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INTRODUCCION

Desde principio de los afos 90 el sistema financiero venezolano ha
experimentado una serie de modificaciones tanto en su estructura como en su
comportamiento. Hasta el afio de 1.989 la actividad bancaria en Venezuela estuvo
bastante regulada, ya que las tasas de interés eran fijadas de manera directa o indirecta
por el gobiemno a través del Banco Central de Venezuela. En ese afo se produce la
liberacion de las tasas de interés para promover un mayor grado de competencia en el

sector bancario, a la vez que se iniciaba el proceso de apertura comercial en el pais.

A finales de 1.993 se aprueba la nueva Ley General de Bancos y Otras
Instituciones Financieras, la cual introduce en el sector bancario nacional un mayor
dinamismo al aprobarse la participacién del capital extranjero y la creacién de la banca
universal. Estos avances en la legislacién venezolana proporcionaron al sistema
financiero mayores posibilidades de actuacién, y a sus clientes una mayor diversidad de
opciones. Adicionalmente, la creacién de bancos universales trajo consigo una ola de

fusiones en el sector, siendo ésta la actual tendencia en el sistema.

Por otro lado, no hay que olvidar la crisis financiera desatada en 1.994, hecho
que provocé el cierre de un buen nimero de bancos, entre los cuales estuvo el Banco

Latino que era considerado el segundo banco del pais. Ademds, esta crisis cambio la




percepcion de riesgo en los ahorristas hacia las instituciones, provocando que €stos

distribuyan sus ahorros en diferentes entidades financieras.

Por su parte los avances tecnoldgicos han provocado una nueva concepcion del
negocio bancario en todos los sistemas financieros en el mundo, provocando un cambio

radical en el funcionamiento de estos mercados, y Venezuela no es la excepcion.

Son estos cambios en el sistema financiero venezolano lo que motivo a realizar
un andlisis de la influencia de la estructura de mercado en la competencia del sistema
bancario nacional durante el periodo 1990-2.000, enfocando este estudio en los bancos
comerciales y los bancos universales. Para llevar a cabo esto, se realiza un andlisis de
concentracion del mercado bancario nacional, se identifican algunas barreras de entrada
presentes en los sistemas financieros, y se determina la relacién existente entre la

estructura de mercado y el grado de competencia del sector bancario en Venezuela.

Este trabajo tiene como finalidad dilucidar si la estructura de mercado bancario
nacional y su grado de concentracién estin correlacionados positivamente con los

niveles de la tasa activa del sistema bancario.

El trabajo esta compuesto de seis capitulos. En el primer capitulo se habla de las
caracteristicas de las diferentes estructuras de mercado en general, para luego explicar el

paradigma estructura-conducta-desempefio, el cual se apoya en la teoria clésica de la
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organizacién industrial y constituye la teoria mayormente aceptada para explicar la
relacién que existe entre la estructura de mercado de cualquier sector y la conducta de
sus participantes, evidenciando ésta ultima la naturaleza competitiva del mercado. En el
segundo capitulo se trata el mercado bancario, describiendo la naturaleza de este sector y
haciendo referencia a los eventos que han modificado la estructura de los sistemas
financieros mundiales. Luego se habla del sistema financiero en Venezuela haciendo
mencién a la crisis bancaria de 1.994 y el proceso de fusiones, describiendo también las
caracteristicas de la banca comercial y universal en el pafs. En el tercer capitulo se habla
de la estructura competitiva de los sistemas bancarios y de las estrategias competitivas
que operan en tales mercados. En el cuarto capitulo se habla de la concentracién de
mercado y del andlisis de concentracién efectuado. En el quinto capitulo se realiza la
estimacién del modelo que pretende establecer la relacién entre la estructura de mercado
del mercado bancario y su competencia, y se analizan los resultados. El sexto capitulo

contiene las conclusiones del estudio realizado.




CAPITULOI

TEORIA DE LA ORGANIZACION INDUSTRIAL

Para analizar la influencia de la estructura de mercado sobre la competencia en el
sistema bancario, es conveniente realizar una introduccién de lo que se entiende por
competencia y de los diferentes tipos de estructura de mercado explicados por la teoria
microeconémica. Una vez explicado esto se desarrollard el paradigma estructura-
conducta-desempefio, el cual es una teoria que describe la relacién entre la estructura de

mercado y la competencia en un determinado sector industrial.

Estructura de Mercado

A efectos de este trabajo, se entiende por competencia a “la situacion del
mercado en la que empresas o vendedores, que actian con total independencia, se
esfuerzan por atraer clientes para alcanzar un objetivo comercial preciso y expresado en
términos de beneficios“l, de volumen de ventas o de cuotas de mercado. Esta
competencia puede estar basada en los precios, la calidad, los servicios, o cualquier
elemento que determine la eleccién de los compradores. La competencia implica a las
empresas dar muestras de eficiencia y a comerciar a un precio menor una amplia gama

de productos y de servicios.

! Khemani, R. S. y Shapiro, D. M. Glosario de Economia Industrial y Derecho de la Competencia.
Coedicién: OCDE. Ediciones Mundi-Prensa, Madrid-Barcelona-México, 1.995.
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La competencia efectiva es aquella que existe en determinado mercado en un
momento dado, definida por las empresas que participan en €l y su dindmica de
actuacion, asi como la entrada de nuevos competidores a un bajo costo (competencia

potencial).

La competencia se evidencia por el comportamiento o conductas que adoptan las
empresas en un determinado momento. El comportamiento estratégico se refiere a “las
acciones por las cuales las empresas tratan de influir sobre su entorno de competencia”l.
Estas acciones pueden ser de tipo cooperativo, cuando pretenden lograr que las empresas
competidoras cooperen entre si para maximizar conjuntamente los beneficios; como es
el caso de las précticas colusorias. O también pueden ser acciones de tipo no cooperativo
en las cuales las empresas tratan de aumentar sus beneficios a expensas de sus

competidores, como son las préicticas exclusionarias y las pricticas de explotacion.

El grado de competencia y la conducta de las empresas varfa segin la estructura
de mercado de la industria. La estructura de mercado ideal es la competencia perfecta,
en la cual hay un elevado nimero de empresas, cada una de las cuales es precio
aceptante. Pero hay mercados en los que la competencia es limitada, y las empresas fijan
el precio que cobran. Estos mercados se dividen en las siguientes estructuras: el

monopolio en el cual hay una sola empresa y por lo tanto no hay competencia. Los

' Khemani, R. S. y Shapiro, D. M. Glosario de Economia Industrial y Derecho de la Competencia.
Coedicién: OCDE. Ediciones Mundi-Prensa, Madrid-Barcelona-México, 1.995.




beneficios obtenidos por el monopolio normalmente llevan a otras empresas a entrar en

el mercado, pero la existencia de barreras a la entrada lo impiden.

Dentro de la competencia imperfecta, donde hay varias empresas cuyas ventas
dependen del precio que cobran y de otras actividades que realicen como la publicidad,
hay dos casos especiales: el oligopolio y la competencia monopolistica. En el oligopolio
hay varias empresas que abastecen el mercado y hay algunas barreras de entrada a
nuevas empresas, pero hay cierta competencia. La caracteristica distintiva del oligopolio
es que al haber tan pocas empresas, éstas deben preocuparse por la reaccién de sus
rivales a las acciones que emprenda. En cambio, en la competencia monopolistica hay
un ndmero de empresas suficiente como para que éstas no tengan en cuenta las
reacciones de sus rivales y la entrada es lo suficientemente facil de manera que los
beneficios se reducen a cero, por lo tanto el grado de competencia es mayor que en el

oligopolio.

En general, los factores que determinan la competitividad de cualquier mercado
son el nimero de empresas de las industria y la diferenciacién del producto. Es posible
que cuando hay mayor nimero de empresas en un mercado hay mds competencia, y
menos competencia cuando hay menos empresas. Los indices de concentracién de
mercado miden la situacién en que un grupo de empresas representa una gran proporcion
de la actividad de la industria en términos de ventas, en otras palabras, se utilizan para

calcular la concentracién de las industrias. Cuando el porcentaje de concentracion es
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alto, las empresas de esea industria tienen un gran poder de mercado; y cuando el

porcentaje es bajo las empresas tienen poco poder de mercado.

La competencia también depende de qué tan parecidos son los bienes producidos
por distintas empresas. En el caso de competencia imperfenta, las empresas producen
bienes que son sustitutivos imperfectos, €stos son productos similares pero que se
diferencian entre si por diferencias en sus caracteristicas, o por diferencias percibidas
por los consumidores que son inducidas por la publicidad. Esto es lo que se denomina la

diferenciacién del producto.

La competencia se ve limitada por la existencia de barreras de entrada, las cuales
impiden la entrada de nuevas empresas en un sector industrial, ain cuando las empresas
instaladas obtengan altos beneficios. Estas barreras pueden ser estructurales
(econémicas) y estratégicas (de comportamiento). Las barrearas estructurales provienen
de las caracteristicas propias de la industria como la tecnologia, los costos y la demanda;

las barreras estratégicas se derivan del comportamiento de las firmas ya instaladas.

Entre las barreras de entrada mds citadas estdn las politicas del gobiemno, que se
refieren a la concesién de monopolios (patentes) y limitacién de la entrada (concesion de
licencias). La propiedad exclusiva de un factor esencial, es cuando la entrada al mercado
no es posible porque una sola empresa tiene todas las existencias de un factor que no

puede producirse. Otra barrera de entrada es la falta de informacién técnica de los




posibles competidores; y la falta de informacién de los consumidores sobre la calidad
del producto de una nueva empresa en el mercado, hace que los consumidores no
compren ese producto e impide la entrada de la empresa. La existencia de monopolios
naturales es una barrera de entrada, ya que es mds eficiente que haya una sola empresa

que produzca debido a las economias de escala.

Las estrategias de mercado son otras barreras de entrada que buscan disuadir a
las nuevas empresas de que no entren al mercado, ya que si lo hacen se encontrarian con
una fuerte oposicién y no serfan rentables. Entre las practicas de disuasién de entrada
estdn la fijacion depredadora de los precios. Si cada vez que entra una empresa al
mercado los precios han bajado mucho, probablemente las empresas que estén
considerando entrar no deseen 'hacerlo. Las empresas instaladas pueden bajar
deliberadamente su precio con respecto al costo de produccion de la empresa entrante

para evitar la entrada de otras empresas.

Otra practica es mantener un exceso de capacidad, es decir, construir
instalaciones productivas mayores de lo necesario. Esto significa que la empresa
existente puede aumentar su produccion con un minimo esfuerzo, lo cual implica que se

puede entrar en una competencia de precios.

Otra estratégia es la fijacion de un precio limite, que se trata de que la empresa

existente hace creer a la empresa entrante que sus costos marginales son bajos, de




manera que puede bajar bastante los precios para que la entrada al mercado no sea
rentable para la nueva empresa. También las empresas pueden limitar los precios que

cobran para evitar la entrada de nuevos competidores.

En el caso particular del oligopolio es importante la interdependencia que hay
entre las empresas rivales con respecto a sus decisiones de precios y produccion. La
empresa oligopolistica debe elegir entre ponerse de acuerdo con sus competidores para
actuar como un monopolio en conjunto y asi obtener mayores beneficios, o compitiendo

con sus rivales cobrando un precio mds bajo.

Muchas veces los oligopolistas tratan de coludir para obtener mayores beneficios,
actuando como un monopolio y se reparten luego los beneficios que resultan. Las
empresas que practican formalmente la colusién forman un cértel. Pero estas précticas
colusirias no siempre se cumplen, ya que hay incentivos para que sus miembros violen el
acuerdo. Si todas las empresas restringen su produccién de forma que el precio sea
mayor al costo marginal, a cualquier miembro del acuerdo le conviene aumentar su
produccién y aprovechar el precio alto. O también un miembro puede bajar su precio y
ganar mds clientes y més beneficios. El cértel se rompe cuando muchos de los miembros

no cumplen el acuerdo.

Como la colusién es ilegal en muchos paises, muchas empresas oligopélicas

practican la colusién tdcita, no compiten mucho y evitan bajar el precio. Es dificil lograr




la coordinacién en estos acuerdos implicitos, ya que los intereses de cada empresa no
tienen por qué coincidir. Este inconveniente se supera con algunas précticas como
convertir a una empresa en lider de precios, ésta fija el precio y las demds siguen su

ejemplo.

El otro problema para lograr acuerdos es la entrada de otras empresas a la
industria. En este caso, para mantener bajos los precios basta con que haya competencia
potencial. Para esto, “los costes de entrada y salida han de ser relativamente bajos para

que la competencia potencial sea eficaz”'.

Cuando las empresas no pueden coludir para reducir la competencia y evitar que
nuevas empresas entren al mercado, pueden adoptar pricticas restrictivas que consiguen
aumentar los precios. Estas pricticas se llaman restricciones verticales cuando una
empresa compra o vende los productos de otros, y son restricciones horizontales cuando
son acuerdos entre productores. Una préctica restrictiva son los territorios en exclusiva,
donde un productor da a un mayorista o un minorista el derecho exclusivo de vender un
bien en una regién determinada. La venta en exclusiva es la prictica en la que un
productor obliga a las empresas que venden su producto a no vender el de sus

competidores.

! Stiglitz, Joseph E. Principios de Microeconomia. lera. Edicién. Editorial Ariel S. A., Barcelona, 1.994.




En el contrato de relacién exclusiva un cliente que compra un producto, debe
comprar otro producto que venda la empresa. En el mantenimiento de los precios de
venta al publico el productor insiste en que el minorista que vende su producto lo haga al

precio de catdlogo.

Por dltimo, cabe mencionar que estas practicas restrictivas pueden provocar un
aumento de los precios, ya que limitan la competencia al aumentar los costos de los

rivales y ponerles obstaculos.

Esta exposicién de la teorfa de la organizacién industrial es la base sobre la cual

se apoya el paradigma estructura-conducta-desempeiio, el cual se explica a continuacion.

Paradigma Estructura-Conducta-Desempeno

Este paradigma se deriva del analisis de la organizacion industrial y estd centrado
en estudiar el funcionamiento de la economia y mejorar el desempefio de la misma. Es
por ello que este paradigma establece estindares que permiten evaluar el funcionamiento
econémico de una industria en particular, e identificar los determinantes mas

importantes de dicho funcionamiento.

El paradigma estructura-conducta-desempefio tiene dos enfoques: el primer

enfoque es el de autores como E. Mason y J. Bain, que se centran en el estudio de las




estructuras de mercado y de las relaciones directas que existen entre dichas estructuras
de mercado y los resultados (el desempefio) alcanzados. El papel correspondiente a las
conductas estd reducido en cuanto que “las empresas se supone que persiguen el mismo
objetivo y se adaptan, de forma mds o menos pasiva, a las condiciones de su entorno

industrial”’.

Segun esta vision, se plantean las siguientes relaciones:
C=C(E),porlotantoR =R { C (E), S } = A (E) donde:
E: representa el vector de estructuras de mercado.
C: representa el vector de conductas.

R: representa el vector de resultados.

A partir de este enfoque han surgido numerosos estudios empiricos que describen
las estructuras de mercado de distintas actividades, cémo ha sido su evolucién en el

tiempo y su relacién con los resultados econémicos.

Otro enfoque de esta teoria es el de autores como A. Jacquemin, que se basa en el
papel determinante de las conductas en la relacién estructura-conducta-desempefio,

estudiando las diversas “politicas de precios, del producto, de acuerdos y de tomas de

! Jacquemin, Alex. Economia Industrial. Estructuras de mercado y estrategias europeas de empresa.
Editorial Hispana Europea S.A. , Barcelona.




control que, en las estructuras de mercado parecidas, diferencian las empresas unas de

otras y llegan a resultados que también son distintos™".

En este sentido, se ha llegado al consenso de que los objetivos y las conductas de
las empresas afectan claramente los resultados obtenidos. Y ademas, que estas conductas
pueden cambiar las estructuras de mercado a favor de una o de varias empresas, de

manera que indirectamente se mejore el nivel de los resultados.

Segtin esta vision, la relacién estructura-conducta-desempefio se puede expresar
de la siguiente manera:

R=f(EC)ydE/dt=5(C,E)

De las anteriores expresiones se desprende que la evolucién en el tiempo de las
estructuras de mercado depende de las conductas que adopte la empresa y del nivel que

tengan tales estructuras.

El paradigma estructura-conducta-desempefio” se basa en la interaccién de varios
conceptos como son la estructura de mercado, la conducta del negocio y el desempefio

econdmico y social de la industria.

! JTacquemin, Alex. Economia Industrial. Estructuras de mercado y estrategias europeas de empresa.
Editorial Hispano Europea S.A. , Barcelona.
* Esta seccién se fundamenta en Baldwin (1.987)




Edward S. Mason realizé una formulacién inicial del paradigma, en la cual
definid la estructura como el ambiente externo de la compaiiia y afirmé que la estructura
gjerce una gran influencia en la conducta del negocio o0 empresa. “La estructura de un
mercado de oferentes incluye todas aquellas consideraciones que ella toma en cuenta
para la determinacion de politicas y précticas del negocio. Su mercado incluye todos los
demandantes y oferentes de cualquier producto, cuya accién ella considera que

influencia sus volimenes de venta” (Mason, 1.939).

A continuacién se enumeran las condiciones estructurales descritas por Mason:

e Las caracteristicas econémicas del producto, tales como si es un bien para consumir
o producir, un bien duradero o no duradero, y diferenciado o no diferenciado.

e Las condiciones de costo y produccién de la empresa, incluyendo la proporcion de
costos fijos y costos variables a diferentes niveles de rendimiento.

e El nimero y tamafio relativos de oferentes y demandantes cuyas acciones debe tomar
en cuenta la empresa y las barreras de entrada para nuevas empresas.

e Las condiciones de demanda, que incluyen tendencias de ventas, fluctuaciones
ciclicas o estacionales de las tendencias, y el conocimiento de las caracteristicas del
producto por parte de los compradores o demandantes.

e La naturaleza de los canales de distribucién.




Otros autores han encontrado otras caracteristicas estructurales adicionalmente a
las de Mason como son: el grado de diversificacion, el minimo de escala de operacion

eficiente, facilidad de salida y avances en el conocimiento cientifico y de ingenieria.

A partir del trabajo de Mason la definicién de conducta de mercado ha sido
ampliada a otras dreas como la determinacién de precios y de produccién. “La estructura
de la industria ha sido estudiada para explicar ambas fuerzas: de estimular o retardar los
esfuerzos de investigacién y desarrollo, publicidad, fusiones y actividades de
adquisicién, y diversificacién de productos” ', Esta definicién surge por el interés
suscitado al observar ciertos patrones de conducta en algunas industrias, como la fijacion
de precios colusorios, precios predetorios, discriminacién de precios, arreglos, precios
de empresas lideres, precios limite, mantenimiento de precios de reventa y acuerdos para

restringir la produccion.

A continuacién se describe la relacién causal entre la estructura y la conducta,
explicada por las siguientes proposiciones:

e Las empresas serdn capaces de fijar precios s6lo si sus productos son vendidos en

mercados no competitivos. De no ser asi, todo lo que pueden hacer es decidir qué

tanto desean vender al precio determinado por fuerzas de oferta y demanda.

! Baldwin, William L. Market Power, Competition, and Antitrust Policy. Publicaciones en economia
Irwin, Illinois, 1.987.




La colusidn exitosa depende de las caracteristicas estructurales, de las cuales las mas
importantes son el niimero de posibles conspiradores y la facilidad con la que nuevas
empresas puedan entrar al mercado.

La discriminacién de precios necesita por lo menos de dos grupos de clientes con
distintas elasticidades de demanda, de modo que los precios que maximizan el
beneficio asignados a cada grupo sea diferente. Tanbién debe haber alguna barrera
para prevenir el pago del menor precio de venta a través de un recargo a otros
clientes, pagando éstos precios mds altos.

La naturaleza del producto y de sus usuarios dardn indicios de si la publicidad falsa o
engafiosa conduce a una forma beneficiosa de conducta.

Cuanto mds alto sean fijados los costos variables de la firma, més efectiva serd una
tactica de precios predatorios.

El grado de competencia y la facilidad de entrada al mercado para productos nuevos,

son importantes en un plan de investigacion y desarrollo de una firma.

La distincidn de la relacién estructura-conducta permite el estudio objetivo de

industrias individuales, sin embargo, este enfoque no conduce a entender el

comportamiento del mercado sin emitir juicios morales sobre sus practicas.

Por otro lado, para estudiar el desempefio de la industria es necesario establecer

criterios normativos, ya que el desempeifio es un concepto multidimensional. En relacién
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a este concepto Mason identificé los siguientes aspectos: la distribucion de recursos
entre diferentes usuarios y la estabilidad de produccién a niveles de pleno empleo.
Posteriormenrte Joseph Shumpeter afirmé que es mds importante el progreso
tecnoldgico generado por el crecimiento econémico, que la eficiencia estdtica en el uso
de los recursos. Hoy en dia muchos economistas agregarian a la lista de criterios de

desempefio la distribucion equitativa de los ingresos.

En resumen estos criterios de desempefio se pueden enumerar como sigue:
e Laeficienciaen la distribuci(’)h de los recursos.
e La estabilidad macroeconémica de pleno empleo.
e El logro de altas tasas de crecimiento y de innovacién.

e La distribucién equitativa de los ingresos.

