para el 
competidor2. en ese sentido, podría decirse 
que la regulación no se refiere a las normas 
generales de intervención en la economía, 
sino a aquella intervención del Estado, que 
ejecuta la administración y que tiene como 
fin la consecución de un orden económico 
definido en la Constitución3.

Ahora bien, en Colombia, las facultades 
de regulación otorgadas a las autoridades 
administrativas se encuentran limitadas por 
la Constitución y la ley, de tal manera que el 
principio de legalidad determina los límites 
al ejercicio de la intervención pública4, en 
particular el artículo 334 de la constitu-
ción Política señala los fines para los cuales 
el Estado debe intervenir en la economía, 
entre ellos mejorar la calidad de vida de los 
habitantes. así las cosas, si bien el art. 150 
de la Constitución Política señala que se 
debe regular el sector financiero, dicha in-
tervención debe sujetarse al cumplimiento 
de propósito de interés general tales como 
mejorar la calidad de vida y la democratiza-
ción del crédito.

Las autoridades de regulación ponen en 
marcha medidas tendientes a controlar los 
niveles de riesgo asumidos por los interme-
diarios financieros y reducir las probabilida-
des de iliquidez e insolvencia de los mismos. 

La seguridad y estabilidad de los sistemas 
financieros se ha alcanzado entonces tradi-
cionalmente por limitaciones estructurales a 
la competencia y las fuerzas del mercado.

No obstante, la mejor forma de garanti-
zar la estabilidad del sistema financiero es a 
través de una regulación enfocada a la com-
petencia más que a través de una regulación 
enfocada en la estabilidad en sí misma. si 
bien no puede desconocerse la importancia 
de la regulación que aplica al sector finan-
ciero y el origen de la misma, es necesario 
tener en cuenta que esa regulación puede 
tener efectos adversos sobre la competen-
cia y por esa vía causar un efecto negativo 
sobre el sector financiero y en últimas sobre 
fines socialmente deseables tales como el 
desarrollo del sector, la eficiencia económi-
ca y la democratización del crédito. así las 
cosas, la necesidad de optar por un enfoque 
en favor de la competencia y de minimizar 
los efectos adversos de la regulación sobre la 
misma cobran especial importancia. 

Teniendo en cuenta la importancia de la 
competencia en el sistema financiero y que 
el diseño inadecuado de la regulación puede 
afectarla y generar un trade off entre estabili-
dad y competencia, vale la pena analizar la 
forma en que la regulación puede impactar 
negativamente la competencia, así como 
las medidas adoptadas para solucionar ese 
conflicto con el fin de realizar finalmente 
algunas recomendaciones.

1. restricciones a La competencia

La eficiencia económica aplicable a la ma-
yoría de sectores económicos es resultado 
de la competencia, donde para la actividad 
bancaria se parte de la premisa que ésta 
no constituye la excepción. así las cosas, 
y dada la importancia de la competencia, 
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se debe entrar a reconocer la necesidad de 
aplicar este criterio en la formulación de 
regulaciones que afectan al sector bancario 
colombiano, pues el desconocimiento de la 
competencia al momento de formular regu-
laciones al sector bancario se traduce en la 
generación de regulaciones ineficientes en 
términos económicos.

Ahora bien, teniendo en cuenta el ar-
gumento hasta aquí presentado, surge una 
inquietud muy interesante, ¿Puede la re-
gulación bancaria afectar negativamente 
la competencia en el sector? Para efectos 
de contestar esta pregunta procederemos 
a analizar las restricciones directas e in-
directas de la competencia derivadas de 
procesos regulatorios, tal como se señala a 
continuación:

1.1. Restricción directa de la competencia

La restricción directa de la competencia 
puede ocurrir por dos vías. de un lado se 
presenta cuando el regulador considera que 
reducir la competencia es necesario para 
obtener estabilidad financiera. en dicho 
caso el aspecto concreto a analizar es la con-
tradicción entre las medidas de regulación 
prudencial para la estabilidad del sistema fi-
nanciero y la promoción de la competencia; 
y de otro lado, dicha limitación ocurre debi-
do a que la regulación puede distorsionar el 
mecanismo de autocorrección del mercado 
(barreras de entrada y barreras de salida).

Ahora bien, para efectos del desarrollo 
argumentativo, se procederá a analizar en 
primer lugar el tradicional trade off que siem-
pre se ha creído existe entre estabilidad y 
competencia, y seguidamente se analizan 
las medidas de regulación prudencial como 
es el caso de los capitales mínimos que se 
justifican por la búsqueda de estabilidad del 

sistema frente a la promoción de la compe-
tencia en el sector bancario, pero que en su 
funcionamiento se constituyen en verdade-
ras barreras de entrada.

1.1.1. Estabilidad y competencia 

Con el fin de limitar la amenaza de riesgo 
sistémico, la intervención del gobierno en 
el sector financiero tradicionalmente ha 
consistido en la implementación de medidas 
regulatorias que ayudan a limitar la compe-
tencia y restringir la operación de las fuerzas 
del mercado. de esta forma, una agresiva o 
desenfrenada competencia siempre ha sido 
vista como una importante amenaza a la 
estabilidad del sector financiero5.

La necesidad de un sector bancario es-
table que garantice el funcionamiento de 
la economía, el sistema de pagos y la pro-
tección a los consumidores, constituye la 
motivación para la introducción de medidas 
tales como los seguros de depósitos, el pres-
tamista de última instancia y la regulación 
prudencial.

En lo que concierne a la competencia 
el principal argumento que se tiene es que 
el paradigma estándar de competencia no 
es apropiado para la industria bancaria, de-
bido a la presencia de importantes fallos 
de mercado tales como información asi-
métrica, switching costs y externalidades que 
crean barreras de entrada y permiten a los 
bancos retener poder de mercado además 
de la característica inherente de riesgo e 
incertidumbre que conlleva la actividad 
financiera.

En este punto, es necesario entonces 
precisar que la inestabilidad bancaria puede 
provenir de dos fuentes: por el lado de los 
pasivos a través de crisis sistemáticas y co-
rridas bancarias6, las cuales tienen su origen 
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en un debilitamiento de la confianza en los 
bancos por parte de los depositantes a partir 
de las pobres expectativas de desempeño y 
solvencia de los mismos, y por el lado de 
los activos a través de la toma excesiva de 
riesgo.

Ahora bien, buena parte de la literatura 
revisada que trata la relación entre compe-
tencia y estabilidad, analiza el impacto que 
la competencia tiene sobre los incentivos a 
la toma de riesgo por parte de los bancos7. 
La idea general es que la competencia redu-
ce el valor de los bancos (la renta disponible 
para los accionistas) y esto incrementa el 
incentivo a la toma de posiciones riesgosas, 
lo cual a su vez compromete la estabilidad 
de los mismos. según bEsanko y thakor 
(1993) la toma de riesgo es particularmente 
mayor cuando hay un seguro de depósito8, 
es decir ocurre una clara materialización de 
riesgo moral.

En esa medida se argumenta que es po-
sible establecer una relación entre la com-
petencia que enfrentan los establecimientos 
de crédito y su exposición al riesgo de ban-
carrota, y que la mayor competencia tiene 
un efecto negativo y en algunos casos puede 
inducir a las entidades a incrementar el ries-
go de sus activos. 

Esta hipótesis se basa en la idea de que 
los establecimientos bancarios se comportan 
de una manera más conservadora a la hora 
de invertir en activos riesgosos cuando la 
pérdida en la que incurren si llegan a quebrar 
es una función creciente de las rentas que 
están obteniendo. si las entidades enfrentan 
una reducción de su poder de mercado debi-
do a una mayor competencia, el incentivo a 
asumir menores riesgos se pierde y la caída 
en sus ingresos es compensada con mayores 
inversiones de alto riesgo, lo que se traduce 

en un aumento de la probabilidad de que la 
entidad enfrente una quiebra9.

Por otro lado, teorías más recientes sos-
tienen la tesis inversa: una mayor compe-
tencia en este tipo de mercado puede ser 
positiva en la medida que contribuye a redu-
cir el riesgo de bancarrota. en presencia de 
un monopolio las entidades pueden obtener 
ingresos altos gracias a las menores tasas de 
captación que ofrecen a los depositantes y 
las mayores tasas de colocación que deben 
pagar los usuarios por los créditos. el pro-
blema radica en que si las tasas activas son 
altas la probabilidad de que los préstamos 
no se paguen se incrementa, generando un 
deterioro en la calidad de la cartera10. por 
lo tanto, la única forma en que los estable-
cimientos de crédito tienen un desempeño 
favorable en un contexto de menor compe-
tencia es si los ingresos por el monopolio de 
depósitos son mayores a las pérdidas gene-
radas por el deterioro de la cartera. de no 
ser así, lo mejor para dichas entidades será 
tener un sistema financiero más competitivo 
en ambos mercados (depósitos y créditos) 
para que de esa forma se reduzcan las tasas 
de captación y la probabilidad de una quie-
bra sea más pequeña11. 

A través del artículo “Competencia y 
riesgo”, Fernando Tejada propone la veri-
ficación empírica para el mercado bancario 
colombiano de las dos teorías planteadas 
sobre la relación que existe entre la com-
petencia y el riesgo de bancarrota12 (el cual 
se traduce necesariamente en inestabilidad 
para todo el sistema bancario) asociado a 
la toma de posiciones riesgosas13 por parte 
de los bancos, el objetivo del estudio era 
esencialmente establecer si la mayor com-
petencia en el sistema financiero tenía un 
efecto sobre el riesgo de bancarrota de las 
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entidades. el periodo considerado de estu-
dio es 1990-2005.

Las conclusiones de dicho trabajo se-
ñalan:

1. no se cumple empíricamente la hipó-
tesis según la cual la mayor competen-
cia tiene un efecto negativo sobre la 
estabilidad. el modelo muestra que si 
los establecimientos de crédito incre-
mentan su poder de mercado, es decir 
hay menor competencia, la calidad de 
la cartera se deteriora, lo cual va en con-
travía de lo esperado para esta hipótesis 
que era un escenario en el que la menor 
competencia se tradujera en un aumento 
de la calidad de la cartera, es decir una 
reducción de la exposición al riesgo de 
sus activos.

2. de acuerdo con el análisis empírico se 
cumple parcialmente la hipótesis según 
la cual la mayor competencia disminuye 
la exposición al riesgo de crédito por la 
vía de la reducción de las tasas de interés 
activas de las entidades, dado que em-
píricamente se verificó que un escenario 
de menos competencia se relaciona con 
un deterioro de la calidad de la cartera 
(aumenta exposición al riego de crédi-
to), sin embargo no se obtuvo evidencia 
que el deterioro de la calidad obedeciera 
al comportamiento de las tasas activas. 

Así las cosas, lo que se evidencia a partir del 
estudio referido es que la mayor competen-
cia en el mercado sí tiene un efecto positivo 
sobre la estabilidad del sistema bancario, no 
obstante la creencia de que en un escenario 
de competencia donde la expectativa de 
retornos se reduce, aumenta el incentivo 
de los bancos a la toma excesiva de riesgo, 
y que esto implica que el sistema bancario 

necesita ser regulado para limitar las conse-
cuencias adversas de la intensa competencia 
y lograr la estabilidad del sistema está muy 
arraigada entre los organismos de regula-
ción y supervisión.

1.1.2. La competencia bajo fallas de mercado

La deseabilidad de la competencia ha sido 
cuestionada a lo largo del tiempo bajo el 
argumento que el paradigma estándar de 
competencia no es apropiado para la in-
dustria bancaria, toda vez que dicho sector 
enfrenta la presencia de importantes fallos 
de mercado que cambian la naturaleza de la 
competencia y sus efectos. de acuerdo con 
van cayseele (1992), el énfasis ha sido más 
por la estabilidad que por la eficiencia vía 
limitación de la competencia14. 

El principal fallo de mercado que se en-
cuentran en el desarrollo de la operación de 
intermediación bancaria es la existencia de 
información asimétrica, la cual se manifiesta 
especialmente en la forma de:

a. problemas de selección adversa: rela-
cionados con la imperfecta capacidad de 
los bancos de discriminar entre buenos 
y malos proyectos o clientes a financiar. 
En efecto el problema de fondo es que 
cuando la información es incompleta 
conduce a comportamientos estratégi-
cos cuando alguno de los agentes posee 
ventaja informacional que le beneficia 
para el resultado de sus transacciones, 
es decir que cuando la información es 
imperfecta, los agentes eligen “deci-
siones” y es la naturaleza quién decide 
las consecuencias15. adicionalmente es 
importante considerar el mayor costo 
de transacción que implica la búsqueda 
autónoma de información. 
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b. riesgo moral: Los seguros de depósitos 
creados para generar confianza de los 
depositantes y ahorradores en el sistema 
financiero como principal herramienta 
de defensa frente a situaciones de crisis 
sistémicas y efectos contagio ente ban-
cos, crea incentivos a los bancos para 
tomar mayores riesgos que los que to-
marían en ausencia de dichos seguros, es 
decir que las medidas del gobierno para 
proteger a los consumidores se traduce 
al final de cuentas en una disminución 
del incentivo a la disciplina del mercado 
e induce una toma excesiva de riesgo por 
parte de los establecimientos financie-
ros16.

