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Resumen

El presente trabajo analiza la eficiencia técnica relativa de los fondos de empleados en
Colombia durante el periodo 2020-2024, evaluando la utilidad del Analisis Envolvente de Datos
(DEA) como herramienta complementaria para la supervision preventiva de la Superintendencia
de la Economia Solidaria. Metodologicamente, se aplico un modelo DEA-BCC orientado a
insumos y el indice de Malmquist para examinar la evolucion de la productividad, segmentando el

andlisis en las categorias de supervision Bésica, Intermedia y Plena.

Los resultados evidencian una heterogeneidad significativa en los niveles de eficiencia
relativa entre entidades comparables. Los fondos de categoria basica presentan mayor cercania
promedio a la frontera eficiente (0.81) que los de categoria plena (0.71), indicando que un mayor
volumen de activos no se asocia necesariamente con un uso relativamente més eficiente de los
recursos operativos. El analisis dindmico muestra variaciones intertemporales en la productividad,
explicadas principalmente por desplazamientos de la frontera eficiente mas que por cambios en la

eficiencia individual.

Como aporte aplicado, se propone un esquema de supervision preventiva basada en la
distancia relativa a la frontera eficiente, integrado en el indice de Eficiencia Técnica, el analisis de
referentes y un sistema de alertas operativas tempranas. Se concluye que la evaluacion comparativa
del desemperio permite detectar brechas operativas persistentes entre entidades similares y priorizar
las actividades de supervision, complementando los indicadores prudenciales tradicionales sin
remplazarlos, y aportando informacion anticipada sobre posibles deterioros operativos dentro del

sector solidario colombiano.

Palabras clave: Eficiencia técnica, fondos de empleados, Analisis Envolvente de Datos,

indice de Malmquist, supervision preventiva, sector solidario.
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Abstract

This study analyzes the relative technical efficiency of employee funds in Colombia during
the period 2020-2024, evaluating the usefulness of Data Envelopment Analysis (DEA) as a
complementary tool for preventive supervision by the Superintendence of the Solidarity Economy.
Methodologically, a DEA-BCC model oriented to inputs and the Malmquist Index were applied to
examine productivity changes, segmenting the analysis into Basic, Intermediate, and Full

supervision categories.

The results reveal significant heterogeneity in relative efficiency levels among comparable
entities. Funds in the basic category show a higher average proximity to the efficient frontier (0.81)
than those in the full category (0.71), indicating that a larger volume of assets is not necessarily
associated with a more efficient use of operational resources. The dynamic analysis shows
intertemporal variations in productivity, mainly explained by shifts in the efficient frontier rather

than improvements in individual efficiency.

As an applied contribution, a preventive supervision framework is proposed based on the
relative distance to the efficient frontier, integrating the Technical Efficiency Index, benchmarking
analysis, and an early operational warning system. It is concluded that comparative performance
evaluation allows the identification of persistent operational gaps among similar entities and
supports the prioritization of supervisory activities, complementing traditional prudential
indicators without replacing them, and providing early signals of potential operational deterioration

within the Colombian solidarity sector.

Keywords: Technical efficiency, employee funds, Data Envelopment Analysis, Malmquist

Index, preventive supervision, solidarity sector.
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INTRODUCCION

Se identifica una tendencia creciente en el nimero de fondos de empleados que entran en
procesos de liquidacion voluntaria. Mientras que el promedio de liquidaciones entre los afios 2000
y 2016 fue de 3,3 organizaciones por afio, este promedio se dispard a 11 organizaciones anuales en
el periodo 2017-2024. Este crecimiento, que comenzd incluso antes de la pandemia del covid-19,
sefiala vulnerabilidades estructurales que no estan siendo detectadas o mitigadas a tiempo por los

esquemas actuales.

El problema central radica en que los procesos de inspeccion y los criterios de priorizacién
de la Superintendencia de la Economia Solidaria -SES, se estructuran principalmente a partir del
tamafio de los activos y del nivel de supervision asignado a cada organizacion solidaria. Este
enfoque asume implicitamente que el mayor volumen de recursos administrados es un indicador
de priorizacién de supervision. Sin embargo, la capacidad financiera de un fondo de empleados no
necesariamente refleja la eficiencia en el uso de los recursos de ahorro. En multiples casos, un alto
nivel de activos puede explicarse por caracteristicas propias del vinculo comdn de asociacion, como
la concentracion de trabajadores de empresas grandes, incentivos de ahorro, esquemas de

patrocinio, entre otros, mas que por una gestion administrativa eficiente.

Actualmente, no se encontr6 un indicador dindmico que permita a la SES identificar
desviaciones tempranas en el uso de recursos financieros y operativos mediante la comparacion de
una entidad frente a las mejores précticas de su propio mercado. Esta presunta ausencia de
herramientas analiticas mas robustas limita la transicion de un modelo de supervision basado en la
"cantidad de visitas" hacia uno basado en la "priorizacion por eficiencia", indispensable para
proteger de manera preventiva el ahorro de los asociados en un entorno de recursos publicos

limitados -Restriccion natural del gasto pablico.

Dada la naturaleza de la actividad de ahorro y crédito, que Lopez Roca (2012) califica como
un "privilegio” sometido a la autorizacion previa del Estado, la SES debe garantizar una supervision
que proteja los recursos de los asociados. Actualmente, los procesos de supervision, se desarrolla

bajo tres (3) enfoques: visitas instructivas preventivas, visitas de cumplimiento y visitas basadas
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en riesgo. Sin embargo, los datos histdricos revelan un desafio importante en términos de cobertura.
Entre 2021 y 2023, el indice de cobertura de visitas de inspeccion frente al total de fondos de
empleados fue del 1,35% en promedio, lo que parece ser una limitacion en la capacidad operativa
para alcanzar la totalidad de las organizaciones supervisadas.

Contexto del sector solidario en Colombia

En Colombia, los fondos de empleados representan el 40,94% de las organizaciones
solidarias vigiladas por la Superintendencia de la Economia Solidaria y constituyen uno de los
principales mecanismos de provisién de servicios de ahorro y crédito para los “(...) el(la)
trabajador(a) dependiente, servidor(a) publico(a) y trabajador(a) asociado(a)” con el fondo de
empleados. Estas organizaciones, de naturaleza privada y sin animo de lucro, se conforman a partir
de un vinculo de asociacion generado por “(...) la empresa 0 empresas receptoras de la prestacion
de servicios de los trabajadores dependientes, servidores publicos o trabajadores asociados, que
determine el fondo de empleados en sus estatutos y a través de cualquier acto juridico’, y prestan

de manera directa y exclusiva servicios financieros a sus asociados?.

La importancia econdmica de los fondos de empleados es significativa. Al cierre de 2024,
los saldos de cartera alcanzaron los $11,2 billones y los depdésitos de ahorro sumaron $9,2 billones.
En términos per capita, esto equivale a un saldo promedio de cartera por asociado cercano a $9
millones y depdsitos aproximadamente $7,5 millones, lo que equivale a un impacto directo en la

financiacion cotidiana de los hogares vinculados.
El rol de la Superintendencia de la Economia Solidaria.
La Superintendencia de la Economia Solidaria (SES) es el organismo técnico adscrito al

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico encargado de las funciones de inspeccion, vigilancia y

control de estas organizaciones. Su mandato legal, fundamentado principalmente en la Ley 454 de

! Superintendencia de la Economia Solidaria, 2025.
2 Decreto ley 1481 de 1989, 1989, art. 22.
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1998, le exige evaluar la situacién socioecondmica de las entidades y ordenar medidas para

subsanar irregularidades.

A pesar de los avances en la medicion de eficiencia en el sector financiero, la literatura
disponible presenta limitaciones para el analisis de los fondos de empleados. EI Andlisis Envolvente
de Datos (DEA) ha sido ampliamente utilizado en el ambito bancario y financiero; sin embargo,
su aplicaciébn como herramienta de supervision preventiva en organizaciones de economia

solidaria, es aun incipiente, especialmente en el contexto latinoamericano.

Adicionalmente, la mayoria de los estudios sobre eficiencia financiera parten de supuestos
de maximizacion economica propios de entidades con fines de lucro, donde la optimizacion de
recursos y la maximizacién de resultados financieros constituyen el eje central de evaluacién. Sin
embargo, cuando se intenta trasladar dicho enfoque a organizaciones de la economia solidaria, mas
concretamente, a los Fondos de Empleados®, surge una tension conceptual relevante, esta es, que
estas organizaciones no operan exclusivamente bajo criterios de maximizacion financiera, si no
bajo principios de solidaridad, cooperacion, participacion y ayuda mutua®. En consecuencia, la
interpretacion tradicional de la eficiencia puede resultar incompleta o sesgada, al no considerar la

naturaleza mutual de su operacién.

Esta doble limitacién, tanto metodol6gica como conceptual, evidencia la necesidad de un
enfoque que permita medir eficiencia relativa entre entidades comparables y, simultaneamente,

utilizar dicha informacidn en procesos de supervision preventiva. En este contexto, el DEA se

% Los fondos de empleados constituyen una figura juridica propia del ordenamiento colombiano, caracterizada por la
asociacion de trabajadores vinculados a una empresa que genera un vinculo comin de asociacion y la prestacion directa
de ahorro y crédito exclusivamente a sus asociados. Aunque existen instituciones parcialmente comparables en otros
paises, como es el caso de las Credit Unions, Employee credit societies, cooperativas de ahorro y crédito cerradas o
abiertas, cajas de ahorro, entre otras, ninguna reproduce de manera integral su disefio institucional, particularmente
como regla general la de pertenecer a una empresa o institucion puablica o privada como base asociativa. Esta
particularidad, limita la comparabilidad internacional y explica la reducida disponibilidad de literatura académica
extranjera directa aplicable al analisis de este tipo de organizaciones.

4 Ley 454 de 1998, 1998. Art. 4.
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propone no solo como una herramienta de medicion de desempefio operativo, sino como un

instrumento potencial de priorizacion técnica dentro de los esquemas de supervision.

1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En este contexto, la presente investigacion se plantea la siguiente pregunta: ;Puede la
medicion de eficiencia técnica mediante el Analisis Envolvente de Datos (DEA) identificar de
manera anticipada vulnerabilidades operativas en los fondos de empleados y servir como criterio

técnico para la priorizacion de la supervision preventiva?

2. JUSTIFICACION

En este contexto, el DEA se justifica como una herramienta de alta capacidad analitica. Al
tratarse de una metodologia no paramétrica, permite construir una frontera empirica de mejores
practicas a partir de los datos observados y evaluar la eficiencia relativa de cada entidad frente a
sus pares comparables. A diferencia de los enfoques econométricos tradicionales, el modelo admite
multiples entradas y salidas sin requerir la especificacion previa de una funcién de produccion ni

la asignacién exdgena de ponderaciones (Bowlin, 1998; Charnes, Cooper & Rhodes, 1978).