A pesar de definir estos criterios de estructura, conducta y desempefio, muchas
personas pueden estar en desacuerdo con las normas de desempefio por muchas razones
vélidas, ya que los niveles de desempefio pueden variar entre los paises por diferentes
circunstancias econdmicas y por distintos problemas econémicos. Por lo tanto el
paradigma estructura-conducta-desempefio no es un enfoque cientifico, ya que pretende
crear un marco para la aplicacién de politicas de competencia, identificando los
principales determinantes de desempefio y describiendo los efectos de varias alternativas

de politicas puiblicas sobre estos determinantes y por lo tanto en el desempefio.




En resumen la teoria estructura-conducta-desempefio conduce al planteamiento
de la direccién causal de la estructura de mercado a la conducta de mercado y al

desemperfio de la industria como sigue:

Estructura - Conducta=>» Desempeiio

Es importante destacar que en diferentes tipos de estructura el mismo tipo de
conducta puede llevar a diferentes tipos de desempefio. Por lo tanto “es necesario
observar la estructura de mercado en la cual la conducta estd ocurriendo para asignar su

efecto sobre el desempefio”’.

Aunque la principal relacién causal del enfoque es la mencionada anteriormente,
hay otras relaciones que se dan entre los componentes del paradigma en diferentes
direcciones. Por ejemplo, si se aplica al paradigma el supuesto de la maximizacién de
beneficios como unica meta de una empresa, puede que la conducta aparezca como una
factor independiente en la relacién causal, de manera que se anticipa a la proposicion de

que la estructura determina el desempefio:

Estructura = Desempefio

' Baldwin, William L. Marker Power, Competition, and Antitrust Policy. Publicaciones en economia
Irwin, Illinois, 1.987.




19

Segin este supuesto sélo un grupo de decisiones de precio y produccién puede
resultar de una estructura dada de mercado, por lo tanto los precios y niveles de
produccion determinan el desempenio de la industria dentro del contexto estructural, sin

tomar en cuenta las formas de conducta para imponer precios y niveles de produccion.

Este enfoque estructuralista mencionado anteriormente fue discutido por Joe S.
Bain, quien afirmé que la conducta del mercado puede tomar diferentes formas, por
ejemplo, determinados niveles de precio y produccién de una industria pueden ser
establecidos por alguna forma de colusién: como encuentros conspiracionales,
intercambios regulares de data estadistica, comunicacién a través de un intermediario
como una asociacion de comercio, entre otras.

Otras conductas como precios lideres, fijacion de precios predatorios o fusiones
de pequerias firmas con grandes empresas, pueden conducir al mismo resultado de
precios y produccién que las pricticas colusorias. No obstante Bain afirmé que los
patrones de conducta del mercado no pueden ser completamente medidos como para
establecer una relacién significativa entre conducta de mercado y desempefio, o entre

estructura y conducta de mercado.

Otra alternativa a la posicién estructuralista fue ofrecida por Joel B. Dirlam y
Alfred E. Khan en 1.954, quienes hacen énfasis sobre el papel de la conducta
independiente y la importancia de la relacién conducta desempeno. Ellos afirmaron que

la politica antitrust deberia controlar el comportamiento de las empresas que estan bajo
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la intensa presion de estructuras competitivas de mercado, ya que las respuestas a este
ambiente competitivo pueden ser ataques predatorios sobre fuertes competidores,
pricticas exclusionarias, intentos de monopolizar a través de fusiones y adquisiciones,
entre otras. Para estos autores, si slo se permiten los métodos justos de competencia el
desempefio serd mejor en la mayoria de las industrias. Por lo tanto, es preciso conocer la
estructura de una industria para hallar soluciones legales apropiadas y asi eliminar las
conductas ilicitas. Introduciendo la visién de Dirlam y Khan dentro del paradigma, se

dan las siguientes relaciones:

Estructura = Conducta = Desempefio

Estructura = Desempeno

También es importante considerar un efecto de retroalimentacién que tiene lugar
en este paradigma. En este sentido, algunos aspectos de la estructura de un mercado
pueden ser cambiados por las actividades de las empresas de la industria, las cuales estan
generalmente determinados por fenémenos que escapan al control de la industria, como
son las técnicas 6ptimas de produccién, que son determinadas por los procesos fisicos y
quimicos de produccién, por conocimientos comunes de ingenieria y por los precios de
las materias primas. Otros cambios en la estructura de la industria tienen lugar debido a
conductas como las fusiones y adquisiciones, los precios predatorios, o como barreras a
la entrada de nuevas firmas como economias de escala de acuerdo al tamafo del

mercado, la preferencia de los consumidores por una marca existente, entre otras.




La retroalimentacién también puede darse del desempefio a la estructura. Por
ejemplo, empresas con altas tasas de beneficios tiene oportunidad de expandirse a
nuevos mercados, de manera que el efecto en la estructura puede verse como inversioes
en plantas y equipos o adquisicién de empresas rivales; o también utilizando las

ganancias para invertir en mayor investigacion y desarrollo, publicidad, etc.

Incorporando todos estos efectos en el paradigma, se dan las siguientes

relaciones:

Estructura = Conducta = Desempefio
Estructura = Desempefio, Desempefio = Estructura

Conducta = Estructura, Desempefio 2 Conducta

En resumen, el paradigma estructura conducta desempefio puede expresarse con
estas dos afirmaciones: la estructura de mercado hasta el momento es la més importante,
més no la dnica consideracién que determina la conducta del mercado, por lo tanto “el
andlisis econémico no puede describir adecuadamente o entender completamente la
conducta de una empresa sin ponerlo dentro del contexto de la estructura industrial”’.
Por otra parte, el desempefio econémico de un mercado es determinado por la conducta

de sus empresas dentro de determinada estructura de mercado, por lo tanto “no se puede

! Baldwin. William L. Market Power, Competition, and Antitrust policy. Publicaciones en economia
Irwin, Illinois, 1.987.
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identificar la fuente de buen o mal desempefio sin hacer un estudio tanto de estructura

"ll
como de conducta” .

! Ibidem.
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CAPITULOII

EL MERCADO BANCARIO

Este capitulo comienza con la exposicion de las funciones que realiza la banca en
los sistemas econémicos y se habla de los cambios estructurales que han tenido lugar en
los diversos sistemas financieros en todo el mundo, y que han modificado de manera

radical la concepcidn del negocio bancario.

Luego se habla del sistema bancario venezolano, haciendo referencia a dos
acontecimientos que han afectado su estructura: la crisis financiera de 1.994 y el actual
proceso de fusiones bancarias. A continuacién se habla de los tipos de instituciones
financieras en Venezuela, haciendo énfasis en la banca comercial y la banca universal
por ser este el marco de andlisis del presente trabajo. Ademds, se sefalan algunos

términos de competencia en el sistema financiero venezolano.

Por tltimo, se realiza una exposicion de dos modelos microeconomicos de la
banca que se fundamentan en el enfoque de la teoria de la organizacion industrial, de

forma de relacionar la estructura de mercado de la banca y su conducta.
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La Funcion de la Banca en el Sistema Economico

La banca constituye el principal intermediario financiero entre ahorradores y
prestatarios, ya que por una parte capta recursos por medio de la generacion de una serie
de productos financieros que pone a disposicion de los ahorradores, y por otro lado
otorga créditos bancarios a los demandantes de financiamiento (prestatarios o
inversores). “Su oferta a los ahorradores consiste en productos liquidos, rentables y sin
apenas riesgo, con una configuracion y caracteristicas que los distinguen claramente de
otros productos generados por instituciones no bancarias”'. De esta manera, la banca
conduce al encuentro de ahorradores y prestatarios, y'facilita la asignacion eficiente de
los recursos escasos. Ademds, la banca produce un conjunto de servicios que le son

menos propios de su actividad, entre los cuales destacan el servicio de pagos del sistema.

En el proceso de produccién bancaria los factores o insumos primarios que
intervienen en él son el capital, el trabajo y la tecnologia, los cuales estén distribuidos en
los mercados nacional e internacional para asegurar la oferta de todos sus productos.
Estos factores se utilizan para la realizacién de dos objetivos:

e El logro de los objetivos de intermediaciéon y servicio de pagos, como son la
captacién y distribucién de fondos, la gestion contable y administrativa de las

operaciones, la atencién al cliente, la prestacion de servicios, etc.

! Sanchez Asiain, José Angel. Reflexiones sobre la Banca. Los nuevos espacios del negocio bancario.
Real Academia de Ciencias Morales y Politicas. Madrid, 1.987.




La recoleccién de informacidon de las diversas necesidades de ahorradores e
inversores, con la finalidad de facilitar la eficiente asignacion de los recursos de

capital.

Segiin José A. Séinchez Asiain, la banca ha desarrollado las siguientes tres

funciones dentro del sistema econdémico:

La asuncién de riesgos: la banca realiza la labor de andlisis de riesgo y su
seguimiento, mediante la cual determina sus decisiones en el negocio, ya que
dispone de la informacién, la tecnologifa de andlisis y la experiencia, siendo capaces
de controlar el riesgo.

La transformacién del tiempo: la banca debe lograr un equilibrio en el tiempo entre
los flujos de fondos de depositantes y prestatarios, transformando los recursos a
corto plazo de los primeros en colocaciones a largo plazo de los segundos. Por lo
tanto, la variable tiempo desempefia un papel importante en la funcién de costos
bancarios.

El mantenimiento de la confianza en el sistema: el mantenimiento de la confianza
por parte del pablico constituye un requisito necesario para realizar cualquier

actividad financiera.

Otra definicion de las funciones de las instituciones bancarias en general, es que

realizan la funcién fundamental de proporcionar intermediacién financiera al publico




depositante, es decir, transforman activos financieros que son menos preferidos por el
publico (préstamos) en otros activos financieros que son mds preferidos por los
ahorristas (diferentes cuentas de ahorro e inversion ofrecidas por los banco). Esta
conversién se logra por medio de la intermediacion del vencimiento de los activos, una
reduccién del riesgo a través de la diversificacién, una reduccion de costos de
contratacién y de informacién, y proporcionando mecanismos de pago, como cheques,

tarjetas de crédito y débito, y transferencia electrénica de fondos.'

En resumen, la banca realiza una funcién de intermediacién entre ahorradores y
prestatarios, donde administra y transforma informaci6n de la cual se sirve para reducir
el riesgo conjunto de sus inversiones a través de la diversificacion, ademds de equilibrar
los desfases temporales de los flujos financieros de la economia y asegurar la confianza

en el sistema.

Las Transformaciones Estructurales en el Sector Financiero

En los dltimas décadas han tenido lugar una serie de transformaciones en la
actividad bancaria que han modificado su estructura, las cuales han surgido en el marco
de la globalizacién de las relaciones econdmicas. En este contexto pueden describirse los

fenémenos que han impulsado este cambio en el sector financiero:

! Tomado de Fabozzi, Frank J., Modigliano, Franco y Ferri, Michael G. Mercados e Instiruciones
Financieras. Prentice Hall Hispanoamericana, S.A. lera Edicion. Mexico 1.996.




La desreculacién en los mercados financieros: frente a las nuevas realidades

econémicas se ha llevado a cabo un proceso de desregulacién en los mercados
financieros, lo que ha supuesto la renovacién y eliminacién de muchas de las
reglamentaciones aplicadas al sector bancario. Este fenémeno se ha traducido en una
liberalizacién casi total de los tipos de interés, una flexibilizacién de los controles que
dificultaban la entrada extranjera en los mercados nacionales, en la eliminacion de
obstaculos para la creacién de nuevos productos financieros, el desmantelamiento de
barreras impositivas que tendian a aislar los mercados interiores del internacional y la
eliminacién de muchas practicas que dificultaban la libre competencia.

Las nuevas tecnologias de la informacién: los avances producidos en el procesamiento

de almacenamiento de datos, unido con el auge de las telecomunicaciones, han logrado
conectar en tiempo real a un mayor nimero de mercados a nivel mundial. Estos avances
han generado una disminucién de los costos de informacion que conllevan las
transacciones financieras, permitiendo que ahorradores e inversionistas de distintos
paises entren en contacto directo sin la intermediacion de la banca. Por lo tanto, la
capacidad de negociacién que existe en el mercado global estéd directamente relacionada
con la existencia de una tecnologia capaz de transmitir la informacién de manera

instantdnea a todos los lugares del mundo.

Por otro lado, la introduccién de las nuevas tecnologias de la informacién en el
sector financiero ha provocado una redefinicién de las tradicionales barreras de entrada

en dicho sector, por ejemplo, se ha producido una pérdida en la importancia en la red de
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sucursales vy se han introducido canales alternativos para la distribucion de los servicios
financieros como cajeros automdticos, banca telefénica, banca en casa, etc. De la misma
forma, los elevados costos de ciertos equipos informaticos, la inversién relacionada con
la constante renovacién de los mismos y la necesidad de disponer y formar los recursos

humanos para manejarlos, constituyen otras barreras de entrada al sector.

Ademis, las nuevas tecnologias de la informacién han permitido una mayor
capacidad para la innovacién de productos y servicios financieros' y una modificacién
en el poder de negociacién de clientes y proveedores con las entidades financieras, ya
que a través de los equipos informdticos las empresas y el publico depositante pueden
acceder a una mayor informacién sobre las distintas alternativas de financiamiento y

colocaciones, lo cual les permite ser mds exigentes con su institucién financiera.

La innovacién financiera: la actividad innovadora se constituye como un requisito

esencial para la supervivencia de las instituciones financieras, la cual se traduce en la
constante aparicién de nuevos productos para la captacién de ahorro y para la
financiacién, nuevas técnicas y nuevas instituciones. Estas innovaciones financieras
surgen como respuesta al deseo de minimizar o desplazar el riesgo, debido a la sensible
alteracién de los precios y los riesgos relativos de los instrumentos financieros. Por otra

parte, su aparicién se debe a la intensa competencia entre las instituciones financieras,

! Este punto se desarrollard més adelante en esta misma seccion.



propiciando la formacién de una imagen diferenciada entre los participantes del

mercado.

Existen numerosas clasificaciones de las innovaciones financieras, una de las
cuales es la ofrecida por el Consejo Econémico de Canada', que las clasifica en tres
categorias amplias:

e Instrumentos para la ampliacién de mercado: aumentan la liquidez de los mercados y
la disponibilidad de fondos al atraer nuevos inversionistas y brindar nuevas
oportunidades a los prestatarios.

e Instrumentos para el manejo de riesgo: desplazaq los riesgos financieros hacia los
participantes que les son menos desagradables o que ya se les han presentado, y por
ende tienen mayor capacidad para manejarlos.

e Instrumentos y procesos de arbitraje: permiten a los inversionistas y prestatarios
aprovechar las diferencias en costos y retornos entre los mercados, las cuales reflejan
diferencias en la percepcién de riesgos, diferencias de informacion, impuestos y

reglamentacion.

La titularizacién: este fenémeno consiste en la sustituciéon del crédito bancario

tradicional por titulos negociables, los cuales pueden ser emitidos y negociados en los
mercados de valores para lograr financiamiento en tales mercados en cualquier momento

de la vida del crédito. Este mecanismo ha desplazado al sistema bancario en el proceso

! Citado por Frank Fabozzi, Franco Modigliani y Michael Ferri en su libro Mercados e Instituciones
Financieras, 1.996.



de intermediacién entre ahorradores y prestatarios, reduciendo el papel de la banca a
“mediador y perceptor de comisiones, pero no de intereses”'. De manera que los
ahorradores colocan directamente sus fondos para el financiamiento de las empresas a
través del mercado de valores, suscribiendo los titulos que emiten dichas empresas. Por
esta razén se dice que los fondos de los ahorradores no son intermediados, ya que van d;a
ahorradores a inversores sin que los depdsitos bancarios se transformen para ser créditos.
Los bancos pueden intervenir para facilitar la operacién colocando titulos en el mercado
y cobrando comisién por ello, pero en todo caso no intermedian. Como consecuencia de
este fenémeno desaparecen las barreras existentes entre los mercados de capitales y los
mercados bancarios.

Por lo tanto, el proceso de desregulaciones que ha tenido lugar en el sector
financiero ha propiciado la entrada de nuevos competidores en dicho sector, lo que ha
proporcionado a los clientes mayores opciones de productos financieros distintos al
ahorro tradicional constituido por los depésitos bancarios, generando una baja en los
margenes de intermediacién de los bancos.

La globalizacién bancaria: resulta de la conjuncién de los factores descritos

anteriormente; la desregulacién, que suprime las barreras en los mercados financieros
nacionales e internacionales; la innovacién, que surge en todos los intermediarios

financieros y estd presente en todos los mercados; la titularizacién, que comunica al

! Sinchez Asiain, josé Angel. Reflexiones sobre la banca. Los nuevos espacios del negocio bancario. Real
Academia de Ciencias Morales y Politicas. Madrid, 1.987.
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mercado bancario con el de capitales; y las nuevas tecnologias de la informacion, que
posibilitan la innovacién y la comunicacién entre mercados.

La globalizacién conduce a un sélo mercado financiero sin separaciones entre
paises y dentro de los paises. Este mercado global “equilibra y dirige las transacciones
que tienen lugar en diferentes puntos geogrificos, que corresponden a diferentes
sectores, diferentes activos, o diferentes pasivos” L

Los mercados globales pueden clasificarse en internos (mercado nacional) y
externos (mercado internacional). El mercado interno se clasifica a su vez en el mercado
doméstico, que es donde los emisores que habitan en un pafs emiten valores y donde
estos se comercian; y el mercado extranjero, que es donde los valores de emisores que
no habitan en el pais se venden y comercian.

El mercado externo permite el comercio de valores que son emitidos de forma
simult4nea en varios paises y fuera de la jurisdiccién de cualquier pal’sz.

Fusiones y banca universal: el sector financiero ha experimentado un proceso de

concentracién, que se ha materializado en una ola de fusiones y absorciones de bancos
que buscan obtener el aprovechamiento de las economias de escala, creando incentivos
para la produccién simultinea de una amplia gama de servicios (banca universal). Esta

tendencia en la banca es contraria a la rigida configuracién de productos que

! Sanchez Asiain, José Angel. Reflexiones sobre la banca. Los nuevos espacios del negocio bancario. Real
Academia de Ciencias Morales y Politicas. Madrid, 1.987.

? Esta clasificacién fue hecha por Frank Fabozzi, Franco Modigliani y Michael Ferri en su libro Mercados
e Instituciones Financieras, 1.996.
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caracterizaba a los mercados financieros en todo el mundo, la cual era resultado de la
separacién del negocio exigida por la regulacidn establecida.

Por otro lado, este entorno de globalizacién, desregulacion, avances tecnologicos
y de innovaciones financieras, exige entidades de mayores dimensiones (grandes
entidades transnacionales); por lo que las fusiones y compras de bancos han servido para

alcanzar esas nuevas dimensiones que demandan los nuevos espacios financieros.

Por tltimo, es importante sefialar que los fenémenos descritos anteriormente han
contribuido a la formacién de una nueva estructura en el sector financiero, que conlleva

a una mayor competencia en los mercados financieros en todo el mundo.
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El Sistema Bancario en Venezuela

En el afio de 1.989 la economia venezolana experimentd un gran cambio con el
programa de ajustes y liberalizacién adoptado por el gobierno de tmo. En
consecuencia, en ese afio se pasé de un entorno de represion financiera a uno de
liberalizacién financiera, lo que condujo a que el Banco Central de Venezuela dejara de
administrar las tasas de interés y asi permitir que los bancos pudiesen competir fijando

las mismas.

Luego, a partir de 1.993 comenzaron a aparecer problemas de solvencia, lo cual
condujo a una guerra de tasas de interés que permitié que algunos bancos pudieran
seguir sus operaciones. Pero fue en 1.994 cuando se desencadend la crisis financiera que
se extendi6 hasta el afio de 1.995 y afect6 a 19 de las 49 instituciones que formaban el
subsector de la banca comercial, provocando una disminucién en las operaciones del

sistema y un aumento en la concentracién del mismo.

A finales de 1.993 se decreta la nueva Ley General de Bancos y Otras
Instituciones Financieras, la cual contempla la participacion de instituciones financieras
extranjeras en Venezuela, que se hizo efectiva con la llegada del capital extranjero en
1.996. También debe considerarse en la nueva ley la introduccion de la figura de la
banca universal, con la cual se busca incentivar la competencia debido a que los bancos

pueden actuar en varias 4reas del sistema.
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Por lo tanto, en los ultimos afos se ha observado en el sistema bancario
venezolano una tendencia hacia la universalizacion de los bancos al abandonar el
modelo de banca especializada; ademds de producirse un proceso de fusiones entre

bancos, o también entre bancos y otras entidades financieras.

Estos acontecimientos han afectado la estructura del sector financiero en
Venezuela, por lo que parece pertinente hacer referencia en lo que sigue a dos de ellos:

la crisis bancaria y las fusiones bancarias.

La Crisis Bancaria en Venezuela

Las crisis bancarias estin definidas por la presencia de uno o varios de los
siguientes aspectos: un volumen de retiros que sobrepasa las disponibilidades de liquidez
de las instituciones y que las obliga a la liquidacién con pérdidas de los créditos y otros
activos acumulados, o al auxilio de los déficits de liquidez; un considerable aumento en

la insolvencia de los deudores; pérdidas en el valor de la cartera de inversién'.

Estas dificultades pueden difundirse a todo el sistema bancario a través de
efectos de contagio sobre los demés bancos si no son atacadas a tiempo, ademds de que
pueden causar la pérdida de confianza por parte del piblico en la solvencia de las

instituciones financieras.

