
The Effects of Financial Intermediation 
on Colombian Economic Growth

Constanza Martínez Ventura

Ensayos sobre Política Económica, 
vol. 26, núm. 57,

edición diciembre 2008
pp. 250-280

Los derechos de reproducción de este documento son propie-
dad de la revista Ensayos Sobre Política Económica (ESPE). El 
documento puede ser reproducido libremente para uso acadé-
mico, siempre y cuando no se obtenga lucro por este concepto y 
además, cada copia incluya la referencia bibliográfica de ESPE. 
El(los) autor(es) del documento puede(n) además poner en su 
propio website una versión electrónica del mismo, pero inclu-
yendo la referencia bibliográfica de ESPE. La reproducción de 
esta revista para cualquier otro fin, o su colocación en cual-
quier otro website, requerirá autorización previa de su Editor 
de ESPE.

Ensayos
sobre POLÍTICA ECONÓMICA



Os países que contam com sistemas financeiros al-
tamente desenvolvidos tendem a apresentar maio-
res taxas de crescimento do PIB per capita do que 
aqueles que não atingiram esta desejável etapa fi-
nanceira. Por trás desta premissa existe uma com-
plexa estrutura teórica, associada aos efeitos que a 
intermediação financeira tem sobre as atividades 
produtivas. Segundo a literatura das crises bancá-
rias os efeitos a curto prazo são negativos, enquanto 
que para a literatura endógena o crescimento destes 
efeitos é positivo a longo prazo. Avaliações empí-
ricas para o caso colombiano, obtidas a partir de 
modelos ARDL, demonstram que os efeitos da in-
termediação financeira sobre o crescimento do pro-
duto são positivos tanto a curto como a longo prazo; 
resultados que apóiam a hipótese sustentada pela li-
teratura endógena, mas contradizem o estabelecido 
pela literatura das crises bancárias.
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Efectos de la intermediación financiera sobre 
el crecimiento económico colombiano
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Los países que cuentan con sistemas financieros al-
tamente desarrollados tienden a presentar mayores 
tasas de crecimiento del PIB per cápita que aque-
llos que no han alcanzado esta deseable etapa finan-
ciera. Detrás de esta premisa existe una compleja 
estructura teórica, asociada con los efectos que la 
intermediación financiera tiene sobre las activida-
des productivas. Según la literatura de las crisis 
bancarias los efectos de corto plazo son negativos, 
mientras que para la literatura endógena el creci-
miento de estos efectos es positivo en el largo plazo. 
Evaluaciones empíricas para el caso colombiano, 
obtenidas a partir de modelos ARDL, demuestran 
que los efectos de la intermediación financiera so-
bre el crecimiento del producto son positivos tanto 
a corto como a largo plazo; resultados que apoyan 
la hipótesis provista por la literatura endógena, pero 
contradicen lo establecido por la literatura de las 
crisis bancarias.
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Countries with highly developed financial systems 
tend have higher GDP growth rates than those than 
have not reached this desirable financial stage. 
Behind this premise there is a complex theoretical 
structure associated to the effects that financial 
intermediation have on the economic growth. The 
Literature on banking crises suggests that these 
effects may be negative in the short run whereas in 
the economic growth literature these are positive in 
the long run. In Colombia, the effects of financial 
intermediation on growth, evaluated by means of 
ARDL models, are positive in both the short and 
long run supporting the hypothesis of economic 
growth literature, but contradicting the hypothesis 
of banking crises literature.
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