 Con el fin de reducir el riesgo moral 
se recomienda principalmente que los 
seguros de depósitos sean explícitos y 
que la cobertura sea baja y limitada a 
cierto tipo de depósitos. adicionalmen-
te que la prima esté ajustada por riesgo 
es una medida para controlar que no se 
genere un potencial subsidio de bancos 
fuertes a bancos débiles, escenario que 
podría darse en un sistema donde todos 
los bancos pagan la misma prima17. por 
ejemplo, en Colombia, Fogafín que es 
una entidad pública y cumple el rol de 
asegurador del sistema financiero, tiene 
una prima equivalente al 0.3% anual 
del monto de sus pasivos para con el 
público, es decir que esta prima no está 
ajustada por riesgo y por ende tiene una 
abierta posibilidad a que se presenten en 
la red de seguridad financiera problemas 
de riesgo moral.

A partir de estos fallos de mercado18 se con-
figura también el denominado problema del 
principal-agente, el cual consiste en que los 

objetivos de las partes involucradas no es-
tán perfectamente alineados. en esa medida 
los agentes (bancos) no siempre actúan en 
la búsqueda del mejor interés del principal 
(depositantes, ahorradores). este problema 
puede ser limitado a través del diseño de 
incentivos apropiados para el agente o a 
través del monitoreo a este último.

son precisamente esos fallos de mer-
cado los que derivan para los bancos una 
mayor exposición al riesgo de quiebra. en 
primer lugar el mecanismo detrás de la apa-
rente relación negativa entre competencia 
y estabilidad deriva del problema de selec-
ción adversa entre los diferentes potenciales 
proyectos a financiar por parte del banco. 
En segundo lugar el riesgo moral y el pro-
blema principal agente, llevan al banco a 
buscar la maximización de su beneficio sin 
estar este objetivo necesariamente ligado a 
proporcionarle al ahorrador mayores rendi-
mientos y seguridades sobre sus depósitos. 
En la búsqueda de dicha maximización de 
beneficio se crea un fuerte incentivo para la 
toma de riesgo, no limitándose el mismo a 
los activos tales como la cartera de créditos 
sino también a las inversiones de portafolio. 
Esto en consecuencia se traduce en el au-
mento del riesgo de quiebra y por ende de 
inestabilidad para todo el sistema.

Por lo anterior, si bien no se puede ha-
blar de un escenario de competencia per-
fecta en la industria bancaria debido a las 
múltiples fallas de mercado que enfrenta, sí 
se podría hablar de un escenario de compe-
tencia posible, donde cada participante del 
mercado hace su mayor esfuerzo por com-
petir en el mercado balanceando el efecto de 
sus decisiones sobre la toma de riesgo en la 
estabilidad financiera de la entidad. 
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1.1.3. Regulación prudencial y competencia. 
La regulación distorsiona el mecanismo de 
autocorrección del mercado (barreras de 
entrada y barreras de salida)

a. capitales mínimos

Dentro del marco de la intervención norma-
tiva, uno de sus mecanismos de aplicación es 
la regulación prudencial o preventiva. esta 
se ocupa de asegurar la solvencia y liquidez 
de las instituciones que conforman el sector 
financiero, así como la diversificación de los 
riesgos en la administración del negocio. 

Uno de los aspectos de dicha regulación 
prudencial se refiere a la constitución de 
capitales mínimos, estableciendo reglas que 
definen un monto básico de capital para el 
acceso de las instituciones al mercado; otro, 
a la de capitales adecuados, que persiguen 
el establecimiento de una proporcionali-
dad entre el monto del patrimonio de los 
accionistas, que respalda el volumen de las 
operaciones de la institución, y el nivel de 
riesgo que asumen por su actividad19, debi-
do a que cuando las instituciones financieras 
tienen una gran cantidad de equity, incurrirán 
en mayores pérdidas en caso de una quiebra 
del banco y esto ajustará a la baja la toma 
de riesgo20.

Es así como la literatura sobre estabilidad 
financiera tradicionalmente se ha concentra-
do en analizar y explicar la vulnerabilidad 
de los bancos a las corridas bancarias y crisis 
sistémicas. de esta manera, se ha venido 
considerando que la regulación prudencial 
es un mecanismo necesario para mantener 
estable el sistema y reducir el potencial 
riesgo moral que enfrenta éste. así mismo, 
el establecimiento de seguros de depósitos 
ajustados al riesgo o los requerimientos de 
capital, son entonces medidas regulatorias 

que se usan para eliminar el impacto nega-
tivo de la competencia sobre la toma de 
riesgo.

Particularmente para el caso colombia-
no, en desarrollo del mandato constitucio-
nal, el congreso expidió la Ley 35 de 1993, 
en la cual definió los objetivos legales de la 
intervención, definió los instrumentos que 
tiene el gobierno para dicha intervención y 
le otorgó facultades para incorporar la nueva 
legislación al Estatuto Orgánico del sistema 
financiero. en especial, el tema de los capi-
tales mínimos había sido regulados primero 
por la ley 45 de 1990, norma que inició el 
proceso de liberación de los servicios finan-
cieros y después por la ley 510 de 1999 que 
reguló nuevamente el tema, fijando unos 
nuevos valores reajustables cada año.

La regulación de los capitales mínimos, 
ha perseguido un claro propósito de profun-
dizar la competencia en el sistema, como se 
manifestó durante la discusión de la ley 45 
de 199021, iniciadora de las reformas sobre 
capitales:

“La filosofía del proyecto se encamina a la 
necesaria profundización de la competencia 
al interior del sistema financiero colombiano, 
aspecto indisolublemente ligado a la obten-
ción de una mayor eficiencia y, desde luego, 
a la reducción del margen de intermediación 
(…). el proyecto de ley contempla tres me-
canismos para el logro de los propósitos 
señalados:

Primero: El ingreso de nuevos aspirantes: 
(…) con buen juicio se fijan unos topes mí-
nimos de capital pagado para el ingreso en 
cada una de las entidades existentes en el 
país, con ello se garantiza que quienes lo ha-
gan, tengan no sólo la solvencia profesional 
y patrimonial requerida, sino, además, que 
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las nuevas instituciones tengan el tamaño 
necesario para producir en el mercado los 
efectos esperados, valga recordar, competir 
de manera eficiente (..) se desprende de todo 
lo anterior, que las nuevas entidades tendrán 
por lo menos un tamaño mediano, sin que 
ello conduzca a desconocer la existencia de 
entidades de menor tamaño que cumplen 
con los requisitos de patrimonio técnico 
y que a tienen una larga trayectoria en el 
país”. 

Ahora bien, para la regulación mediante 
requerimientos de capital se tiene una po-
sición diferente sobre el efecto que gene-
ran en la promoción de la competencia, a 
saber:

según Carlos anDrés Castro22, la 
introducción de capitales mínimos produce 
efectos relevantes para la competencia, los 
cuales son de carácter restrictivo, afectando 
actuales y potenciales partícipes del merca-
do. en esencia considera que el requisito 
mínimo de capital que deben cumplir de 
forma permanente los establecimientos de 
crédito, constituye una barrera a la entrada 
al mercado y una limitante al ejercicio de 
su labor.

Esta exigencia patrimonial configura por 
sí misma una restricción al ejercicio de la 
actividad bancaria y contraviene uno de los 
elementos básicos del modelo de mercado 
de competencia perfecta, el de libertad de 
empresa23. ello es así porque sólo quienes 
acrediten los recursos suficientes para cum-
plir la exigencia de capital pueden ingresar 
al mercado financiero, y por el contrario 
quienes no, verán limitado su derecho cons-
titucional a la libre empresa; en esa medida 
lo que se observa es que la legislación ha 
cedido ante objetivos más generales de se-
guridad y confianza del público.

De acuerdo con la literatura económi-
ca, las barreras a la entrada constituyen 
elementos anticompetitivos, dado que no 
permiten la libre movilidad de capitales y 
pueden retrasar e impedir el ingreso de nue-
vos competidores al mercado. estas limitan 
la existencia de competidores potenciales, 
situación que puede ser favorable para pro-
piciar que sobre los ya partícipes no recaiga 
una fuerte presión competitiva, y por ello 
puedan manipular los precios ejerciendo po-
der de mercado e incluso asumir posiciones 
anticompetitivas. por esas razones las barre-
ras a la entrada son contrarias a los fines de 
la política de competencia y en esa medida 
no se justifica la existencia de requisitos de 
capital mínimo.

Desde la perspectiva de la teoría de los 
mercados contestables (desarrollada por 
bauMol, panzar y willig (1982)24, el gra-
do de competencia en el mercado no está 
definido tanto por el número de participan-
tes, sino por la amenaza de entrada de nue-
vos competidores. La gran cualidad de este 
tipo de mercados es que la amenaza latente 
de que otros competidores entren motiva un 
comportamiento disciplinado por parte de 
la empresa o empresas dominantes e inhibe 
sus intenciones de elevar los precios. así las 
cosas, la existencia de barreras de entrada 
o salida erosionan la posibilidad de tener 
mercados contestables y en consecuencia se 
crean incentivos para aumentar la posición 
dominante en el mercado de los participan-
tes que ya están en el mismo.

Aunque esta teoría de los mercados con-
testables se aplica principalmente a merca-
dos monopolísticos, también es viable su 
aplicación en oligopolios con prácticas de 
paralelismo consciente25 puesto que bajo 
dicho escenario todos los participantes se 
comportan como un monopolio. de esta 
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forma, los requisitos de capital mínimo, al 
configurarse como una barrera de entrada 
agotan las posibilidades de una competen-
cia potencial y su efecto disciplinador en el 
mercado.

Ahora bien, pErilla (2000) también 
considera que dado que entran participan-
tes al mercado (los que acrediten ente otros 
los requisitos de capital), la regulación de 
capitales fomenta la competencia por cuotas 
de participación, la cual resulta poco benefi-
ciosa para la economía, dado que bajo este 
esquema, aquellas entidades que posean un 
mayor capital están habilitadas para ampliar 
su cuota de participación en los diversos 
mercados en los cuales actúan26.

Bajo esa forma de competencia, las en-
tidades financieras rivalizan por el incre-
mento en el número de clientes, debido a 
que la existencia de relaciones de clientela 
originadas en los problemas de información 
tales como asimetrías, costos de transacción 
y switch cost, que permiten que el banco tenga 
un determinado poder de fijación de precios 
de los productos que ofrece (la estabilidad 
de las relaciones con la clientela hace que 
el banco diferencie el precio a cobrar según 
cliente y producto) por lo cual éste deja de 
ser un participante precio-aceptante del 
mercado. por lo anterior, cuando el esque-
ma de competencia se desarrolla bajo la 
acumulación de capitales, el objetivo que 
persiguen los participantes es apoderarse de 
mayores porciones del mercado, dado que 
de conformidad con la regulación de capi-
tales, la capitalización permite incrementar 
los pasivos, es decir el conjunto de clientes 
y/o sus sumas depositadas27. 

Por la argumentación expuesta se de-
duce en primer lugar que la existencia de 
importantes sumas de capital28 que deben 
ser mantenidas durante la existencia de la 

entidad financiera constituye una barrera de 
entrada. es decir se trata de una regulación 
de carácter restrictivo, y en segundo lugar se 
encuentra que la competencia resultante del 
esquema de regulación de capital, se aparta 
del modelo competitivo buscado y promo-
vido por la Constitución y la ley, pues tal 
tipo de competencia no busca la eficiencia 
necesaria para ofrecer menores precios a 
los consumidores, sino en la ampliación de 
la clientela, persiguiendo el aumento de las 
operaciones y de la utilidad. 

No hay que perder de vista, sin embargo, 
que la justificación común para la regulación 
de capital es la reducción del riesgo moral 
bancario. dada la presencia de seguros de 
depósito, los bancos tienen más fácil acceso 
a los depósitos; si ellos mantienen un bajo 
nivel de capital entonces tienen un incentivo 
para la excesiva toma de riesgo29.

hEllMan (2000)30 analiza la relación 
entre la competencia en el mercado de 
depósitos, la toma de riesgo y el capital 
regulatorio en un marco dinámico y bajo 
un modelo matemático. en su estudio se 
encuentra que si los bancos tienen suficien-
te capital, internalizan las consecuencias 
negativas de sus decisiones y eligen tener 
un comportamiento prudencial, esto se ha 
denominado capital at risk. 

Un resultado diferente sobre la efec-
tividad del capital regulatorio es obtenida 
por rEpullo (2004)31 usando un modelo 
matemático dinámico similar, en el concluye 
que solamente los requerimientos de capi-
tal basados en riesgo mejoran el bienestar 
de la sociedad, dado que implementan un 
comportamiento prudente vía reducción 
del riesgo en los portafolios de los bancos; 
a esta misma conclusión llegaron bolt y 
tiEMan (2004)32 donde establecen que los 
requerimientos de capital (en particular si 
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son basados en riesgo) llevan a disminuir la 
toma de riesgo porque mejoran los incen-
tivos a los bancos al fijar duros criterios de 
aceptación y reducir sus probabilidades de 
bancarrota.