! Tomado de Vivancos, Francisco. Algunas lecciones sobre la crisis bancaria venezolana. Asociacion
Bancaria de Venezuela. Julio 1.996, p. 24.
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Algunas causas en comtin que se han presentado en crisis bancarias en distintos
. I
paises son :

Causas macroecondmicas:

Inestabilidad en el entorno macroeconémico que se traduce en inestabilidad en el

sector bancario, ya que disminuyen los precios de los activos, aumentan las tasas de

interés o hay una depreciacion en el tipo de cambio.

o Fin de una fase expansiva en el ciclo econémico e inicio de una etapa recesiva.

e Disminucién de la liquidez (M2) que existe en la economia que afecta directamente
las tasas de interés.

e Los déficits fiscales que contribuyen al aumento de las tasas de interés y ejercen

presiones inflacionarias.

Causas microecondmicas:

e Supervisién inadecuada de las instituciones financieras.

e Infraestrutura inadecuada en aspectos contables.

e Sistemas financieros no aptos para afrontar procesos de liberalizacion vy
desregulacion.

e Presencia de riesgo moral en las relaciones bancos-depositantes y bancos-

demandantes de créditos.

! Adaptado de: Cores D. , Jorge E. y Rojas R. , Adriana. Influencia de la creacion de la banca universal
sobre el grado de concentracion y rentabilidad del sistema bancario. Priodo 1.994-1.999. Memoria de
grado no publicada. UCAB. Caracas, 2.000.
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Estratecias v operaciones bancarias:

Deficiente evaluacion de los créditos.
Exposicién a riesgos de tasas de interés o de tipo de cambio.

Negociaciones no autorizadas relacionadas con fallas en los controles internos.

La crisis bancaria venezolana comenz6 en enero de 1.994 con la intervencion y
cierre del Banco Latino (segundo banco comercial del pafs), ya que en 1.993 habia
sufrido varios ataques a sus depositos y presentado dificultades en las compensaciones
de pagos. En los meses siguientes dieciocho bancos comerciales y algunas empresas
financieras presentan problemas de liquidez o solvencia, que finalizan con su
estatificacién. En total el saldo de la crisis bancaria venezolana “involucr6 al 54% de los
depésitos bancarios, el 47% del patrimonio y se produjeron pérdidas estimadas en casi

1.470.000 millones de bolivares”".

Algunos factores que contribuyeron a la formacién de la crisis bancaria en
Venezuela son la implementacién de una desregulacién bajo una fuerte inestabilidad
macroeconémica, el proceso de ajuste macroeconémico y de reforma estructural que

afect6 al sector financiero, y una reduccién del margen de intermediacion bancaria.

! Vivancos, Francisco. Algunas lecciones sobre la crisis bancaria vanazolana. Asociacion Bancaria de
Venezuela. Julio 1.996, p. 28.




L]
~J

Unas de las lecciones que el sistema bancario sac6 de esta crisis es la necesidad
de unas instituciones financieras mds solidas, de manera que reduzcan sus altos costos
de transformacién, siendo mds eficientes y disefiando una regulacion adecuada a las

caracteristicas del mercado bancario venezolano.

Fusiones y Adquisiciones Bancarias en Venezuela.

En Venezuela el proceso de fusiones, adquisiciones y transformaciones hacia la
banca universal se ha intensificado en los dltimos afios, debido a la busqueda de una

mayor competitividad, eficiencia y aprovechamiento de las economias de escala.

La mayoria de las fusiones se realizan seglin un propésito especifico que puede
ser la diversificacion, consolidacién, enfoque y globalizacién. Las fusiones para lograr
diversificacién buscan la expansién a un segmento del mercado, ya sea con productos o
servicios. En las consolidaciones hay un importante solapamiento de productos,
servicios, canales de distribucién y funciones administrativas. Las funciones con
objetivos de enfoques implican la salida de un canal o segmento del mercado, lo cual
provoca acciones sobre otros segmentos del mercado. La globalizacién conduce a la
ampliacién de la incidencia territorial de las operaciones alrededor del mundo, buscando

oportunidades en otros paises y la diversificacién de actividades.
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En Venezuela de acuerdo a la Junta de Emergencia Financiera, las fusiones
pueden realizarse segun las siguientes modalidades:

Por incorporacion: es cuando se crea una nueva institucion a partir de otras instituciones

existentes. Esta modalidad se ha utilizado para la transformacion a bancos universales.
Por absorcidn: es cuando la institucién adquiriente que existe previamente absorbe a la

fusionada manteniéndose el nombre de la adquiriente.

En el sistema financiero venezolano se han llevado a cabo un conjunto de
fusiones en varios sectores: en el sector de entidades de ahorro y préstamo, en el sector
de fondos de activos liquidos, en el sector de bancos de inversion, en el sector de banca
hipotecaria y arrendadoras financieras y en el sector de banca comercial y universal. A
continuacién se hace mencién de las fusiones realizadas recientemente en el sector de

banca comercial y universal, por ser éste el objeto de estudio del presente trabajo.

Fusiones y adquisiciones: el Banco Orinoco fue adquirido por Corpbanca; los
bancos Popular y Occidente fueron absorbidos por el BBV Provincial, el Banco Caracas
compré Fivenez y luego fue adquirido por el Grupo Santander duefio del Banco
Venezuela, se fusionaron el Banco Unién y Caja Familia Entidad de Ahorro y Préstamo,
el Banco Mercantil e Interbank (que incluye la fusién entre Interbank y La Venezolana
Entidad de Ahorro y Préstamo). También es oportuno considerar las transformaciones a
la banca universal del Banco Federal y sus empresas financieras relacionadas, y la del

Banco Unién para concretar la fusién con Caja Familia.
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Todo lo anterior evidencia una fuerte tendencia a la realizacién de fusiones y la
conversién hacia la banca universal de las instituciones financieras en el sistema

bancario nacional.

Instituciones Financieras en Venezuela.

En la legislacién venezolana existe una clasificacion de las instituciones
financieras segln el tipo de actividad que éstas realizan. Por lo tanto, el sistema
financiero presenta los siguientes tipos de entidades':

Banco Central de Venezuela: su principal funcién.es crear y mantener condiciones
monetarias, crediticias y cambiarias favorables a la estabilidad de la moneda, equilibrio
econdmico, etc.

Bancos comerciales: son instituciones financieras del tipo intermediarios financieros.

Sus funciones estin previstas en la Ley General de Bancos y otras Instituciones
Financieras.

Bancos _hipotecarios: instituciones financieras que otorgan créditos con garantia

hipotecaria y otras operaciones y servicios financieros compatibles.

Sociedades de capitalizacidn: son instituciones que celebran con tratos de capitalizacion.

Hacen colocaciones con los fondos obtenidos mediante dichos contratos.

Arrendadoras financieras: su principal funcién es la de realizar arrendamientos

financieros, conforme a los limites establecidos por la Superintendencia.

' Procompetencia. Informe de Politicas Piiblicas del Sistema Bancario en Venezuela. Marzo 2.000, p. 8.
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Fondos del mercado monetario: su principal funcién es la de colocar titulos valores, asi

como los derechos y participaciones sobre los mismos.

Bancos universales: pueden realizar todas las operaciones que pueden efectuar los

bancos o instituciones financieras especializadas.

Empresas de seguro v reaseguro: las empresas de seguro, mediante el pago de una prima

por el asegurado, asumen ante éste la obligacién de indemnizar total o parcialmente
dafios patrimoniales e inciertos. El reaseguro es un instrumento técnico del que se vale la
entidad aseguradora para conseguir la compensacién estadistica que necesita, igualando
u homogeneizando los riesgos que componen la cartera del bien asegurado mediante la
sesion de ellos a otras entidades.

Entidades de ahorro y préstamo: establece fondos de ahorro con sus asociados y

conceden préstamos hipotecarios para la vivienda, adquisicién, construccion, etc.

Casa de bolsa v corretaje: facilitan el proceso de colocaciones secundarias de valores. Su

actividad no implica la transformacién de unos valores en otros como lo hacen los

intermediarios financieros.

Las formas organizativas de los sistemas bancarios son diversas y varian entre
paises, pero en el mundo moderno pueden distinguirse dos clases de sistemas
financieros: los que estin constituidos por instituciones especializadas y el sistema de
banca universal basado en instituciones con amplios poderes. El sistema de banca
especializada es también conocido como sistema angloamericano, cuyos representantes

han sido Estados Unidos y el Reino Unido. Este sistema se caracteriza por separar el
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crédito y la suscripcion de titulos, donde los intermediarios financieros se especializan y
no estd permitido a los bancos comerciales suscribir titulos corporativos. Cada de
institucion realiza unas funciones especificas de acuerdo a su tipo (bancos comerciales,
bancos de inversion, corredores y operadores en bonos y acciones, empresas de seguros,
arrendadoras financieras, fondos mutuales, etc). En cambio el modelo de banca universal
estd formado por la operacién de grandes bancos con funciones multiples, los cuales
pueden operar en todos los mercados financieros ofreciendo a sus clientes una amplia
gama de servicios. El sistema de bancos alemén es el mas representativo del modelo de

banca universal.

La Banca Comercial en Venezuela

Segiin la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras, los bancos
comerciales tienen por objeto realizar operaciones de intermediacion financiera y las

demds operaciones y servicios financieros que sean compatibles con su naturaleza.

Los bancos comerciales efectian tres funciones bdsicas que son la
intermediacion en las operaciones de crédito a corto plazo, intermediacién en los pagos
y la inversién en valores emitidos por entidades puablicas y privadas. Su principal
funcidn es la intermediacién en el crédito, pero también realizan otras funciones como la

custodia de valores, asesoramiento en el crédito, asesoramiento en transacciones




internacionales, compra-venta de divisas, pagos por servicios publicos y por otros
SErvicios.

La intermediacién en los créditos se efectian por medio de las operaciones
pasivas y activas. Las primeras se basan en captar fondos del publico y entidades
oficiales a través de depésitos a la vista, de ahorros y a plazos. Las segundas se basan en
la colocacién de los fondos captados en préstamos a corto plazo a los agentes que lo

soliciten.

Ademis, la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras establece lo

siguiente para el funcionamiento de bancos comerciales:

Requerimientos de capital: deben temer un capital pagado no menor de Bs.

1.200.000.000 si su asiento principal estd en Caracas. Para los bancos regionales se

requiere un capital pagado no menor de 600.000.000.

Prohibiciones:
e No pueden dar créditos por plazos mayores de tres afios.
e Comprar acciones y obligaciones privadas por montos que excedan el 20% de su
capital pagado y reservas.
e Realizar inversiones en obligaciones privadas de mediano y largo plazo en empresas

que no estén inscritas en el Registro Nacional de Valores.
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e Mantener invertida o colocada en moneda o valores extranjeros un monto superior al
establecido por el Banco Central de Venezuela.

e Otorgar créditos no garantizados por montos superiores al 5% del activo del banco.

La Banca Universal en Venezuela

Segiin la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras, los bancos
universales son aquellos que estdn facultados para realizar todas las operaciones que
pueden efectuar los bancos e instituciones financieras especializados, segiin como lo

establece la ley; pudiendo actuar a escala intemacional.

La ley establece para los bancos universales un requerimiento de capital minimo
de Bs. 3.000.000.000 si su asiento estd en Caracas, para los bancos regionales se exige

un capital pagado no menor de Bs. 1.500.000.000.

Ademis, la ley contempla las siguientes prohibiciones:
e Mantener invertida o colocada en moneda o valores extranjeros un monto superior al
establecido por el Banco Central de Venezuela.
e Otorgar créditos no garantizados por cantidades superiores al 5% del activo del
banco.
e Conceder préstamos hipotecarios por plazos mayores a 25 afios 0 por montos que

excedan al 75% del valor del inmueble dado en garantia.
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e Pagar comisiones y comprar acciones que excedan los limites establecidos por la

Superintendencia de Bancos.

En el articulo 97 de la Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras
se considera la constitucién de bancos universales cuando se trate de la fusion de un
banco especializado con uno o més bancos o instituciones especializadas; cuando se
trate de la transformacién de un banco especializado; o cuando los interesados soliciten

su constitucion.

La motivacién para la transformacion a este tipo de banca estd en las ventajas
que este tipo de institucion financiera presenta, entre las cuales estdn la disminucidn de
costos que se espera obtener con el aprovechamiento de las economias de escala,
mayores posibilidades de diversificacién de la cartera para el banco, permite ofrecer una
mayor cantidad de servicios y atender distintas necesidades financieras. Sin embargo,
una posible desventaja es un alto grado de concentracion de grupos financieros, que

puede llevar al ejercicio de poder monopdlico.
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Términos de Competencia en el Sistema Financiero Venezolano

En el sistema financiero venezolano, asi como en los sistemas financieros de
otros paises, pueden citarse algunos términos en funcién de los cuales se evidencia el
grado de competitividad de un banco':

La gestion operativa y gerencial: la calidad en la gestién gerencial y en los procesos

operativos de un banco permite una reduccién en sus gastos de transformacion, lo que

conduce a un incremento en la competitividad de dicha institucion.

Las tasas de interés: el término de competencia por excelencia entre dos oferentes de

bienes o servicios iguales o similares, lo constituyen los precios, ya que éstos reflejan la
productividad del oferente bajo una premisa de competencia. Por lo tanto, en el sector
financiero el precio del dinero es la tasa de interés que se pueda exigir.

La calidad de los servicios prestados: existe un hecho que valida la calidad del servicio

prestado por las instituciones financieras como un término de competencia importante y
de gran peso para los clientes. Este hecho es la existencia de tasas pasivas reales
negativas, lo que conlleva a una pérdida de poder de compra en el futuro de ese dinero
ahorrado. Sin embargo, las personas no dejan de realizar depdsitos bancarios. Lo que
realmente explica los depdsitos bancarios es el motivo transaccional de la demanda de
dinero. Por lo tanto, si el dinero pierde valor en términos reales las personas siempre

necesitardn un medio de pago para sus gastos corrientes. Entonces, este ahorro

' Bukonja de Garantén, Coralia y Gonzélez Porras, Enrique. EI sistema bancario venezolano y las
operaciones de concentracion econémica (version preliminar). Trabajo no publicado. Procompetencia,
Caracas.
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transaccional representado por las cuentas mas liquidas con servicios de tarjetas de
débito y chequeras deberia orientarse hacia los bancos que presten un mejor servicio, ya
que lo que determina esta forma de ahorro es la calidad del servicio ofrecido al cliente,

de forma que éste Gltimo optimice los procesos de pago de sus transacciones corrientes'.

Para finalizar este capitulo, a continuacién se describen dos modelos de la banca
basados en el enfoque de la organizacién industrial, los cuales se apoyan en la estructura

de mercado de la banca y su conducta.

! Para ampliar este punto ver anexo tedrico: la teoria de la demanda transaccional de dinero de W. Baumol
y J. Tobin.
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El enfoque de la banca basado en la organizacion industrial

Este enfoque se basa en modelos en los cuales los bancos comerciales son
entidades independientes que reaccionan a su entorno de manera 6ptima, y son definidos
como intermadiarios financieros que compran titulos (préstamos) y venden titulos

(depositos).

En el sector bancario existen importantes barreras de entrada, por lo tanto en este

trabajo se consideran modelos de competencia imperfecta (oligopolio).

El modelo de Monti-Klein (version oligopélica, Cournot)

Este modelo sugiere una explicacion basada en la estructura de mercado, y su
analisis se basa en los siguientes supuestos: C (D,L) es la tecnologia bancaria
representada por una funcién de costos, que significa el costo de gestionar un volumen D
y L de depésitos y préstamos respectivamente; L (r.) es la demanda de préstamos y D
(rp) es la oferta de depésitos, siendo sus funciones inversas rp (L) y rp (D), donde rp es
el tipo de interés de equilibrio de los depésitos y rp el de los préstamos; las variables de
decisién del banco son la cantidad de préstamos L y la cantidad de depésitos D; el banco
considera dado el tipo del mercado interbancario r; o es el coeficiente de reservas; el
beneficio del banco es la suma de los mérgenes de intermediacion de los préstamos y de

los depdsitos menos los costos de gestion.
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Se consideran N bancos (n = 1,...,N) que tienen la misma funcion de costo lineal:

Ca(D.L)y=ypD+y L n=1,..N

“Un equilibrio de Cournot del sector bancario es un N-tuplo de vectores (Dy*,

L.*) o - 1~ tal que para todo n, (Dp*, L.*) maximiza el beneficio del banco n

(considerando dado el volumen de depésitos y de préstamos de otros bancos)”'.

Para todo n (Dy*, Ly*) es la solucidn del problema:
Max pn Loy {(rL(La + ZLp*) = 1) Ly + (r (1 = 0) — rp(Dy + ZDn*)) Do = C (Dy,

La)}

Hay un equilibrio tnico, en el cual cada banco fija Dy* = D*/N y Ly* = L*/N.
Las condiciones de primer orden pueden expresarse de la siguiente manera:

r*- (r+y) /i = 1/ Ney(ro*) (1)

r(l -o)-yp-rp*/mp*=1/Nep(rp*) (2)

donde €. y €p son las elasticidades de la demanda de préstamos y de la oferta de

depdsitos respectivamente.

| Freixas, Xavier and Rochet, Jean Charles. Micrieconomics of banking. Tercera impresién. The MIT
Press, Cambridge, Massachusetts, 1.998.
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De acuerdo con las ecuaciones (1) y (2) *“la sensibilidad de r.* y rp* a las
variaciones del tipo del mercado de dinero r depende de N, que es una variable
aproximada de la intensidad de la competencia”', donde N =1 (monopolio) y N = +
infinito (competencia perfecta). Suponiendo que las elasticidades son constantes:

Sry*/8r=1/1-1/Neg, , Orp*/dr=1-0a/1+1/Nep

A medida que la intensidad de la competencia aumenta r.* es menos sensible a

las variaciones de r, y rp* es mds sensible a las variaciones de r.

El modelo alternativo es la competencia de precios de Bertrand. Este indic6 que
“los precios (en este caso, los tipos) pueden ser variables estratégicas mds adecuadas

para describir la conducta de las empresas ( en este caso, de los bancos)™?.

La doble competencia de Bertrand

Este modelo dice que en el caso de los bancos hay una doble competencia, una
competencia simultdnea en los productos (préstamos) y en los factores (depositos).
Estudios de esta doble competencia de Bertrand han mostrado resultados distintos al

alcanzado en el equilibrio del modelo Monti-Klein. Pero lo mds importante de este

! Freixas, Xavier and Rochet, Jean-Charles. Microeconomics of banking. Tercera impresién. The MIT
Press, Cambridge, Massachusetts, 1.998.
? Ibidem.




modelo es que “muestra que la secuencia temporal de las ofertas (las reglas del juego de

la competencia) puede ser crucial” ke

En este andlisis se prescinde de los mercados financieros y de las reservas
exigidas, y se asume que los costes marginales son constantes. Sean L(r.) la demanda de
préstamos y D(rp) la oferta de depdsitos, el equilibrio se denota como sigue:

IL=1I1p= t

siendo r* la solucion Unica de L(r) = D(r).

En este caso la intermediacién financiera es neutral. “Se adopta una secuencia
temporal consecutiva en la que la competencia se produce primero en el mercado de

depdsitos y luego en el de préstamos”?'

. Entonces este equilibrio puede ser insostenible
como equilibrio de Bertrand, ya que ofreciendo un tipo algo mas alto por los depdsitos,

un s6lo banco podria privar a sus competidores de su tnica fuente de fondos y luego se

comportaria como un monopolista en el mercado de préstamos.

El equilibrio se caracteriza de la siguiente manera: sélo hay un intermediario
activo; al margen de intermediacidn es positivo (r *>rp*), pero todos los intermediarios

obtienen un beneficio nulo (incluso el activo); el tipo de los préstamos r.* es aquel que

! Freixas, Xavier and Rochete, Jean-Charles. Microeconomics of banking. Tercera impresién. The MIT
Press, Cambridge, Massachusetts, 1.998.

? Ibidem.
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maximiza el ingreso derivado de los préstamos (1+rp) L(rp): rp* queda definido de
forma implicita por (1+1p*) D(rp*) = (1+r.*) L(r.*); existe un exceso de oferta de

depésitos L(r.*)< D(rp*).

Un equilibrio simétrico a éste seria aquel en el cual los prestatarios extrajeran
todos los ingresos de los depositantes. En este caso, los prestatarios tendrian que aceptar
ser racionados para lograr a cambio un tipo mas bajo por sus préstamos. Al introducir el
racionamiento, donde cada banco anuncia la cantidad maxima de depdsitos que estd
dispuesto a aceptar y de préstamos que estd dispuesto a conceder, el equilibrio no se

puede mantener.

Cambiando las reglas del juego de la competencia se puede obtener un segundo tipo de
equilibrio no neutral. Se supone que los bancos pueden pedir prestado en el mercado de
dinero a un tipo 1, pero hay un coste fijo de intermediacién F. Las empresas también
pueden pedir prestado en los mercados financieros a un tipo mds alto r + o, por lo que
“los bancos son potencialmente mas eficientes, siempre que su tamano sea superior a un
nivel minimo L., definido por oL,=F"". El tamafio de los préstamos individuales se
normaliza y se considera que es igual a uno, y que el nimero de empresas es dos. El
caso relevante es donde 1 < L, < 2, de forma que un banco sélo es viable si financia a

ambas empresas.