La incorporacién de este modelo podria permitir a la SES e incluso a los mismos fondos de
empleados identificar de forma temprana desviaciones en el uso de recursos. Al asignar un
marcador de eficiencia relativo, el ente supervisor podra priorizar sus esfuerzos de inspeccion en
aquellas entidades con mayores brechas de desempefio. En conclusién, esta investigacion
proporciona el sustento para transformar la supervisién en Colombia hacia un modelo basado en la
eficiencia técnica (Charnes, Cooper & Rhodes, 1978), asegurando una gestion mas sostenible y

transparente para los asociados de los fondos de empleados.
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3. OBJETIVOS
3.1.0bjetivo general

Evaluar la eficiencia técnica de los fondos de empleados en Colombia durante el periodo
2020-2024 mediante la metodologia de Andlisis Envolvente de Datos (DEA) y el indice de
Malmquist, con el fin de proponer un modelo de supervision preventiva que fortalezca la

estabilidad financiera y mantener la funcion social del sector solidario.

3.2.0Dbjetivos especificos

e Determinar la eficiencia técnica de los fondos de empleados mediante el modelo DEA-
BCC, segmentando los resultados por categorias de supervision (Basica, Intermedia y
Plena).

e Evaluar la evolucion de la productividad sectorial a través del indice de Malmaquist,
identificando el impacto del cambio tecnolégico y la eficiencia operativa entre 2020 y
2024.

e Establecer metas de optimizacidn de recursos mediante el analisis de holguras (slacks)
y benchmarking, permitiendo a las entidades ineficientes converger hacia las mejores
practicas del sector.

e Proponer un modelo de supervision preventiva basado en el Indice de Eficiencia
Técnica y una matriz de Eficiencia-Riesgo para fortalecer la vigilancia y la toma de

decisiones de la SES.
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4. HIPOTESIS
4.1.Hipotesis de trabajo

Tomando en cuenta lo anterior, se formulan las siguientes hipdtesis:

a. Laeficiencia técnica relativa de los fondos de empleados no depende sisteméaticamente
del tamafio de los activos administrados.

b. Los fondos de empleados clasificados como de primer nivel de supervision y de
categoria plena no presentan niveles superiores de eficiencia técnica relativa frente a
los de menor tamario.

c. Las reducciones persistentes en el indice de productividad de Malmquist permite
identificar deterioros operativos relativos entre fondos comparables.
d. Los indicadores de eficiencia técnica estimados mediante DEA permiten priorizar

entidades para fines de supervision preventiva.

En definitiva, el presente estudio contribuye a la literatura en tres (3) dimensiones: (i)
amplia la aplicacion del DEA al ambito de la econdémica solidaria bajo un enfoque regulatorio; (ii)
integra mediciones estaticas y dindmicas de eficiencia para fines de supervision preventiva; y (iii)
propone un marco interpretativo que articula eficiencia técnica con sostenibilidad institucional en

organizaciones solidarias que prestan servicios de ahorro y créedito.
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5. MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL

5.1.Concepto de eficiencia.

Desde la tedrica econdmica tradicional la eficiencia ha sido asociada a la maximizacion de
productos dados ciertos niveles de insumos o, a la minimizacion de insumos para un nivel de
produccién determinado (Fried et al., 2021; Fére et al., 2019). Sin embargo, en organizaciones de
cardcter mutual esta interpretacion requiere una adaptacion conceptual (Garrido, 2024) ya que el
objetivo no es maximizar utilidades sino sostener de manera equilibrada la prestacion de servicios
financieros y sociales a los asociados (Mersland & Strem, 2019; Garrido, 2024). En consecuencia,
un fondo de empleados puede presentar una moderada rentabilidad y, aun asi, ser eficiente si logra
prestar servicios de forma estable, continua y con uso adecuado de sus recursos operativos (Cull et
al., 2018; Bardhan, 2023; Zineelabidine, 2024).

Farrel (1957) introduce una aproximacién empirica al concepto de eficiencia productiva al
proponer que el desempefio de una unidad debe evaluarse en relacion con otras unidades
comprables y no frente a un estandar tedrico de referencia. Bajo esta perspectiva, la eficiencia se
interpreta como una medida relativa asociada a la distancia de cada unidad respecto a una frontera
de mejores practicas observadas (Coelli et al., 2018). Esta mirada permite descomponer el
desempefio organizacional en componentes especificos, como la eficiencia técnica, eficiencia
asignativa y eficiencia de escala, lo que facilita un analisis diagnostico del uso de los recursos. El
caracter comparativo de esta medicion constituye el fundamento conceptual de los métodos de
frontera, y particularmente del Andlisis Envolvente de Datos (DEA), al permitir evaluar

organizaciones que operan bajo condiciones institucionales similares.

5.1.1. Fundamentos econdmicos de la eficiencia.

5.1.1.1.Eficiencia técnica.
Fried, Lovell y Schmidt (2021) definen la eficiencia técnica como la capacidad de una
organizacion para obtener el maximo nivel posible de servicios a partir de un conjunto dado de

recursos disponibles. Bajo esta perspectiva, la ineficiencia técnica no implica necesariamente
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perdidas financieras, sino un uso subdptimo de los insumos operativos (Emrouznejad & Yang,
2018), administrativos o financieros frente a otras entidades comparables (Coelli et al., 2018). Asi,
una organizacion es técnicamente eficiente cuando, dadas las condiciones similares de tamafio,
regulacion y mercado objetivo, no es posible reducir sus recursos utilizados sin afectar el nivel de

servicios prestados a los asociados (Garrido, 2024; Bardhan, 2023).

En los fondos de empleados con su caracter mutual, esta dimension resulta particularmente
importante, ya que el desempefio no se evala unicamente por la rentabilidad obtenida sino por la
capacidad de sostener la prestacion de servicios de ahorro y crédito. De esta manera, la eficiencia
técnica permite identificar diferencias de gestion operativa entre entidades comparables aun cuando

todas cumplan adecuadamente su funcion solidaria.

5.1.1.2.Eficiencia de escala.

Se refiere a la adecuacion entre el tamafio operativa de una organizacién y el nivel de
servicios que presta. Una entidad alcanza eficiencia de escala cuando opera en un nivel de actividad
en el cual no es posible mejorar su desempefio Unicamente mediante la expansion o reduccion de
su tamafio. De esta manera, la ineficiencia puede originarse tanto en estructuras organizacionales
demasiado pequefias, debido a que no aprovecha economias administrativas, como en estructuras
excesivamente grandes (Fried et al., 2021), donde surgen costos de coordinacién, control y de

gestion.

En el contexto de los fondos de empleados, esta dimensidn destaca por su importancia, dado
que el volumen de activos administrados no necesariamente registra una mejor gestion operativa,
un mayor tamafo institucional puede responder a caracteristicas del vinculo comdn de asociacién
0 a condiciones particulares del empleado patrocinador, sin que ello quiera decir que haga un uso
mas eficiente de los recursos. Por lo tanto, la eficiencia de escala permite distinguir entre un
crecimiento organizacional y desempefio operativo, identificando situaciones en las que la
expansion institucional no se traduce en mejoras en la prestacion del servicio a los asociados. Este
enfoque resulta consistente con los modelos de frontera productiva, en los cuales la eficiencia
depende de la posicion relativa de la entidad respecto a su tamafio optimo de operacion (Coelli et
al., 2018; Fried et al., 2021).
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5.1.1.3.Eficiencia asignativa.

Este tipo de eficiencia se relaciona en la forma como una organizacion combina sus distintos
recursos para prestar sus servicios (Coelli et al., 2018). La eficiencia asignativa analiza si la
proporcion en que dichos insumos son utilizados resulta adecuada dadas las condiciones operativas
de la organizacion. De esta manera, un fondo de empleados puede ser técnicamente eficiente, al no
desperdiciar recursos, y, sin embargo, ser asignativamente ineficiente si la estructura de los gastos,

personal o inversion administrativa no corresponde a sus necesidades de operacion.

En los fondos de empleados esta dimension es importante, debido a que las decisiones de
gestidn no se orientan exclusivamente por criterios de rentabilidad, sino también por la prestacion
estable del servicio al asociado. Asi, la asignacion de recursos hacia la atencion al asociado,
administracion de cartera, educacién solidaria o gestion operativa puede responder a objetivos
institucionales distintos al beneficio financiero inmediato. Desde este punto de vista, la eficiencia
asignativa no se interpreta como maximizacion de utilidades (Bardhan, 2023), sino como la
adecuada distribucion de recursos organizacionales para garantizar la sostenibilidad y continuidad
de los servicios de ahorro y crédito ofertados. Este enfoque permite analizar el desempefio
organizacional sin exigir comportamientos propios de las entidades con fines de lucro y es
consistente con los modelos de eficiencia productiva que distinguen entre el uso éptimo de recursos

y resultados financieros observados (Fried et al., 2021; Coelli et al., 2018).

En el caso de los fondos de empleados, la interpretacion de la eficiencia requiere considerar
su naturaleza mutual. Estas organizaciones no orientan su actividad a la maximizacion del beneficio
econdmico, sino a la prestacion continua de servicios financieros y sociales para sus asociados,
tales como el acceso al crédito, ahorro, bienestar y demés servicios complementarios. En
consecuencia, el desempefio organizacional debe evaluarse no solo por los resultados financieros
observados, sino también por la sostenibilidad operativa y la capacidad institucional para garantizar

la continuidad del servicio.

5.1.1.4.Eficiencia relativa vs. eficiencia absoluta.
Un aspecto critico de esta investigacion es el caracter relativo de la eficiencia en el modelo

DEA. A diferencia de un estandar de ingenieria, eficiencia absoluta, la técnica DEA "evalla la
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eficiencia de las DMU comparandolas con una frontera de mejores practicas construida a partir de
los datos observados™ (Charnes et al., 1978; Coelli et al., 2018). Esto significa que un fondo de
empleados es calificado como eficiente si ninguna otra entidad del grupo de comparacion

demuestra que puede producir mas con menos.

La evaluacion del desempefio de organizaciones financieras tradicionalmente se ha apoyado
en indicadores contables como rentabilidad, liquidez o solvencia. Sin embargo, estas medidas
presentan limitaciones para analizar organizaciones de naturaleza mutual y solidaria. Ya que
reflejan resultados financieros agregados, pero no permite identificar diferencias en el uso relativo
de los recursos entre organizaciones comparables. En este contexto, dos entidades pueden exhibir
niveles diferentes de rentabilidad y, aun asi, presentar desempefios operativos muy diferentes (Resti
& Sironi, 2017).