El enfoque mostrado por los autores 
referenciados, es perfectamente coherente 
con el acuerdo de Basilea (2004), donde el 
objetivo final de los tres pilares propuestos 
(mejorar el cálculo de suficiencia de capital, 
proceso de análisis con fines de supervi-
sión y el fortalecimiento de la disciplina del 
mercado) consiste en elaborar una norma 
de suficiencia de capital en la que se tengan 
en cuenta las mejores prácticas de gestión 
de riesgos y se mantenga un concepto de 
capital mínimo reglamentario33.

b. procesos de autorización obligatoria por 
parte del supervisor Bancario

Ahora bien otro aspecto de extendida im-
portancia en el sector bancario es la obli-
gatoria autorización previa del supervisor 
bancario a las compañías que desean ingre-
sar al mercado para desarrollar actividades 
de naturaleza bancaria. este proceso de 
autorización por si mismo constituye una 
barrera de entrada al mercado que distor-
siona el mecanismo de autocorrección del 
mismo34 a través del cual nuevos bancos 
pueden ingresar al mercado cuando los 
precios son altos y provocar, vía oferta, una 
caída en el precio que pagan los consumi-
dores financieros. 

Esta barrera de entrada puede consti-
tuir un elemento anticompetitivo ya que 
su aplicación constituye una protección a 
los bancos ya establecidos de la competen-
cia externa y puede disuadir a potenciales 
competidores de entrar al mercado redu-

ciendo de esta forma la contestabilidad de 
los mercados. 

Las barreras a la entrada pueden afectar 
al mercado de dos formas. en primer lugar a 
través del número de empresas y en segun-
do lugar a través de su tamaño. de acuerdo 
con el paradigma de la teoría conducta-
estructura-desempeño35 (CED) los sectores 
económicos concentrados y con un número 
reducido de firmas se caracterizan por bajos 
índices de competencia pues es más posible 
la ocurrencia de conductas anticompetitivas. 
Esta estructura concentrada puede surgir por 
la existencia de barreras de entrada como 
lo son los capitales mínimos o las autori-
zaciones, pues como se ha señalado antes 
disuaden la entrada de nuevos competidores 
protegiendo a los ya establecidos y reducen 
la contestabilidad del mercado. 

c. Barreras de salida

Finalmente, otra forma en la cual la regu-
lación bancaria afecta la competencia es 
mediante la creación de barreras de salida 
tales como los programas de salvamento de 
instituciones en crisis. La decisión racional 
de una empresa de salir del mercado como 
consecuencia de su incapacidad para com-
petir es en últimas impedido por la regula-
ción a través de programa de salvamento 
a través del cual permite que entidades 
altamente descapitalizadas continúen en el 
mercado de manera contraria a la dinámica 
del proceso competitivo36. 

Una interpretación de estas barreras 
de salida puede observarse en una doctrina 
que ha sido prevalente en muchos países y 
que se conoce con el nombre de “too Big 
to Fail”, donde en esencia lo que ocurre es 
que el Banco central en su rol de prestamista 
de última instancia previene las crisis de las 
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instituciones financieras en particular de las 
más grandes y poderosas37. 

1.2. Restricciones indirectas de la 
competencia

Existe limitación indirecta de la competen-
cia cuando si bien la adopción de medidas 
por parte del regulador puede tener un ob-
jetivo favorable en relación con la compe-
tencia el resultado final resulta contrario 
toda vez que afecta la competencia de ma-
nera adversa38. existen varios ejemplos de 
restricciones indirectas a la competencia, 
tales como el inadecuado diseño sancio-
natorio como incentivo adverso a la com-
petencia, la ausencia de correspondencia 
entre los objetivos de intervención y las 
herramientas normativas, el límite a la tasa 
de interés remuneratoria, entre otros. no 
obstante, para efectos de este artículo sólo 
se analizará como restricción indirecta de 
la competencia el límite a la tasa de interés 
remuneratoria.

Límite a la Tasa de Interés Remuneratoria

La tasa de usura que funciona como el tope 
máximo a la tasa de interés remuneratoria 
en Colombia constituye una limitación de la 
competencia pues los agentes del mercado 
la han convertido en una tasa de referencia 
del interés remuneratorio, lo cual crea in-
centivos para que dicha tasa sirva de medio 
en la realización de prácticas anticompeti-
tivas como el paralelismo consciente o más 
aún como un acuerdo de precios.

si bien la tasa de usura tiene justifica-
ciones que radican en evitar el abuso de la 
posición dominante, las restricciones sobre 
las tasas de interés pueden tener consecuen-
cias negativas no sólo sobre la competencia 

sino también sobre la democratización del 
crédito, lo cual resta a su vez mayor efi-
ciencia económica en la asignación de los 
recursos.

Para efectos de llevar a cabo el análisis 
propuesto, en primer lugar se presentará una 
conceptualización del interés remunerato-
rio y de usura, luego se abordará la relación 
entre la eficiencia económica, las tasas re-
muneratorias y la competencia en el sector 
bancario para así, posteriormente bajo un 
análisis de precios regulados se analizará el 
impacto de los límites a las tasas de interés 
remuneratorias en la competencia. 

Conceptualización del interés remuneratorio - 
Límite a la tasa de interés remuneratoria en la 
legislación mercantil Colombiana

según las definiciones económicas, los in-
tereses que se cobran en los préstamos o 
créditos, tienen incorporada dentro de ellos 
la teoría de que ha de haber un precio justo 
y razonable a la hora de cobrarlos y que, por 
lo tanto, no se determinan exclusivamente 
con base en la oferta y la demanda de los 
créditos. esta es la razón de que los gobier-
nos de algunos países, entre ellos Colombia, 
hayan establecido un límite máximo para el 
cobro de intereses en los préstamos, límite 
que recibe el nombre de tasa de usura39.

según el concepto en Colombia, la re-
gularización se hace porque si esta tasa no 
es adecuada, puede propiciar el desarrollo 
de mercados no legales para los préstamos, 
sin embargo, su función principal es la de 
evitar que se cobren intereses muy altos a 
todas aquellas personas que soliciten crédi-
tos o prestamos.

Es importante anotar que en sur Amé-
rica sólo Brasil, perú y paraguay no tienen 
controlado el máximo de los intereses40. es-
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to ha suscitado posiciones en el país a favor 
y contra de esta reglamentación.

de acuerdo con lo establecido en el art. 
884 del código de comercio, modificado 
a su vez por el art. 111 de la Ley 510 de 
1999, se fija la existencia de un tope a la tasa 
de interés remuneratoria en la legislación 
mercantil. esta norma señala: “cuando en 
los negocios mercantiles haya de pagarse 
réditos de un capital, sin que se especifique 
por convenio el interés, éste será el bancario 
corriente; si las partes no han estipulado el 
interés moratorio, será equivalente a una 
y media veces del bancario corriente y en 
cuanto sobrepase cualquiera de estos montos el acree-
dor perderá todos los intereses [...]” (cursiva fuera 
de texto).

antes de 1999, en colombia el límite 
a la tasa de interés era calculado como 2 
veces el interés bancario corriente. a partir 
de abril de ese año el límite a la tasa de inte-
rés, es calculado como 1.5 veces el interés 
bancario corriente certificado por la super-
intendencia Bancaria (ahora superinten-
dencia Financiera), y en principio no es legal 
trasladar costos diferentes a los incurridos 
por el otorgamiento mismo del crédito, así 
estos sean honorarios, comisiones u otros 
semejantes.

ahora bien, con la Ley 599 del 24 de ju-
lio de 2000, en el artículo 305, se estipula el 
interés de Usura equivalente a 1.5 el interés 
Bancario corriente41, cálculo que entró en 
vigencia a partir del 24 de julio de 2001.

Relación entre la eficiencia económica, las 
tasas remuneratorias y la competencia en el 
sector bancario colombiano.

Con respecto a la relación que existe entre 
la tasa remuneratoria y la competencia, es 
claro que los tipos de interés generalmente 

reflejan la capacidad de respuesta de las 
instituciones financieras a la competencia 
y a los estímulos de precios. así las cosas, 
como los tipos de interés son el precio de 
los productos ofrecidos por el sector banca-
rio, los mismos constituyen un mecanismo 
para establecer si existe o no competencia 
en el mercado, pues un mercado en com-
petencia tiende a la mayor innovación al 
menor precio. 

De hecho, elevados márgenes de inter-
mediación del sistema financiero indican 
una pérdida de eficiencia y una baja com-
petencia. Las consecuencias de esta realidad 
se traducen en detrimento de los distintos 
actores de la economía y un freno al creci-
miento económico por sus consecuencias 
negativas sobre el empleo, generación de 
ingresos, la inversión y, sobre todo, de los 
consumidores. adicionalmente, es impor-
tante tener en cuenta que los intereses exor-
bitantes, rompen el equilibrio mínimo entre 
las partes y hacen imposible que el deudor 
cancele la obligación contraída, generando 
posibles efectos de inestabilidad de la acti-
vidad bancaria.

De esta forma se evidencia que las tasas 
remuneratorias son una expresión de la com-
petencia y esta última a su vez es generadora 
de eficiencia económica, pues en la mayoría 
de los mercados, la competencia genera efi-
ciencia42. Un sector bancario con dinámica 
competitiva tiende a tener tasas remunera-
tivas más bajas y esa mayor competencia se 
traduce en mayor eficiencia en los mercados 
de tal forma que efectivamente se obtengan 
mejoras en el bienestar de la sociedad vía 
aumentos en la democratización del crédito 
y acceso al sector bancario formal a menor 
costo y con mayor calidad. este mayor ac-
ceso a la banca y bajo mejores condiciones 
de precios permitiría incentivar el ahorro y 
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el financiamiento de actividades de consu-
mo y de inversiones, variables motoras del 
crecimiento económico. 

Análisis de Precios Regulados

Los problemas de eficiencia asignativa y de 
eficiencia productiva de las regulaciones 
tradicionales basadas en costos han llevado 
a diseñar otras formas de regulación. en la 
práctica, una de las más importante es la 
regulación por precios techo (Price cap., pC), 
que pone un límite a los precios que se pue-
den cobrar, sin vincular estos límites a los 
costos de la empresa, al menos teóricamen-
te. en general, un precio techo, permite 
un aumento de los precios, en promedio, 
paralelo a alguna variable de elección que 
el regulador escoja de pendiendo de la for-
mulación del techo de precio.

La regulación por Precio Techo, permite 
que la empresa fije libremente su estructura 
de precios y, como la regulación no está 
vinculada a los costos, la empresa puede 
aumentar sus beneficios mejorando su efi-
ciencia interna y buscando innovaciones. 
Puesto que los precios son fijos en prome-
dio, toda variación de costos, favorable o 
desfavorable, sólo afecta a los beneficios de 
la empresa43. 

No obstante, es conveniente recordar 
que la regulación de precios es utilizada por 
parte de un ente regulador para hacer que 
el comportamiento de determinada empresa 
sea el equivalente al que tendría si tuviera 
competencia en su mercado. esto implica 
que existe un problema estructural en el 
mercado, sea porque no hay competencia 
o porque hay poder de mercado y esto mo-
tiva a que la regulación introduzca formas 
de control de precios. en los regímenes de 

control de precios se afecta el balance entre 
los intereses de los consumidores (prote-
gerlos de la explotación monopolista) y los 
intereses de los inversionistas quienes tienen 
considerables sumas invertidas y requieren 
recuperar las mismas44.

Los gobiernos tradicionalmente han 
intervenido la formación de precios en el 
sector financiero a través de la regulación 
de las tasas de interés bajo la regla Interest 
rate ceilings para limitar la competencia entre 
bancos y entre bancos y otras instituciones 
financieras. La idea que rige esa decisión es 
la teoría según la cual limitar con el precio 
la competencia en el mercado financiero 
podría reducir la toma de riesgo y los pro-
blemas de riesgo moral en las instituciones 
financieras y de esta forma reducir la pro-
babilidad de corridas bancarias. no obs-
tante, recientemente medidas regulatorias 
anticompetitivas como los límites a la ta-
sa de interés han sido objeto de discusión 
porque se ha observado que las mismas no 
contribuyen a la estabilidad financiera en el 
largo plazo45. 

En particular en Colombia, el mecanis-
mo regulatorio de control de precios que 
se aplica al sector bancario es el de precios 
techo o Price Cap46. como se puede obser-
var bajo esta figura es posible observar que 
en algunos mercados han desaparecido los 
precios intermedios para concentrarse en el 
precio máximo como ocurre con el mercado 
de las tarjetas de crédito, tal como se presen-
tó en la sección 2 de este trabajo.

stiglitz afirma que bajo el mecanismo de 
Price Cap se crean incentivos a reducir los 
costos y mantener la calidad del servicio o 
bien producido igual. no obstante que si no 
se ajustan de forma adecuada los precios te-
cho se pueden generar beneficios excesivos 
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no compensatorios en los precios, lo cual 
deriva en presiones políticas para modificar 
a la baja dichos precios máximos47.