! Freixas, Xavier and Rochet, Jean-Charles. Microeconomics of banking. Tercera impresién. The MIT
Press, Cambridge, Massachusetts, 1.998.




La secuencia temporal del juego es como sigue: en el periodo 1 los bancos
anuncian de manera simultdnea los tipos de los préstamos r." (n=1,...,N); en el periodo 2
las empresas deciden de manera simultdnea pedir un crédito en un banco determinado o
pedir un préstamo en los mercados financieros; en el periodo 3 los bancos aceptan o

deniegan las solicitudes de crédito.

Si a una empresa se le deniega un crédito en el periodo 3 no puede acudir a otro
banco o al mercado, por lo cual cuando pide un crédito en un banco en el periodo 2 debe
estar segura de que éste no rechazara su solicitud en el periodo 3, porque si no perderia
una importante oportunidad. Por otro lado, un banco operara si y sélo si tiene suficientes
solicitudes de préstamos. En este caso serd viable si y sélo si financia a ambas empresas.
Entonces, el juego de la fase 2 es un juego puro de coordinacién entre las empresas, en
el cual ambas empresas solicitan un crédito en el mismo banco o ambas recurren de
manera simultdnea al mercado financiero. Por lo tanto hay multiples equilibrios
perfectos en los subjuegos para todo el juego en donde los bancos fijan unos tipos
arbitrarios para los préstamos entre r =1 + F/2 y r + o, y las empresas se coordinan y

solicitan un crédito en el mismo banco.




CAPITULO III

ESTRUCTURA COMPETITIVA DEL SECTOR BANCARIO

En este capitulo se describe cémo estd formada la estructura competitiva de los
sistemas bancarios en general, comenzando con la explicacién de los elementos
endégenos y exdgenos al sector bancario que influyen su nivel de competencia, para

luego finalizar con la formulacién de las estrategias competitivas.

La competencia bancaria se encuentra definida por un conjunto de factores
endégenos y exégenos que, junto a una serie de aspectos historicos y legislativos van a
determinar la evolucién del sector bancario. Los factores competitivos enddgenos
definen la estructura interna de este sector al considerar el tamafio, concentracion y
rentabilidad de sus instituciones. Los factores competitivos exdgenos considerados en el
andlisis son los clientes y proveedores, los nuevos productos y servicios, y los nuevos
competidores, los cuales son elementos menos controlables por las instituciones

bancarias.

Factores competitivos endégenos

El tamaiio estéa relacionado con la dimensién de los bancos, por lo tanto “va a ser
el tamarfio tipo eficiente del sector el que va a proporcionar la consecucion de los

objetivos empresariales. Dentro de esta dimension eficiente, si es que existe, hay una
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banda en la cual se sitdan las mejores empresas del sector”'. Ademds el tamafio también

estd determinado por el tipo de organizacién implantado y su estilo directivo.

La dimensién bancaria se suele medir a través de los recursos ajenos entendidos
éstos como los fondos captados de los clientes, por lo tanto es una vriable relativa a la
capacidad de captacion de pasivo. Otra variable que se acostumbra utilizar son los
activos totales, ya que proporciona una medida del potencial econémico de una entidad
bancaria. También se usan otras variables como los recursos propios’ (capitales més

reservas), los empleados y las oficinas en funcionamiento.

La concentracién en determinado sector puede verse desde dos puntos de vista
complementarios, uno estatico y otro dinimico. Desde el punto de vista estitico hace
referencia a la distribucién de los medios de produccién entre un nimero cada vez mas
reducido de empresas con dimensiones cada vez mayores. Desde el punto de vista
dindmico la concentracién es un medio de crecimiento empresarial que busca mejorar

una serie de variables clave y reducir la competencia en el sector.

La concentracién bancaria se puede medir cualitativamente estudiando la
estructura bancaria y las relaciones que existen entre sus empresas, o a través de los

; S g 3 2
diversos indices de concentracién que existen".

1 Rodriguez Antén, José Miguel. La Banca en Espana. Ediciones Pirdmide S.A. Madrid, 1.990.
* Este punto serd ampliado mds adelante.
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Existe una gran cantidad de variables bancarias que pueden representar la
actividad financiera, entre las cuales destacan los activos totales como medida de
volumen de actividad del banco, los recursos ajenos como medida de capacidad de
captacién de pasivo y los empleados como medida de potencial humano o de absorcion

de empleo.

La rentabilidad de un sector es un aspecto primordial en un andlisis de

competencia, ya que cudnto mds rentable sea un sector mds atractivo sera para otras
empresas que pretendan entrar al mismo. Para medir esta variable se usan dos criterios:

criterios basados en valores absolutos y criterios basados en valores relativos'.

El primer criterio agrupa a variables que s6lo consideran valores observados de
manera independiente; entre estas variables se pueden distinguir el beneficio neto y el
dividendo repartido. En cambio el segundo considera al menos dos variables, ya que no
s6lo toma en cuenta el resultado de la entidad bancaria sino los medios empleados para
lograrlo. Un ejemplo de estas variables son los activos totales medios y la rentabilidad

por empleado o por oficina.

' Tomado de Rodriguez Antén, José Miguel. La Banca en Espaiia. Ediciones Pirdmide S.A. Madrid,
1.990.




Factores competitivos exogenos

Como ya se dijo anteriormente, el nivel de competencia existente en un sistema
bancario determinado por factores exégenos a €l, viene dado principalmente por el poder
negociador de los clientes y proveedores, por la amenaza de aparicion de nuevos

productos y servicios y por la posible entrada de nuevos competidores en el mercado.

Los clientes v proveedores de un sector bancario ejercen una presion sobre estas

entidades que depende del poder de negociacién que posean. Este poder negociador de
los clientes y proveedores les permite incrementar sus utilidades en detrimento de las
perseguidas por la banca, de forma de satisfacer sus necesidades al costo més bajo y de
obtener por sus excedentes la mayor rentabilidad posible. Es por ello que para las
instituciones bancarias es muy importante el poder que tengan sus proveedores y

clientes.

Para realizar sus actividades la banca recurre a dos tipos de proveedores: los
suministradores de fondos, que son todas aquellas personas, empresas u organismos que
depositan su dinero en estas entidades financieras. Con estos recursos la banca realiza su

funcién basica de intermediacion.
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El otro tipo de proveedores son los suministradores de equipos informadticos,
software, servicios de telecomunicaciones, asi como el personal calificado que debe

tener un banco para realizar sus operaciones y prestar servicios a sus clientes.

En cuanto a los clientes, en el caso del sistema bancario la mayor parte de sus
proveedores son a la vez sus clientes. Estos clientes han modificado su comportamiento
en los Gltimos afios, ya que poseen una mayor cultura financiera y por lo tanto exigen a
su banco nuevos productos y servicios, que de no ser conseguidos en su entidad
financiera serdn buscados en otras. Esta nueva clientela demanda servicios
automatizados en los que busca rapidez, sencillez y fiabilidad; y servicios
personalizados donde prive el trato humano y que sirvan para satisfacer necesidades

concretas y especificas de cada cliente.

Por otro lado, los nuevos productos y servicios bancarios (innovaciones

financieras) ademads de satisfacer las demandas de sus clientes, en ocasiones surgen para
aprovechar situaciones de liderazgo o para defenderse de estrategias agresivas fijadas
por otros bancos. Estas innovaciones financieras pueden distinguirse en dos tiposlz las
innovaciones financieras puras, que aunque se apoyan en cierto nivel de tecnologia son
el resultado de necesidades estrictamente financieras. Ejemplos de este tipo de

innovacién son los futuros financieros, opciones financieras, swaps, etc.

' Tomado de Rodriguez Antén, José M. La Banca en Espaiia. Ediciones Pirdmide S.A. Madrid, 1.990.




El otro tipo de innovaciones son las innovaciones tecnélogico financieras, que
son aquellas que se originan y apoyan en las nuevas tecnologias. En este tipo de
innovaciones financieras se distinguen a su vez tres clases de innovaciones: las
innovaciones orientadas a la gestién interna, como es el caso de los sistemas relativos a
las oficinas; las innovaciones orientadas a las relaciones con otras entidades financieras,
como las conexiones informaticas interbancarias (por ejemplo VISA dispone de un
sistema de compesacion electrénica entre sus bancos adscritos a nivel mundial); y las
innovaciones orientadas a las relaciones con la clientela, como cajeros automdticos,
tarjetas de débito y crédito, terminales en punto de venta, home banking, etc. Con
respecto a esto Ultimo, cabe destacar los esfuerzos realizados por algunos bancos en
Venezuela, como es el caso de los bancos Citibank, BBV Provincial y el Banco de
Venezuela Grupo Santander, que han desarrollado una plataforma tecnolégica a partir de
la cual ofrecer servicios a sus clientes por medio de internet. Ademads, se encuentra el
caso especial del Banco Bolivar que no cuenta con la red de oficinas que tiene
tradicionalmente un banco, en lugar de ello se apoya en el uso de internet, de sus 28
estaciones financieras y de una figura creada por este banco, que son los apoderados

(asesores financieros que prestan servicios personalizados).

El dltimo factor exégeno que influye en la competencia bancaria es la amenaza
de nuevos competidores. Esta amenaza puede provenir de la incorporacion de nuevos

bancos o de entidades que ya estén en el sector financiero y quieran competir en el
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mismo segmento de los bancos, ofreciendo productos y servicios que en muchos casos

son sustitutivos de los productos bancarios.

Esta amenaza de nuevos competidores depende de las barreras de entrada que
existan en el sector, asi como de la reaccién que se espera se produzca en los
competidores actuales. De manera que en el sector bancario se puede reconocer la
existencia de las siguientes barreras de entrada':

e La existencia de avances en la banca electrénica, como por ejemplo las tarjetas de
débito y la banca por internet.

e La presencia de importantes economias de escala y economias de alcance.

e Laexistencia de una regulacién restrictiva a la entrada del sector.

e La existencia de bancos considerados demasiado grandes para fallar (que tienen
virtualmente asegurada cualquier ayuda estatal que sea necesaria para mantenerlos a
flote en una crisis).

o Elevados requisitos de capital.

e Desventajas de costo diferente a las economias de escala, como es el caso de la curva

de experiencia.

Luego de explicar los diferentes factores que determinan el nivel de competencia

en el mercado bancario, se pueden exponer las estrategias competitivas bancarias.

! Tomado de paper de la OECD. Merger in Financial Services. Septiembre, 2.000.
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Estrategias bancarias

Para una correcta formulacion de las estrategias bancarias es necesario tener un
buen conocimiento del escenario econémico en el cual se desenvuelven los bancos, asi
como de las ventajas competitivas que posee cada institucion. Teniendo esta
informacién, el banco puede fijar sus misiones, las cuales se reflejan en unos

determinados objetivos que deben lograrse mediante determinadas estrategias.

Las estrategias competitivas bancarias son “aquel conjunto de acciones,
ofensivas o defensivas, tendentes a mantener la posicién competitiva de estas entidades
en el sector en el que operan, mejorarla o buscar un nuevo posicionamiento con la

finalidad de lograr un mayor rendimiento del capital invertido” (Porter, 1.982)1‘

Existen tres tipos principales de estrategias competitivas genéricas: las basadas
en diferenciacién, que son aquéllas que buscan desarrollar una ventaja competitiva
basada en la exclusividad del cliente (atencién a la clientela, imagen de marca, etc); las
estrategias basadas en costes, que son aquellas orientadas hacia el producto y surgen
cuando la empresa busca aprovechar una ventaja competitiva como una estructura de
costes reducidos; y las estrategias basadas en segmentacion que se orientan a la
bisqueda de un enfoque competitivo reducido, por ejemplo pueden centrarse en un

grupo especifico de clientes.

' Citado por José M. Rodriguez Ant6n en su libro La Banca en Espaiia, 1.990.
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Otra categoria de estrategias son las llamadas estrategias especificas, que se
distinguen por la forma en que se desarrolla la empresa. A esta categoria de estrategias
corresponden las estrategias de mantenimiento de la posicion competitiva, las estrategias
de reestructuracién y las estrategias de crecimiento. Un ejemplo de las estrategias de
crecimiento lo constituye la fusién entre bancos, ya que en ésta se busca combinar las

ventajas competitivas de ambas instituciones y generar el mayor efecto sinérgico.

Otra categoria de estrategias son las estrategias complementarias, que se dividen
en estrategias de innovacién y estrategias de entorno. Estas tres categorias de estrategias
estdn muy relacionadas, ya que las estrategias especificas colaboran con las estrategias
genéricas en el logro de los objetivos fijados, y éstas dos se apoyan a su vez en las

estrategias complementarias.

Estas categorias de estrategias son generales, ya que pueden ser aplicadas a
cualquier mercado. Una clasificacién mds especifica para las entidades financieras es la
formulada por Ballarin (1.985)", donde defina tres tipos de estrategias bancarias:

e Las estrategias producto-mercado, las cuales surgen por la aparicion de nuevos
competidores y por el acelerado proceso de innovacidn financiera.
e Las estrategias financieras, que buscan la maximizacién del valor de las entidades

bancarias.

! Citado por José M. Rodriguez Ant6n en su libro La Banca en Espaiia, 1.990.




e Las estrategias geograficas, que tienen por objeto incrementar la influencia espacial

de las entidades bancarias, ya sea nacional o internacionalmente.

Formulacion de las estrategias bancarias

Como se apunté al principio del capitulo, para realizar una formulacion correcta
de las estrategias bancarias (de cualquier empresa en general), la institucion debe hacer
un andlisis tanto de su entorno asi como un andlisis de sus ventajas competitivas para
poner en evidencia sus fuerzas y debilidades. Luego de efectuar estos andlisis, la
institucion bancaria debe determinar qué misiones va a desarrollar, de manera de definir
qué tipo de banco va a ser a nivel global y en sus unidades de negocio. Una vez
determinadas las misiones se deben establecer los objetivos a ser logrados para la

realizacion de las mismas.

De esta manera, cada entidad bancaria establece un conjunto de estrategias
competitivas que le permita la realizacién de sus objetivos y de sus misiones. El
establecimiento de estas estrategias surge de la combinacién de los tipos de estrategias
descritos anteriormente: las estrategias genéricas que buscan explotar las ventajas
competitivas de la entidad, y las estrategias especificas y complementarias por medio de
las cuales se puede sacar el mayor provecho de las ventajas competitivas que posee o

pretende desarrollar la entidad.
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Para finalizar este capitulo a continuacion se enumeran una serie de factores que

contribuyen al éxito en la formulacién de las estrategias bancarias.

Factores de éxito en la formulacion de estrategias bancarias

Segiin Arthur Anderssen (1.986)" existen una serie de factores de éxito
estratégico:
e Calidad de la direccion.
e Implantacién de tecnologia avanzada.
e Costes competitivos.
e Calidad de la informacién de gestion.
e Innovacién de productos y servicios.
e Control de riesgos.
e Marketing.
e Enfasis en la planificacién estratégica.

e Estructura de recursos.

Todos estos factores son importantes para alcanzar el éxito de las entidades

bancarias en funcién de sus objetivos y metas fijadas.

! Citado por José M. Rodriguez Antén en su libro La Banca en Espaiia, 1.990.




CAPITULO IV

LA CONCENTRACION

En este capitulo se trata la definicién de concentracién de mercado, asi como los
diferentes significados de este concepto. Luego se hace referencia a los indices de
concentracién mayormente utilizados en el sector bancario, y se especifica la
metodologia usada para analizar la concentracion en este trabajo. Por tltimo, se describe

el andlisis de concentracion realizado.

Definicion de concentracion

El concepto de concentracién “permite describir la acumulacién de una variable

dentro de una poblacién”.

En el caso especifico de la industria bancaria la
concentraciéon puede verse desde dos enfoques, uno es la concentracién entre

instituciones y otro es la concentracién dentro de instituciones.

La concentracién entre instituciones permite describir el estado actual de la
distribucién en la industria bancaria, de manera que mide cudn lejos estd el sistema de la
competencia perfecta, evidenciando posibles deficiencias o précticas monopélicas u
oligopélicas. Por su parte, la concentracién dentro de cada institucion permite describir

la distribucién de activos y de pasivos en cada institucién de forma independiente de la

! Cabal A. , Roberto y Elizondo F. , Alan. Concentracion y competencia bancaria en México: un enfoque
empirico. Revista Monetaria. Volumen XVIII, N°1. Enero-Marzo, 1.995, p. 44.




concentracién del mercado. En este trabajo de realiza un andlisis de concentracién entre

instituciones con el objeto de describir la naturaleza del mercado en general.

Indices de concentracion

Los indices de concentracién son medidas estadisticas que cuantifican el estado
de la estructura de la poblacién en estudio, y por medio de ellos se pueden detectar
problemas en la distribucién de la misma. Ademds, estos indices permiten cuantificar el

grado de concentracion que existe en el fenémeno estudiado.

En los estudios de concentracion de la banca suelen utilizarse tres modalidades

de medidas de concentracion existentes:

Las medidas cuasiabsolutas, que son aquéllas que analizan Unicamente los

segmentos superiores de la distribucién. En representacién de estas medidas se usa el
indice discreto, el cual mide la proporcién que tienen los m mayores grupos bancarios de

la variable que se estudia.

Las medidas absolutas, que son aquellas que toman en cuenta todas las unidades

de la distribucién midiendo la importancia que cada una de ellas tiene con respecto al
total. En representacién de estas medidas se utiliza el coeficiente de entropfa, que mide

el grado de desorden que existe entre los elementos de una distribucion.
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Y por dltimo, las medidas relativas que miden la dispersion que existe en una

distribucién. En representacion de estas medidas se suele usar la curva de Lorenz, que es
la representacién grifica del indice de Gini. “Ambas medidas representan los
porcentajes del valor de una variable ostentados por otros porcentajes del nimero total

de grupos bancarios existentes”".

En el presente trabajo, se utilizard -para medir la concentracién de mercado el
indice Herfindahl-Hirschman (HHI). Este indice es propuesto como una medida de
estructura de mercado, ya que toma en cuenta tanto el nimero de competidores en el
mercado como su participacién relativa en el mismo®. Este indice es calculado como “la
suma de los cuadrados de los tamafios relativos de las empresas de la industria
considerada™. Es decir, este indice se basa en el niimero total y en la distribucién de los

tamanios de las empresas de una industria. Se obtiene a partir de la formula:

[HH = = (si)?, dondei=1..n;yla X si = siendoi=1..n.

Siendo “si” la produccién relativa (volumen de negocios) de la enésima empresa

y “n” el nimero total de empresas de la industria.

! Rodriguez Antén, José M. La Banca en Espaiia. Ediciones Pirimide S.A. Madrid, 1.990.

? Paper de la OECD. Mergers in Financial Services. Septiembre, 2.000.

3 Khemani, R. S. y Shapiro, D. M. , Glosario de Economia Industrial y Derecho de la Competencia.
Coedicién: OCDE Ediciones Mundi-Prensa, Madrid-Barcelona-México, 1.995.
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El indice HHI se puede calcular sobre una base de 1 (donde un HHI =1 indica

que se estd en presencia de un monopolio), sobre una base de 1.000 6 10.000.

En este trabajo el indice HHI ser4 calculado sobre una base de 10.000, donde el
nivel de concentracién es clasificado como sigue: un HHI menor a 1.000 se considera
una baja concentracién, un HHI entre 1.000 y 1.800 se considera una concentracion

media, y un HHI mayor a 1.800 se considera una alta concentracién'.

Para finalizar, cabe destacar que los cambios de un indice de concentracion entre
dos fechas pueden ser explicados por las siguientes causas: la entrada de nuevas firmas,
la salida de firmas ya establecidas (aqui se incluye la fusién con otras empresas), y los

cambios en la distribucién segin el tamafio de las firmas existentes.

! Esta clasificacién del nivel de concentracién es propuesta por el Departamento de Justicia de Estados
Unidos en sus normas sobre fusiones horizontales; tomado de Pepall, Richards y Norman. Industrial
Organization: Contemporary Theory and Practice. South Western College Publishing. U.S.A , 1.999.
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Analisis de concentracion

Para realizar el andlisis de concentracién se utilizé el indice HHI, como se
explico en la seccién anterior. Este indice fue calculado para las siguientes variables:
activo total, captaciones del publico, cartera de créditos, depositos en cuenta corriente,
depésitos en cuenta de ahorro, depdsitos a plazo, capital pagado, oficinas y empleados.
Se eligieron estas variables debido a la influencia que pueden tener sobre la estructura

del mercado y el comportamiento del mismo.

Este anlisis se realizo para los bancos comerciales y los bancos universales que
formaron parte del sistema bancario en Venezuela durante el periodo 1.990-2.000. Los
datos utilizados son de corte trimestral, a excepcién de los usados para las variables
oficinas y empleados, debido a que éstos sélo estdn disponibles en esa frecuencia.
Ademas, todos los datos estdn expresados en MM de Bs. nominal y los mismos fueron
obtenidos a través de los Informes de la Superintendencia de Bancos y de la Asociacién

Bancaria de Venezuela.