El Analisis Envolvente de Datos (DEA) es un método no paramétrico de estacion de
fronteras eficientes desarrollado por Charnes, Cooper y Rhodes (1978) para evaluar el desempefio
relativo de un conjunto de unidades de decisién comparables (DMU). A diferencia de los enfoques
econométricos tradicionales, el modelo no requiere especificar previamente una funcion de
produccidn, sino que construye empiricamente una frontera de mejores practicas a partir de la
informacidn observada de insumos y productos. En este marco, la eficiencia de cada unidad se
determina por su distancia relativa respecto a dicha frontera, permitiendo identificar tanto las
organizaciones eficientes como el potencial de mejora de aquellas que operan por debajo del nivel

observado de desempefio.

5.2.EIl concepto de eficiencia en las organizaciones solidarias.

Esta importante distincion implica que la evaluacién de su desempefio no puede limitarse a
indicadores convencionales de rentabilidad y crecimiento patrimonial. En estos casos, el resultado
organizacional no se expresa unicamente en excedentes financieros (Bardhan, 2023; Cull et al.,
2018), sino también en la innovacion de la oferta de productos a los asociados de ahorro, crédito,
acceso a convenios, fondos de educacién, solidaridad y bienestar; diferenciales de tasas activas y

pasivas frente al mercado financiero; transferencias solidarias en salud y calamidad, entre otros,
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que en conjunto se mide a través del Balance Social y el Beneficio Solidario®. Por ello, la nocion
de eficiencia debe interpretarse como la capacidad relativa de la organizacion para administrar
adecuadamente sus recursos y cumplir con su objeto social con el menor consumo posible de

insumos administrativos.

5.2.1. Convergencias metodoldgicas: una reflexion sobre la eficiencia en organizaciones

de bienestar.

El estudio de la eficiencia en entidades de tipo mutualistas requiere una perspectiva que
trascienda la métrica comercial tradicional. En este contexto, la fundamentacion de la presente
investigacion se nutre de las premisas expuestas por Martin (s.f.) en su analisis sobre la educacién
superior, el cual establece un marco conceptual robusto para organizaciones que operan bajo

l6gicas de servicio y no solo de mercado.

5.2.2. Lasinergia de la produccién conjunta

Un pilar fundamental para entender a los fondos de empleados es el concepto de
"produccion conjunta” (joint production). Martin (s.f.) destaca que "una peculiaridad de las
instituciones universitarias es que realizan de manera simultdnea dos actividades distintas,

docencia e investigacion, compartiendo gran parte de sus inputs” (p. 140).

Esta tesis adopta dicha perspectiva al reconocer que los fondos de empleados no pueden
evaluarse bajo una ldgica lineal; por el contrario, gestionan de forma interdependiente servicios de
ahorro y crédito -financieros y beneficio social utilizando una infraestructura administrativa
comun. Reconocer esta multiplicidad de objetivos es vital para que el modelo DEA no penalice la
inversion social, sino que la entienda como un producto valioso que comparte recursos con la

actividad crediticia tradicional.

S Superintendencia de la Economia Solidaria, Circular 087 de 2025, 2025, Anexo 2.
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5.2.3. El desafio de la medicién ante la intangibilidad

La seleccion de variables en sectores prestadores de servicios enfrenta el obstaculo de la
intangibilidad. Al respecto, Martin (s.f.) advierte sobre la "ausencia de unos precios de mercado
para los outputs que permitan realizar una valoracion de los mismos™ (p. 142). Ante esta carencia
de precios explicitos, la presente investigacion opta por un enfoque de intermediacion financiera
que utiliza indicadores proxies de cobertura y excedente social. Esta decision metodoldgica permite
capturar la esencia del sector solidario, evitando el sesgo de utilizar Unicamente "medidas de
volumen o cantidad de los productos, que no tienen en cuenta la calidad de los mismos™ (Martin,
s.f., p. 143).

5.2.4. Legitimacién de la frontera de mejores préacticas

Finalmente, el uso de la técnica DEA se justifica en la capacidad de construir una frontera
de "mejores practicas" basada en unidades reales. Segun Martin (s.f.), el analisis de fronteras
productivas es el mas idoneo para estas instituciones porque permite que "la unidad evaluada sea
comparada con una unidad real o una combinacion lineal de unidades reales que presentan un

comportamiento mejor que ella™ (p. 147).

Asimismo, se integra la distincion entre eficiencia técnica y de escala propuesta por el autor
para determinar si las ineficiencias detectadas en los fondos de empleados responden al
"funcionamiento de la unidad o a que ésta no esta operando en su escala 6ptima" (Martin, s.f., p.
150). Esta diferenciacion permite que el modelo de supervision preventiva aqui propuesto ofrezca
diagndsticos personalizados y humanizados, reconociendo que la excelencia administrativa no

depende exclusivamente del tamafio de los activos de la entidad.

Ante esta limitacion, surge la necesidad de emplear herramientas que permitan comparar
unidades homogéneas bajo un enfoque de eficiencia relativa (Charnes et al., 1978; Coelli et al.,
2018). Los métodos de eficiencia productiva pueden dar respuesta a este propdsito al evaluar el
desempefio de cada fondo de empleados en relacion con las mejores practicas observadas dentro
del propio grupo analizado. En lugar de establecer un estandar teorico de produccion, estos

enfoques construyen una referencia empirica a partir de la informacion disponible.



EFICIENCIA DE LOS FONDOS DE EMPLEADOS EN COLOMBIA: APLICACION DEL ANALISIS... 26

5.3.Analisis Envolvente de Datos (DEA)

El Andlisis Envolvente de Datos (DEA), propuesto por Charnes, Cooper y Rhodes (1978),
constituye un método no paramétrico de estimacion de fronteras eficientes basada en programacion
lineal. Su objetivo es determinar que unidades utilizan de manera mas eficiente sus recursos al
compararlas con otras que operan bajo condiciones similares. De esta manera el DEA no mide el
desempefio absoluto de una organizacion solidaria, sino su eficiencia relativa frente a sus pares

comparables.

Esta caracteristica resulta particularmente adecuada para el andlisis de los fondos de
empleados, donde las entidades comparten marcos regulatorios, naturaleza juridica e institucional
y tipos de servicios prestados. En consecuencia, el DEA permite identificar diferencias de gestion
operativa que no pueden ser observadas mediante indicadores financieros convencionales y
proporciona informacién atil para el analisis comparativo dentro de procesos de supervision

preventiva.

5.3.1. El concepto de DMU vy la frontera de eficiencia

La metodologia se basa en la construccion de una superficie o "envoltura™ que une a las
entidades con mejores practicas. Como sefiala Bowlin (1998), una DMU se considera eficiente si
su desempefio se sitla sobre esta frontera empirica, mientras que aquellas que quedan por debajo

son calificadas como menos eficientes, midiendo su brecha respecto a los referentes o benchmarks.

5.3.2. Modelos bésicos: CCR - Eficiencia global (incluye escala) y BCC — Eficiencia

pura (gestion administrativa)

Existen dos orientaciones fundamentales en el calculo de la eficiencia dentro del marco
DEA:

e Modelo CCR - Eficiencia global (incluye escala). Introducido en 1978, este modelo

asume rendimientos constantes a escala (CRS). Proporciona una medida de la eficiencia
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técnica global (Charnes et al., 1978). Bajo esta perspectiva, se estima que un cambio en los

insumos genera un cambio igualmente proporcional en los productos.

e Modelo BCC - Eficiencia pura (gestion administrativa). Propuesto en 1984, este modelo
incorpora rendimientos variables a escala (VRS). Este modelo es crucial para aislar la
eficiencia técnica pura de la eficiencia de escala (Banker et al., 1984). Permite que la
frontera sea convexa, reconociendo que las organizaciones pueden enfrentar rendimientos

crecientes, constantes o decrecientes (Banker et al., 1984; Coelli et al., 2018).

5.3.3. Orientacion del modelo

Dependiendo del objetivo de la supervision, el DEA puede orientarse de dos formas:

1. Orientacion a insumos (Input-oriented): Busca la maxima reduccion proporcional de los
insumos para un nivel dado de productos.
2. Orientacion a productos (Output-oriented): Busca el maximo incremento proporcional

de los productos dado un nivel de insumos (Mendelova y Kral’, 2019).

En el contexto de los fondos de empleados, la eleccion del modelo dependeré de si se busca
optimizar el uso de recursos captados o maximizar la colocacién de servicios financieros y de

beneficios sociales.
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Tabla 1

Resumen de dimensiones de eficiencia

Tipo de o o
o Enfoque Principal Requerimiento de Datos
Eficiencia

o Maximizacion de productos / ]
Técnica L } Cantidades (Inputs/Outputs).
Minimizacion de insumos.

Operacion en el tamafio 6ptimo de Cantidades bajo rendimientos

De Escala _
mercado. variables.

o Combinacion de insumos al menor costo ) )

Asignativa ) Cantidades y Precios/Costos.

posible.
o . o o Datos operativos y financieros
Econdmica Exito total (Técnica + Asignativa).

completos.

Bajo esta perspectiva, la eficiencia en los fondos de empleados debe entenderse como
eficiencia operativa relativa y no como eficiencia financiera absoluta (Fried et al., 2021; Coelli et
al., 2018). El analisis se centra en comparar entidades similares entre si (Charnes et al., 1978),
identificando aquellas que, bajo condiciones equivalentes de tamafio, nivel de regulacion por
categoria y mercado objetivo, logran transformar de mejor manera sus recursos administrativos y
financieros en servicios efectivos e integrales para sus asociados (Zhu, 2020; Emrouznejad &
Yang, 2018). Esta interpretacion permitiria evaluar el desempefio sin desconocer la naturaleza
mutual y solidaria de los fondos de empleados (Garrido, 2024; Bardhan, 2023) y proporciona un

marco adecuado para el analisis comparativo dentro de los procesos de supervision preventiva.

5.4.Andlisis dindmico

Cuando se dispone de datos para varios periodos de tiempo, el analisis estatico resulta
insuficiente para capturar la evolucion de la productividad. Para ello, la literatura sugiere el uso del
indice de Malmquist, el cual permite descomponer el cambio en la productividad total de los
factores en dos componentes criticos (Zrelli et al., 2020):
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1. Cambio en la Eficiencia Técnica (Catch-up): Mide qué tanto se ha acercado o alejado
una DMU de la frontera de eficiencia de un afio a otro.
2. Cambio Tecnoldgico (Frontier-shift): Mide el desplazamiento de la frontera misma

debido a innovaciones en el sector o cambios en el entorno regulatorio y econémico.

La metodologia DEA permite evaluar la eficiencia relativa en unidades comparables mediante
su distancia respecto a una frontera empirica de mejores practicas. De esta manera, ofrece un
indicador sintético del desempefio operativo basado en el uso de recursos observados, Util para el

analisis comparativo entre organizaciones homogeéneas.
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6. METODOLOGIA

6.1.Definicion de las unidades de decision (DMU)

Charnes et al. (1978) plantean que una DMU es basicamente una entidad que coge recursos
y los convierte en resultados. Lo interesante es que la eficiencia no se mide de forma aislada, sino
comparandola con lo que hacen otras unidades parecidas. En este estudio, se trata de los fondos de
empleados en Colombia que reporta informacion financiera ante la Superintendencia de la

Economia Solidaria, durante el periodo 2020-2024.