Análisis del impacto de los límites a las tasas 
remuneratorias en la competencia

Una vez explicados los anteriores conceptos 
se desarrollará la problemática inicialmente 
planteada, es decir, si el límite a la tasa de 
interés remuneratoria constituye una barre-
ra o limitación a la competencia en el sector 
bancario colombiano, toda vez que como ya 
se señaló antes, en Colombia los intereses 
remuneratorios tienen un límite que con-
siste en una y media (1.5) veces el interés 
bancario corriente. este último se obtiene 
de acuerdo con los establecido en el art. 
11.2.5.1.1 del decreto 2555 de 2010 a partir 
de la información financiera y contable de 
las operaciones de colocación de recursos 
que efectúan las entidades crediticias, to-
mando como referencia para determinar el 
mismo las dos modalidades de crédito de 
que trata el artículo 11.2.5.1.2. del decreto 
2555 de 2010, que son: 1. microcrédito y 
2. crédito de consumo y crédito ordi-
nario.

Para efectos de realizar el análisis que se 
ha planteado, es necesario considerar dos 
tipos de estructuras hipotéticas de mercado 
en el sector bancario a saber, de un lado un 
mercado en competencia y de otro lado un 
mercado sin competencia. para cada uno de 
estos mercados es preciso evaluar el impacto 
que tendría la fijación de un límite al precio 
es decir a la tasa de interés remuneratoria 
sobre la eficiencia especialmente la eficien-
cia productiva o asignativa48 que como se ha 
visto es una expresión de la competencia.

1. mercado competitivo

Bajo a existencia de un mercado competiti-
vo los agentes son precio aceptantes, toda 
vez que los precios se determinan por la 
interacción entre la oferta y la demanda del 
producto en cuestión. ahora, suponiendo 
que el mercado bancario, especialmente el 
mercado del crédito49 tiene una estructura 
de competencia se debe analizar qué sucede 
cuando se fija un límite a la tasa de interés 
que pueden cobrar los bancos, en dos si-
tuaciones. en primer lugar cuando la tasa 
limite es menor a la tasa de equilibrio de 
competencia y en segundo lugar cuando es 
superior a esta última.

A continuación se presenta gráficamente 
la situación referida.

a.  tasa de usura es inferior a la tasa de in-
terés remuneratorio de equilibrio (ver 
gráfico 1)

b. tasa de Usura es superior a la tasa de 
interés remuneratorio de equilibrio (ver 
gráfico 2)

A partir de los resultados gráficos que se 
presentan, se evidencia que cuando se trata 
de un mercado competitivo, la imposición 
de un límite a la tasa remuneratoria por 
debajo de la tasa de equilibrio (punto E), 
se traduce en una pérdida irrecuperable de 
eficiencia por la vía de la producción, pues 
los bancos restringirán su oferta de crédito 
a qu cuando antes podían ofrecer hasta 
Q*. esto esencialmente perjudicaría a los 
consumidores financieros en general pues 
se reduce el acceso al crédito, los bancos se 
enfocarían más en los clientes con mayores 
ingresos y record de pagos dejando por fue-
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ra a clientes con perfiles más altos de riesgo 
sencillamente porque la tasa máxima a la 
que se les debe prestar no alcanza para cu-
brir el riesgo que el banco asume al celebrar 
contratos de mutuo con estos clientes. 

No obstante lo anterior, cuando la ta-
sa de usura que se fija es superior a la tasa 
remuneratoria de equilibrio, teniendo en 
cuenta que el mercado es competitivo el 
efecto sería nulo, pues la competencia en el 
mercado haría que la tasa remunerativa se 
mantuviera en r*.

2. mercado no competitivo

Bajo a existencia de un mercado no compe-
titivo los agentes son fijadores de precios, 
existe poder de mercado por parte de las 
firmas y se generan fuertes incentivos a la 
celebración de prácticas restrictivas de la 
competencia. ahora, suponiendo que el 
mercado bancario, en particular el merca-
do del crédito, tiene una estructura de no 
competencia se debe analizar qué sucede 
cuando se fija un límite a la tasa de interés 
que pueden cobrar los bancos, en tres si-
tuaciones:

1. cuando la tasa limite (usura) es menor 
a la tasa que fija un monopolista maxi-
mizador de beneficios pero superior a 
la tasa de equilibrio de un mercado en 
competencia.

2. cuando la tasa límite es menor a la tasa 
de equilibrio de un mercado en compe-
tencia.

3. cuando la tasa límite es mayor a la tasa 
que fijaría un monopolista maximizador 
de beneficios. 

La aproximación más práctica para analizar 
las situaciones expuestas, es suponiendo que 

los bancos del mercado siguen un compor-
tamiento conscientemente paralelo, lo que 
lleva a que a pesar de ser un grupo de com-
petidores, se comporten como si fueran un 
monopolista maximizador en el mercado.

A continuación se presentan gráfica-
mente los casos referidos.

a. cuando la tasa limite (usura) es menor 
a la tasa que fija un monopolista maxi-
mizador de beneficios pero superior a 
la tasa de equilibrio de un mercado en 
competencia. (ver gráfico 3)

 en la presentación grafica, la línea r** 
representa la tasa de interés que fija un 
monopolista maximizador de beneficios. 
El punto E representa el equilibrio com-
petitivo. cuando la tasa de usura se fija 
entre estas dos tasas, el monto de crédi-
tos desembolsados aumenta a de Q** a 
QU (punto B), y hay un alivio para los 
clientes pues pueden acceder a tasas más 
bajas en los créditos aprobados. 

b. cuando la tasa límite es menor a la tasa 
de equilibrio de un mercado en compe-
tencia. (ver gráfico 4)

 En este caso el ajuste en la cantidad 
ofrecida se ajusta vía función de oferta 
de la cantidad Q** a QU. como no hay 
competencia en el mercado, todos los 
agentes, es decir los bancos seguirán co-
mo tasa de referencia de sus tasas de in-
terés la de usura, es decir que se pegarán 
de forma paralela al techo de la máxima 
tasa de interés permitida. esto ocasiona 
en consecuencia que desaparezcan los 
niveles intermedios de precios (tasas) 
y sólo permanezcan en el mercado los 
precios máximos.

 A partir de los casos a y b, es posible 
concluir que en una situación como la 
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expuesta, donde existe falta de compe-
tencia y abuso del poder de mercado, la 
fijación de una tasa límite por debajo de 
esa tasa de monopolio es conveniente 
para los clientes bancarizados, toda vez 
que logran acceder a mayores desem-
bolsos crediticios a menores tasas. Los 
usuarios que acceden a créditos no for-
males50 no disfrutan de esos beneficios 
y sencillamente dejan de ser sujetos de 
crédito, teniendo que recurrir a un mer-
cado informal del crédito, donde en 
la mayoría de las veces son objeto de 
abusos en el cobro de tasas de interés as-
tronómicas, es decir que necesariamente 
los precios regulados conducen a lo que 
se denomina mercado negro.

 Bajo la óptica de richard posner, el mer-
cado negro genera mayores precios para 
menores cantidades transadas, el precio 
del mercado negro es mayor al que pre-
valecería en un mercado libre legal51. 

 Es preciso recordar que la intermedia-
ción financiera, en el Estado social de 
Derecho, supone responsabilidades; y 
tiene una función social que implica 
obligaciones, lo que sencillamente sig-
nifica que su libertad, lejos de ser abso-
luta o de hallarse exenta de controles e 
intervenciones, está marcadamente res-
tringida y dirigida por el Estado52, por 
lo que lo más importante es entonces 
que dicha intervención se realice de la 
mejor forma posible, conservando como 
uno de los criterios más relevantes el de 
la eficiencia económica. 

c. cuando la tasa límite es mayor a la tasa 
que fijaría un monopolista maximizador 
de beneficios. (ver gráfico 5)

Cuando la tasa de usura que se fija es su-
perior a la tasa de monopolio, teniendo en 
cuenta que el mercado no es competitivo 

Gráfico 5

r: Tasa de Interés

Demanda de Créditos

Tasa de Usura

Oferta de Créditos

Q: monto de créditos 
desembolsados

rU

r**
A

C
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E

Q*Q**=QU
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el efecto sería nulo, pues el beneficio máxi-
mo se logra a la tasa de monopolio, por lo 
que esa sería el tasa que permanecería en el 
mercado, en ese sentido la determinación 
de una tasa como la que se propone en este 
caso, lo único que haría sería darle vía libre 
al monopolio.

De acuerdo con el análisis presentado, 
se encuentran a manera de conclusión los 
siguientes aspectos:

1. Un aspecto muy importante de consi-
derar, es la existencia en Colombia de al 
menos dos tipos de tasas de usura. con 
el decreto 4090 de 2006, se certificaba 
el interés bancario corriente correspon-
diente a las modalidades de crédito: co-
mercial, consumo y microcrédito, pero 
con la entrada en vigencia del Decreto 
519 de 2007, actualizado por el decre-
to 2555 de 2010, se certifica el interés 
bancario corriente correspondiente a 
las modalidades de crédito: comercial y 
consumo y microcrédito. esto significa 
que el mismo regulador identifica las 
debilidades en la fijación de una tasa de 
usura, pues los mercado productos son 
distintos y los sujetos de crédito en cada 
tipo de producto también lo son, por lo 
cual fijar una tasa única o varias tasas 
sin la suficiente diferenciación puede 
generar que se establezcan tasas que van 
a representar un efecto anticompetitivo 
en el mercado.

2. cuando se tiene un mercado compe-
titivo por ejemplo, suponiendo que 
el mercado del crédito bancario fuera 
competitivo, la fijación de un límite a la 
tasa remuneratoria únicamente afecta la 
eficiencia económica (expresión de la 
competencia) cuando dicha tasa es infe-
rior a la tasa de equilibrio competitivo.

3. en el caso de un mercado no competi-
tivo, en el que se evidencian conductas 
como paralelismo consciente (para el 
caso práctico se ha asemejado a un gru-
po de bancos que se comportan como 
un monopolista maximizador), se ob-
serva que la fijación de un límite muy 
alto al interés remuneratorio, no tiene 
ningún efecto sobre la tasa de merca-
do pues la misma se fijaría en la tasa de 
monopolio. no obstante, la fijación de 
una tasa de usura baja (por debajo de la 
tasa de monopolio) daría un incentivo 
a que los agentes, es decir los bancos 
conviertan la tasa de usura en una tasa 
de referencia del interés remuneratorio a 
fin de maximizar sus utilidades. esto trae 
como consecuencia la eliminación de los 
niveles intermedios de precios (tasas) 
persistiendo en el mercado únicamente 
las tasas máximas.

4. Bajo una estructura de mercado no com-
petitiva, la regulación de la tasa de inte-
rés remuneratoria a través de controles 
administrativos se justifica por la inten-
ción del Estado de proteger a los con-
sumidores financieros de abusos en las 
tasas que fijen los bancos. no obstante, 
los sectores de la población de bajos in-
gresos y pequeñas empresas dejan de ser 
sujetos del crédito bancario puesto que 
las tasas de usura no alcanzan a cubrir los 
costos asociados a los perfiles de riesgo 
de estos usuarios, teniendo los mismos, 
que recurrir a mercados informales del 
crédito donde los interés son exagera-
damente altos. 

 Es decir que en un mercado donde la 
competencia es escasa, la imposición 
de un límite al interés remuneratorio 
enfrenta un trade off entre lograr mejoras 
de eficiencia (mayores montos de crédi-
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tos desembolsados a menores costos) las 
cuales beneficiarían al segmento banca-
rizado de la sociedad y la democratiza-
ción en el acceso al crédito bancario que 
beneficiaría a los segmentos más pobres 
y riesgosos de la economía.

5. se evidencia que aunque las tasas de 
usura no determinan la competencia 
en el mercado, sí tienen un efecto pro 
o anticompetitivo según la estructura 
de mercado que se tenga. así las cosas, 
visto desde el punto de vista de la efi-
ciencia, no se justifica la existencia de 
límites a las tasas de interés remunera-
torio si el mercado es competitivo, pero 
sí hay justificaciones para establecerlas y 
regularlas de forma debida en mercados 
con poco nivel de competencia, enfren-
tando en todo caso el trade off entre la 
mejora en la eficiencia productiva y la 
democratización del crédito. 

6. es preciso considerar que los límites 
a las tasas de interés remuneratorios 
pueden constituir un incentivo para los 
agentes del mercado a reforzar la con-
ducta poco competitiva en el mercado. 
Por ejemplo en el caso colombiano, el 
límite se determina como 1.5 veces el 
“interés bancario corriente” que certifi-
que la superintendencia financiera. en 
esa medida no es transparente para el 
mercado si ese límite al cual se fijan las 
tasas de interés remuneratorias de algu-
nos mercados producto, está cercano o 
lejano de la tasa de equilibrio competi-
tivo o de monopolio, pues es muy difícil 
conocer con certeza las tasas exactas de 
equilibrio para cada mercado produc-
tos dado el análisis a profundidad que 
debe realizarse sobre la estructura del 
mercado. esto hace que las autoridades 
regulatorias y supervisoras del sector 

bancario, desconozcan en la práctica de 
un lado el efecto pro o anticompetitivo 
las tasas de interés de usura y de otro el 
nivel de tasa de usura que sería óptimo 
fijar.