A continuacién se presenta un grafico que contiene los indices de concentracion

HHI calculados para las variables analizadas trimestralmente "

| Para observar el valor de los indices calculados para cada variable en cada periodo ver anexos. Nota: no
se colocé en los anexos el célculo de los indices de concentracién para cada variable debido a la gran
cantidad de observaciones, ya que su inclusién en el trabajo resultaria basatante pesada.
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Grafico: Indice de concentracion HHI
indices de Concentracién Herfindhal-Hirschman (HHI) para la Banca
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La variable cartera de crédito presenté hasta el tercer trimestre de 1.997 una
concentraciéon media, al encontrarse el indice HHI entre valores ligeramente mayores a
1.000. Luego de este trimestre el indice toma valores por debajo de 1.000, indicando de
esta manera una baja concentracion en los créditos. El valor méximo alcanzado por el
indice para la variable cartera de crédito fue de 1.123,83 en el primer trimestre de 1.991,
y su valor minimo fue 822,27 en el cuarto trimestre de 1.999. Por otro lado, los bancos
que tienen la mayor participacién en la cartera de créditos total del sistema fueron los
bancos Mercantil, Provincial, Unién y Venezuela, uniéndose a ellos el Banco Caracas en

el afio 2.000.
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Los activos totales presentan un indice de concentracién HHI que estd en general
por debajo de 1.000, indicando una baja concentracion. El valor mdximo del indice para
esta variable fue 1.052,99 en el tercer trimestre de 1.994, y su valor minimo fue de
767.59 en el tercer trimestre del 2.000. Los bancos que presentaron la mayor
participacion en los activos totales del sistema fueron los bancos Mercantil, Provincial,

Unidn, Venezuela, Industrial de Venezuela, y el Banco Caracas en el afio 2.000.

Las captaciones del publico presentaron un indice de concentracién HHI que
tomé valores ligeramente por encima de 1.000 hasta el primer trimestre de 1.997,
implicando de esta manera una concentracién media. Luego el indice toma valores por
debajo de 1.000, indicando la presencia de una baja concentracion para esta variable. El
indice alcanzé un valor maximo de 1.151,76 en el tercer trimestre de 1.994, y un valor
minimo de 823,15 en el tercer trimestre del afio 2.000. Los bancos que presentaron la
mayor participacién en las captaciones del piblico del sistema fueron el Mercantil,

Provincial, Unién y Venezuela, y el Banco Caracas en el afio 2.000.

El indice HHI de los depdsitos en cuenta corriente se mantiene hasta el primer
trimestre de 1.994 por debajo de 1.000, indicando una baja concentracién en esta
variable. Luego en general alcanza valores por encima de 1.000 hasta el segundo
trimestre de 1.999 (concentracién media), para luego tomar valores por debajo de 1.000

(baja la concentracion de esta variable nuevamente). El indice alcanza un valor mdximo




de 1.192,03 en el cuarto trimestre de 1.994 y un valor minimo de 849,45 en el primer
trimestre de 1.991. Los bancos que presentaron una mayor participacion en los depdsitos
de cuenta corriente en el sistema fueron los bancos Mercantil, Provincial, Union,

Venezuela, y el Banco Caracas en el afio 2.000.

El indice HHI para las cuentas de ahorro tomé valores entre 1.000 y 1.800 hasta
el segundo trimestre de 1.998, evidenciando una concentracién media para esta variable.
Luego toma valores menores de 1.000 indicando una baja concentracion, a excepcion
del Gltimo trimestre del 2.000 donde toma un valor por encima de 1.000. El valor
maximo del indice alcanzado para esta variable fue de 1.565,24 en el tercer trimestre de
1.994 y el valor minimo fue de 930,32 en el primer trimestre de 1.999. Los bancos con
mayor participacién en los depésitos de cuenta de ahorro del sistema fueron el
Mercantil, Provincial, Unién y Vene;uela, uniéndose a ellos el Banco Caracas en el afio

2.000.

Para la variable depésitos de cuentas a plazo el indice HHI tomé valores entre
1.000 y 1.800 (concentracién media), y luego toma valores menores de 1.000 (baja
concentracién). El valor maximo del indice para esta variable fue de 1.486,31 en el
primer trimestre de 1.991 y su valor minimo fue de 579,86 en el primer trimestre de
1.998. Los bancos con mayor participacion en los depésitos de cuentas a plazo son el
Mercantil, Provincial, Unién y Venezuela, uniéndose a ellos el Banco Caracas en el afo

2.000.




La variable capital pagado presenté indices HHI con valores alrededor de 1.000
hasta el cuarto trimestre de 1.997. luego el indice tomé valores menores de 1.000
implicando una baja concentracién de esta variable. El médximo valor del indice para esta
variable fue de 1.089,78 en el cuarto trimestre de 1.995 y su valor minimo fue de 732,03
en el tercer trimestre del 2.000. Los bancos que presentan una mayor participacion en el
capital pagado del sistema son los bancos Mercantil, Provincial, Industrial de Venezuela,
Unién y Venezuela (aunque estos dos dltimos han disminuido su participacion en los

Gltimos perfodos). A estos bancos se une el Banco Caracas en el afio 2.000.

Al observar el grifico y estos resultados se puede apreciar que el
comportamiento de la mayoria de los indices de concentraci6n para todas estas variables
muestra un nivel de concentracién que oscila entre 1.000. Por lo tanto, se puede decir
que el mercado bancario para el segmento de banca comercial y banca universal,
presentaba un nivel de concentracién medio para estas variables antes de la crisis

financiera de 1.994, y que este nivel de concentracién disminuyd luego de ésta.

Es notable que tanto los depdsitos a plazo como los depdsitos de ahorro (los
menos liquidos del sistema) fueron los que presentaban indices de concentracion mas
altos antes de la crisis financiera de mediados de los noventa, y que desde el inicio de la
crisis el indice de ambos tipos de depdsitos cayé de una forma més que significativa.

Particularmente el indice de concentracién de los depésitos a plazo paso de ser de los




mas concentrados antes de la crisis a los menos concentrados después de la crisis. El
salto paralelo para el dltimo trimestre de 2.000 de los distintos indices de concentracion
de las series de tiempo presentes en el gréfico, puede ser explicado por el proceso de
fusiones bancarias que se inici6é a partir de finales de ese afio; entre las cuales se
encuentran las fusiones Venezuela-Caracas, CajaFamilia-Unién, Mercantil-Interbank,

Provincial-Lara, FondoComun-Republica.

La desconcentracién en los depdsitos a plazo puede ser un reflejo de como
mecanismos de mercado tales como el aprendizaje de los agentes econdmicos ante una
crisis financiera, incrementan la percepcién del riesgo asociado a la concentracién de los
depésitos en una séla institucién. El riesgo y la pérdida asumida por los depositantes
produjeron una ruptura estructural en el comportamiento del indice de concentracion de
los depésitos a plazo. Es importante destacar que si bien los depdsitos a plazo son menos
liquidos, son mds flexibles al cambio de institucién ante este aprendizaje y ante una

posible composicién menos institucional y mds atomizada.

Por otra parte, cabe destacar que la mayor participacién en cada una de estas
variables sobre el total del sistema siempre ha sido de los mismos bancos, a saber
Mercantil, Provincial, Unién y Venezuela que son los bancos mds grandes del pais,
formando también parte de esta lista el Banco Latino hasta que fue intervenido y

posteriormente cerrado. Hay que sefialar que el Banco Caracas ha aumentado su
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participacion en todas las variables sobre el total del sistema a partir del afio 2.000, lo

cual implica un crecimiento de esta institucién en el dltimo periodo.

A continuacién se presenta el grifico de los indices de concentracién HHI

calculados para las variables analizadas anualmente:

Grafico: Indices de concentracion HHI

indices de Concentracién HHI para los Empledos y Agencias del
Sistema Bancario Venezolano de 1990 a 2000

—8—HHI Oficinas
HHI Empleados

g & & & & ¢ & 3 & § ¢

El indice HHI calculado para la variable oficinas arroj6 valores menores de 1.000

durante todo el periodo estudiado, lo cual implica una baja concentracién. El valor




minimo del indice para esta variable fue de 378,27 en 1.994, y su valor mdximo fue de
824,63 en el afio 2.000. Los bancos con la mayor participacion en las oficinas del total
del sistema fueron los bancos Provincial, Mercantil, Venezuela, Unién y Corpbanca.
También tuvieron una gran participacién en el total del sistema los bancos Latino y
Maracaibo hasta que fueron cerrados. En esta lista se incorporan los bancos Banesco y

Caribe en 1.997 y el Banco Caracas en 1.999.

El indice HHI para los empleados resulté ser poco concentrado al tomar valores
menores de 1.000 durante todo el periodo estudiado. El valor minimo del indice para
esta variable fue de 696,85 en 1.997 y su valor méximo fue de 823,73 en 1.995. Los
bancos que tuvieron una mayor participacion de esta variable sobre el total del sistema
fueron el Provincial, Unién, Mercantil y Venezuela, siguiéndoles después Corbanca,
Caribe e Industrial de Venezuela. El Banco Latino formé parte de esta lista hasta que fue
cerrado. Ademds, los bancos Caracas y Banesco pueden ser incluidos en esta lista a

partir de 1.998.

A observar el grifico y los resultados se muestra que a partir de 1.994, cuando se
inici6 la crisis financiera, el HHI de las oficinas se incrementd de forma sostenida, lo
cual puede deberse a que varias instituciones pequefias y medianas fueron intervenidas y
cerradas, lo que aumenta la participacién de las grandes sobre el total de las oficinas

tendiendo a incrementar el HHI; ademds puede explicarse por la compra sostenida de
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oficinas por parte de bancos grandes, de las correspondientes oficinas de los bancos

intervenidos y en procesos de liquidacion.

Una posible explicacién del aumento del HHI para las oficinas y los empleados
es la necesidad de reducir los elevados gastos de transformacién presentes en la banca
venezolana. Ademds, el creciente desarrollo tecnoldgico ha permitido que un gran
nimero de servicios y productos sean ofrecidos sin la necesidad de la presencia por

medio de oficinas y de empleados.

Para finalizar este andlisis, es conveniente decir que el hecho de que existan
bancos como el Mercantil, Provincial, Venezuela y Unién, que detentan la mayor parte
de cada una de las variables analizadas en este estudio sobre el total del sistema, implica
que un gran cambio en la participacién de alguno de estos bancos en alguna de estas
variables produce una redistribucién de la participacién de esa variable en todo el

sistema.




CAPITULO YV

MODELO ECONOMETRICO

En la literatura referente al tema de estudio se han presentado diversas
metodologfas para medir el grado de competitividad en los mercados financieros. El
método més utilizado es aquel que mide la relacién estructura-rendimiento. En otras
palabras, la teorfa estructura-conducta-desempefio es la forma mas comudnmente
aceptada para relacionar la estructura de mercado y el grado de competencia en

cualquier sector industrial, ya sea de bienes 0 servicios.

Este método mide la correlacién entre la estructura y rentabilidad del mercado
bancario, cuya idea es detectar cualquier correlacién positiva entre concentracién y
rendimiento, lo que implicaria competencia imperfecta. El rendimiento en el sistema
bancario “puede ser representado con la tasa de interés activa ya que representa el precio

que la banca cobra por sus servicios”'.

La estimacién de la relacién estructura-rendimiento se realiz6 a través de un
estudio de corte transversal, aplicando la metodologia de los minimos cuadrados

ordinarios.

! Cabal Andrade, Roberto y Elizondo Flores, Alan. Concentracién y competencia bancaria en México: un
enfoque empirico. Revista Monetaria. Vol. XVIII, N° 1. Enero-Marzo 1.995, p. 56.
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Forma funcional empleada

Para determinar la influencia que tiene la estructura de mercado del sistema
bancario sobre su nivel de competencia, se utilizé el modelo usado en el estudio de
concentracion y competencia bancaria en México realizado por Roberto Cabal Andrade

y Alan Elizondo Flores.

En este trabajo se realizo la estimacién de la siguiente forma funcional:

TAT = Bo + piHHIATT + B, TPT + BsTMPM3 + B.CTT
donde:

TAT: representa la tasa activa promedio del sistema financiero (como variable
proxy de la banca).

HHIATT: es el indice HHI calculado sobre el activo total de la banca.

TPT: es la tasa pasiva a 90 dias promedio del sistema financiero (como proxy de
la banca).

TMPM3: es el rendimiento de los bonos del gobierno venezolano (tasa
marcadora de la politica monetaria).

CTT: son los créditos totales de toda la banca.

En esta ecuacién se define como variable explicada la tasa activa, que representa
el término de competencia bancario. Como variables explicativas se incluyen el indice

de concentracién HHI sobre activos totales como medida de estructura bancaria, y otras
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variables que describen el comportamiento del mercado bancario como son el
rendimiento de los bonos del gobierno venezolano (para incorporar los efectos que
pueden tener cambios relacionados con la situacion de las tasas de interés en el pais); las
tasas de interés pasivas que representan un elemento importante en la determinacion de
las tasas activas, va que las utilidades que genere la institucion bancaria depende
directamente de sus costos financieros; y la cantidad de créditos que tengan los bancos
en su poder, ya que el precio de los créditos depende de su demanda. Segin la teoria
econémica los signos esperados de estas variables son positivos, ya que estdn

correlacionadas positivamente con la tasa activa.

De esta ecuacién se realizaron cuatro estimaciones: una estimacién para el
sistema bancario, en la cual las variables se definieron como se acaban de describir; y
otras tres estimaciones para los estratos grande, mediano y pequefio de la banca,

definiendo las variables para estas regresiones como sigue:

TAG: es la tasa activa para los bancos grandes. Calculada como la tasa activa
implicita para los bancos grandes: Ingresos por cartera de créditos/ Cartera de créditos.

TAM: es la tasa activa de los bancos medianos. Calculada como la tasa activa
implicita para los bancos medianos.

TAP: es la tasa activa de los bancos pequefios. Calculada como la tasa activa

implicita para los bancos pequenos.



HHIATG: es el indice HHI calculado sobre el activo total para los bancos
grandes.

HHIATM: es el indice HHI calculado sobre el activo total para los bancos
medianos.

HHIATP: es el indice HHI calculado sobre el activo total para los bancos
pequenios.

TPG: es la tasa pasiva de los bancos grandes. Calculada como la tasa pasiva
implicita para los bancos grandes: Gastos por captaciones del publico/ Captaciones del
publico.

TPM: es la tasa pasiva de los bancos medianos. Calculada como la tasa pasiva
implicita para los bancos medianos.

TPP: es la tasa pasiva de los bancos pequefios. Calculada como la tasa pasiva
implicita para los bancos pequenos.

TMPM3: es el rendimiento de los bonos del gobierno venezolano (tasa
marcadora de la politica monetaria), es la misma variable para los bancos grandes,
medianos y pequenos.

CTG: representa los créditos totales de los bancos grandes.

CTM: representa los créditos totales de los bancos medianos.

CTP: representa los créditos totales de los bancos pequenos.
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Caracteristicas de la muestra

Los datos utilizados en la estimacién del modelo econométrico son de corte
trimestral medidos en MM de Bs. nominales, y fueron obtenidos a través de los informes
de la Superintendencia de Bancos, la Asociacion Bancaria de Venezuela y el Fondo
Monetario Internacional. El periodo seleccionado para el este estudio fue 1.990-2.000,

ya que en afio de 1.989 son liberadas las tasas de interés en Venezuela.

Para la regresién del sistema bancario se consideraron todos los bancos
comerciales y universales que formaban parte del sistema financiero venezolano entre
los afios de 1.990 y 2.000. Para las regresiones de banca grande, mediana y pequefia, se
elegié una muestra de bancos comerciales y universales que se mantuviera durante todo
el perfodo de estudio. En esta muestra no se incluyeron los bancos estatales, ya que por
ser bancos de propiedad publica y dadas sus especiales caracteristicas, sus actividades
pueden ser poco representativas de los fendmenos que se pretenden observar.

Para clasificar los bancos de la muestra por estratos se utilizé el siguiente
criterio: se consideran bancos grandes aquellos que tengan mds de 5% de participacion
respecto a las captaciones de la muestra, se consideran bancos medianos aquellos que
tengan entre 2,5% y 5% de participaci6n en las captaciones de la muestra, y son bancos
pequefios aquellos que tengan menos de 2,5% de participacion en las captaciones de la
muestra. De esta manera se obtuvo la siguiente muestra para realizar las estimaciones

del modelo econométrico para los estratos:




Banca grande: Caracas, Mercantil, Provincial, Unidn, Venezuela.
Banca mediana: Caribe, Citibank, Corpbanca, Exterior, Federal, Banesco,
Occidental de Descuento.

Banca pequefia: Caroni, Plaza, Venezolano de Crédito, Republica.

Es importante sefialar que como la forma funcional empleada es una ecuacion
lineal, antes de realizar la regresion se hizo una transformacién logaritmica para suavizar
la tendencia que presente la ecuacién lineal. Ademds, se realizé un test de raices
unitarias a cada variable utilizada en las ecuaciones a estimar, con el propésito de que

reflejen el verdadero valor explicativo que puedan tener' .

! Ver anexos para una explicacion mas amplia de este punto.




Estimacion del modelo econométrico y analisis de resultados

A continuacién se presentan los resultados de las estimaciones realizadas con la

ayuda del programa TSP Eviews y su correspondiente anlisis:

Reoresion del Sistema Bancario

........................................................................................................................................................

LS // Dependent Variable is DLOGTAT
Sample(adjusted) 1990:3 2000:4
Included observations: 42 after adjusting endpoints

Vari able Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

i C 0.001134 0.010595 0.107037 0.9153
i DDLOGCTT -0.230978 0.173404 -1.332023 0.1910
: DLOGHHIATT 0.080491  0.354360 0.227146 0.8216
: DLOGTMPM3 -0.057562  0.059326 -0.970258 0.3382
5 DLOGTPT 0.731914  0.067708 10.80979 0.0000

R -squared 0.841713 Mean dependent var -0.011364
Adjusted R-squared 0.824601 S.D. dependent var 0.161883 :
: S.E. of regression 0.067798 Akaike info criterion -5.271104
i Sum squared resid  0.170073 Schwarz criterion -5.064238 :
: Log likelihood 56.09776 F-statistic 49.18808
: Durbin-Watson stat  2.060327 Prob(F-statistic) | 0.000000

Para analizar los resultados de las regresiones se debe observar la significancia
individual de las variables, de forma que si el estadistico t de student es superior a 2 la

variable es significativa, y si el p-valor es inferior a 0,05 es significativa.
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Al observar el estadistico t de student de significancia individual asi como los p-
valores de cada una de las variables explicativas del modelo, se evidencia que la unica
variable con poder explicativo lo constituye las tasas pasivas, no pudiéndose comprobar
la capacidad de influencia que sobre las tasas activas pudiera tener el indice de
concentracién HHI de los activos totales (como variable descriptiva de la estructura de
mercado), el rendimiento de los bonos del gobierno (como posible tasa marcadora) y los
créditos totales (como variable proxy de la demanda de crédito del mercado monetario

nacional).

La teoria sugiere que el signo de la tasa pasiva en relacion a la tasa activa es
positivo. Efectivamente la tasa pasiva no sélo es significativa como variable explicativa
sino que su signo se ajusta a lo que la teorfa sugiere. Por lo tanto un incremento unitario
en la diferencia de logaritmo de la tasa pasiva se traducird en un incremento de 0,731914

en la diferencia del logaritmo de la tasa activa del sistema.

El nivel explicativo del modelo es bastante alto, ya que el R? de la regresion es de
0,84. Este es un alto R” si se considera que las series utilizadas en la regresion son
estacionarias. Generalmente cuando las series usadas en una regresién son estacionarias
se tiende a obtener R? bajos, pero con la certeza de que el poder explicativo es real y

evitdndose relaciones espureas.




Recresion de la muestra Bancos Grandes

i LS // Dependent Variable is DLOGTAG
i Sample(adjusted): 1990:3 2000:4
i Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

i C 0.010148 0.006035 1.681358 0.1014
: DLOGTMPM30.002978 0.029580 0.100670 0.9204
: DLOGTPG 0.491844 0.070224 7.003914 0.0000
: DDLOGCTG -0.029163 0.098415 -0.296330 0.7687
{ DLOGHHIATG-0.035855  0.237237 -0.151137 0.8807
: DLOGTAG(-1)0.272760 0.092387 2.952350 0.0055

i R-squared 0.829445 Mean dependent var -0.002087

! Adjusted R-squared 0.805757 S.D. dependent var 0.083469
i S.E. of regression 0.036788 Akaike info criterion -6.473630
i Sum squared resid ~ 0.048720 Schwarz criterion -6.225391
i Log likelihood 82.35080 F-statistic 35.01511 :
 Dubin-Wotsontat 1219804 Prob(Fstatistic) ... DO00C0D i

Nuevamente la variable que resulté significativa en su poder explicativo sobre la
tasa activa fue la tasa pasiva, ademés de presentar el signo positivo que es congruente
con la teorfa. Un incremento unitario en la diferencia del logaritmo de la tasa pasiva
promedio ponderada de la muestra del segmento de los bancos grandes aportard
0.491844 al valor de la diferencia de logaritmo de la tasa activa promedio ponderada del
segmento bancos grandes. Este incremento es significativamente menor al arrojado en la

regresion para todo el sistema.
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Otra de las variables que tiene poder explicativo sobre la diferencia del logaritmo
de la tasa activa promedio ponderada de la muestra de bancos grandes es el primer
rezago de esta variable. El rezago de dicha variable tiene como interpretacién la
permanencia en el tiempo de los niveles pasados de esa variable; esto quiere decir que si
se produjo una disminucién en el nivel de las tasas de interés activas en el periodo

anterior, el revertir esta situacién ocupara al menos dos periodos.

El poder explicativo de las variables exdgenas sobre la explicada es bastante
aceptable, ya que el R’ alcanza el valor de 0,829445 y el valor del R? ajustado por los

grados de libertad se mantiene en 0,805757.