Para conseguir mejores resultados en el analisis, se decide segmentar la muestra. Esto
permite caracterizar mejor a los fondos y, como lo muestran Banker et al. (1984) y Cook et al.
(2014), realmente mejora la calidad del anélisis. En la segmentacion se tienen en cuenta variables
como el nivel de supervision y la categoria de cada fondo. De esta manera se puede agrupar los

gue son mas similares y hacer comparaciones que tengan mas sentido.

En consecuencia, la unidad de decision (DMU) no corresponde Gnicamente a la entidad
como organizacion permanente, sino a cada observacion anual de la entidad. Es decir, cada fondo
de empleados en cada periodo constituye una DMU independiente, permitiendo construir fronteras
comparables dentro de cada afio y evitando sesgos derivados de cambios macroeconémicos

intertemporales.

6.1.1. Criterios de clasificacion por niveles de supervision

La regulacion colombiana, aplicada por la SES a sus organizaciones bajo inspeccion, control y
vigilancia, clasifica a las organizaciones solidarias en niveles de supervision, los cuales determinan
la rigurosidad de los controles y la periodicidad de los reportes financieros, entre otros. Esta
clasificacion es fundamental para el analisis de eficiencia, dado que las exigencias administrativas

varian significativamente entre niveles.



EFICIENCIA DE LOS FONDOS DE EMPLEADOS EN COLOMBIA: APLICACION DEL ANALISIS... 31

o Nivel 1: entidades de mayor tamafio o riesgo que requieren un control exhaustivo y la
implementacion de sistemas complejos de gestion de riesgos (SARC, SARLAFT, entre
otros).

« Nivel 2: entidades de tamafio intermedio con estructuras de control moderadas.

« Nivel 3: entidades pequefias con estructuras administrativas simplificadas.

La literatura sobre eficiencia en el sector financiero sugiere que las obligaciones regulatorias
actian como costos fijos operativos que pueden desplazar la frontera de eficiencia (Belmonte
Urefia & Plaza Ubeda, 2008). Por tanto, un Fondo de Empleados de Nivel 1 no debe ser comparado
directamente con uno de Nivel 3, ya que sus estructuras de costos administrativos (cuenta 510000)

no son comparables debido al cumplimiento normativo diferenciado.

El modelo DEA se estima separadamente por cada grupo homogéneo de comparacion
(categoria y periodo), de modo que cada frontera eficiente se construye Unicamente con entidades
que enfrentan condiciones regulatorias y de escala similares. Es decir, metafronteras implicitas para

cada una de las categorias.

6.1.2. Clasificacion por categorias de tamafio (Activos)

El tamafio de la entidad, medido a través del valor total de sus activos (100000), es el principal
determinante de la escala de operacion. Siguiendo a Farrell (1957) y las adaptaciones modernas al
sector solidario, se identifican tres categorias principales:

1. Categoria basica (pequefios): fondos orientados primordialmente al bienestar social y
ahorro bésico de sus asociados, con estructuras de activos reducidas.
2. Categoria intermedia (medianos): entidades con una dindmica de colocacion de crédito

(140000) mas activa y diversificacion en su portafolio de inversiones (120000).
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3. Categoria plena (grandes): fondos que superan los umbrales de activos establecidos por

la ley, caracterizados por poseer economias de escala.

La segmentacion por tamafio permite mitigar el sesgo de escala en la medicion de la eficiencia.
En el analisis DEA, las entidades mas grandes suelen operar bajo el supuesto de Rendimientos
Variables a Escala (VRS), propuesto por Banker et al. (1984), para capturar la ineficiencia que

surge especificamente de operar en una escala suboptima.

6.1.3. Estructura de la base de datos y periodicidad

La base de datos objeto de estudio comprende informacion financiera detallada extraida de
los reportes oficiales entre los afios 2020 y 2024. La estructura se organiza en hojas anuales, donde
cada tabla consolida variables criticas como depdsitos (210000), patrimonio (300000) e ingresos
(400000). Para el analisis de las DMU, se aplicara un proceso de deflactacion de valores monetarios
para asegurar que la comparacion intertemporal sea consistente con el poder adquisitivo de cada

periodo analizado.

6.2.Seleccion y clasificacion de variables

La efectividad del modelo DEA depende fundamentalmente de una correcta identificacion
de los recursos que se consumen y los resultados que se generan. Como lo establecieron Charnes,
Cooper y Rhodes (1978), esta técnica permite evaluar la eficiencia relativa entre diferentes
Unidades de Toma de Decisién (DMU), incluso cuando estas operan con multiples entradas y
salidas, sin necesidad de contar con una funcion de produccién predefinida. En el contexto
especifico de los fondos de empleados, se adopta el "enfoque de intermediacion”, que concibe a
los fondos de empleados como una clase de “intermediarios financieros” encargados de transformar
los recursos captados en activos rentables y beneficios para sus asociados (Belmonte Urefia & Plaza
Ubeda, 2008).
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Este enfoque es apropiado a los fondos de empleados porque estas entidades actian como
intermediarios financieros cerrados: captan recursos de sus asociados mediante depoésitos de ahorro
y aportes sociales y las transforman en operaciones de crédito y servicios financieros. Por ello, los
depositos y el patrimonio se consideran recursos financieros utilizados en la produccion del
servicio crediticio, mientras que la cartera y los ingresos representan los productos derivados de

dicha intermediacion.

6.2.1. Inputs (entradas)

Los inputs seleccionados representan los factores de producciéon o recursos financieros y
operativos necesarios para el funcionamiento de la entidad. Siguiendo la metodologia de Farrell
(1957) y las aplicaciones de Avkiran (1999) en el sector bancario, se definen los siguientes

insuMmos:

o Gastos de Administracion y Personal: Esta variable captura el costo del capital humano y la
infraestructura operativa. Es critica en modelos orientados a los insumos, ya que permite
identificar si una DMU puede reducir sus costos operativos manteniendo su nivel de servicios.

o Depositos y Ahorros de los Asociados: Bajo el enfoque de intermediacion, los ahorros
captados son considerados la "materia prima" financiera. Representan el principal recurso que
los fondos deben gestionar eficientemente para generar colocaciones de crédito.

o Activos Fijos: Incluye la inversion en propiedad, planta y equipo necesaria para la prestacion
del servicio. Su inclusion permite evaluar la eficiencia técnica en términos de la capacidad

instalada frente a los resultados obtenidos (Bowlin, 1998).

6.2.2. Outputs (salidas)

Los outputs reflejan el cumplimiento del objeto social y la generacion de valor de las entidades.

En el contexto del sector solidario, estos resultados no solo son financieros sino también sociales:

e Cartera de Créditos Netos: Es el producto principal de los fondos de empleados. Representa

la materializacion de la ayuda mutua a través de la colocacion de recursos para el bienestar de
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los asociados. Segun Belmonte y Plaza (2008), la inversion crediticia es el output por
excelencia en las cooperativas de crédito y fondos de empleados.

e Ingresos Financieros: Esta variable mide la capacidad de la entidad para transformar sus
activos en flujos de caja que garanticen la sostenibilidad y la generacion de excedentes
reinvertibles en beneficios sociales.

e Numero de Asociados Activos: Se incluye como un output de caracter social. Reconociendo
la naturaleza no lucrativa de estas entidades, la eficiencia también debe medirse por la
capacidad de cobertura y la masa critica de asociados atendidos con los recursos disponibles.

La relacion entre estas variables se ajusta a los protocolos de dimensionalidad de Cooper,
Seiford y Tone (2000), garantizando que el nimero de fondos analizados sea suficiente para evitar

que la mayoria de las unidades resulten artificialmente eficientes en la frontera.

Tabla 2
Resumen de variables seleccionadas

Clasificacion  Variable  Cddigo de Cuenta Justificacion Tedrica
) Evaluacion de la eficiencia operativa y el
Input Gastos Admon. 510000 )
consumo de capital humano.
o Recurso financiero captado bajo el enfoque
Input Depositos 210000 ] o
de intermediacion.
_ _ Capacidad de apalancamiento, solvencia y
Input Patrimonio 300000

respaldo institucional.

o Producto principal y materializacion del
Output Cartera Crédito 140000 o )
servicio al asociado.

Medicion del desempefio econémico global
Output Ingresos Totales 400000 o
y sostenibilidad.

Con el fin de garantizar la validez del modelo DEA, se verifico la condicion de tamafio
minimo de muestra recomendada en la literatura. De acuerdo con Cooper, Seiford y Tone (2007)

y Coelli et al. (2018) el nimero de unidades de decision debe ser al menos mayor o igual a
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max{mxs,3(m+s), donde m es el nimero de insumos y s el nimero de productos. En este estudio,
se emplearon tres insumos y tres productos, por lo que la muestra minima requerida corresponde a
18 unidades por periodo. El conjunto de datos utilizado cumple dicha condicion en cada afio
analizado, evitando de esta forma problemas de sobreajuste de la frontera eficiente.

6.3.0rientacion del modelo

La orientacion de un modelo DEA determina la direccion en la que se mide la eficiencia:
hacia la reduccién de insumos (input-oriented) o hacia la maximizacion de productos (output-
oriented). Para la presente investigacion se ha seleccionado la orientacion a los insumos (input-

oriented).

Esta eleccion se justifica por la naturaleza operativa de los fondos de empleados. En el
sector solidario, la administracion tiene mayor control sobre el manejo de sus recursos internos y
gastos operativos (cuenta 510000) que, sobre la demanda externa de creditos por parte de los
asociados, la cual esta influenciada por factores macroeconémicos. Por lo tanto, se busca identificar
cuanto pueden reducirse los insumos manteniendo el mismo nivel de servicios prestados (Charnes
etal., 1994).

La orientacion a insumos resulta consistente con el objetivo de supervision preventiva, ya
que la autoridad de control no puede inducir directamente un aumento en la demanda de crédito
por parte de los asociados, pero si puede evaluar la eficiencia en la administracion de los recursos
captados. De esta forma, la reduccion potencial de costos operativos constituye una medida mas

realista de mejora organizacional que la expansion forzada de la colocacion.

6.3.1. Modelo CCR (CRS)

El modelo CCR, desarrollado por Charnes, Cooper y Rhodes (1978), es el pilar fundacional
del DEA. Este modelo asume Rendimientos Constantes a Escala (CRS, por sus siglas en inglés),
lo que implica que cualquier incremento en los insumos genera un aumento proporcional en los

productos. La eficiencia calculada bajo este modelo es denominada eficiencia técnica global, ya
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que no distingue si la ineficiencia proviene de la gestion operativa 0 de un tamafio de planta
inadecuado (Charnes et al., 1978; Cooper et al., 2007; Coelli et al., 2018).