7. La tasa de usura constituye una limita-
ción a la competencia porque en primer 
lugar bajo una estructura de mercado 
con poca competencia genera incenti-
vos a que las firmas adopten una posición 
que fija al tope máximo de la tasa remu-
neratoria y en segundo lugar porque el 
límite a la tasa de interés no busca llevar 
al mercado a una situación equivalente a 
la que existiría si hubiera competencia.

 Lo anterior se desprende del hecho que 
la tasa de usura constituye una regla fija 
de “1.5 veces el interés bancario corrien-
te” y al ser una regla que no contiene 
como parte de su formulación conside-
raciones sobre la estructura del mercado 
y el objetivo de llevarlo a condiciones 
de competencia, lo que lleva es a una 
distorsión en los incentivos a competir 
por parte de las firmas.

 Por lo anterior se destaca como conclu-
sión de este artículo que la formulación 
de un límite a la tasa de interés remu-
neratoria bajo un esquema como el que 
se aplica en Colombia, constituye una 
regulación que genera efectos anticom-
petitivos en el mercado, no obstante está 
justificada su aplicación por criterios de 
protección al consumidor del mercado 
bancario formal respecto del abuso que 
pueden ejercer sobre el mismo las enti-
dades bancarias.

8. finalmente, es necesario considerar que 
el más poderoso mecanismo para lograr 
la reducción de las tasas de interés es 
la competencia. por lo tanto la efecti-
va protección de la misma se traducirá 
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en un adecuado manejo de las tasas de 
interés de una manera menos interven-
cionista que la fijación de controles ad-
ministrativos sobre dichas tasas.

2. evaLUación de Los mecanismos 

ACTUALEs DE sOLUCIóN DEL 

CONFLICTO ENTrE rEGULACIóN Y 

COMPETENCIA

Aunque la competencia no es necesariamen-
te la fuente de la inestabilidad bancaria, si 
es un aspecto adversamente afectado por 
la regulación que aplica a dicho sector. en 
los términos que fueron presentados en la 
sección anterior, el mercado bancario está 
expuesto a una inherente inestabilidad. por 
esta razón se han adoptado mecanismos 
regulatorios tendientes a reducir las crisis 
sistémicas, pero esa regulación puede afec-
tar negativamente la competencia y por lo 
tanto incidir en detrimento en la eficiencia 
económica. 

Tras reconocer la necesidad y la impor-
tancia de la regulación en el sector bancario 
y el hecho de que la misma puede afectar 
negativamente la competencia, el paso que 
sigue es evaluar los mecanismos actuales de 
solución del conflicto entre regulación y 
competencia al menos en dos esferas a saber: 
los mecanismos de control entre el regulador 
y el supervisor en materia de competencia, 
y la revisión judicial a la luz de la relevancia 
constitucional de la competencia. 

El objetivo último del análisis de los 
mecanismos que en la actualidad funcionan 
en Colombia para armonizar la regulación y 
la competencia, es encontrar las debilidades 
de los mismos y proponer en consecuencia 
algunas recomendaciones de solución al 
conflicto planteado.

2.1. Reguladores, supervisores y jueces

2.1.1. Distribución de competencias 
regulatorias

La constitución de 1991 estableció un 
reparto básico de competencias entre el 
Congreso y el Ejecutivo para regular las 
actividades financiera, bursátil, asegurado-
ra y en general aquellas relacionadas con el 
manejo, aprovechamiento e inversión de los 
recursos captados del público53.

Dado el carácter cambiante y técnico 
de la regulación financiera se definió que el 
Congreso expediría una ley marco (Ley 35 
de 1993) y el gobierno nacional decretos 
de intervención con sujeción a los objetivos 
y criterios definidos en la ley. el gobierno a 
través de la atribución presidencial prevista 
en el artículo 189 de la constitución política 
interviene a través del Ministerio de Hacien-
da para regular la materia, a través de la su-
perintendencia Financiera para realizar las 
labores de supervisión en el cumplimiento 
de la normatividad sobre regulación finan-
ciera y con la entrada en vigencia de la Ley 
1340 de 2009 a través de la superintenden-
cia de Industria y Comercio como Autoridad 
Nacional de Protección de la Competencia 
se realizan las labores de supervisión del 
régimen de competencia. 

Es muy importante señalar que en prin-
cipio, el supervisor financiero carece de 
competencias regulatorias. sin embargo, 
cuenta con amplias facultades instructivas54. 
Excepcionalmente, por autorización legal, 
puede regular ciertas materias (vg. conta-
bilidad y administración de riesgos).

Para la superintendencia de Industria 
y Comercio también es clara la carencia de 
competencias regulatorias pues su labor se 
sujeta al cumplimiento de la normatividad 
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aplicable en materia de competencia tal co-
mo lo establece el artículo 4 de la ley 1340 
de 2009. 

Aunque en teoría el reparto de compe-
tencias es claro, en la práctica ha suscitado 
múltiples discusiones55.

• el congreso ha expedido leyes ordina-
rias, es decir no se limitó a solamente 
expedir la ley marco de regulación fi-
nanciera.

• dificultad en precisar el alcance de la 
facultad instructiva.

Esto significa que en la práctica el sector 
financiero tiene dos reguladores, de un lado 
el Congreso de la república en virtud de 
lo dispuesto en el numeral 19, literal d. del 
artículo 150 de la constitución política y 
de otro lado el Gobierno Nacional a través 
del Ministerio de Hacienda56 en virtud de 
lo dispuesto en el numeral 25 del artículo 
189 de la constitución política.

2.1.2. Objetivos del regulador

con la expedición de la ley 1340 de 2009 
queda claro que el objetivo que busca la 
superintendencia de Industria y Comercio 
como Autoridad Nacional de Competencia 
es velar por la protección de la competen-
cia no considerando esta última como un 
fin en sí misma sino como un medio para el 
cumplimiento de propósitos fundamentales 
en beneficio de la sociedad, que tal como 
quedó contemplado en los artículos 3 y 6 
de la mencionada ley son la libre partici-
pación de las empresas en el mercado, el 
bienestar de los consumidores y la eficiencia 
económica.

La superintendencia de Industria y Co-
mercio tiene entonces, un objetivo muy 

claro frente al propósito de promoción de 
la competencia, pero dicho organismo no 
actúa en un rol de regulador sino de super-
visor. 

No obstante, para el caso del sector 
bancario en Colombia, los objetivos del 
regulador es decir el Congreso de la repú-
blica y el Ministerio de Hacienda57 según la 
lectura de la ley 5 de 1993 y el decreto 1133 
de 1999 respectivamente, no incorporan 
dicho propósito y en términos generales no 
contempla criterios o principios expeditos a 
los que debe sujetarse su objetivo de regula-
ción y esto en consecuencia constituye un 
claro principio de conflicto entre regulación 
y competencia a saber. 

Esto es así, porque si bien las actuacio-
nes de los reguladores del sistema finan-
ciero deben sujetarse a los fines esenciales 
del Estado de que trata el artículo 258 de la 
Constitución Política, estos fines son sufi-
cientemente amplios como para deducir que 
si bien existe un objetivo de promoción de 
la competencia, el mismo puede ser limita-
do para favorecer el cumplimiento de otros 
objetivos que justifican la intervención del 
estado en la economía. por lo anterior, tanto 
la competencia como la estabilidad del siste-
ma financiero son fines constitucionalmente 
relevantes, por lo que en principio ninguno 
de los dos fines goza de una prevalencia in-
herente sobre el otro.

Con la aprobación de la reforma Fi-
nanciera, ley 1328 de 2009, también se 
introducen objetivos de supervisión y en 
cierta forma de regulación que se basan en 
la estabilidad y la confianza en el sistema 
pero no en la competencia. particularmente, 
esto puede apreciarse en el artículo 67 del 
título viii-criterios para el ejercicio de la 
supervisión.
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artículo 67. principios para una supervi-
sión eficiente. en adición a los principios 
que orientan la actuación administrativa, la 
superintendencia Financiera de Colombia 
se sujetará en el ejercicio de sus facultades 
y funciones de inspección y vigilancia, y 
control a los siguientes principios:

1. principio de materialidad: la superinten-
dencia Financiera de Colombia ejercerá sus 
funciones y facultades de inspección y vigi-
lancia, así como de control, dando especial 
relevancia y atención a aquellos hechos que 
por su naturaleza, cuantía o circunstancias 
coyunturales, afecten de manera grave la 
confianza pública en el sistema financiero, 
asegurador y en el mercado de valores, pon-
gan en peligro la continuidad del servicio, o 
comporten un riesgo sistémico.

2. principio de acceso a la información para 
la protección de la estabilidad y confianza en 
el sistema financiero: cuando a juicio del su-
perintendente Financiero existan elementos 
que previsiblemente puedan llegar a vulnerar 
la estabilidad, seguridad y confianza en el sis-
tema financiero, asegurador o en el mercado 
de valores, la superintendencia Financiera 
de Colombia podrá requerir, en cualquier 
tiempo, cualquier información de entidades 
que ordinariamente no se encuentren bajo su 
inspección y vigilancia o control. (negrilla 
ajena al texto)

Como se evidencia y a manera de conclu-
sión, se han definido objetivos que deben 
atender el regulador y el supervisor ban-
cario en el ejercicio de sus funciones gene-
rales. estos criterios en términos generales 
son: 

1. preservar la estabilidad, la seguridad y 
la confianza en el mercado

2. promover el mercado de valores
3. proteger a los consumidores

Así las cosas, si el criterio va a ser siempre 
estabilidad del sistema, no hay espacio para 
la competencia. 

2.1.3. Mecanismos de control del regulador

Como ya se analizó, la superintendencia de 
Industria y Comercio (siC) no tiene com-
petencia reguladora sino que su función 
se circunscribe a velar por el cumplimento 
de las disposiciones sobre protección de la 
competencia. sin embargo la regulación que 
se fije en los diferentes sectores económicos, 
puntualmente para nuestro caso de análisis 
el sector bancario colombiano, si tienen 
efectos sobre el desarrollo de la competen-
cia en el mercado.

Por lo anterior, es necesario evaluar co-
mo parte de los mecanismos de control en 
primer lugar la forma cómo se articula la 
regulación sector bancario y la supervisión 
en materia de competencia y en segundo 
lugar establecer los sistemas de control del 
regulador por sus actuaciones. 

a. coordinación entre la autoridad de 
supervisión de la competencia y la autoridad 
de regulación del sector bancario

con la entrada en vigencia de la ley 1340 
de 2009, se establece un claro procedimien-
to de articulación entre la regulación que 
impacta a un sector económico y su efecto 
en la promoción de la competencia. en ese 
sentido los artículos 7 y 8 de la referida Ley 
señalan las disposiciones sobre abogacía de 
la competencia y aviso a otras autoridades.
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en el artículo 7, se señala expresamente 
que los proyectos de regulación estatal que 
puedan tener incidencia sobre la libre com-
petencia en el mercado serán informados a la 
superintendencia de Industria y Comercio 
para que la misma emita su concepto, sin 
embargo y pese al objetivo propuesto con 
este artículo el mismo carece de la eficacia 
debida como consecuencia de las siguientes 
debilidades:

• se deben remitir para concepto las ini-
ciativas regulatorias que puedan tener 
incidencia sobre la libre competencia 
en el mercado. pero en este punto sur-
ge la inquietud, ¿quién va a realizar la 
revisión del proyecto regulatorio y va 
a determinar que tiene incidencia sobre 
la competencia en el mercado?. ¿no es 
acaso la superintendencia como autori-
dad única de competencia, la que debe 
establecer si una regulación en particular 
incide o no sobre la competencia?. 

 Es importante destacar, que existen nor-
mas que a simple vista no tienen ningún 
efecto sobre la competencia en el mer-
cado. no obstante, si se realiza una eva-
luación más detallada puede encontrarse 
que sí existe una afectación de la compe-
tencia derivada de la aplicación de la re-
ferida norma. así las cosas, en particular 
para el caso del sector bancario, sesgar 
los proyectos de regulación que serán 
informados a la autoridad de compe-
tencia, constituyen una ventana para la 
ineficacia de la promoción de la misma, 
pues como se ha visto, el objetivo del 
regulador no es promover la competen-
cia y en esa medida si es él quien realiza 
la evaluación preliminar del impacto de 
la regulación en la competencia, puede 
dejar de informar proyectos regulatorios 

sobre los cuales la superintendencia de 
Industria y Comercio en consecuencia 
no formulará ningún pronunciamiento.

 Lo anterior significa que si la superin-
tendencia no evalúa la totalidad de los 
proyectos de regulación, se está frente 
a un escenario de ineficacia del control 
entre regulación y competencia que bus-
ca la ley 1340 de 2009.