Reeresion de la muestra Bancos Medianos

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

LS // Dependent Variable is DLOGTAM
: Sample(adjusted) 1990:3 2000:4
i Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.

i C 0.017761 0.007873 2.255934 0.0301
: DLOGTMPM3-0.025491  0.034448 -0.739980 0.4640
: DLOGTPM  0.750536 0.064016 11.72421 0.0000
i DDLOGCTM -0.182665 0.088511 -2.063750 0.0461
i DLOGHHIATMO.329332  0.164052 2.007489 0.0520

i R-squared 0.835326 Mean dependent var -0.001729
i Adjusted R-squared 0.817524 S.D. dependent var 0.111981
i S.E. of regression  0.047835 Akaike info criterion -5.968649
i Sum squared resid ~ 0.084663 Schwarz criterion -5.761784
Log likelihood 70.74622 F-statistic 46.92167
Durbm Watson stat  1.376676 Prob(F-statistic) 0.000000

..........................................................................................................................................................
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La variables explicativas que son estadisticamente significativas en la regresion
realizada para la muestra del segmento de los bancos medianos resultaron ser la
diferencia del logaritmo de la tasa pasiva promedio ponderada, asi como la diferencia
del logaritmo de los créditos totales del segmento y la diferencia del logaritmo del indice

de concentracién HHI sobre los activos totales de ese segmento.

El coeficiente que acompafia a la diferencia del logaritmo de la tasa pasiva
promedio ponderada del segmento de bancos medianos arrojé el valor de 0,750536,
valor significativamente superior al respectivo valor para el segmento de bancos
grandes. Por lo tanto, podria decirse que cuando aumentan las tasas pasivas en el sistema
financiero venezolano deberfa aumentar el spread bancario relativo al segmento de
bancos medianos; mientras que cuando se reducen las tasas pasivas, deberia haber una
mayor reduccién en el spread bancario de los bancos medianos que en el de los bancos
grandes. Lo anterior implica que los bancos medianos tienen mayor variabilidad en el

nivel de tasas de interés y en el spread bancario.

El sentido del signo del coeficiente que acompafia a la variable diferencia del
logaritmo de los créditos totales del segmento de bancos medianos es negativo,
contradiciendo lo que la teoria sugiere. Esto significa que no existe especificacion de la
teoria en el caso del mercado venezolano y particularmente en la muestra seleccionada

en este trabajo.




88

Por dltimo, el signo de la variable diferencia del logaritmo del indice de

concentracién HHI sobre los activos totales esta acorde con lo que la teoria sugiere. La

significancia estadistica de esta variable sugiere, particularmente en este caso, la posible

existencia y aprovechamiento de poderes de mercado, al menos en el segmento de los

bancos medianos. De esta manera, se encuentra que sélo para este segmento de bancos

se evidencia la explicacién de la tasa activa por parte de la estructura del mercado.

El poder explicativo de las variables exdgenas en conjunto es bastante alto, si se

. . . . 9 .
considera que aunque las series son estacionarias el R” arrojé un valor de 0,835326.

Regresion de la muestra Bancos Pequertios

Variable Coefficient ~ Std. Error

C 0.005669 0.008132
: DLOGTMPM 0.038038 0.035698

: DLOGTPP 0.482178 0.057716

i DDLOGCTP 0.000198  0.000306
: DLOGHHIATP0.312869  0.339946

i DLOGTAP(-1)0.285375 0.082761

! R-squared 0.860724

i Adjusted R-squared  0.841380
i S.E. of regression 0.049249
i Sum squared resid ~ 0.087317
i Log likelihood 70.09806
i Durbin-Watson stat  1.232271

...............................................................................................................................................

g endpoints
t-Statistic

0.697133
1.065559
8.354348
0.646783
0.920351
3.448193

Prob.

0.4902
0.2937
0.0000
0.5219
0.3635
0.0015

Mean dependent var

S.D. dependent var

Akaike info criterion

Schwarz criterion
F-statistic
Prob(F-statistic)

-0.005192
0.123657
-5.890166
-5.641927
44.49589
0.000000

--------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

: LS // Dependent Variable is DLOGTAP
: Sample(adjusted): 1990:3 2000:4
i Included observations: 42 after adjustin
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Finalmente, la variable que resultd significativa en su poder explicativo sobre la
tasa activa para el segmento de los bancos pequerios fue la tasa pasiva. Esto significa
que un incremento unitario en la diferencia del logaritmo de la tasa pasiva promedio
ponderada de la muestra del segmento de los bancos pequefios aumentara en 0,482178 el
valor de la diferencia de logaritmo de la tasa activa promedio ponderada del segmento
bancos pequefios. Este aporte es significativamente menor al arrojado en la regresion
para el segmento de los bancos medianos y ligeramente menor al arrojado en la
regresién correspondiente al segmento de bancos grandes. Por otra parte, el valor del

signo de su coeficiente valida la especificacion de la teorfa en este segmento bancario.

La segunda variable con poder explicativo sobre la diferencia del logaritmo de la
tasa activa promedio ponderada de la muestra de bancos pequefios es el primer rezago de

de esta misma variable.

El poder explicativo de las variables exégenas sobre la variable explicada es
bastante alto, ya que el R? alcanza el valor de 0,860724 y el valor del R’ ajustado por los

grados de libertad se mantiene en 0,841380.



CAPITULO VI

CONCLUSIONES

Los resultados del andlisis de concentracién evidenciaron que en el sistema
bancario venezolano existe un nivel de concentracién entre medio y bajo, resultado que
contradice las afirmaciones de que los sectores financieros estdn altamente concentrados

y que por lo tanto poseen una estructura de mercado oligopélica.

La disminucién en los niveles de concentracién de los depésitos a plazo y las
cuentas de ahorro después de la crisis financiera de 1.994, pueden explicarse por la
experiencia y mayor cultura financiera de los depositantes, que ante este tipo de
situaciones cambian su percepcién del riesgo hacia las instituciones bancarias. De
manera que en lugar de concentrar todo su dinero en un s6lo banco, optan por

distribuirlo en diferentes instituciones.

Por otra parte, la concentracién en el mercado bancario registra un aumento en
todas las variables analizadas, a partir del dltimo semestre del afio 2.000. Esto puede ser
una consecuencia de la ola de fusiones bancarias que experimenta el pais dltimamente,
la cual se traduce en la reduccién del nimero de participantes en el mercado y una
tendencia hacia la universalizacién de las entidades financieras. Pareciera que ésta va a

ser la tendencia en el sistema financiero.
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Del anilisis de los resultados obtenidos en las diferentes regresiones se puede
concluir que la estructura de mercado, medida en este caso por el indice HHI sobre los
activos totales, no determina la competencia del sistema bancario, representada ésta
dltima por la tasa activa. Por lo tanto, no existe el poder de mercado para sacar provecho

de rentas monopdlicas en el sector bancario venezolano.

La unica variable que explicé en todos los casos a la tasa activa fue la tasa
pasiva, lo cual se debe a la estrecha relacidn que existe entre estas variables a través del

spread bancario.

Sélo en el caso del segmento de la banca mediana se comprobé la relacion entre
la estructura de mercado del sistema bancario y su competencia, es decir, el indice HHI
sobre los activos totales de la banca mediana determina las tasas de interés activas para
estos bancos. Como consecuencia de esto, se desprende el hecho de que en los bancos de

tamafio mediano se podria aprovechar el poder de mercado.

Los resultados de este estudio también sugieren que posiblemente las variables
empleadas en el modelo no se ajustan a la realidad de la banca venezolana. Por lo tanto,
otra especificacién de variables en un modelo que relacione la estructura de mercado y
la competencia en el sistema bancario puede ajustarse mejor al estudio del sistema

bancario en Venezuela.




92

BIBLIOGRAFIA

BALDWIN, William L. “Market Power, Competition, and Antitrust Policy”.
Publicaciones en economia Irwin. Illinois, 1.987.

BROITMAN, Marlene y BELFORT, Antonio. “La Banca Comercial en Venezuela”.
Trabajo de alumno presentado en la materia del Master Finanzas Corporativas I. [ESA.
Caracas, 1.994.

BUKONJA DE GARANTON, Coralia y GONZALEZ PORRAS, Enrique. “El Sistema
Bancario Venezolano y Las Operaciones de Concentraciéon Econdmica (version
preliminar)”. Trabajo no publicado. Procompetencia, Caracas.

BUNIAK, Leonardo. “Las Fusiones y Adquisiciones Bancarias. Una Nueva Realidad
para la Banca”. Revista Inversiones. N°180. Abril de 1.998.

CABAL ANDRADE, Roberto y ELIZONDO FLORES, Alan. “Concentracién y
Competencia Bancaria en México: un enfoque empirico”. Revista Monetaria. Volumen
XVIII, N°1. Enero-Marzo 1.995.

CALDENTEY, Irene y GARCIA, Julio. “La Banca Comercial en Venezuela”. Trabajo
de alumno presentado en la materia del Master Finanzas Corporativas I. IESA: Caracas ,
1.994.

DEL ANGEL, Gustavo. “Banca Universal: Consideraciones de Historia Econémica”.
Revista Monetaria. Volumen XXI, N°2. Abril-Junio, 1.998.

DIAZ, Ana Maria. “Fusiones y Adquisiciones Bancarias. Realidad Global”. Revista

Inversiones N°207, Septiembre de 2.000.




FABOZZI, Frank,, MODIGLIANO, Franco; y FERRI, Michael. “Mercados ¢
Instituciones Financieras”. Prentice Hall Hispanoamericana S.A. Primera Edicion.
México, 1.996.

FREIXAS, Xavier and Rochet, Jean-Charles. “Microeconomics or Banking”. Tercera
impresién. The MIT Press, Cambridge, Massachusetts, 1.998.

FRIEDMAN, James. “Teoria del oligopolio”. Alianza Editorial S.A. Madrid, 1.986.
GONZALEZ PORRAS, Enrique. “Agencias: ;Bancarias o de loterfa?” Economia Hoy.
4/4/2.000.

GONZALEZ PORRAS, Enrique. “Ley de Fusiones Bancarias: un cheque en blanco™.
Economia Hoy. 29/8/2.000.

GOZALEZ PORRAS, Enrique. “Los beneficios de las fusiones bancarias: ;realidad o
falacia?” Economia Hoy. 6/9/2.000.

GRASSO VECCHIO, José. “La Banca y la Nueva Competencia en la Intermediacion de
Fondos”. Gente de Finanzas. N°43, 1.997.

GUJARATI, Damodar. “Econometria”. Mc Graw Hill. Tercera Edicién. Colombia,
1.997.

INSUALADO, Ana Maria y SANTA GADEA, Darlen. “Fusiones: ;una via posible para
la reduccién de los costos o aumento de eficiencia de la Banca Nacional”. Tesis
(especialista en finanzas) IESA. Caracas, 2.000.

JACQUEMIN, Alex. “Economia Industrial. Estructuras de Mercado y Estrategias

Europeas de Empresa”. Editorial Hispanoeuropea S.A. Barcelona.




94

KELLY, Janet. “La Banca Universal: ;mds riesgo para el sistema bancario?”. Debates
[ESA. Volumen 2, N°3. Enero-Marzo, 1.997.

KHEMANIL R. S. y SHAPIRO, D. M. “Glosario de economia Industrial y Derecho de
la Competencia”. Coedicion OCDE. Ediciones Mundi-Prensa. Madrid-Barcelona-
México, 1.995.

LAZZARINI, Hector J. “La Teoria de la Informacién y el Anilisis de la Concentracion
Bancaria”. Editorial El Ateneo. Buenos Aires, 1.975.

LEY GENERAL DE BANCOS Y OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERAS.
Octubre, 1.993. Venezuela.

MUNOZ, Rafael y NOBREGA, Tobias. “Estructura y Comportamiento del Mercado
Financiero de Venezuela”. Temas de Coyuntura N°20 UCAB: Caracas, 1.989.

NAGEL BECK, Juan Cristébal y PREGO PINEDA, Roberto. “Poder Monopdlico y
Estructura de Mercado en el sector Farmacéutico Venezolano”. Memoria de Grado no
publicada. UCAB Caracas, 1.993.

OECD. “Merger in Financial Services”. Septiembre de 2.000.

PEPALL, L. ; RICHARDS, D. ; y NORMAN, G. “Industrial Organozation:
Contemporary Theory and Practice”. South Western College Publishing. U.S.A. 1.992.
PORTER, Michael. “Estrategia Competitiva. Técnicas para el Andlisis de Sectores
Industriales y de la competencia”. Compaiifa Editorial Continental S.A. de C.V. Tercera
impresién. México, 1.995.

PROCOMPETENCIA. “Informe de Politicas Puablicas del Sistema Bancario en

Venezuela”. Marzo de 2.000.




RICO, Darfo. “La Banca Comercial: Una Metodologia para su Anilisis”. UCV.
Divisiones Publicaciones, 1.986.

RODRIGUEZ ANTON, José Miguel. “La Banca en Espafia”. Ediciones Piramide S.A.
Madrid, 1.990.

SANCHEZ ASIAIN, José Angel. “Reflexiones sobre la Banca: los nuevos espacios del
negocio bancario”. Real Academia de Ciencias Morales y Politicas. Madrid, 1.987.
STIGLITZ, Joseph. “Principios de Microeconomia”. Editorial Ariel S.A. Primera
Edicién, Barcelona, 1.994.

TIROLE, Jean. “La Teoria de la Organizacién Industrial”. Editorial Ariel S.A. Primera

edicién. Barcelona, 1.990.




96

ANEXOS

ANEXO TEORICO

La teoria de la demanda transaccional de dinero

La calidad en la prestacién de servicios puede ilustrarse con una de las teorias
miés conocidas, que es la teorfa de la demanda transaccional de dinero de William
Baumol y James Tobin, ya que “los depdsitos bancarios se explican por motivos

transaccionales de la demanda de dinero”".

En este modelo se considera a una familia que percibe una renta igual a PQ, con
la que har4 frente a sus gastos corrientes del periodo. Este modelo supone que el dinero
no genera interés, y que la familia realiza un nimero de transacciones en el periodo de
igual magnitud denotada por M*, en donde M*/ 2 representa el promedio de efectivo
mantenido en ese periodo de tiempo. Las familias buscardn optimizar el uso de efectivo
durante el periodo de modo tal de incurrir en el minimo de los costos de oportunidad de
mantener efectivo (i = rendimiento de los activos) y de los costos de transformacion de
los activos en efectivo denotado por b. El nimero de transacciones que realiza una
familia en un perfodo es igual a PQ/ M*. El costo total en que incurren las familias es:

CT=Pb (PQ/M*)+i (M*/2)

! Buconja de Garantén, Coralia y Gonzilez Porras, Enrique. El sistema bancario venezolano y las
operaciones de concentracion economica (version preliminar). Trabajo no publicado, Procompetencia,
Caracas.
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donde el primer término de la derecha es el gasto relacionado con la transformacién de
activos a efectivo, y el segundo término es el costo de oportunidad de mantener efectivo,

siendo P el nivel de precios.

Derivando parcialmente el costo total con respecto a M*, y despejando M* / P se
p y despej

obtiene: M*/ P = (2bQ/ i) Y2, que es el monto de efectivo que minimiza el costo total.

De este modelo se desprenden tres variables que determinan la demanda de
dinero, que son el nimero de transacciones realizadas en un periodo, el costo de

oportunidad (i) y los costos de transformacién de activos a dinero.
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Transformacion logaritmica

A efectos de eliminar la tendencia en las series de tiempo se realizan sucesivas
diferenciaciones, mientras que a efectos de eliminar la heterocedasticidad se realizan
ciertas transformaciones previas, en particular la . transformacién logaritmica. La
transformacién logaritmica también es utilizada cuando la teorfa nos sugiere que la
forma funcional del modelo a ser estimado es lineal, de esta manera se suaviza las series

temporales.

Test de raices unitarias o de estacionariedad de las series

Actualmente los trabajos empiricos basados en series temporales suponen que las
mismas son estacionarias (con media y varianza constantes en el tiempo). Al efectuar
una regresién de una variable de serie de tiempo sobre otra variable de serie de tiempo,
generalmente se obtiene un R* muy elevado, ain cuando no exista relacion significativa
entre las variables. Estos casos son denominados relaciones espurias. Este evento surge
porque si las dos series de tiempo involucradas presentan tendencias fuertes
(movimientos sostenidos hacia arriba o hacia abajo), el alto R’ resultante se explica por
la presencia de la tendencia y no a la verdadera relacién entre las dos variables. Es de
esta manera que se hace importante constatar si la relacién entre las varables

econdmicas es verdadera o es espuria.
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Test de Raices Unitarias

Serie LogTAG:
-286
7
i ¥
-2.8 { / \ /\/\
\ \
w [
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-3.4 : > * ! . e . y . .
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Serie LogTAG: El grifico presenta intercepto mds no tendencia, requiriendo un rezago

para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el correlograma y
particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta tiende muy
lentamente a cero, una de las sefiales inequivocas de la existencia de al menos una raiz
unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 2,001624 no puede rechazar
la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta

manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo tres rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda rafz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 3,93919 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de s6lo una

raiz unitaria.




Salida del Test de Dickev-Fuller de Raices Unitarias:

ADF Test Statistic  -3.98391850769

1% Critical Value* -2.62265728321
5% Critical Value -1.94950506932
10% Critical Value -1.62024101539

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogTAM.:
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Serie_ LogTAM: El grafico presenta intercepto mas no tendencia, requiriendo dos

rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el

correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta

tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales inequivocas de la existencia de al

menos una raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 3,151953 no

puede rechazar la hipétesis nula al 1%, con lo que se puede decir que existe una raiz

unitaria. Es de esta manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna

otra raijz unitaria.
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El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo un rezago para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la existencia
de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto
2,901380 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de s6lo una raiz

unitaria.

ADF Test Statistic  -3.29227599862

1% Critical Value* -2.61815822908
5% Critical Value -1.94877613158
10% Critical Value -1.61990951356

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogTAP:
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Serie LogTAP: El gréfico presenta intercepto y una suave tendencia, requiriendo cinco
rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta

tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz
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unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 2,815522 no puede rechazar
la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta

manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo tres rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 4,022187 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de sélo una
raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -4.022187

1%Critical Value* <2.6227
5% Critical Value -1.9495
10% Critical Value -1.6202

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogTPG:
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Serie LogTPG: El grifico presenta intercepto y tendencia, requiriendo cinco rezagos

para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el correlograma y
particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta tiende muy
lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz unitaria. El t
estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 2,864676 no puede rechazar la hipotesis
nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta manera que debe

repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo cuatro rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 4,254456 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de solo una
raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -4.254456

1% Critical Value* -2.6227
5% Critical Value -1.9495
10% Critical Value -1.6202

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
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Serie LogTPM:
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Serie LogTPM: El grifico presenta intercepto y tendencia, requiriendo dos rezagos para

aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el correlograma y
particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como €sta tiende muy
lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz unitaria. El t
estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 3,643407 rechaza la hipétesis nula al 10%
y 5%, mas no puede rechazarla al 1% (valor critico de MacKinnon) con lo que se puede
decir que existe una raiz unitaria. Es de esta manera que debe repetirse la rutina, para

contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo cuatro rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 3,774647 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de sélo una

raiz unitaria.




ADF Test Statistic -2.718901

1% Critical Value* -2.6182
5% Critical Value -1.9488
10% Critical Value -1.6199

#MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogTPP:
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Serie LogTPP: El grifico presenta intercepto y tendencia, requiriendo cuatro rezagos

para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el correlograma y
particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta tiende muy
lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz unitaria. Elt
estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 1,859999 no pude rechazar la hipétesis
nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta manera que debe

repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,

requiriendo tres rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
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existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 5,438379 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de s6lo una
raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -5.459619

1% Critical Value* D G227
5% Critical Value -1.9495
10% Critical Value -1.6202

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogCTG:

90 91 92 93 94 o5 96 97 98 99 00

— LOGCTG

Serie LogCTG: El grafico presenta intercepto y tendencia, requiriendo 1 rezago para

aplicar el test de raices unitarias Dickey-Fuller.
El valor absoluto de 2,106919 del estadistico de Dickey-Fuller no permite rechazar la

hipétesis nula de existencia de al menos una raiz unitaria o de serie no estacionaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie muestra intercepto méds no

tendencia, requiriendo cero rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para
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contrastar la existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de
valor absoluto 3,277818 rechaza la hipétesis nula sélo al 10% y 5%, pero no la rechaza
al 1% o al utilizar el valor critico de MacKinnon. Lo anterior significa que existe una

segunda raiz unitaria. Es de esta manera que debe repetirse la rutina de contraste.

El grifico de la segunda diferencia de la serie LogCTG no presenta ni tendencia
ni intercepto, requiriendo cero rezagos para aplicar el test. El valor absoluto del
estadistico de Dickey-Fuller resulté 7,565687, valor que permite rechazar la hipétesis
nula de la existencia de una tercera raiz unitaria. Con lo expuesto anteriormente se
concluye que la serie es integrada de orden dos o I(2).