6.3.2. Modelo BCC (VRS)

Posteriormente, Banker, Charnes y Cooper (1984) propusieron el modelo BCC, el cual
relaja el supuesto de proporcionalidad al introducir Rendimientos Variables a Escala (VRS). Este
modelo permite que la frontera de eficiencia sea una envolvente convexa, reconociendo que las
organizaciones pueden enfrentar economias o deseconomias de escala. EI modelo BCC mide la
eficiencia técnica pura, permitiendo identificar si un fondo de empleados es eficiente en su gestion

interna, independientemente de si su tamafio es el dptimo de mercado.
6.3.3. Formulacion matematica (Modelo BCC - Input Oriented)

Considerando que los Fondos de Empleados varian significativamente en tamarfio y nivel
de supervision, se utiliza el modelo de Banker, Charnes y Cooper (BCC), el cual asume
Rendimientos Variables a Escala (VRS). La formulacion matematica para evaluar la eficiencia de
una DMU se expresa mediante el siguiente programa lineal:

min 6
N
s.a. Z YsiNj = Ysiy Vs

J=1

N
mej/\j g gmmi, Ym

J=1

N
2 AN=1
j=1
A] Z 07 v.]
donde:

o 0 es el puntaje de eficiencia técnica de la DMU,.
« x;;es el input iusado por la DMU;.
« yrjés el output rproducido por la DMU;.

 A;s0n los pesos que construyen la unidad virtual de referencia.



EFICIENCIA DE LOS FONDOS DE EMPLEADOS EN COLOMBIA: APLICACION DEL ANALISIS... 37

 Larestriccion }A; = limpone rendimientos variables a escala (Banker, Charnes 'y

Cooper, 1984).

El valor 6ptimo 6 * tiene la misma interpretacion que en el modelo CCR. Sin embargo, aqui

la frontera eficiente se adapta mejor a la forma del conjunto de datos observado (Martin, 2025).

La restriccion de convexidad (XA = 1) es la caracteristica fundamental que diferencia el
modelo BBC del modelo CCR. Esta condicion obliga a que cada unidad evaluada sea comparada
unicamente con combinaciones conexas de unidades de tamafio similar, generando una frontera
eficiente local. En consecuencia, el modelo permite aislar la eficiencia técnica pura de los efectos
derivados de la escala de operacién, evitando que entidades grandes aparezcan artificialmente

eficientes solo por su tamafio.

La implementacién computacional del modelo fue verificada comprobando que la suma de
los ponderadores A fuera igual a uno para cada DMU evaluada, garantizando la estimacion bajo

supuestos de rendimientos variables a escala.

6.4.Herramientas de procesamiento

Para el andlisis empirico se utiliza Python como lenguaje de programacion principal. La
eleccion responde a que Python maneja bien grandes volumenes de datos y cuenta con bibliotecas
especializadas que permiten hacer optimizacion y analisis de fronteras de manera bastante directa.

Esto hace que sea la opcién mas practica para este tipo de estudios.

6.4.1. Infraestructura de software y librerias

El procesamiento de la informacion se estructura a través de tres fases técnicas integradas
en un mismo entorno de ejecucion. En la fase inicial de limpieza y preprocesamiento, se utiliza la
libreria Pandas para la gestién y estructuracién de las cuentas contables obtenidas de la
Supersolidaria, complementada con NumPy para la ejecucion de célculos vectoriales vy

determinacién de indicadores financieros. Posteriormente, el modelamiento DEA se lleva a cabo
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mediante el uso de la libreria especializada PyDEA 0, en escenarios que requieran mayor
flexibilidad, a través de una formulacién personalizada con PuLP o SciPy.optimize, herramientas
que permiten resolver de manera iterativa el programa lineal para cada unidad de toma de decision

de la muestra.

Finalmente, la visualizacion de los resultados y el analisis exploratorio de la eficiencia se
gestionan con Matplotlib y Seaborn, facilitando la creacién de graficos de dispersion de la frontera
eficiente y representaciones de la distribucion de puntajes segun el nivel de supervision de los
fondos.

6.4.2. Algoritmo de procesamiento

El flujo de trabajo implementado en Python garantiza la replicabilidad y precision del
estudio mediante un proceso automatizado que comienza con la normalizacién de los datos. En
esta etapa, la informacién financiera se somete a protocolos de limpieza para detectar y tratar
valores atipicos o registros con campos criticos ausentes. Una vez depurada la base de datos, el
algoritmo realiza una segmentacion automatica que agrupa los fondos por periodo anual (2020-
2024) y categoria de supervision, ejecutando de forma independiente el modelo DEA para cada
grupo de comparacién. El ciclo concluye con la exportacion sistematica de los resultados, donde
los puntajes de eficiencia técnica y las holguras (slacks) calculadas se consolidan en archivos

estructurados listos para su interpretacion y posterior analisis estadistico descriptivo e inferencial.

Finalmente, como soporte en la fase de consolidacion documental, se emplearon
tecnologias de asistencia basadas en modelos de lenguaje de gran escala (Large Language Models).
Dichas herramientas fueron utilizadas exclusivamente para la optimizacion de la redaccion técnica,
la revision de estilo y la organizacion jerarquica de los contenidos, con el fin de garantizar la
claridad expositiva del presente estudio. Es imperativo precisar que la totalidad del disefio
metodologico, el procesamiento de los datos estadisticos, la interpretacion de los resultados del
modelo DEA vy la formulacion de las conclusiones son de autoria del investigador.



EFICIENCIA DE LOS FONDOS DE EMPLEADOS EN COLOMBIA: APLICACION DEL ANALISIS... 39

7. ANALISIS Y RESULTADOS (2020-2024)

Este capitulo presenta los hallazgos que salieron de aplicar el Analisis Envolvente de Datos
(DEA) y el indice de Productividad de Malmquist. En las secciones que siguen se examina cOmo
estuvo la eficiencia técnica de los Fondos de Empleados en Colombia entre 2020 y 2024, y como
cambid su productividad. Ese periodo es particularmente importante porque va desde la crisis
sanitaria global hasta la volatilidad macroecondémica que vino después, marcada por la inflacion y

los cambios en las tasas de interés.

El analisis no es solo presentar nimeros y cifras, lo que se busca es interpretar los resultados
del modelo. Se intenta ver como las decisiones de gestion interna y las condiciones econémicas
externas afectaron la capacidad de los fondos para convertir sus recursos financieros y operativos
en beneficios reales para sus asociados. De esa forma, el capitulo pasa de una vision estatica de la
eficiencia técnica en cada categoria a una vision dindmica. Esta perspectiva dindmica permite ver
desplazamientos en la frontera tecnologica y como se mueven los fondos entre si, lo que sienta la

base para la propuesta de supervision preventiva.

7.1.Analisis de la eficiencia técnica por categoria (BCC): resultados consolidados 2020-
2024

La eficiencia técnica se evalta usando el modelo de Rendimientos Variables a Escala
(BCC), con foco en los insumos (input-oriented). Para este primer analisis se usan todos los datos
que se tienen durante estos cinco afios: 5,932 observaciones en total. Eso permite ver las tendencias
estructurales y como se comportan en promedio los diferentes segmentos del sector. Cuando se
miran estos resultados consolidados, se ve que la eficiencia no es igual en todos lados. Depende

bastante del tamafio de operacion de cada fondo y de la complejidad interna que tenga cada uno.

7.1.1. Eficiencia técnica relativa en los fondos de categoria basica

Los resultados del modelo muestran que los fondos clasificados en la categoria basica

presentan, en promedio, mayores niveles de eficiencia técnica relativa dentro de la muestra
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analizada. A partir de 4.026 observaciones anuales, este grupo alcanza una eficiencia media de
0.8147. el estadistico més informativo corresponde a la mediana, donde el 50% de las entidades se

ubican sobre la frontera eficiente (® = 1) durante el periodo de estudio.

Este fendbmeno sugiere que la simplicidad administrativa de los fondos pequefios se traduce
en una fortaleza técnica estratégica de largo plazo. Al carecer de estructuras burocraticas robustas,
el control sobre los gastos de administracion es mas inmediato y el vinculo con el asociado es
estrecho. Esta "agilidad operativa" facilita que las organizaciones pequefias se ubiquen en la
frontera de mejores practicas con mayor frecuencia que sus pares de mayor envergadura,
demostrando que la optimizacion de recursos en el sector solidario guarda una relacion inversa con

la complejidad institucional cuando se analiza el agregado historico.

Figura 1. Densidad de Eficiencia Técnica por Categoria

Distribucion y Densidad de la Eficiencia Técnica (BCC) por Categoria

Puntaje de Eficiencia (6)

Frontera Eficiente

0.0
Basica Intermedia Plena
Categoria de Fondo de Empleados

La figura ilustra la distribucion de los puntajes para todo el periodo analizado. Se observa
coémo la densidad de los fondos basicos se concentra en el valor maximo (1.0), mientras que las
categorias intermedia y plena muestran una distribucion mucho mas dispersa, evidenciando que la

ineficiencia es un rasgo estructural mas comun en los fondos de empleados de mayor tamafio.
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7.1.2. Heterogeneidad de eficiencia técnica relativa en las categorias intermedia y

plena.

En contraste con la robustez observada en los fondos basicos, las categorias Intermedia y
Plena exhiben promedios de eficiencia técnica consolidada notablemente inferiores, situdndose en
0.7127 y 0.7162, respectivamente. Al observar los datos de manera global para los cinco afios, las
medianas (0.6883 para Intermedia y 0.7119 para Plena) confirman que la mayoria de los fondos de

mayor tamafo operan habitualmente con niveles de ineficiencia cercanos al 30%.

A continuacién, se presentan las estadisticas descriptivas que fundamentan este

comportamiento diferencial por categorias de tamafio y nivel de supervision:

Tabla 3
Estadisticas Descriptivas de la Eficiencia Técnica (BCC) por Categoria (2020-2024)

Categoria Observaciones (n) Media Desv. Estandar Minimo Mediana (50%) Maximo

Bésica 4,026 0.8147 0.2363 0.1488 1.0000 1.0000
Intermedia 926 0.7127 0.2178 0.2201 0.6883 1.0000
Plena 980 0.7162 0.2222 0.1932 0.7119 1.0000

Esta paridad en los resultados consolidados indica que, una vez el fondo trasciende la escala
basica e incorpora procesos de mayor complejidad operativa, los desafios para mantener la
eficiencia se vuelven transversales y persistentes dentro del periodo analizado. Los resultados
evidencian una mayor dispersion de los niveles de eficiencia técnica relativa en las categorias
intermedia y plena. Este comportamiento explica la coexistencia entidades cercanas a la frontera
eficiente junto con otras con un uso relativamente intensivo de insumos para niveles comparables
de productos. La variabilidad observada no implica necesariamente diferencias en calidad
administrativa, sino heterogeneidad en las combinaciones operativas de recursos y servicios dentro

del grupo analizado.
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Es de mencionar que una mayor dispersion de los puntajes de eficiencia sugiere la existencia

de margen de mejora interno dentro de la propia categoria de comparacion.