• el artículo sobre la abogacía de la com-
petencia también dispone que la super-
intendencia de Industria y Comercio 
poDrá rendir concepto sobre los pro-
yectos de regulación, es decir que se 
le da discrecionalidad a la autoridad de 
competencia sobre si emite o no con-
cepto. no obstante que al no rendir nin-
gún tipo de concepto no es claro si no lo 
emite porque considera que el proyecto 
regulatorio no afecta la competencia o 
porque no evaluó el proyecto que le fue 
remitido. 

 Por tal razón, el hecho de no evaluar de 
forma completa una regulación frente 
a las implicaciones de la competencia 
puede hacer que se generen con la regu-
lación incentivos anticompetitivos que 
sólo se verán cuando la regulación ya es-
té en plena vigencia y funcionamiento.

• el artículo 7 de la ley de competencia, 
señala que el concepto emitido por la 
superintendencia de Industria y Comer-
cio no será vinculante, lo cual significa 
que habrán escenarios donde preva-
lezcan otros intereses o principios por 
encima de la promoción de la compe-
tencia. para el sector bancario, como 
ya se ha visto, el regulador (Ministerio 
de Hacienda y en menor medida la su-
perintendencia Financiera en virtud de 
la facultad instructiva que ejerce) está 
orientado a los principios de estabilidad 
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por lo que es posible anticipar que en el 
escenario que se presente un concepto 
negativo de la superintendencia de In-
dustria y Comercio al no ser vinculante, 
será excluido so pretexto de la prevalen-
cia de la estabilidad del sector sobre la 
competencia. por lo cual la competencia 
prácticamente nunca tendrá oportuni-
dad de primar sobre la estabilidad y en 
ese sentido se observa que adolece de 
ineficacia la abogacía de la competen-
cia.

• teniendo en cuenta que el congreso de 
la república también actúa como regu-
lador del sector financiero, no es claro si 
los proyectos de ley que desarrolla por 
iniciativa de sus respectivos miembros, 
deben estar sometidos a este procedi-
miento de abogacía de la competencia.

En sentido de lo anterior, por lo menos en 
lo concerniente al sector financiero, se pue-
de concluir hasta aquí que si las iniciativas 
regulatorias provienen del congreso, no es 
claro el funcionamiento del procedimiento 
de abogacía de la competencia y si la ini-
ciativa regulatoria proviene del Gobierno, 
mientras no se adopte un mecanismo que 
solucione el conflicto entre regulación y 
competencia, esta última nunca va a tener 
bajo el esquema de coordinación actual una 
oportunidad de prevalecer sobre la estabili-
dad como fin regulatorio último.

b. coordinación normativa entre la 
autoridad de supervisión y de regulación del 
sector financiero 

en virtud de los dispuesto en el artículo 10 
del decreto 4327 de 2005, la superinten-
dencia Financiera de Colombia, creó la sub-
dirección de Coordinación Normativa en 

la Dirección de Investigación y Desarrollo 
como dependencia encargada de coordinar 
con el Ministerio de Hacienda la expedición 
de la normatividad.

Este proceso de coordinación normativa 
conjunta, se debe a que existe un proce-
so complementario entre la formulación y 
la implementación de la política regulato-
ria en materia financiera. La supervisión es 
normalmente el principal insumo con que 
cuenta el regulador para adoptar su política 
regulatoria toda vez que la labor rutinaria 
de supervisión permite verificar la eficacia 
de la regulación.

No obstante, la superintendencia Finan-
ciera en su papel de supervisor del sector 
bancario busca preservar la estabilidad del 
sistema financiero, por lo que para el cum-
plimiento de dicho objetivo requiere tanto 
de la regulación como de la supervisión, la 
cual se restringe a ser una herramienta que 
usa en los asuntos que sean de su interés, es-
to es estabilidad y confianza en el sistema. 

Esto significa que este mecanismo de 
coordinación normativa que existe actual-
mente es muy ventajoso y provechoso para 
los fines de estabilidad financiera, pero no 
para los fines de promoción de la competen-
cia, pues las entidades que desarrollan dicha 
coordinación normativa no tienen el criterio 
de competencia como marco de acción en el 
desarrollo de sus funciones y objetivos.

En esa medida se observa que el regula-
dor del sector financiero no desempeña un 
papel activo en el desarrollo de la compe-
tencia, por el contrario, la competencia en 
el sector bancario sigue sencillamente las 
normas generales del derecho de la compe-
tencia establecidas para toda la economía. 
Es decir las que imponen deberes negativos 
a los competidores de no restringir la com-
petencia acompañada de los poderes de 
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ejecución otorgados a la autoridad única de 
competencia; pero no por eso el regulador 
(Ministerio de Hacienda y superintenden-
cia Financiera en su rol de coordinación 
normativa del sector) se puede olvidar de 
los asuntos de competencia pues el mismo 
debería estar llamado a emitir las regula-
ciones que de acuerdo con sus funciones y 
objetivos debe realizar pero minimizando 
los efectos adversos de esa regulación en la 
competencia.

Ahora bien, en materia de control sobre 
las actuaciones del regulador se observa lo 
siguiente:

a. en la revisión interna, ninguno de los 
dos reguladores a saber, Congreso y 
Ministerio de Hacienda, está realizando 
una validación de la regulación contra el 
criterio de su impacto en la promoción 
de la competencia.

b. para la revisión externa, se tienen dos 
tipos de controles, uno que se aplica ex 
ante de la expedición de regulaciones 
y su alcance es únicamente de control 
fiscal, es decir que en ninguna forma 
tiene en cuenta criterios sobre promo-
ción de la competencia para evaluar la 
gestión de las regulaciones expedidas, 
este tipo de control es ejercido por la 
Contraloría y otro tipo de control que 
es ex post a través del mecanismo de 
control constitucional, por el cual se 
analiza la regulación expedida contra 
los presupuestos constitucionales y se 
decide sobre su exequibilidad o no. 

 Toda vez que este último control es el 
más cercado al análisis de la posible 
afectación del derecho constitucional a 
la libre competencia, la eficacia de ese 
control será tratada en siguiente aparta-
do al analizar la revisión judicial.

c. finalmente es posible evidenciar que 
bajo los argumentos presentados no 
existe en Colombia un adecuado fun-
cionamiento de los mecanismos de con-
trol del regulador específicamente en el 
análisis del impacto negativo que puede 
tener la regulación en la competencia en 
el sector bancario colombiano.

2.1.4. Control de legalidad o revisión judicial

Para este punto es necesario considerar que 
todos los organismos involucrados en el 
proceso regulatorio están sujetos a la revi-
sión judicial. de acuerdo con la constitu-
ción en el artículo 237 el consejo de estado 
tiene facultades en esta materia.

Toda vez que el derecho a la compe-
tencia económica, se encuentra incluido 
en la constitución política, el sistema jurí-
dico otorga bases para controlar la consti-
tucionalidad de las leyes y declarar como 
inconstitucionales aquellas leyes o regula-
ciones que irrazonablemente restrinjan la 
competencia. Bajo éste punto de vista, es 
que se considera que esa revisión judicial es 
la única herramienta que en la legislación 
actual colombiana, podría de alguna mane-
ra declarar la nulidad de regulaciones que 
afecten negativamente la competencia en 
el mercado.

Ahora bien, es necesario entonces es-
tablecer la eficacia (para el tema que nos 
ocupa) del control constitucional desde dos 
aspectos, el primero es considerar los facto-
res que reducen el alcance de la revisión y 
el segundo aspecto es examinar que dicha 
revisión aporte una solución al conflicto en-
tre regulación y competencia. para el efecto 
se han consultado los casos de acciones 
de inconstitucionalidad que ha conocido 
el Consejo de Estado sobre demandas de 
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regulaciones que tienen un efecto negativo 
sobre la competencia y el fallo que en tales 
casos se generó.

Factores que reducen el alcance de la 
revisión judicial

Diversos factores reducen el ejercicio del 
control judicial sobre la regulación banca-
ria. el primero es la naturaleza del control, 
que tradicionalmente ha sido definido como 
un control de legalidad, pero no como un 
control de instancia, es decir que las cortes 
sólo revisarán si la norma impugnada fue 
expedida o adoptada dentro de un marco 
legal, pero sin entrar a considerar la decisión 
en si misma o sus méritos59.

Otro factor que puede reducir el alcance 
del control judicial es que los Magistrados 
de las Cortes pueden carecer del conoci-
miento técnico y la experiencia necesaria en 
temas de competencia y finanzas, mientras 
que el regulador del sector financiero posee 
la capacidad para diseñar esquemas regula-
torios. no obstante lo anterior, una de las 
más reconocidas ventajas de la revisión ju-
dicial es que los Magistrados pueden aplicar 
los principios de libre competencia bajo los 
parámetros de imparcialidad y legitimidad 
de que gozan.

La revisión judicial frente al Conflicto entre 
regulación y competencia

Dentro de los instrumentos de protección 
de derechos y del ordenamiento jurídico 
contemplados en la constitución política se 
consagra la figura de la acción de nulidad 
por inconstitucionalidad.

La acción de nulidad por inconstitucio-
nalidad constituye un derecho político de 
participación de toda persona en defensa de 

la supremacía e integridad de la Constitu-
ción, través del cual se pretende la declara-
ción de inconstitucionalidad, por parte del 
Consejo de Estado, de los decretos dictados 
por el Gobierno Nacional, salvo aquellos 
cuya competencia para el juzgamiento co-
rresponda a la corte constitucional (arts. 
237.2 y 241)60.

Para revisar la forma cómo la revisión 
judicial influye en el conflicto entre regula-
ción y competencia, se han consultado los 
casos de acciones de nulidad por inconstitu-
cionalidad de competencia del Consejo de 
Estado, sobre demandas de regulaciones que 
tienen un efecto negativo sobre la compe-
tencia así como los fallos que en tales casos 
se generaron entre al año 2008 a 2009. 

El Consejo de Estado, durante el pe-
riodo analizado conoció casos presentados 
bajo las figuras de acción de nulidad simple 
y acciones de nulidad por inconstitucio-
nalidad, para los que no se observan im-
portantes análisis de fondo en los temas de 
competencia, sino que el Consejo de Esta-
do se limita a verificar la formalidad de las 
decisiones como sucede por ejemplo en las 
acciones de nulidad n.º 16106 (resolución 
de la DIAN que afectaba la actividad eco-
nómica desarrollada por los profesionales 
del cambio) y acción de nulidad n.º 17567 
(régimen Aduanero Especial), es decir que 
pareciera que su orientación se dirige más a 
la mera aplicación del principio de legalidad 
que a la realización de análisis de fondo en 
temas relacionados con la competencia en 
el mercado.

Así mismo por ejemplo en la acción de 
nulidad por inconstitucionalidad contra la 
resolución externa 5 de 2003 emitida por 
el Banco de la república, no se estudian 
a profundidad los efectos que la medida 
regulatoria generan sobre la competencia 
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en el mercado sino que se determina en la 
sentencia que la libertad económica no es 
absoluta y que está sujeta a limitaciones im-
puestas por la constitución y la Ley.

2.1.5. Relevancia constitucional de la 
competencia
Derecho a la libre competencia

Ahora bien, a partir del artículo 333 de la 
c.p. es importante destacar que el consti-
tuyente de 1991 le dio rango constitucional 
al Derecho de la Libre Competencia y lo 
introdujo dentro del catálogo de los de-
rechos colectivos. como consecuencia de 
dicho derecho, se prohíben las prácticas 
restrictivas de la competencia y el abuso 
de la posición dominante en el mercado 
nacional. en ese sentido, las conductas an-
ticompetitivas deben ser reprimidas por el 
Estado, con el fin de garantizar la libertad 
de competencia, la continuidad del esquema 
de economía de mercado y la protección 
del bienestar de los consumidores frente a 
las conductas unilaterales o concertadas de 
los agentes económicos tendientes a evitar 
la competencia.

De otro lado, la Constitución al dispo-
ner que la libre competencia económica es un dere-
cho de todos que supone responsabilidades, permite 
interpretar que los beneficiarios de la libre 
competencia son todos los que participan en 
el esquema de mercado, es decir los compe-
tidores, los consumidores, el Estado (como 
defensor del interés público y director ge-
neral de la economía); y en la medida que 
reporta beneficio para sus partícipes descar-
ta otras formas de competencia calificadas 
como imperfectas, en las cuales no resulta 
claro el beneficio para el consumidor61.

A primera vista se podría pensar que los 
competidores no se benefician del derecho 

a la libre competencia, porque tradicional-
mente se ha pensado que el beneficio es 
exclusivo para los consumidores. sin em-
bargo existe un enfoque en el que la libre 
competencia si beneficia a los oferentes en 
la medida que dicho derecho constituye 
una garantía de igualdad jurídica de acceso 
y permanencia en el mercado, es decir que 
el ejercicio por parte de un oferente de su 
derecho a competir en el mercado no puede 
ser restringido por el desarrollo de prácticas 
anticompetitivas de otro u otros oferentes, 
y en la medida que se protege su derecho a 
participar en el mercado en condiciones de 
competencia, detenta un beneficio.