ADF Test Statistic  -7.565687
1% Critical Value* -2.6196
5% Critical Value -1.9490
10% Critical Value -1.6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogCTM:

14 4

11 4

10 . - - : T . . T -
90 91 92 93 94 95 96 97 88 99 00

— LOGCT™M




108

Serie LoeCTM: El grafico presenta tanto intercepto como tendencia, requiriendo un

rezago para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacion se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales inequivocas de la existencia de al
menos una raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 1,661587 no
puede rechazar la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria.
Es de esta manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz

unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo un rezago para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la existencia
de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto
1,638258 rechaza la hipétesis nula sélo al 10%, con lo que se evidencia la existencia de

una segunda raiz unitaria. Nuevamente se realiza el contraste.

El grifico de la segunda diferencia de la serie LogCTM no presenta ni tendencia
ni intercepto, requiriendo dos rezagos para aplicar el test. El valor absoluto del
estadistico de Dickey-Fuller resulté 6,315304, valor que permite rechazar la hipétesis
nula de la existencia de una tercera raiz unitaria. Con lo expuesto anteriormente se

concluye que la serie es integrada de orden dos o I(2).
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ADF Test Statistic  -6.315304

1% Critical Value* -2.6227
5% Critical Value -1.9495
10% Critical Value -1.6202

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogCTP:

16

Serie LogCTP: El grifico presenta tanto intercepto como tendencia, requiriendo dos

rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacion se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales inequivocas de la existencia de al
menos una raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 2,013595 no
puede rechazar la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria.
Es de esta manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra rafz

unitaria.
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El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,

requiriendo un rezago para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la existencia

de una segunda rafz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto

1,803735 no rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de una segunda raiz

unitaria. Nuevamente se realiza el contraste.

El grifico de la segunda diferencia de la serie LogCTP no presenta ni tendencia

ni intercepto, requiriendo un rezago para aplicar el test. El valor absoluto del estadistico

de Dickey-Fuller resulté 8,137974, valor que permite rechazar la hipétesis nula de la

existencia de una tercera raiz unitaria. Con lo expuesto anteriormente se concluye que la

serie es integrada de orden dos o I(2).

ADF Test Statistic ~ -8.137974

1% Critical Value* -2.6211
5% Critical Value -1.9492
10% Critical Value -1.6201

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
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Serie LocgHHIATG:
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Serie LogHHIATG: El grifico no presenta intercepto ni tendencia, requiriendo un

rezago para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz
unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 0,522510 no puede rechazar
la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta

manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie muestra un intercepto pequefio y
una leve tendencia, requiriendo cero rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para
contrastar la existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de
valor absoluto 4,505659 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de solo

una raiz unitaria.
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ADF Test Statistic  -4.505659

1% Critical Value* -4.1896
5% Critical Value -3.5189
10% Critical Value -3.1898

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogHHIATM:
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Serie LogHHIAM: El grifico presenta intercepto asi como tendencia, requiriendo dos

rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz
unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 2,056417 no puede rechazar
la hip6tesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta

manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.
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El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo dos rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 3,957100 rechaza la hipdtesis nula, lo que evidencia la existencia de s6lo una
raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -3.957100

1% Critical Value* -2.6211
5% Critical Value -1.9492

10% Critical Value -1.6201

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogHHIATP:
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Serie LogHHIATP: El gréfico presenta intercepto asi como tendencia, requiriendo dos
rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz

unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 1,864164 no puede rechazar
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la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta

manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie muestra intercepto mds no
tendencia, requiriendo cero rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para
contrastar la existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de
valor absoluto 4,255260 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de s6lo

una raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -4.255260

1% Critical Value* -3.5930
5% Critical Value -2.9320
10% Critical Value -2.6039

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Serie LogCTT:
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Serie LogCTT: El grifico presenta tanto intercepto como tendencia, requiriendo un

rezago para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el




correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacion se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales inequivocas de la existencia de al
menos una raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 1,998164 no
puede rechazar la hipétesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria.
Es de esta manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz

unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo cero rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 1,939580 no rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de una

segunda raiz unitaria. Nuevamente se realiza el contraste.

El grifico de la segunda diferencia de la serie LogCTT no presenta ni tendencia
ni intercepto, requiriendo cero rezagos para aplicar el test. El valor absoluto del
estadistico de Dickey-Fuller resulté 8,786598, valor que permite rechazar la hipotesis
nula de la existencia de una tercera raiz unitaria. Con lo expuesto anteriormente se
concluye que la serie es integrada de orden dos o I(2).

ADF Test Statistic  -8.786598

1% Critical Value* -2.6196
5% Critical Value -1.9490
10% Critical Value -1.6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.




116

Serie LogTMPM3:

-1.6

R
e

o \)/ | V'\/ \/\\

-3.2

90 91 92 93 94 95 9 97 98 99 00

—— LOGTMPM3

Serie LogTMPM: El gréfico presenta intercepto sin tendencia, requiriendo cero rezagos
para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el correlograma y
particularmente la funcién de autocorrelacion se puede ver como ésta tiende muy
lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una rafz unitaria. El t
estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 1,714656 no puede rechazar la hipdtesis
nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta manera que debe

repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo cero rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 5,296096 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de sélo una

raiz unitaria.
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ADF Test Statistic  -1.714656

1% Critical Value* -3.5889
5% Critical Value -2.9303
10% Critical Value -2.6030

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
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Serie LogTAT: El grifico presenta intercepto y una suave tendencia, requiriendo dos

rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el
correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacién se puede ver como ésta
tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz
unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 3,223360 no puede rechazar
la hipétesis nula ni al 5% ni al 1% (valor critico de MacKinnon), con lo que se puede
decir que existe una raiz unitaria. Es de esta manera que debe repetirse la rutina, para

contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.
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El grifico de la primera diferencia de la serie muestra intercepto sin tendencia,

requiriendo cinco rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la

existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor

absoluto 4.238210 rechaza la hipétesis nula, lo que evidencia la existencia de sélo una

raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -4.238210

1% Critical Value* -3.6171
5% Critical Value -2.9422
10% Critical Value -2.6092

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
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Serie LogTPT: El grifico presenta intercepto y tendencia, requiriendo cuatro rezagos

para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el correlograma y

particularmente la funcién de autocorrelacion se puede ver como ésta tiende muy

lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz unitaria. El t

estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 3,995408 no puede rechazar la hipotesis
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nula al 1%. con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta manera que

debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie muestra intercepto mds no
tendencia, requiriendo dos rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar
la existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 4,032545 rechaza la hipdtesis nula, lo que evidencia la existencia de sélo una
raiz unitarna.

ADF Test Statistic  -4.032545

1% Critical Value* -3.6019
5% Critical Value -2.9358
10% Critical Value -2.6059

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
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Serie LogHHIATT: El gréfico presenta intercepto asi como tendencia, requiriendo dos
rezagos para aplicar el test de raices unitarias de Dickey-Fuller. Al observar el

correlograma y particularmente la funcién de autocorrelacion se puede ver como ésta
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tiende muy lentamente a cero, una de las sefiales de la existencia de al menos una raiz
unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor absoluto 2,159648 no puede rechazar
la hipdtesis nula, con lo que se puede decir que existe una raiz unitaria. Es de esta

manera que debe repetirse la rutina, para contrastar si existe alguna otra raiz unitaria.

El grifico de la primera diferencia de la serie no muestra intercepto ni tendencia,
requiriendo cero rezagos para aplicar el test de raices unitarias, para contrastar la
existencia de una segunda raiz unitaria. El t estadistico de Dickey-Fuller de valor
absoluto 4,117911 rechaza la hipdtesis nula, lo que evidencia la existencia de sélo una
raiz unitaria.

ADF Test Statistic  -4.117911

1% Critical Value* -2.6182
5% Critical Value -1.9488
10% Ceritical Value -1.6199

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.




Resumen de indices de concentracion

Feriodo Oficinas Periodo Empleados
1990 439,70 1995 823,73
1991 434,16 1996 751,18
1992 423,63 1997 696,85
1993 405,49 1998 698.88
1994 378,27 1999 733,69
1995 548,47 2000 810,31
1996 543,06
1997 548,80
1998 564,17
1999 687,42
2000 824,63
Periodo Cartera créd | Activos Total | Captaciones | Dep. Cta. Dep. Cta. |Dep. Cta. Pla] Capital Paga
Cor Aho
| Trim 1.990] 1.086,02 1.005,20 1.050,54 874,26 1.281,87 1.512,63 1.064,73
[l Trim 1.990] 1.066,99 999,88 1.049,68 861,77 1.256,42 1.532,50 1.018,75
[l Trim 1.990] 1.055,22 999,00 1.074,72 857,69 1.192,94 1.507,00 1.060,36
IV Trim 1.990] 1.065,83 1.025,55 1.080,05 867,17 1.072,54 1.530,29 1.013,39
| Trim 1.991] 1.123,83 1.011,91 1.025,00 849,45 1.040,98 1.486,31 1.062,13
[l Trim 1.991] 1.122,40 887,01 1.004,25 859,49 1.061,12 1.335,79 1.035,85
Il Trim 1.991] 1.119,52 970,82 1.000,80 892,96 1.042,85 1.308,87 978,22
IV Trim 1.991] 1.080,77 950,45 983,06 914,25 1.022,99 1.267,85 914,15
| Trim 1.992] 1.082,20 953,61 1.020,87 875,66 1.112,91 1.365,13 899,56
Il Trim 1.992] 1.101,56 982,78 1.031,67 891,48 1.168,94 1.409,58 920,34
1l Trim 1.992] 1.090,43 975,74 1.028,93 863,01 1.275.,63 1.457,35 873,89
IV Trim 1.992| 1.069,42 959,55 984,77 868,36 1.350,55 1.399,19 889,45
| Trim 1.993] 1.070,35 950,30 1.005,92 852,67 1.390,73 1.328,20 850,01
Il Trim 1.993] 1.075,67 965,55 1.034,18 863,30 1.402,33 1.404,49 875,77
I Trim 1.993| 1.068,63 980,37 1.053,68 886,62 1.424,67 1.427,04 825,62
IV Trim 1.993] 1.071,25 978,90 1.017,57 877,61 1.447,22 1.463,78 867,45
| Trim 1.994| 1.094,00 1.006,68 1.100,55 884,17 1.363,04 1.376,19 927,03
[l Trim 1.994] 1.069,76 1.050,53 1.099,34 1.007,38 1.489,28 1.122,82 872,68
Il Trim 1.994] 1.081,13 1.052,99 1.151,76 1.166,96 1.565,24 1.038,52 842,60
IV Trim 1.994| 1.028,36 1.045,69 1.110,88 1.192,03 1.526,37 1.033,10 858,73
| Trim 1.995| 1.018,94 989,89 969,08 1.049,90 1.323,92 1.001,61 848,61
Il Trim 1.995] 968,93 943,57 989,37 939,03 1.195,34 1.054,69 939,11
Il Trim 1.995] 948,13 947,62 998,16 983,38 1.144,52 1.090,71 920,26
IV Trim 1.995] 993,25 948,52 1.001,03 1.001,05 1.129,83 1.124,18 1.089,78
| Trim 1.996] 1.039,06 926,01 989,18 991,26 1.105,57 1.165,36 1.072,12
[l Trim 1.996] 985,31 956,38 1.011,33 1.031,30 1.136,34 1.167,00 1.043,63
Il Trim 1.996] 1.056,21 920,63 996,07 1.011,62 1.066,30 1.168,81 990,73
IV Trim 1.996] 1.057,73 935,13 1.011,43 1.035,77 1.193,82 1.025,48 993,78
| Trim 1.997| 1.097,33 941,49 1.015,88 1.054,68 1.309,52 955,53 1.031,02
[l Trim 1.997| 1.065,42 921,13 999,28 1:0558,75 1.245,95 857,61 1.032,84
Il Trim 1.997] 1.027,68 902,91 985,31 1.017,74 1.195,77 733,77 1.068,83
IV Trim 1.997| 997,39 881,08 960,65 1.0¥7.18 1.173.87 641,32 1.041,79




| Trim 1.998 977,18 875,26 934,24 1.099,17 1.127,74 579,86 978,92
[l Trim 1.998 956,88 853,84 914,42 1.093,81 1.053,12 602,10 936,31
Il Trim 1.998 893,05 819,69 871,13 1.021,42 999,80 640,00 894,67
IV Trim 1.998] 840,26 804,27 858,13 1.024,42 955,86 654,75 800,19

| Trim 1.999] 832,89 807,61 861,75 1.015,49 830,32 706,80 787,60
Il Trim 1.999] 846,26 848,70 891,71 1.001,17 931,75 829,29 861,27
[l Trim 1.999 846,76 850,62 896,45 988,10 967,00 831,20 975,81
IV Trim 1.999] 82227 816,39 884,33 960,89 968,72 820,28 861,82

I Trim2.000f 837,87 793,01 856,40 927,53 962,28 820,27 789,16
Il Trim 2.000 865,33 781,21 837,87 895,15 947,40 845,24 769,26
[l Trim 2.000 857,86 767,59 823,15 876,34 933,67 801,72 732,03
IV Trim 2.000] 941,42 863,86 927,79 962,60 1.072,60 880,90 780,21

Fuente: Sudeban, ABV, calculos propios.
Variables utilizadas en las regresiones
Para todo el sistema

PerioioF;asas Tasas Rend.bon.go |Créditos total |HHI activos

asivas activas

| Trim 1.990 | 0,36283333| 0,42603333| 0,24493333] 248380,78] 1005,20081
Il Trim 1.990 0,27705 0,3563 0,218825] 251955,86| 999,880956
Il Trim 1.990 0,311675 0,378925 0,199075| 260879,14] 998,997126
IV Trim 1.990 0,2534 0,328325 0,171975| 283380,39] 1025,55081
I Trim 1.991 0,281125 0,33695 0,188025| 326479,45| 1011,91359
Il Trim 1.991 0,318925 0,3747 0,2997| 356826,71] 987,007288
[ Trim 1.991 0,325125 0,3905 0,3098| 391357,55| 970,816811
IV Trim 1.991 0,319975 0,401725 0,2392| 419028,31] 950,450256
| Trim 1.992 0,311875 0,38475 0,234525| 455132,92] 953,608435
Il Trim 1.992 0,357975 0,406925 0,290425| 478115,18] 982,78242
Il Trim 1.992 0,340975 0,40625 0,35965| 505250,66] 975,736437
IV Trim 1.992 0,383375 0,46575 0,3489| 541902,05| 959,554051
| Trim 1.993 0,4533 0,540625 0,3365| 576292,79] 950,297166
Il Trim 1.993 0,5422 0,63 0,339475| 578376,99| 965,547933
[l Trim 1.993 0,514275 0,59435 0,40985| 577690,41] 980,365473
IV Trim 1.993 0,6346 0,665725 0,487175 602037,1] 978,899504
| Trim 1.994 0,565475 0,6705 0,538375| 662192,91| 1006,68439
[l Trim 1.994 0,4697 0,626525 0,56371| 715795,13] 1050,52617
[l Trim 1.994 0,4243 0,5631 0,69055 809433,5| 1052,98937
IV Trim 1.994 0,246075 0,4251 0,518 842364,95| 1045,68702
| Trim 1.995 0,225825 0,40105 0,507125| 996184,86] 989,890404
Il Trim 1.995 0,209125 0,350975| 0,47566667| 976876,05| 943,565114
Il Trim 1.995 0,264825 0,404475 0,452125| 1085451,7] 947,615001
IV Trim 1.995 0,297275 0,42695 0,6383| 1258983,43| 948,520515
| Trim 1.996 0,2931 0,428525 0,6116| 1357792,84| 926,005308
[l Trim 1.996 0,34685 0,509475| 0,63906667| 1386834,48] 956,376835
Il Trim 1.996 0,2391 0,35675 0,49475| 1551251,63| 920,627503
IV Trim 1996 0,201 0,281575] 0,38583333| 1836918,5| 935,129477




| Trim 1.997 0,1318 0,20445 0,196775 2359161 941,491642

Il Trim 1.997 0,13425 0,21045 0,27515 2941434 921,126201

[l Trim 1.997 0,15385 0,23865 0,23265| 3627965,75| 902,908813
IV Trim 1.997 0,157325 0,227275 0,24735 4557598| 881,084462

| Trim 1.998 0.2146 0,3001 0,284075 5193137| 875,257584

[l Trim 1.998 0,311675 0,38865 0,391 5554682| 853,840568

[l Trim 1.998 0,45535 0,580375| 0,48156667 5613661| 819,686518
IV Trim 1.998 0,439425 0,527225 0,675675 5625668| 804,270752

| Trim 1.999 0,3174 0,392925 0,575975| 5786285,25| 807,611079

Il Trim 1.999 0,227475 0,309725 0,3358| 5543352,75| 848,699316

Il Trim 1.999 0,15175 0,298125 0,2063] 5509055,14| 850,622054
IV Trim 1.999 0,1575 0,284925 0,2113| 5974302,65| 816,388577

| Trim 2.000 0,16705 0,278475 0,237025| 6192742,48| 793,007896

[l Trim 2.000 0,156 0,250925 0,209775| 6541817,86| 781,212008

Il Trim 2.000 0,14865 0,242475 0,2093| 6906178,12| 767,590034
IV Trim 2.000 0,1375 0,221075 0,1895| 7273027,91] 863,856815
Fuente: Sudeban, ABV, calculos propios.
Créditos totales * |HHI sobre activos totales

grande mediana pequena grande mediana pequena

| Trim 1.990 138759,13 36039,21 9681,83| 2477,09976| 3090,35057| 4080,28899
[l Trim 1.990 139889,5 36098,59 9804,45| 2488,32356| 2955,21344| 3986,39428
{1l Trim 1.990 143952,42 38907,34 9495,17| 2507,14475| 2899,98365| 3971,93707
IV Trim 1.990] 155597,83 43468,12 10183,74| 2584,76102| 2847,1251] 3932,43171
| Trim 1.991 182151,54 49707,61 11141,83| 2585,49178| 2900,65176| 3858,82863
Il Trim 1.991 197773,15 55289,65 11155,87| 2527,89829| 3049,99073| 3690,78197
[l Trim 1.991 220768,75 57267,86 11718,47| 2476,59875| 2950,22345| 3512,42364
IV Trim 1.991 236947,83 60041,04 13120,54| 2446,28212| 2724,18657| 3577,50435
| Trim 1.992 253741,69 62931,62 14831,43| 2479,890678| 2593,95587| 3507,94127
Il Trim 1.992 269821,32 65745,42 15282,16] 2514,96293| 2726,01746| 3375,84307
11 Trim 1.992| 287552,56 69034,89 17138,75| 2493,54391| 2675,42589| 3342,38386
IV Trim 1.992] 304948,04 7444512 21777,068| 2475,09293| 2632,86412| 3452,29522
| Trim 1.993 315976,85 78956,73 25030,07| 2487,37659| 2567,76938| 3505,34152
I Trim 1.993 | 314618,71 81842,35 24584,64| 2569,20042| 2496,62006| 3531,13162
Il Trim 1.993| 309758,57 84852,29 23607,61| 2668,61137| 2347,90813| 3464,11646
IV Trim 1.993| 322969,42 91005,91 26107,27| 2685,43179| 2247,3906| 3466,21836
| Trim 1.994 370775,03] 100435,28 34236,68| 2731,54577| 2288,95547| 3523,39002
Il Trim 1.994 409331,99| 117451,24 41279,88| 2799,60168| 2410,35439| 3371,08783
Il Trim 1.994| 424722,33] 161584,36 41724,01 3079,9311| 2274,51264| 3242,55705
IV Trim 1.994| 426615,85| 175916,62 41936,8] 3036,25956| 1941,67464| 3045,74751
| Trim 1.995 492371,79] 188079,34 48444,13] 2910,72107| 1910,23885| 2954,77683
Il Trim 1.995 515290,27| 169962,26 46185,76] 2886,4497| 2187,11019| 2869,13356
Il Trim 1.995| 596918,36 213127,4 52012,51] 2899,05881| 2153,96594| 2844,24496
IV Trim 1.995 705189,3] 250070,09 62543,09] 2925,58039| 2076,79343| 2855,42806
| Trim 1.996 | 792997,258| 283443,584| 71413,9565| 2957,63584| 1943,15751| 2741,03734
I Trim 1.996 | 785679,938] 310479,474] 77091,3064] 2922,3099| 2026,94481| 2768,35423
Il Trim 1.996| 898292,809] 371100,438| 74802,8973| 2827,39724| 1962,08631| 2704,98729
IV Trim 1996 1075525,5 433959 90352,5| 2860,2408| 1964,55597| 2685,8564
| Trim 1.997 1413492,5 549479 110926,5| 2808,77536| 1901,10582| 2643,0528
[l Trim 1.997 1739674,5 673602,5| 122925,75| 2756,34141| 1761,21774| 2650,02777




Il Trim 1.997 | 2124404,25 817863 153538,75| 2735,21092| 1622,06023| 2720,34905
IV Trim 1.997| 261694225 1039689 220318,5| 2678,44848| 1551,41105| 2733,81281
| Trim 1.998 2943256,5 1175655| 281608,25| 2684,26591| 1538,65691 2837,7904
[l Trim 1.998 3127764,5| 1267378,5 328838,5| 2643,31504| 1491,33548| 2928,62409
Il Trim 1.998 3078751] 1353933,75 359693 2540,69638| 1495,33106| 2992,13733
IV Trim 1.998 3030715 1381697 367693| 2458,46494| 1523,69903| 3028,65378
1 Trim 1.999 3175452 1391912| 362406,25| 2385,24798| 1516,20523| 2932,72981
Il Trim 1.999 3134564] 1354417,75| 334351,25| 2330,47695| 1480,84233| 2849,72788
Il Trim 1.999| 3204193,03| 1371718,03] 330537,583| 2247,32466| 1501,55871 2824,79646
IV Trim 1.999| 3425285,91| 1508785,07| 350294,382| 221555354 1526,0249| 2866,981 16
| Trim 2.000 3605342.83] 1540491,82| 356597,126| 2175,65168| 1503,78475| 2899,89208
Il Trim 2.000 | 3891987,58| 1570477,35| 343670,764| 2163,21674| 1484,0054 3002,00103
Il Trim 2.000| 4075233,83| 1655603,86| 359952,861| 2159,6097| 1491,36943 2882,93032
IV Trim 2.000| 4467835,81| 1806196,95| 385802,64| 2178,55773| 1486,27949 2777,50735
Fuente: Sudeban, ABV, calculos propios.