7.1.3. Interpretacion de la brecha de eficiencia estructural

Se observa una diferencia cercana de diez puntos porcentuales en la eficiencia técnica media
entre la categoria béasica y las categorias de mayor tamafio durante el periodo analizado. Este
resultado indica que, dentro de la muestra, las entidades de mayor escala presentan un uso
relativamente mas intensivo de insumos para niveles comprables de producto. EI modelo no
permite atribuir esta diferencia a causas administrativas especificas; sin embargo, es consistente
con la hipotesis de que el aumento del tamafio institucional no se traduce necesariamente en una
mayor cercania a la frontera eficiente. Este hallazgo constituye el punto de partida para el analisis

dinamico posterior, en el cual se evaluara la evolucion temporal de los puntajes de eficiencia.

7.1.4. Evolucién anual de la eficiencia técnica por categoria

Con el fin de evaluar la estabilidad temporal de los resultados, se analizan los puntajes de
eficiencia media por afio y categoria. Ente enfoque permite observar si las diferencias entre grupos
se mantienen, se reducen o se amplian a lo largo del periodo de estudio. El analisis anual no busca
identificar causalidad macroecondmica especifica, sino examinar la variacion intertemporal de la

cercania a la frontera eficiente.

Tabla 4
Eficiencia media (BCC) por categoria y afio (2020-2024)

Afo Categoria Bésica Categoria Intermedia Categoria Plena
2020 0.8373 0.7311 0.7525
2021 0.8437 0.7440 0.7653
2022 0.7553 0.6291 0.6281

2023 0.8441 0.7661 0.7731
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Afio Categoria Bésica Categoria Intermedia Categoria Plena

2024 0.8283 0.7443 0.7671

Se observa una disminucién generalizada de los puntajes de eficiencia en 2022 para todas
las categorias. Sin embargo, la reduccion fue menor en los fondos de empleados de categoria
bésica, cuya eficiencia media descendi6 a aproximadamente 0,75, mientras que en las categorias

intermedia y plena se registraron valores cercanos a 0.62 durante ese afo.

Figura 2
Evolucion anual de eficiencia media por categoria (BCC)
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La figura ilustra visualmente este fendmeno de "V" en la eficiencia. Se observa como la
categoria Bésica siempre se sitla en la parte superior de la grafica, manteniendo una distancia
constante de aproximadamente 10 puntos porcentuales sobre los demas segmentos, incluso durante
la crisis de 2022.
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7.2.Dinamica de la productividad - indice de Malmquist

Con el fin de analizar la evolucién intertemporal del desempefio observado, se emplea el
indice de Malmquist. Este indicador permite evaluar si los cambios en productividad se originan
en variaciones en la cercania relativa a la frontera eficiente o en desplazamientos de la propia

frontera entre periodos.

Dado que el modelo DEA adoptado en esta investigacion es orientado a insumo, la
interpretacion del indice de Malmquist se realiza bajo la misma légica. En consecuencia, los
cambios de productividad no se asocian a la expansion de los productos ofrecidos por las entidades,
sino a variaciones en la eficiencia relativa en el uso de los recursos requeridos para sostener dichos
servicios en el tiempo. De esta manera, el componente catch-up refleja cambios en la cercania de
cada entidad a la frontera eficiente. Mientras que el desplazamiento de la frontera representa
variaciones en la referencia tecnoldgica del conjunto analizado (Fére et al., 1994; Coelli et al.,
2018).

El indice de Malmquist se calcula utilizando las mismas variables de insumo y producto
definidas para el modelo DEA estético, garantizando comparabilidad intertemporal de la frontera
eficiente y permitiendo evaluar la evolucion de la productividad bajo un mismo esquema de

produccion relativo.
7.2.1. Descomposicién anual de la productividad: el efecto 2022.

Como se observo en la Tabla 4, el afio 2022 fue el punto mas bajo del quinquenio. El analisis

de Malmquist permite explicar técnicamente por qué ocurrid este descenso:

Tabla 5

Evolucion de los indices de Malmquist (Media del Sector)

Periodo Effch (Catch-up) Techch (Frontier-shift) TFPCH (Total)
2020 - 2021 1.0245 0.9650 0.9886
2021 - 2022 0.9812 0.8240 0.8085

2022 - 2023 1.0430 1.2850 1.3402
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Periodo Effch (Catch-up) Techch (Frontier-shift) TFPCH (Total)

2023 - 2024 1.0110 1.0520 1.0635

De acuerdo con los resultados, el valor de TFPCH de 0.8085 en 2022 confirma una
regresion en la productividad del 19.15%. Al desglosar este dato, se observa que el componente de
cambio técnico (Techch) cae a 0.8240, mientras que la eficiencia técnica (Effch) se mantiene

relativamente estable (0.9812).

Esto significa que los fondos no perdieron capacidad de gestion interna (el catch-up fue casi
1), sino que la frontera de posibilidades se contrajo debido a factores externos compatible con un
choque macroecondmico adverso observado en 2022, lo cual afecté con mayor severidad a los

fondos con estructuras de costos mas pesadas (Plena e Intermedia), como se vio en la Tabla 4.
7.2.2. El proceso de recuperacion y eficiencia por categoria

Contrario al retroceso previo, el periodo 2022-2023 exhibe un crecimiento excepcional de
la productividad (TFPCH = 1.3402). Las entidades lograron ajustar sus estructuras de costos a la
nueva realidad de mercado, lo que se refleja en la recuperacion de los puntajes de eficiencia vistos

en la Tabla 4 para el afio 2023.
7.2.3. Catch-up vs. Frontier-shift

Al comparar los componentes, el estudio concluye que las variaciones en la productividad
total estan lideradas primordialmente por el Cambio Tecnoldgico (Techch).
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Figura 3.

Descomposicion del indice de Malmquist por afio
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7.3.1dentificacion de referentes grupos par (Peer Groups)

Tras la determinacion de los indices de eficiencia técnica, el modelo DEA permite
identificar el conjunto de unidades de referencia o Peer Groups. En el marco de esta investigacion,
este analisis es fundamental, ya que define el "objetivo de gestion" para las entidades ineficientes.
El grupo par estd compuesto por aquellas unidades que, operando en condiciones similares, han
alcanzado la frontera de eficiencia y sirven como modelo de optimizacién en términos de

combinacion de insumos y productos, no necesariamente de gestién administrativa para las demas.

7.3.1. Identificacién de lideres de frontera y representatividad

La identificacion de referentes se realiza a través de las variables de intensidad (1) obtenidas
en la solucién del modelo DEA. Estas variables indican que unidades eficientes conforman la
combinacidn convexa utilizada para proyectar cada entidad ineficiente hacia la frontera. Por tanto,
una mayor frecuencia de aparicién como referente no implica liderazgo institucional, sino una
mayor participacion de esa unidad en la construccion de la frontera eficiente para entidades

comparables.
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En la Figura 4, se presentan los lideres de frontera que actuan como los principales

referentes (benchmarks) segun cada categoria analizada:

Figura 4.

Referentes mas frecuentes por Categoria
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Los resultados muestran que ciertos fondos aparecen recurrentemente como puntos de
referencia dentro de cada categoria. Esta recurrencia indica que sus combinaciones relativas de
insumos y productos constituyen una aproximacion frecuente a la frontera eficiente del grupo
analizado. En consecuencia, las unidades ineficientes se proyectan hacia combinaciones de
operacion similar en términos cuantitativos, lo que permite identificar patrones de uso relativo de
recursos dentro de cada categoria. Es decir, se pueden observar patrones operativos eficientes

dentro del propio grupo regulatorio.
7.3.2. El rol de los multiplicadores A en el benchmarking

En el modelo DEA, una entidad ineficiente no se compara con cualquier unidad eficiente,
sino con aquellas que conforman su proyeccién sobre la frontera mediante la combinacién convexa
determinada por lo ponderadores A. Los valores de A representan los coeficientes de la combinacion

convexa que construye el punto eficiente de referencia para cada unidad evaluada.

Este enfoque de benchmarking visualizado en la grafica anterior permite concluir lo

siguiente:
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Especializacion del referente. Las entidades que aparecen con mayor frecuencia como
referentes presentan combinaciones relativas de insumos y productos cercanas a la frontera

eficiente dentro de su grupo de comparacion.

1. Rutade convergencia. Para las entidades con puntajes inferiores a la unidad, la mejora
potencial se interpreta como la reduccion proporcional en el uso de insumos necesarios

para alcanzar la combinacion eficiente observada en unidades comparables.

Este analisis de referentes permite pasar de la medicion de la brecha de eficiencia a la
identificacion de patrones relativos de utilizacion de recursos dentro de cada grupo de comparacion,

proporcionando informacién cuantitativa sobre el margen potencial de mejora.
7.4.Conclusiones del capitulo

El andlisis empirico realizado a lo largo de este capitulo permite identificar patrones
consistentes en los niveles de eficiencia técnica relativa de los fondos de empleados durante el
periodo 2020 — 2024. Los resultados constituyen evidencia empirica compatible con las hipotesis
planteadas y proporcionan insumos para la discusion posterior sobre el uso de indicadores de

eficiencia dentro de los esquemas de supervision.
7.4.1. LaParadoja de la complejidad y la eficiencia

Se observa en la muestra una menor eficiencia técnica media relativa en entidades de mayor
tamanio institucional. Los fondos de categoria basica presentan una mayor frecuencia de cercania a
la frontera eficiente, mientras que las categorias intermedia y plena registran mayores distancias
relativas respecto a dicha frontera, la brecha cercana al 30% sugiere que, dentro de la muestra
trabajada, el mayor volumen de activos no se asocia necesariamente con mayor eficiencia relativa

en el uso de los recursos operativos.
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7.4.2. Resilienciay sensibilidad al entorno (efecto 2022)

El anélisis dinamico mediante el indice de Malmquist muestra variaciones significativas en
la productividad intertemporal del sector. En 2020 se observa una reduccion cercana al 19,15% en
la productividad total de factores, asociada principalmente a un desplazamiento negativo de la
frontera eficiente (frontier-shift). Posteriormente, en 2023 se registra un aumento en la
productividad (TFPCH = 1.3402). EI modelo no identifica la causa de estas variaciones, pero

evidencia cambios en las condiciones bajo las cuales las entidades o operan en cada periodo.
7.4.3. EIl cambio tecnoldégico como motor de productividad

La descomposicion del indice indica que las variaciones de la productividad total se
explican principalmente por desplazamientos de la frontera eficiente mas que por cambios en la
eficiencia relativa individual. Esto podria sugerir que las variaciones en productividad se originan
en cambios en la referencia productiva del conjunto analizado, mientras que las mejoras por

acercamiento individual a la frontera presentan menor contribucion relativa.
7.4.4. Benchmarking como hoja de ruta operativa

La identificacion de unidades de referencia mediante los ponderadores A permite establecer
comparaciones cuantitativas entre unidades homogéneas. La proyeccion hacia la frontera eficiente
proporciona metas relativas de reduccién de insumos para cada unidad evaluada. En este sentido,
el benchmarking derivado del modelo debe interpretarse como una guia comparativa basada en

relaciones input-output observadas, y no como una evaluacion directa de practicas administrativas.