Ahora bien, bajo la óptica de las res-
ponsabilidades, el objeto de la protección 
positiva proveniente de la libre competencia 
consiste desde el punto de vista normativo 
para el Estado, de acuerdo con lo dispuesto 
en el artículo 333 (El Estado por mandato de 
la ley impedirá la obstrucción a la libertad eco-
nómica o el abuso de posición dominante), en la 
fijación de reglas de comportamiento a los 
competidores frente al mercado y frente a 
los consumidores con el fin de establecer 
prohibiciones expresas o limitaciones a la 
libertad económica.

Puede concebirse entonces en términos 
generales que la libre competencia tiene dos 
dimensiones a saber: una como obligación 
(individualmente considerada) y otra como 
derecho (colectivamente analizado y sujeto 
a los límites del bien común). en la dimen-
sión de obligación de la libre competencia, 
la misma no sólo puede entenderse que re-
cae sobre el Estado en su condición de pro-
tección sino también sobre los particulares 
(empresarios, competidores) como limitante 
de su libertad económica. 

La jurisprudencia de la Corte Consti-
tucional ha señalado que la libertad econó-
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mica se encuentra íntimamente vinculada 
con la libertad de empresa y la libre com-
petencia y ha explicado que, la libertad de 
empresa se manifiesta en la “capacidad que 
posee toda persona de establecerse y de 
ejercer la profesión u oficio que libremente 
elija”62, mientras que la libre competencia 
se traduce en “la contienda de empresarios 
que emplean diversos medios tendientes 
a obtener determinados fines económicos 
y a consolidar y fortalecer sus empresas 
mediante la atracción y conservación de la 
clientela”63. 

sin perjuicio de lo anterior es entonces 
preciso señalar que todos los derechos y li-
bertades económicos, dentro del marco de 
un Estado social de Derecho, no son absolu-
tos sino que se encuentran limitados por los 
derechos de los demás y por la prevalencia 
del interés general64. por lo que, el derecho 
a la competencia se constituye en un límite 
para el ejercicio de las libertades de índole 
económico. de esta forma se considera que 
los agentes económicos no se encuentran 
legitimados para actuar de forma arbitraria 
en el mercado, sino que deben respetar las 
reglas que el legislador ha establecido para 
proteger la libertad de competencia en el 
mercado65.

2.1.6. Control de constitucionalidad

De acuerdo con la Constitución en el ar-
tículo 241, la corte constitucional tiene 
facultades en materia de revisión Judicial.

Dentro de los instrumentos de protec-
ción de derechos y del ordenamiento jurídi-
co contemplados en la constitución política 
se consagra la figura de la acción pública 
de inconstitucionalidad. esta se constitu-
ye en el mecanismo por medio del cual se 
pretende la declaración de inconstitucio-

nalidad o de inexequibilidad, por parte de 
la Corte Constitucional, de todo o parte 
de un acto legislativo, una ley o un decreto 
ley, alegando que contraría la Constitución 
Política66.

Ahora bien, para efectos de establecer 
la eficacia de este control constitucional, 
se han consultado los casos de acciones de 
inconstitucionalidad que ha conocido la 
Corte Constitucional sobre demandas de 
regulaciones que tienen un efecto negativo 
sobre la competencia y el fallo que en tales 
casos se generó entre al año 2008 a 2009. 

Como se puede observar a partir de las 
sentencias de la Corte Constitucional revi-
sadas, la principal justificación de la Corte 
para declarar exequibles regulaciones que 
de acuerdo con los actores de las demandas 
violan los preceptos de libre competencia, 
radica en la libertad de configuración del 
legislador. La justificación constitucional 
relacionada con la libre configuración le-
gislativa puede apreciarse en las sentencias 
c-287 de 2009, c-354 de 2009, c-352 de 
2009, c-132 de 2009, c-1153 de 2008 y 
c-1158 de 2008.

De la revisión de las sentencias de los 
años 2008 y 2009, se aprecia la posición 
de la Corte Constitucional de no realizar 
un test fuerte de proporcionalidad sobre 
regulaciones de carácter económico debido 
a la premisa o criterio de libre configuración 
legislativa. sobre esta línea jurisprudencial 
que es una de las más recurrentes en los fa-
llos analizados en esta investigación, se rea-
liza un análisis dinámico de precedentes67, 
evidenciando que desde la sentencia c-265 
de 1994 se toma como punto referencia 
este criterio, no obstante que en la senten-
cia c-535 de 1997 se observa que la corte 
Constitucional lleva a cabo un test estricto 
de proporcionalidad68.
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en la sentencia c-392 de 2007, la corte 
Constitucional manifiesta que en relación 
con la libertad de configuración del legis-
lador ha desarrollado una significativa línea 
jurisprudencial en el sentido que en materia 
económica el legislador tiene un amplio 
margen de configuración, y correlativamen-
te no opera un control de constitucionali-
dad estricto, debido a que la Constitución 
consagra la dirección de la economía por el 
estado. en consecuencia, si la ley que regula 
y limita una determinada actividad econó-
mica no vulnera claramente la Constitución 
Política o establece regulaciones manifies-
tamente irrazonables debe ser considerada 
constitucional, por cuanto hay cláusulas 
constitucionales que autorizan la interven-
ción estatal en la economía.

se trata entonces de la aplicación del 
test débil de proporcionalidad para exa-
minar la constitucionalidad de los límites 
impuestos por el legislador, pues si bien la 
libertad económica admite una amplia inter-
vención por parte de los poderes públicos 
en su configuración para el cumplimiento de 
los fines de interés general que la Constitu-
ción menciona, esta intervención no puede 
eliminar de raíz la mencionada libertad y 
debe obedecer a criterios de razonabilidad 
y proporcionalidad. 

En jurisprudencia posterior (sentencia 
c-361 de 2002) la corte ha sistematizado 
los requisitos formales y materiales de la in-
tervención del Estado en materia económica 
cuando limita la libertad de económica y ha 
señalado que tal intervención: i) necesaria-
mente debe llevarse a cabo por ministerio 
de la ley; ii) no puede afectar el núcleo 
esencial de la libertad de empresa; iii) debe 
obedecer a motivos adecuados y suficientes 
que justifiquen la limitación de la referida 
garantía; iv) debe obedecer al principio de 

solidaridad; y v) debe responder a criterios 
de razonabilidad y proporcionalidad.

No obstante lo anterior, la Corte Cons-
titucional ha establecido que la posibilidad 
de establecer restricciones y límites no es 
la misma en todos los campos, en este sen-
tido la sentencia c-176 de 1996 señala: “la 
protección general a la libertad económica (…) no 
puede ser aducida cuando otras normas constitu-
cionales limitan la iniciativa económica en otras 
esferas”69. por tal razón además de las posi-
bilidades ordinarias del legislador de limitar 
el derecho en estudio –amplias como antes 
quedó consignado- existen unas potestades 
de restricción reforzadas en determinadas 
materias, principalmente aquéllas en las 
cuales el constituyente consagró mandatos 
específicos de intervención del Estado en la 
economía, como por ejemplo la actividad 
financiera, bursátil y aseguradora70.

En relación con la actividad financiera 
y bursátil, la Corte Constitucional consi-
deró en la sentencia c-332 de 2000 que el 
constituyente de 1991 elevó a la categoría 
de mandato constitucional la protección 
de los consumidores y usuarios (artículo 
78 y 335 de la carta) al disponer que las 
actividades financiera y aseguradora “son 
de interés público”, y que “la ley delimitará 
el alcance de la libertad económica cuando 
así lo exijan el interés social, el ambiente y el 
patrimonio cultural de la nación.” artículo 
334 de constitución.

adicionalmente, en la sentencia t-368 
de 1995 la corte constitucional, se refirió 
al contexto sistemático a cuya luz deben 
entenderse las normas de la Constitución 
Política que consagran las libertades eco-
nómicas. 

Esto significa que la Corte reconoce un 
mandato constitucional de doble contenido: 
La Constitución Política reconoce que la 
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libertad económica y la libre competencia 
económica son derechos que deben pro-
moverse, en el entendido que el desarrollo 
y ampliación de los mercados es una con-
dición necesaria para la consecución de las 
condiciones materiales y la prosperidad de 
los habitantes. empero, limita esos dere-
chos, mediante el ejercicio de acciones de 
intervención estatal en la economía, con 
el fin de evitar que prácticas al interior de 
esos mismos mercados se tornen en barreras 
para el cumplimiento de los fines estatales, 
en especial la vigencia y eficacia de los de-
rechos.

Otra justificación que también emplea 
la Corte Constitucional, según se observa 
a partir de la revisión de las sentencias de 
los años 2008 y 2009, para declarar la exe-
quibilidad de algunos apartados normativos 
tienen que ver no con un análisis de la com-
petencia en el mercado sino con el derecho 
a la igualdad. Las sentencias que demuestran 
esta posición son las sentencias c-287 de 
2009, c-1125 de 2008 y c-862 de 2008.

Es decir que aún cuando una norma se 
demande por violar la libertad de compe-
tencia, en algunas ocasionan el análisis no 
toca de fondo la competencia en el mercado 
sino que se centra en el derecho a la igual-
dad. esto es particularmente importante 
toda vez que denota que si bien la Corte 
entiende la importancia de la competencia 
y lo reconoce a través de la jurisprudencia 
constitucional, los análisis se centran en 
factores tangenciales a la competencia pero 
distintos de esta.

En particular frente a la solución al con-
flicto entre regulación y competencia, la 
Corte Constitucional tienen una posición 
clara frente al tema como se observa por 
ejemplo en la sentencia c-287 de 2009, al 
señalar:

El Estado se encuentra facultado, a través 
de la ejecución de medidas de intervención 
en la economía, para corregir aspectos del 
mercado. ello mediante instrumentos que, 
de forma material, puedan limitar a la liber-
tad económica y la libre competencia. sin 
embargo, tales límites deben estar fundados 
en motivos razonables y proporcionados, 
que guarden una relación de identidad con 
la consecución de los fines estatales descritos 
en este apartado, en especial aquellos que 
se derivan de (i) las funciones esenciales del 
estado, descritas en el artículo 2º superior; y 
(ii) los objetivos constitucionales de la inter-
vención del aparato estatal en la economía, 
previstos en el artículo 334 c.p. en conse-
cuencia, cuando la medida de intervención 
no esté vinculada a dichas finalidades, se está 
prima facie ante una restricción injustificada 
de dichas garantías constitucionales de los 
participantes del mercado.

si bien esta posición es clara y aparente-
mente determina una alternativa de solución 
al conflicto entre la regulación y la com-
petencia pues se entendería que ninguna 
regulación puede afectar la competencia si 
no está vinculada a alguna de las finalidades 
del Estado o las finalidades de intervención 
previstas en el artículo 334 de la cp, en sí 
misma esta posición no determina un cri-
terio objetivo para solucionar el conflicto 
que aquí se analiza. si bien una regulación 
tendiente a mantener la estabilidad del sis-
tema financiero, es a la luz de las finalidades 
sociales del Estado una medida plenamente 
justificada, crea una restricción a la compe-
tencia que también es una finalidad social 
del Estado debido a que su aplicación está 
afecta a la consecución del mejoramiento 
de la calidad de vida de los habitantes. a la 
luz del análisis de la Corte Constitucional 
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no habría como solucionar este conflicto 
pues tanto la estabilidad financiera como los 
beneficios de la competencia están afectas a 
las finalidades sociales del Estado y no hay 
un criterio claro que permita establecer cuál 
prima sobre la otra.

Ahora bien, adicionalmente hay que te-
ner en cuenta que la alternativa de solución 
al conflicto propuesto por la Corte Cons-
titucional pierde fuerza cuando a través de 
la doctrina constitucional al momento de 
realizar un control constitucional la Corte 
señala en relación con la libertad económica 
y de competencia que la misma está sujeta 
a un test leve o débil de constitucionalidad 
pues reconoce la libertad de configuración 
legislativa. esto se señala por ejemplo en la 
sentencia c-321 de 2009.

No obstante, como se ha mostrado en 
esta investigación, los criterios de compe-
tencia y estabilidad financiera que la misma 
Constitución Política exige se adopten71, no 
son criterios excluyentes, es decir, la com-
petencia favorece la estabilidad al mitigar el 
riesgo de crisis financieras.

En esa medida, la Corte Constitucio-
nal en desarrollo de sus funciones debería 
optar por el enfoque de competencia más 
que por el de estabilidad a la hora de definir 
en términos prácticos el “conflicto” entre 
estabilidad y competencia, toda vez que 
de acuerdo con el artículo 2 de la Constitu-
ción Política, el enfoque de competencia es 
el que mejor encaja en los fines esenciales 
del Estado, en especial cuando se refiere a 
promover la prosperidad general. 

Esto es particularmente cierto porque 
el enfoque en estabilidad limita la libera-
lización de los mercados, impide mejores 
servicios a menores costos a los usuarios 
del sistema financiero y puede inclusive res-

tringir el acceso de las personas al sistema 
financiero, lo cual tiene importantes impli-
caciones en términos de equidad y desarro-
llo económico del país. en términos más 
generales la competencia garantiza de mejor 
forma el cumplimiento de los propósitos del 
sistema financiero en la economía.