Tasa pasiva implicita Tasa activa implicita

Banca Banca Banca Banca Banca Banca
grande mediana pequena grande mediana pequena

| 90 0,02184808| 0,01859005| 0,01903753| 0,0416184| 0,04342538 0,04580814
1190 0,02148631| 0,01841906| 0,01797928| 0,04137032 0,04323202| 0,0455726
11 90 0,02112861] 0,01830164| 0,01713885| 0,04119965| 0,04285269 0,04499655
IV 90 0,02097207| 0,01852277| 0,01648721| 0,04067399 0,04288244| 0,04450405
1 91 0,02072607| 0,0189177| 0,01589467| 0,04007433| 0,04300697 0,0441454
1191 0.02100121| 0,02056535| 0,01607442| 0,04111322] 0,04465342 0,0462809
191 0,0212712| 0,02205327| 0,01581872| 0,04214527| 0,04598451 0,04989094
IV 91 0,0215091| 0,02229515| 0,01623171| 0,04330356 0,04760514 0,05000956
| 92 0,02190923 0,022592| 0,01729164| 0,04441299| 0,04943921 0,04973289
1192 0,02263811] 0,02252407| 0,0184154 0,04570185| 0,052381 38| 0,05497426
o2 0,02326629| 0,02251191| 0,01967959| 0,0469205| 0,05509936 0,06066059
IV 92 0,02496044] 0,0248375| 0,02329508| 0,05178182| 0,06028334 0,07514755
193 0,02672519| 0,02728637| 0,02700425| 0,05676111] 0,06556524 0,08686995
1193 0,02761981| 0,02920437| 0,03009554| 0,06191677 0,06893033] 0,09221233
o3 0,02848707| 0,03128931 0,0329427| 0,08699445| 0,07269609| 0,09750882
IV 93 0,02853202| 0,03059097| 0,03285545| 0,06862372| 0,07420685 0,09604238
| 94 0,02881405| 0,03013535| 0,03274562| 0,07038724| 0,07543822 0,09247994
Il 94 0,02676763| 0,02510436 0,02589| 0,0662253| 0,06353898| 0,07671112
94 0,02449062| 0,01957666| 0,01986132| 0,06211619 0,04868996| 0,0648833
IV 94 0,0206759| 0,01635025| 0,01487109| 0,05422979 0,03811361| 0,04970133
195 0,01706503| 0,01326979| 0,00998702| 0,04617968| 0,031 85675| 0,03633248
1195 0,01671609| 0,01584057| 0,01289737| 0,0439396] 0,04189164 0,03595881
111 95 0,01636284| 0,01850469| 0,01542868| 0,04180202 0,04256125| 0,03728787
IV 95 0,01676112] 0,01901501| 0,01766645| 0,04569774 0,04682108| 0,04376084
196 0,01716797| 0,01881668| 0,02049162| 0,04951615 0,05086002| 0,05038105
1196 0,01547284| 0,01773794| 0,01768809| 0,04962926 0,04845662| 0,04832871
11196 0,01375135| 0,01619568| 0,01497216| 0,04974718 0,04649503| 0,04629991
IV 96 0,01102966| 0,01328608| 0,01155497| 0,04431028 0,04018707| 0,03946649
197 0,00828626| 0,01043183| 0,00797908| 0,03881561 0,03397247| 0,03307733
1197 0,00709551| 0,00904216| 0,00668641| 0,03698917| 0,03258987 0,03198388
o7z 0,00593842| 0,00781701| 0,00541425| 0,03515903] 0,031 44848| 0,03030228
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IV 97
198

1198
1198
[V 98
199

1199
I 99
IV 99
100

1100
111 00
IV 00

0,00737829
0,00878835

0,0118652
0,01484946
0,01541454
0,01610785
0,01444557
0,01286703

0,0120032
0,01123844
0,01000212
0,00871771
0,00731541

0,00962751
0,01143924
0,01501867
0,01852176
0,01863736
0,01895153

0,0170828
0,01500033

0,0140987
0,01328255
0,01162949
0,00989957
0,00850118

0,00672485
0,00791149
0,01118416
0,01461777
0,01551537
0,01632384
0,01486734
0,01347565
0,01297644
0,01251913
0,01116683
0,01026398
0,00922425

0,03894323
0,04272992
0,05120911
0,05961723
0,06055122
0,06153521
0,05960718
0,05751761

0,0579744
0,05849532
0,05116801
0,04383502
0,03789765

0,03551016
0,03955411
0,04792639
0,05609491
0,05730727
0,05861895
0,05791697
0,05643905

0,0575798
0,05931112
0,05297723
0,04653547
0,04020394

0,03418724
0,03843587
0,04818693
0,05792349
0,05947775
0,06109814
0,05822935

0,0554692
0,05563413
0,05610839
0,05010208
0,04334293
0,03664323

Fuente: Sudeban, ABV, calculos propios

[
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Test realizados a las regresiones

Reeresion del Sistema Bancario

Test de los Residuos:

1.- Test de Autocorrelacion de los Residuos:

Para contrastar si lo residuos se encuentran autocorrelacionados, se evalda si los
mismos son estacionarios o no. De ser estacionarios los residuos esto significaria que el
pasado de los residuos de ninguna manera explica o determina el presente o el futuro, lo
que en otras palabras se traduce como “memoria limitada” de los residuos. Primero se
observé el grifico de los residuos, el cual muestra que los valores oscilan alrededor de

una media, por lo que no presentan tendencia.
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En una segunda instancia se observd el correlograma, de manera de identificar en
la funcién de autocorrelacién si los pasados de los residuos son estadisticamente

significativos.
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Sample: 1990:1 2000:4
Included observations: 42

AutocorrelationPartial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
[ | | | 1 -0.040 -0.040 0.0730 0.787
i P . P o2 -0.239 -0.241 2.7095 0.258
*| [ * | 3 -0.149 -0.181 3.7608 0.288
e < | x| 4 0.249 0.185 6.7763 0.148
| | ¥ | 5 -0.012 -0.068 6.7840 0.237
R ** 1 © 0.145 0.242 7.8582 0.249
i S » | 7 -0.211 -0.177 10.212 0177
# e ik | 8 -0.065 -0.054 10.441 0.235
g il e | 9 0.102 0.102 11.024 0.274
s P * 5l **#, | 10 -0.055-0.280 11.196 0.342
i PR riod RN N -0.301 -0.210 16.603 0.120
< M 12 -0.044 -0.168 16.723 0.160
it g 13 0.125 -0.042 17.719 0.168
MR | 1% ] 14 0.082 0.086 18.159 0.200
N P e ] 5 0.017 0.098 18.179 0.253
~ | P 16  -0.062 0.129 18.455 0.298
. | by ] 17  -0.154 -0.107 20.218 0.263
A B o 18 0.149 0.071 21.932 0.235
g e 19 0.135 -0.034 23.400 0.220
b P8 - 20 -0.097 -0.178 24.184 0.234

Los p-valores de los retardos de los residuos muestran no significancia al arrojar
valores superiores a 0,05. Estos valores dan una sefial bastante clara de la no correlacion
serial. Pero finalmente para contrastar se realiza un test de raices unitarias,

particularmente el test de Dickey-Fuller de raices unitarias.

ADF Test Statistic  -6.548978

1% Critical Value* -2.6196
5% Critical Value -1.9490
10% Critical Value -1.6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.




No incluyendo rezagos para aplicar el test, el valor absoluto arrojado del
estadistico de 6,548978 rechaza la hipdtesis nula de existencia de una raiz unitaria, con
lo que se concluye que los residuos son estacionarios y por tanto el tiempo no los afecta,

o lo que es lo mismo no se encuentran autocorrelacionados.

2 .- Test de Normalidad de los Residuos Jarque-Bera:

Este test lo que contrasta es si los residuos presentan una distribucién normal,

supuesto importante para considerar a la regresion como un modelo de buen ajuste.

10
Series: Residuals
Sample 1990:3 2000:4
8 Observations 42
Mean 0.000000
6 4 T % Median -0.005462
R Maximum 0.237225
oot 2 Minimum -0.121383
4 5 2 Std. Dev. 0.064406
R BABE Skewness 1.135939
3 SRR Kurtosis 5.832007
2 QR &2
& et Jarque-Bera 23.06796
Probabili 0.000010
0 e ot et PRI % ud
-0.1 0.0 0.1 0.2

El valor de Jarque-Bera es muy elevado, mientras que el p-valor es

excesivamente bajo por lo que se rechaza la hipétesis de normalidad de los residuos.

Test de Heterocedasticidad:
Este test acepta o rechaza la hipétesis de que no se estén violando los principios
de correcta forma funcional, no correlacién serial y que los errores son homocedésticos e

independientes de los regresores.




White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 0.957721 Probability 0.484730
Obs*R-squared 7.913930 Probability 0.441923

El p-valor arrojado por el test no permite rechazar la hipotesis nula, por lo que

los residuos de la regresion son homocedasticos y independientes de los regresores.

Test de Inestabilidad o de Corte Estructural de CUSUM:

El test de CUSUM produce un grifico de la sumatoria de los residuos a través del
tiempo, mostrando conjuntamente dos lineas criticas que constituyen un intervalo de
confianza de 5% hacia ambas direcciones. Si los movimientos de los residuos se realizan

fuera de las lineas criticas, esto significaria que existe inestabilidad de los parimetros.

20
7 SRR
0 I~
\__/\/—/\/
A o
e R e e L BT e
92 93 94 95 96 97 98 99 00
[—— CUSUM ------- 5% Significance |

El grifico muestra como la sumatoria de los residuos fluctta alrededor de cero y
no toma una tendencia que sobrepasa a las lineas criticas de confianza. Es de esta

manera que queda contrastada la estabilidad de los pardmetros.
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Regresién de la muestra de los Bancos Grandes:

Test de los Residuos:

1.- Test de Autocorrelacién de los Residuos:

El grifico de los residuos muestra un comportamiento estable alrededor de un

valor, asi como no dispersién o crecimiento en la variabilidad.

0.10
0.05 -
0.00 - J\\j\/\\
-0.05 4 ’/\j /
-0.10 — - T T T T
90 91 92 93 94 9 96 97 98 99 00
—— RESIDGRAN

Al evaluar la funcién de autocorrelacién de los residuos mostrada en el
correlograma, se evidencia la no significancia de los residuos que se encuentran muy
alejados del presente, ya que sus p-valores son superiores a 0,05. Aunque los p-valores
de los rezagos préximos parecen presentar significancia estadistica, se aplicard el test de

Dickey-Fuller para contrastar la existencia de una raiz unitaria en los residuos.




Sample: 1990:1 2000:4
Included observations: 42

AutocorrelationPartial Correlation  AC PAC Q-Stat Prob
. fre | ¥ ol Bt 0.383 0.383 6.6248 0.010
5 i sz | 2 0.131 -0.019 74175 0.025
) b o (E -0.035 -0.093 7.4770 0.058
- T i T -0.273 -0.268 11.114 0.025
S | M B -0.083 0.151 11.457 0.043
Ly | it -0.170 -0.190 12.934 0.044
b TR e 7 -0.070 0.046 13.193 0.068
R L O G -0.153 -0.269 14471 0.070
e o o S R -0.123 0.085 15.321 0.082
ks g " 10 0.060 0.012 15.529 0.114
* | =, |+ 11 ¢ <0122 0193 164138 0.126
“ | 2 | 12 -0.092 -0.159 16.939 0.152

| | e | 13 -0.016 0.110 16.955 0.201
1 | A% | 14 0.126 0.189 17.999 0.207
P | M 15 0.170 -0.106 19.977 0.173
o | i, R 16 0.138 0.008 21.332 0.166
] | .. P 17 0.049 -0.095 21.513 0.204
! Tl sda s o] 18 -0.123 0.018 22.678 0.203
] | s PO 19  -0.109 -0.106 23.625 0.211
o | . ] 20 -0.124 -0.097 24.912 0.205

El test de Dickey.Fuller rechaza la hipétesis de existencia de una raiz unitaria, ya
que el valor absoluto del estadistico de 4,165273 supera al valor critico de MacKinnon

de 2,6196.

ADF Test Statistic  -4.165273

1% Critical Value* -2.6196
5% Critical Value -1.9490
10% Critical Value -1.6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
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2 .- Test de Normalidad de los Residuos Jarque-Bera:

La normalidad de los residuos queda evidenciada ante el valor del estadistico JB
(Jarque-Bera) de 0,111079 y una altisima probabilidad, que hace aceptar la hipétesis de

normalidad del test.

10
Series: Residuals
Sample 1990:3 2000:4
8 Observations 42
Mean 3.14E-18
6 Median -0.002393
Maximum 0.080603
AR Minimum -0.088204
4 | o2, o Std. Dev. 0.034471
: 2 Skewness -0.124213
g: : Kurtosis 2.958067
2 . 3
e . Jarque-Bera 0.111079
QIR X [ozey Probabili 0.945975
B B e . 1
-0.05 0.00 0.05

Test de Heterocedasticidad:

Al aplicarse el test de Hetorocedasticidad de White (no cross terms) se acepta la
hipétesis de que no se estan violando los principios de una correcta forma funcional, no
correlacién serial y que los errores son homoceddsticos e independientes de los
regresores. De hecho el alto p-valor de 0,803137 hace aceptar con una muy buena

confianza la hipétesis.

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 0.597961 Probability 0.803137
Obs*R-squared 6.791409 Probability 0.744980
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Test de Inestabilidad o de Corte Estructural de CUSUM:

La salida del grifico del test d¢ CUSUM muestra que los movimientos de los
residuos no se realizan fuera de las lineas criticas, significando que existe estabilidad de
los pardmetros, aun cuando el residuo para el segundo trimestre de 1997 se acerca a la

linea critica superior, pero mostrando un retorno hacia el valor de cero.

20

92 93 94 95 9 97 98 99 00

Regresion de la muestra de los Bancos Medianos:

Test de los Residuos:

1.- Test de Autocorrelacién de los Residuos:

El grifico de los residuos muestra un comportamiento estable alrededor de un

valor, asi como no dispersién o crecimiento en su variabilidad.
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Paso seguido al chequeo del gréfico de la serie de los residuos, se evalué los p-

valores de los retardos en la funcién de autocorrelacién que arroja el correlograma.

Sample: 1990:1 2000:4
Included observations: 42

AutocorrelationPartial Correlation AC PAC Q-Stat Prob
il B Lol N 0.300 0.300 4.0472 0.044
| | o | 2 -0.016 -0.116 4.0588 0.131

| [ gl 3 -0.050 -0.012 4.1796 0.243
s SO | | 4 -0.425 -0.452 12.951 0.012
*| | A% 5 -0.161 0.151 14.247 0.014
| ] b SR 6 0.004 -0.079 14.248 0.027
ool | i P 7 -0.125 -0.126 15.075 0.035
| | b JESEY 8 0.002 -0.137 15.076 0.058

A B 2 9 0.000 -0.012 15.076 0.089
L | s B 10 -0.168 -0.220 16.708 0.081
b B i PR R -0.163 -0.255 18.301 0.075
Shsry L MR | 12 -0.118 -0.166 19.152 0.085
4 B g R 0.129 0.219 20.220 0.090
oo s ol A 14 0.365 0.135 28.994 0.010
e S PR 15 0.223 -0.148 32.391 0.006
o 4% 16 0.210 0.140 35.528 0.003
g PR | ey 17  -0.025 -0.046 35.576 0.005
o AR o 18 -0.180 0.071 38.059 0.004




A #. | 19 -0.117 -0.211 39.161
L g5 ] 20 -0.171 0.073 41.610

0.004
0.003

Debido a que los p-valores parecen mostrar significancia del pasado sobre el

presente se pasa a realizar el test de raices unitarias de Dickey.Fuller, utilizando un

rezago en la estimacion que arroja el test.

ADF Test Statistic ~ -4.024444

1% Critical Value* -2.6211
5% Critical Value -1.9492
10% Critical Value -1.6201

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

El valor absoluto del estadistico de Dickey-Fuller es mayor al valor critico de

MacKinnon por lo que se rechaza la hipétesis de existencia de alguna raiz unitaria. Al

rechazar la hipétesis de no estacionariedad, se concluye que la serie de los residuos no

depende del tiempo y por tanto no se encuentra autocorrelacionada.

2.- Test de Normalidad de los Residuos Jarque-Bera:

La normalidad de los residuos queda evidenciada ante el valor del estadistico JB

(Jarque-Bera) de 0,163108 y una altisima probabilidad de 0,921683, que hace aceptar la

hipétesis de normalidad del test.




10 f
iSeries: Residuals
| Sample 1990:3 2000:4 |
8] | Observations 42
Mean -1.65E-18
5 Median -0.005775

Maximum 0.087350
Minimum -0.125466
4 Std. Dev. 0.045442

2% Skewness -0.115270|
..... 2 s Kurtosis 2.799861
2] S atenes s
% e Jarque-Bera 0.163108)
XL RRRAEELR Probability 0.921883]
0 é@ CRRAREREA .

-0.15 -0.10 -O.OSI 0.00 005 0.10

Test de Heterocedasticidad:

Al aplicarse el test de Hetorocedasticidad de White (no cross terms) no se puede
aceptar la hipGtesis de que no se estdn violando los principios de una correcta forma
funcional, no correlacién serial y que los errores son homocedasticos e independientes
de los regresores. De hecho el bajo p-valor de 0,000000 no perrnite la aceptacion de la

hipétesis.

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 12.72478 Probability 0.000000
Obs*R-squared 3171797 Probability 0.000105

De este resultado se desprende la poca consistencia del modelo, ain cuando las
series de las variables son estacionarias y algunos test de significancia individual

aceptan a esas Ultimas.
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Test de Inestabilidad o de Corte Estructural de CUSUM:

La salida del grafico del test d¢ CUSUM muestra que los movimientos de los
residuos no se realizan fuera de las lineas criticas, sino que por el contrario su
comportamiento es alrededor de la linea de valor cero. Lo anterior significa que existe
estabilidad de los pardmetros y ausencia de corte estructural en el comportamiento de las

series.

20
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Regresidn de la muestra de los Bancos Pequefios:

Test de los Residuos:

1.- Test de Autocorrelacion de los Residuos:

El grifico de los residuos muestra un comportamiento estable alrededor de una

media, y la no dispersién o variabilidad a través del tiempo.
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El siguiente paso ha ser realizado lo constituye el chequeo de los p-valores de los

retardos en la funcién de autocorrelacion que arroja el correlograma.

Sample: 1990:1 2000:4
Included observations: 42

AutocorrelationPartial Correlation

o
.
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|
l
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AC PAC
0.363
0.152 0.024
0.073 0.012
-0.174 -0.238
0.053 0.227
-0.037 -0.127
-0.064 -0.002
-0.051 -0.112
-0.158 -0.029
-0.215 -0.223
-0.303 -0.173
-0.195 -0.013
-0.214 -0.181
-0.122 -0.031
-0.063 -0.120
-0.148 -0.109
0.055 0.042
0.074 0.009

0.363

Q-Stat

5.9354
7.0046
7.2546
8.7256
8.8673
8.9363
9.1541
9.2954
10.688
13.366
18.826
21171
24.089
25.072
25.343
26.906
27133
27.561

Prob

0.015
0.030
0.064
0.068
0.114
0.177
0.242
0.318
0.298
0.204
0.064
0.048
0.030
0.034
0.046
0.043
0.056
0.069
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L s 19 0.108 0.012 28.495 0.074
o %1 iz - 20 0.169 -0.043 30.887 0.057

Los p-valores muestran algtn nivel de significancia que requieren de un contraste

de raices unitarias via test de Dickey-Fuller.

ADF Test Statistic  -4.143538

1% Critical Value* -2.6196
5% Critical Value -1.9490
10% Critical Value -1.6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.
El valor del estadistico de Dickey-Fuller rechaza la existencia de alguna raiz

unitaria que pueda significar la existencia de correlacion serial.

2.- Test de Normalidad de los Residuos Jarque-Bera:
La normalidad de los residuos queda evidencia aunque no con una alta
confiabilidad ya que el valor del estadistico JB (Jarque-Bera) se ubica en 2,107906 y una

no muy alta probabilidad de 0,348557.

8
Series: Residuals
Sample 1990:3 2000:4
8 Observations 42
Mean -8.26E-19
Median 0.001688
4 Maximum 0.095049
4

Minimum -0.072059
Std. Dev. 0.046148
Skewness 0.309504

" % 5 53 ) Kutosis ~ 2.093718
2 R :
" Sessrene X Jarque-Bera 2.107906
3 TR, Sy Probability ~ 0.348557
0 e
-0.05 0.00 0.05 0.10