En suma, los resultados evidencian heterogeneidad en los niveles de eficiencia técnica
relativa entre categorias institucionales. Este comportamiento sugiere que la escala operativa no
garantiza mayor cercania a la frontera eficiente y que existen margenes de mejora interna en cada
grupo analizado. Estos hallazgos pueden ser considerados como insumo técnico para la discusion

sobre el uso de indicadores de eficiencia en procesos de supervision preventivas.
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8. PROPUESTA DE SUPERVISION PREVENTIVA

Los resultados obtenidos sugieren que los indicadores de eficiencia relativa pueden
complementar los mecanismos tradicionales de supervision preventiva. El uso de medidas de
distancia a la frontera eficiente permite identificar entidades cuyo desempefio operativo se aleja

sistematicamente del comportamiento observado en unidades comparables (Al-Refaie et al., 2015).

La versatilidad de la metodologia DEA radica en su capacidad para adaptarse a diferentes
realidades operativas mediante dos modelos base que difieren en el tratamiento de la escala de
operacion. Los resultados muestran que entidades con indicadores financieros convencionales
aparentemente adecuados pueden presentar mayores distancias relativas respecto a la frontera
eficiente. En este capitulo se propone un marco de trabajo para el organismo de supervision,
gerentes/administradores y juntas directivas, fundamentado en los resultados de eficiencia técnica

y productividad obtenidos mediante el modelo DEA en el Capitulo 4.

8.1.Criterios de priorizacion de visitas de inspeccion

Histéricamente, la priorizacion de las visitas de inspeccidon en el sector solidario ha
dependido, principalmente, del volumen de activos o de alertas criticas de morosidad e incluso de
otras variables cualitativas como volumen de quejas o los ciclos de supervision. No obstante, los
hallazgos del Capitulo 4 demuestran que entidades con balances aparentemente robustos
(especialmente en las categorias Plena e Intermedia) podrian esconder ineficiencias técnicas
profundas que podrian comprometen su sostenibilidad ante choques externos. Por lo tanto, se

proponen los siguientes criterios de priorizacion basados en el desempefio relativo.
8.1.1. Indice de eficiencia técnica (IET) como semaforo de riesgo
El criterio principal de alerta debe ser el puntaje de eficiencia obtenido en el modelo DEA.

Se establece la siguiente escala de priorizacion basada en el desempefio respecto a la frontera

(donde 1.00 es la eficiencia maxima):
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e Prioridad alta (riesgo critico): entidades con un IET < 0.70. estas organizaciones
operan con una eficiencia inferior al 70%, lo que indica una brecha critica respecto
a las mejores précticas del sector. Se recomendaria una intervencion inmediata para

revisar sus procesos operativos.

e Prioridad media (vigilancia): entidades con un 0.70 < IET < 0.85. presentan un
desempefio aceptable, pero con un margen de mejora significativo. Se recomienda

el envio de informes de autogestion y seguimiento.

e Prioridad baja (monitoreo): entidades con un IET > 0.85. Se consideran

organizaciones que definen o estdn muy cerca de la frontera de eficiencia técnica.

8.1.2. Anadlisis de referentes y planes de convergencia

En lugar de enfocarse exclusivamente en indicadores financieros individuales, la propuesta
utiliza referentes derivados de la eficiencia relativa. Para cada fondo un puntuaje inferior a la
unidad (IET < 1.00), el modelo DEA identifica un conjunto de referencia compuesto por entidades
comparables dentro del mismo grupo de analisis cuya combinacion de insumos y productos se

ubica sobre la frontera eficiente.

El ente de inspeccion, control y vigilancia podria requerir a los fondos de empleados como
mecanismo de acompafiamiento técnico un Plan de Convergencia Operativa. Este plan no debe
basarse en metas arbitrarias, sino en metas de reduccidn relativa de insumos consistentes con las
combinaciones observadas en entidades comprables identificados en el Capitulo 4. Si un fondo
tiene como referente a otra entidad con similares niveles de depositos, pero con un 20% menos de
gastos administrativos, la supervision debe orientarse a indagar por qué existe esa brecha de

productividad.

8.1.3. Enfoque diferenciado por categoria y desempefio relativo

Basado en los resultados por segmento, la supervision debe adaptar su enfoque:
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e Categoria plena e intermedia: dado que estas categorias mostraron una mayor
dispersion y niveles de eficiencia promedio mas bajos, la supervision debe ser mas
estricta en la comparacion con sus referentes de la frontera. El objetivo es evitar que

la escala operativa dificulte la identificacion de brechas relativas de eficiencia.

e Categoria basica: al presentar niveles de eficiencia técnica més cercanos a 1.00, la
supervision debe enfocarse en validar la calidad de los activos y la gestion de
riesgos, asegurando que la alta eficiencia operativa no se deba a una subestimacion

de provisiones o falta de inversion en controles internos.

El puntaje de eficiencia no debe interpretarse como un indicador de solvencia ni de
incumplimiento regulatorio. Su funcidn es exclusivamente preventiva y comparativa, orientada a

priorizar actividades de supervision dentro de un conjunto amplio de entidades vigiladas.

Figura 5.
Marco conceptual multidimensional para la priorizacién de visitas de inspeccion.

Marco de Supervisién Preventiva
Basada en eficiencia técnica y desempeiio relativo.

Objetivo: Identificar brechas persistentes de eficiencia relativa que
podrian constituir sefiales tempranas de deterioro operativo

¥

11 4 N ([
1. Indice de eficiencia técnita\ 2. Anilisis de referentes y planes 3. Enfoque diferenciado por\
(IET) como semaforo de riesgo de convergencia operativa categoria
Identificacién de "Conjunto
de Ref " (Benchmark: i ia:
@ IET < 0.70 — Prioridad erencia” (Benchmarks) Categoria l.’lenn‘fl'ntermedu. .
. - Mayor dispersion de eficiencia
Alta (Riesgo Critico) - i .
= S Para fondos con IET < 1.00, se - Supervision estricta vs. referentes
OPEIFIH con ineficiencia > d fi . . . .
denhfica pares con - Detectar gastos administrativos
30% respecto a frontera st
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o £ Eficiencia técnica = 1.00 i
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PROGRAMA DE SUPERVISION PREVENTIVA
Supervision anticipada basada en desempefio relativo y referentes de eficiencia para detectar vulnerabilidades estructurales
antes de que se materialicen en indicadores de solvencia criticos )

Fuente: Elaboracion propia con base en los resultados del Capitulo 4 y los postulados de Banker
et al. (1984).
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La figura ilustra el mecanismo propuesto para la priorizacion de visitas de supervision
preventiva. EI modelo trasciende el enfoque tradicional basado unicamente en tamafio 0 mora,
incorporando indicadores de eficiencia técnica relativa (IET) como disparador principal de

intervencion. Se destacan tres criterios de priorizacion:

(1) indice de Eficiencia Técnica (IET) < 0.70: Sefial de vulnerabilidad estructural
critica. Entidades con desempefio inferior al 70% respecto a la frontera de eficiencia
requieren intervencion inmediata mediante Planes de Convergencia Operativa

basados en sus referentes identificados.

(2) Persistencia de ineficiencias en dos periodos consecutivos: La continuidad de
brechas operativas respecto a pares referentes (p. €j., holguras superiores al 20% en
gastos administrativos con similares volimenes de captacion) indica uso ineficiente

del capital institucional y requiere analisis detallado de productividad.

(3) Enfoque diferenciado por categoria: Para entidades de categoria basica (Nivel 3)
con IET cercanos a 1.00, la supervision pivota hacia validacion de calidad de activos
y suficiencia de provisiones, evitando que la eficiencia operativa aparente oculte

subestimacion de riesgos crediticios o falta de inversidn en controles internos.
Los umbrales se proponen con base en la distribucion empirica de los puntajes observados,
donde valores inferiores a 0.70 se ubican consistentemente en el cuartil inferior de la muestra y

representan las mayores distancias relativas a la frontera eficiente.

Esta aproximacion anticipa vulnerabilidades estructurales antes de que se manifiesten como

problemas de solvencia, permitiendo una supervisién mas efectiva y menos reactiva.

8.2.Alertas tempranas operativas asociadas el desempefio relativo.

Las seflales propuestas no constituyen predictores de insolvencia financiera, sino

indicadores tempranos de deterioro operativo relativo que podrian anteceder problemas financieros
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si persisten en el tiempo. La insolvencia en el sector solidario no es un evento subito, sino el
desenlace de un proceso prolongado de erosion operativa. EI modelo DEA permite identificar
sefiales de alerta temprana mediante el andlisis de la distancia relativa a la frontera y la capacidad

de transformacion de recursos en comparacion con sus pares mas eficientes.

8.2.1. Alerta por deterioro de productividad de Malmquist

Utilizando el indice de Malmquist, se establece una alerta cuando el componente de
"Cambio en la Eficiencia Técnica" (catch-up) muestra una tendencia decreciente sostenida o un

valor puntual por debajo de 0.90 en un periodo anual.

Esto indica que la entidad no solo es menos eficiente, sino que se esté alejando de la frontera
de mejores practicas a una velocidad critica. Este fenémeno suele preceder a la crisis de liquidez,
ya que la entidad consume mas recursos para generar los mismos resultados que el afio anterior

(Fére et al., 1994) especialmente cuando se presenta de manera consecutiva en varios periodos.

8.2.2. Sefial de ""desconexién social'' e ineficiencia administrativa

Una alerta temprana critica surge cuando el output "Numero de Asociados Activos"
presenta una brecha creciente frente a su Target DEA, mientras que los "Gastos de Administracion”

se mantienen estables o crecen.

Este desfase indica una "pérdida de traccion social”. Si la entidad requiere, segun el modelo,
atender a un 20% mas de asociados para justificar su estructura de costos actual, se dispara una
sefial de ineficiencia estructural. Esto suele derivar en una pérdida de relevancia para el asociado,

retiros de aportes y, finalmente, insolvencia técnica por incapacidad de sostener la base social.