Otro aspecto que debe finalmente ser 
analizado con respecto a la revisión judicial, 
radica en la necesidad que se ejerza la acción 
pública de inconstitucionalidad, es decir que 
si ninguna persona interpone la demanda, 
una regulación que afecte de forma despro-
porcionada la competencia en el mercado 
puede tardar mucho tiempo vigente y sin 
ser sometida siquiera a la revisión judicial de 
la Corte Constitucional habida cuenta que 
este control se ejerce ex – post de dictada la 
norma demandada.

Finalmente es posible evidenciar bajo 
los argumentos presentados que no existe 
en Colombia un adecuado funcionamiento 
de los mecanismos de control del regulador 
específicamente en el análisis del impacto 
negativo que puede tener la regulación en 
la competencia en el sector bancario co-
lombiano.

Además queda claro a lo largo de es-
ta sección que el control constitucional si 
bien es una herramienta para garantizar el 
cumplimiento de los preceptos constitu-
cionales, no constituye un criterio efectivo 
de solución al conflicto entre regulación y 
competencia, especialmente porque la solu-
ción que presenta es la validación frente al 
cumplimiento de las finalidades sociales del 
estado. de esa manera a la luz del análisis 
de la Corte Constitucional no habría como 
solucionar el conflicto planteado pues tanto 
la estabilidad financiera como los beneficios 
de la competencia están afectas a las finali-
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dades sociales del Estado y no hay un crite-
rio claro que permita establecer cuál prima 
sobre la otra72.

3. recomedaciones para eL sistema 

rEGULATOrIO DEL sECTOr FINANCIErO 

coLomBiano

si bien la intervención gubernamental teó-
ricamente trata de solucionar las fallas del 
mercado, no siempre provee una mejor co-
ordinación y por consiguiente no nece-
sariamente reemplaza los mecanismos de 
mercado, en consecuencia en materia de 
intervención estatal debe existir un delica-
do balance entre la disciplina del mercado 
y la coordinación de la acción guberna-
mental73.

Ahora bien, después de haber analiza-
do las restricciones directas e indirectas de 
la regulación en la competencia del siste-
ma bancario colombiano, considerado los 
elementos de control a la regulación que 
se emite y el hecho que en principio los 
criterios de competencia y estabilidad no 
son excluyentes, porque el conflicto sur-
ge cuando las estructuras regulatorias que-
dan mal diseñadas debido a que buscando 
proteger la estabilidad del sistema pueden 
afectar de manera negativa la competencia 
en el mercado, habrían algunas medidas que 
podrían adoptarse a fin de mejorar el fun-
cionamiento del régimen de protección a la 
competencia en el sistema bancario colom-
biano. Las medidas propuestas se señalan a 
continuación:

1. redefinir el concepto de estabilidad y 
confianza. 

 La confianza es el principal activo no só-
lo de cualquier entidad que se dedique al 
negocio financiero, sino del sistema en 

general, pues únicamente sobre ese in-
tangible es que se obtiene la circulación 
del dinero a través del sistema financie-
ro, en desarrollo de las actividades de 
captación y colocación que en general 
caracterizan esa actividad74. 

 En términos más generales asegurar la 
confianza del público en el sistema fi-
nanciero es velar porque las instituciones 
que lo integran mantengan permanente 
solidez económica de tal manera que 
esté protegido el interés general y par-
ticular de los consumidores financieros. 
No obstante, eso no significa que se 
tenga que restringir la competencia en el 
sistema para lograr entidades solventes 
sino que la competencia actúa como un 
filtro natural donde finalmente quedan 
las mejores entidades y eso genera ma-
yor confianza en el público, pues tiene la 
certeza que su sistema financiero no está 
conformado por entidades débiles sos-
tenidas por las políticas regulatorias del 
sector sino porque la eficiencia operati-
va y administrativa de las mismas las ha 
llevado a permanecer en el mercado.

 Estos conceptos de estabilidad y con-
fianza, no pueden significar un sistema 
de cero quiebras donde sean sostenidas 
a la fuerza instituciones financieras inefi-
cientes que reproduzcan esas ineficien-
cias en toda la economía, sino que debe 
ser conceptos que acepten que las crisis 
pueden ser necesarias y que a través de 
la competencia finalmente quedan en 
el mercado las mejores entidades y eso 
genera mayor confianza en el público y 
mayor estabilidad en el sistema finan-
ciero.

 Desde ese punto de vista, la estabilidad 
del sistema financiero debe estar inclui-
da dentro del más amplio objetivo de 
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confianza en el mercado y a su vez la 
confianza no puede significar un sistema 
de cero quiebras, pues sería una política 
excesiva que ahogaría la competencia.

2. decisión política a favor de la compe-
tencia que reconozca su importancia y 
conveniencia en el sector Bancario

 La escasa competencia se refleja en algu-
nos fenómenos como el costo elevado de 
las comisiones por servicios bancarios, la 
baja innovación, la deficiente calidad en 
los servicios y el elevado margen finan-
ciero, el bajo nivel de profundización 
financiera y la menor competencia en 
otros sectores industriales. en un ám-
bito más general en menor crecimiento 
económico. por lo tanto una política de 
competencia clara y consistente para el 
regulador es de la mayor importancia 
pues es al mismo tiempo una herramien-
ta óptima para mitigar el riesgo de crisis 
financieras75. 

3. reconocer la necesidad de la regulación 
bancaria

 En las actividades financieras el ries-
go moral y la información asimétrica76 
crean incentivos que hacen necesaria la 
regulación dirigida a proteger la relación 
entre los activos y los pasivos de los 
intermediarios, es decir, su solvencia. 
Por esta razón, al examinar el papel de 
la política de competencia en el sector 
financiero, adquiere importancia espe-
cial hacerlo en el contexto de las res-
tricciones que la regulación impone a la 
conducta de los agentes. 

 La regulación prudencial también es 
necesaria para frenar incentivos al ries-
go excesivo de cualquier otro origen, 
además de la competencia. entre los 
más importantes, cabe mencionar los 
incentivos ocasionados por la existencia 

de economías de escala y los de alcanzar 
poder en algunos mercados, como el de 
crédito, donde las asimetrías de infor-
mación dan lugar a barreras de acceso a 
competidores77.

 Determinar el ámbito de acción de la 
competencia en los mercados financie-
ros y la regulación es particularmente 
complejo, por la dificultad de deter-
minar hasta qué punto la competen-
cia entre los agentes logra imponer la 
conducta y la disciplina necesarias para 
lograr la máxima eficiencia sin sacrificar 
la estabilidad del sistema78, es por eso 
que a su vez las decisiones en materia 
de competencia deben tener en cuenta 
cualquier efecto indeseable sobre los 
incentivos al riesgo y la estabilidad del 
sistema.

4. reconocer que la regulación puede tener 
efectos anticompetitivos en el merca-
do

 El mercado bancario está expuesto a 
una inherente inestabilidad, por ello se 
han adoptado mecanismos regulatorios 
tendientes a reducir las crisis sistémicas; 
como parte de dichos mecanismos regu-
latorios figuran la autorización previa 
de entrada, requerimientos mínimos de 
capital y regulación prudencial basada 
en riesgo. no obstante, dichas medi-
das pueden constituir barreras de entra-
da que reducen la contestabilidad y las 
presiones competitivas en el mercado, 
desmejorando de esta forma la eficiencia 
económica del sector bancario y de la 
economía en general.

 En la sección 1 de este trabajo de in-
vestigación, se concluye que la regu-
lación puede afectar negativamente la 
competencia y por lo tanto incidir en 
detrimento en la eficiencia económi-
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ca. dicha afectación ocurre a través de 
mecanismos directos e indirectos que 
limitan la competencia. entre los proce-
sos regulatorios que afectan de manera 
directa la competencia figuran la prefe-
rencia del regulador por la estabilidad 
abandonando el criterio de competencia 
y como elementos que representan una 
afectación indirecta figuran el desor-
den normativo o la incoherencia entre 
objetivos y herramientas para la inter-
vención, así como el inadecuado diseño 
sancionatorio como incentivo adverso a 
la competencia. 

 La ley induce comportamientos, por lo 
que ante la presencia de regulaciones 
que no ha tenido en cuenta el criterio 
de competencia como expresión de la 
eficiencia económica en este sector, las 
regulaciones resultantes se han conver-
tido en incentivos de prácticas anticom-
petitivas por parte de los bancos. de 
esta forma cobra especial importancia 
que los reguladores entren a reconocer 
la importancia y la necesidad de utilizar 
el criterio de competencia en la formu-
lación de regulaciones que afectan al 
sector bancario colombiano.

 Para el efecto, la solución del conflicto 
debe tener en cuenta dos criterios im-
portantes a saber:

 Criterio 1: Existe una necesidad de mi-
nimizar los efectos adversos de la regu-
lación en la competencia.

 Criterio 2: se debe facilitar o promover 
la competencia entre quienes están so-
metidos a la regulación bancaria.

5. control ex – ante de la regulación que 
se promulgue

 En esta investigación fue posible evi-
denciar que en Colombia no existe un 
adecuado funcionamiento de los meca-

nismos de control del regulador espe-
cíficamente en el análisis del impacto 
negativo que puede tener la regulación 
en la competencia en el sector bancario 
colombiano.

 Así mismo, en relación con la revisión 
judicial, se evidenció que el control 
constitucional si bien es una herramienta 
para garantizar el cumplimiento de los 
preceptos constitucionales, no consti-
tuye un criterio efectivo de solución al 
conflicto entre regulación y competen-
cia, especialmente porque la solución 
que presenta es la validación frente al 
cumplimiento de las finalidades socia-
les del estado, de esa manera a la luz 
del análisis de la Corte Constitucional 
no habría como solucionar el conflicto 
planteado pues tanto la estabilidad fi-
nanciera como los beneficios de la com-
petencia están afectas a las finalidades 
sociales del Estado y no hay un criterio 
claro que permita establecer cuál prima 
sobre la otra.

 Además, la Corte Constitucional ha 
desarrollado una significativa línea juris-
prudencial en relación con la libertad de 
configuración del legislador en materia 
económica y en ese sentido ha interpre-
tado dicha corporación que no opera un 
control de constitucionalidad estricto, 
debido a que la Constitución consagra la 
dirección de la economía por el estado. 
En consecuencia, si la ley que regula y 
limita una determinada actividad econó-
mica no vulnera claramente la Consti-
tución Política o establece regulaciones 
manifiestamente irrazonables debe ser 
considerada constitucional, por cuan-
to hay cláusulas constitucionales que 
autorizan la intervención estatal en la 
economía.
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 Adicionalmente, hay que tener presente 
que entre mayor regulación sea promul-
gada, mayor es el riesgo de afectar nega-
tivamente la competencia. es necesario 
que en el caso de la nueva regulación se 
adopte un esquema de evaluación ex an-
te para detectar con la oportunidad de-
bida las consecuencia de una propuesta 
regulatoria, así mismo para la regulación 
que ya se encuentra vigente es necesario 
realizar evaluaciones periódicas a fin de 
reevaluar si las barreras en la regulación 
existente aún son justificadas y si las 
fallas del mercado persisten en ser re-
guladas.

 De esta forma es necesario que se im-
plemente un control ex –ante79 de la 
regulación de tal manera que la super-
intendencia de Industria y Comercio en 
su calidad de autoridad única de compe-
tencia, lleve a cabo una evaluación de los 
impactos positivos y negativos de una 
propuesta regulatoria sobre la compe-
tencia y aplique un test de proporcio-
nalidad, de tal manera que identifique si 
hay restricciones a la competencia, qué 
tan significativas son las restricciones y 
si se justifica o no dicha restricción.

 Teniendo en cuenta la complejidad del 
análisis propuesto y la importancia del 
mismo, es necesario que la autoridad de 
competencia siga reglas de actuación 
suficientemente amplias como para dar-
le cierto grado de discrecionalidad a la 
toma de decisiones con respecto a la 
declaración de competencia de alguna 
propuesta regulatoria que se le presente. 
Adicionalmente el análisis de la autori-
dad de competencia debe ser técnico y 
vinculante80. 

6. aumentar la contestabilidad de los mer-
cados

 Las barreras de entrada pueden disuadir 
exitosamente a potenciales competido-
res y reducir en consecuencia la contes-
tabilidad del mercado. Los mercados 
se consideran contestables si la presión 
competitiva de los potenciales entrantes 
actúa como un fuerte incentivo para que 
las empresas ya establecidas reduzcan 
los precios y atiendan las necesidades 
de los consumidores, bajo la amenaza de 
ser desplazados por la entrada de nuevas 
empresas81. debido a que la mayoría de 
los sistemas bancarios tiende a ser muy 
concentrados, la contestabilidad de los 
mercados se torna muy importante para 
lograr la competencia entre ellos82.

 De acuerdo con lo analizado por ClaEs-
sEns y klingEbiEl (2001), tanto la teoría 
como la experiencia han demostrado la 
importancia de la competencia para la 
eficiencia económica y la confirmación 
que un ambiente competitivo requiere 
más que un gran número de institucio-
nes, un sistema contestable. 
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