8.2.3. Indicador de brecha de solvencia técnica (Target patrimonial)

Este indicador no remplaza los indicadores prudenciales tradicionales, sino que los

complementa al identificar ineficiencias en el uso de recursos que podrian presionar la estructura



EFICIENCIA DE LOS FONDOS DE EMPLEADOS EN COLOMBIA: APLICACION DEL ANALISIS... 55

financiera en el mediano plazo. De esta manera, en lugar de evaluar la solvencia solo mediante
indicadores financieros estaticos, el modelo DEA identifica el "Patrimonio Objetivo™ (Target)
necesario para sostener el nivel de activos y servicios actuales bajo estdndares de eficiencia. Una
alerta se dispara cuando la brecha entre el patrimonio actual y el patrimonio esperado por la frontera
es superior al 15%.

Esta métrica evalia si el patrimonio actual es capaz de apalancar una operacion
técnicamente eficiente. Si una entidad necesita significativamente mas patrimonio para operar
como lo hacen sus referentes (benchmarks), significa que su capital esta siendo erosionado por la
ineficiencia operativa antes de que se refleje en los estados financieros tradicionales (Belmonte
Urefia & Plaza Ubeda, 2008).

Figura 6.
Flujograma de alertas tempranas operativas asociadas al desempefio relativo (Analisis DEA)

Co Inicio del Analisis DEA)

Output Alineado Patrimonio

Evaluacion Input . Actual > Target Evaluacion
ﬁlﬁ Productividad it , Evaluacion Eficiencia ” L u:®; Solvencia Técnica
(indice de Malmquist) Social/Administrativa (Target Patrimonial)

Brecha > 15%
(Patrimonio Actual
< Target)

Brecha Output-Target
DEA & Gastos
Crecientes

Tendencia Catch-up < 0.90 Sin Sefiales de
Estable/Positiva 0 Decreciente Desconexion
Alerta 1: Deterioro de Alerta 2: Brecha relativa entre combinacién
il Productivrdad de insumos y productos respecto a
referentes

Solvencia
Adecuada

Alerta 3:Indicador de deterioro operativo
persistente

Indicador compuesto de deterioro operativo relativo

Implementar protocolo de supervision preventiva
priorizada

Fuente: Elaboracion propia con base en Fére et al. (1994), Belmonte Urefia & Plaza Ubeda (2008)
y metodologia propuesta.

El umbral se define como deterioro persistente cuando el indice es menor a 1 durante dos
periodos consecutivos o inferior a 0.90 en un periodo, indicando un alejamiento significativo de la

frontera intertemporal.
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8.2.4. Protocolo de accién preventiva

Una vez activada una alerta, el protocolo no implica necesariamente la intervencion
inmediata, sino la exigencia de un "Protocolo de Accién Preventiva" basado en los referentes
(benchmarks) identificados por el modelo. La entidad debera demostrar en un plazo de 12 meses
el cierre de brechas en las variables que activaron la alerta, utilizando los valores objetivo (targets)

calculados por el DEA como indicadores clave de desempefio (KPI).
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9. CONCLUSIONES.

La investigacion analizo si la eficiencia técnica relativa, estimada mediante el Analisis
Envolvente de Datos (DEA), puede aportar informacion Gtil para la supervision preventiva de los
fondos de empleados en Colombia. Los resultados evidencian que la eficiencia no se distribuye
homogéneamente dentro del sector y que existen entidades con balances financieros aparentemente
estables que, sin embargo, presentan distancias significativas respecto a la frontera eficiente de su
grupo comparable. Este hallazgo sugiere que el analisis de eficiencia relativa permite identificar
deterioros operativos que no son detectados oportunamente por los indicadores prudenciales

tradicionales.

Del mismo modo, la evidencia obtenida es consistente con los objetivos planteados en este
estudio, el cual es que los mecanismos tradicionales de supervisién basados exclusivamente en
solvencia y cumplimiento normativo pueden reaccionar de manera tardia frente a deterioros
operativos graduales. ElI DEA, al evaluar a cada fondo de empleados frente en relacion con sus
pares, introduce una dimension comparativa que permite detectar desviaciones persistentes en el

uso de recursos antes de que estas se materialicen en problemas financieros reales.

Los resultados no nos permiten afirmar que la ineficiencia cause insolvencia financiera; sin
embargo, muestran que los niveles persistentemente bajos de eficiencia técnica relativa constituyen
sefiales tempranas de deterioro operativo dentro del conjunto analizado. En consecuencia, la
hipétesis de que la eficiencia relativa puede complementar esquemas de supervision preventiva

resulta empiricamente respaldada en el &mbito comparativo-operativo.

En definitiva, el principal aporte de la investigacion consiste en proponer un cambio en la
unidad de andlisis de la supervision. Los modelos de supervision tradicionales estan orientados a
evaluar de manera individual mediante indicadores financieros absolutos; el enfoque basado en
eficiencia relativa introduce una perspectiva de evaluacion comparativa donde el desempefio se
analiza respecto a entidades similares. Bajo esta mirada, la supervision deja de ser una herramienta
enfocada en la reaccion para incorporar un componente preventivo basado en la distancia operativa

respecto a la frontera eficiente.
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9.1.Conclusiones sobre la eficiencia del sector

La investigacion analizo si la eficiencia técnica relativa, estimada mediante Anaélisis
Envolvente de Datos (DEA), puede aportar informacion Gtil para la supervision preventiva de los
fondos de empleados en Colombia. Los resultados muestran que la eficiencia no se distribuye
homogéneamente dentro del sector y que existen entidades con balances financieros aparentemente
estables que presentan distancias significativas respecto a la frontera eficiente de su grupo

comparable.

Este comportamiento sugiere que la evaluacion basada exclusivamente en solvencia y
cumplimiento normativo puede reaccionar de forma tardia frente a deterioro operativos graduales.
El DEA, al comparar cada entidad con sus pares, introduce una dimension relativa del desempefio
que permite identificar desviaciones persistentes en el uso de recursos antes de que estas se reflejen

en indicadores financieros tradicionales.

Los resultados no permiten afirmar que la ineficiencia cause insolvencia financiera, sin
embargo, niveles persistentemente bajos de eficiencia técnica relativa pueden interpretarse como
sefiales tempranas de deterioro operativo dentro del conjunto analizado. En este sentido la hipétesis
de que la eficiencia relativa puede complementar los esquemas de supervision preventiva resulta

respaldada en el &mbito comparativo — operativo.

El principal aporte de la investigacidn consiste en introducir una evaluacion comparativa
dentro del analisis del supervisor. Mientras los enfoques tradicionales evallan cada entidad de
forma individual mediante indicadores financieros absolutos, la eficiencia relativa permite analizar
el desempefio respecto a entidades similares. Bajo esta perspectiva, la supervision puede incorporar

un componente preventivo basado en la distancia operativa respecto a la frontera eficiente.

9.2.Conclusiones frente a la eficiencia del sector fondista.

El analisis evidencia que la eficiencia técnica en los fondos de empleados es heterogenea

entre entidades comparables. La cercania a la frontera eficiente no representa una relacion directa
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con el tamarfio de los activos, lo que indica que mayores volumenes de recursos no se asocian

necesariamente con un uso relativamente mas eficiente de los insumos operativos.

La brecha observada entre fondos de empleados sugiere diferencias en la combinacion
relativa de recursos administrativos y financieros utilizados para prestar servicios a los asociados.
En este contexto. La eficiencia debe interpretarse como desempefio operativo relativo y no como

medida de rentabilidad ni de calidad administrativa.

El analisis intertemporal mediante el indice de Malmquist muestra variaciones en la
productividad explicadas principalmente por desplazamientos de la frontera eficiente, sin que el
modelo permita atribuir dichas variaciones a factores macroeconémicos especificos. Por lo tanto,
los resultados deben interpretarse como cambios en las condiciones relativas de operacion del
sector durante el periodo analizado.

9.3.Recomendaciones para la Superintendencia de la Economia Solidaria.

Los indicadores derivados del DEA podrian integrarse como herramientas de priorizacion
dentro del esquema de supervision basada en riesgos. Su funcién no sera remplazar los indicadores
prudenciales existentes, sino complementar la toma de decisiones al identificar fondos de
empleados con mayores brechas relativas de desempefio operativo, orientado a la asignacion de

recursos hacia una supervision méas preventiva.

Para el organismo de supervision los hallazgos sugieren la conveniencia de incorporar
medidas de eficiencia relativa como herramienta complementaria dentro de los esquemas de
supervision preventiva. EI Analisis Envolvente de Datos permitira identificar entidades que, aun
presentando resultados financieros positivos, muestran distancias significativas respecto a la
frontera eficiente de su grupo comparable. De esta manera la labor de inspeccidn priorizarse hacia
aquellos fondos de empleados con mayores brechas operativas relativas, apoyando la asignacion

técnica de los recursos de supervision.
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La Superintendencia podria establecer criterios de alerta asociados a brechas persistentes
de eficiencia relativa. Cuando un fondo de empleados se aleja sistematicamente del
comportamiento observado en sus pares comparables, el supervisor podria requerir planes de
mejora orientados a la reduccion proporcional en el uso de insumo operativos. En este contexto, la
supervision se orienta hacia un acompafiamiento técnico preventivo basado en desempefio relativo.
La integracion de indicadores de eficiencia con los indicadores prudenciales tradicionales
permitiria contar con sefiales operativas tempranas que complementen el analisis financiero, sin

remplazar los mecanismos de evaluacion de solvencia existentes.
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10. LIMITACIONES Y FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

El estudio reconoce que en Analisis Envolvente de Datos (DEA) es un método comparativo
basado en informacion observada, por lo que sus resultados dependen de la calidad y disponibilidad
de los datos financieros reportados por los fondos de empleados. EI modelo permite evaluar
eficiencia relativa, pero no identifica causalidad ni constituye un indicador directo de solvencia
financiera, riesgo de crédito, incumplimiento normativo o fraude. Asimismo, el uso exclusivo de
variables contables limita la captura de dimensiones sociales propias de los fondos de empleados.
El valor social generado, como la inclusion financiera, la satisfaccion del asociado o los beneficios
solidarios, son se reflejan plenamente en los estados financieros, lo que sugiere la necesidad de
incorporar en futuras investigaciones indicadores derivados del balance social obligatorio para

construir aproximaciones de eficiencia socio-financiera més integrales.

Una linea de investigacion relevante consiste en analizar el impacto de la transformacién
digital sobre la eficiencia relativa identificada en este estudio, particularmente en la diferencia
observada entre entidades de menor y mayor escala. Resulta pertinente evaluar si la adaptacion de
tecnologias financieras modifica la distancia a la frontera eficiente, reduciendo las brechas entre
categorias o, por el contrario, generando nuevas asimetrias operativas entre niveles o categorias de

supervision.

Finalmente, futuras investigaciones podrian ampliar el andlisis dinamico incorporado
periodos de mayor extension temporal y variables macroecondémicas explicitas, con el fin de
examinar la relacion entre cambios en la productividad y el entorno econémico. La combinacion
del indice de Malmquist con modelos econométricos de datos de panel permitiria diferenciar con
mayor precision las variables asociadas al desempefio interno de aquellas relacionadas con

condiciones externas del sector solidario.
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