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Resumen

La privatizacion de los bancos publicos forma parte de un profundo proceso de
reestructuracion que tuvo lugar en € sistema financiero argentino desde inicios de la
Convertibilidad en 1991. S bien las privatizaciones afectan a la economia a través de
distintos canales, nos concentramos aqui en sus efectos directos sobre e desempefio de la
industria bancaria. Elegimos dos caminos distintos para responder la siguiente pregunta:
¢mejoraron las privatizaciones de bancos el desempefio del sector bancario argentino?

En primer lugar, comparamos los indicadores de performance convencionales, como
costos medios, ROA, etc., del sistema actual con los de uno hipotético totalmente privado.
Por otro lado, hacemos un gjercicio econométrico para medir tanto la eficiencia de escala
como la eficiencia-X de los bancos publicos vs. las de los privados. Para ello, usamos dos
metodologias: € “ Distribution Free Approach” y una metodologia alternativa que nos
permite aprovechar las ventajas de la técnica para datos en panel.

La comparacion entre la banca actual y la hipotética muestra que la banca privada tiene
una mgor calidad de cartera que la publica, asi como también un mayor grado de
capitalizacion. Por otra parte, e gercicio econométrico muestra que los bancos privados
son mas X-eficientes que los publicos. Existen ademas evidencias de significativas
economias de escala para todos los bancos minoristas. Podemos concluir, por |o tanto, que
el proceso de privatizacion ha contribuido (y seguira haciéndolo) a aumentar |a eficiencia
de la industria bancaria y que la consolidacién del sector financiero redundara en un
importante aumento de eficiencia.

Abstract

The privatization of public banks plays a crucial role in the deep restructuring process that
has taken place in the Argentine financial system since the beginning of Convertibility, in
1991. Although these privatizations affect the economy through different economic and
political channels, we focus on their impact on the banking industry performance. We
develop two methods to answer the following question: Has the privatization of public
banks improved the performance of the Argentine banking industry?

The first method is to compare the actual system with a hypothetical private system, using
conventional performance indicators, such as average costs, ROA, etc. The second method
is an econometric exercise that measures and compares both the scale and X-efficiency of
private and public banks. So as to estimate X-efficiency we use the Distribution Free
Approach and an alter native methodol ogy that takes advantage of panel data techniques.

The first method shows that private banks have a better management of their loan
portfolios and greater capitalization ratios than public banks. On the other hand, the
second method shows that private banks are more X-efficient than their public
counterparts. There is also evidence of significant scale economies for retail banks.
Therefore, we conclude that the privatization process has enhanced the efficiency of the
banking sector and also that the continued consolidation of the banking sector will result in
scale efficiency gains.
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I ntroduccion

El sistema financiero argentino se ha reestructurado profundamente desde inicios de la
Convertibilidad. Entre 1991 y 1996 e producto bancario? crecié un 144%, mientras €l
nimero de entidades bancarias se redujo de 167 a 122. En € mismo periodo, los costos
medios?, se redujeron de 9.1% en diciembre de 1991 a 5.8% a fines de 1996, reflgjando una
notable mejora en la eficiencia de laindustria bancaria argentina.

Esta transformacién fue impulsada por una profunda reforma financiera que implicé una
total apertura del sistema a la competencia, acompafiada por la creacion de un marco
regulatorio prudencial orientado a asegurar su solvenciay liquidez4. Un aspecto importante
de este proceso ha sido la privatizacion de la banca pablica provincial, cuyo papel comenzé
a resultar anacronico en una economia donde €l rol y el tamafio del sector publico estaban
siendo completamente redefinidos.

El proceso de privatizacion de bancos se inicid casi simultaneamente con la reforma
financiera, se acelerd luego de la crisis del Tequila, y aln continla. Este complejo proceso
excede e ambito del sector bancario, dado que involucra decisiones y acuerdos entre
distintas instancias gubernamentales, adquiriendo también un carécter politico. Por este
motivo, las privatizaciones tienen un efecto directo sobre las finanzas publicas de las
Provincias y la Nacién, y un efecto indirecto sobre e conjunto de la economia a traveés del
sistema financiero. En este trabajo nos ocuparemos de analizar este Ultimo aspecto, es decir,
intentamos aqui medir el posible impacto de las privatizaciones sobre el desempefio de la
banca argentina.

A tal fin, nos formulamos la siguiente pregunta: ¢tienen los bancos publicos una mejor
performance que los privados?, y elegimos dos caminos para contestarla. El primero es
cuantificar las ganancias de bienestar derivadas de la privatizacién de los bancos
provinciaes, comparando la performance de un sistema privatizado hipotético con la del
actual sistema mixto. El segundo camino es un gercicio econométrico que consiste en
evauar e desempefio de la banca publica vs. la privada, estimando una funcion de costos
para calcular tanto su eficiencia de escala como su eficiencia-X. Para medir esta Ultima
utilizamos e método “Distribution Free Approach” y un enfoque alternativo que hace uso
de las técnicas de panel.

El trabgjo estd organizado del siguiente modo: la seccion | discute los argumentos mas
habituales en favor de la banca publica en €l contexto de la teoria econdmica; en la seccion
Il analizamos la evolucion de la banca desde el inicio de la Convertibilidad hasta el
presente; la seccion |11 compara la performance de banca publica y privada, cuantificando
el impacto que tendria la privatizacion de los bancos provinciales sobre la performance de
los bancos minoristas. La seccion 1V andliza la eficiencia a escala y la eficienciaX de la
banca minorista. Finalmente, la seccién V concluye.

2 Medido como la suma de préstamos més depositos.
3 Medidos por € ratio costos/ activos.
4Ver por gemplo Kiguel (1995), BCRA (1995).



|. El rol de la Banca Publica: sexisten argumentos econdmicos gue justifiguen
su existencia?

Discutimos en esta seccién algunos de los argumentos que habitualmente se esgrimen a
favor de la banca publica. Dado que € debate actual sobre las privatizaciones tiene un
fuerte componente politico, nos parece importante discutir en qué medida estos argumentos
son consistentes con las soluciones propuestas por |a teoria econdmica.

El rol del Estado como proveedor de bienesy servicios es en genera justificado como una
respuesta a la imposibilidad que los mercados aseguren mecanismos de asignacion
eficientes frente a la existencia de bienes publicos, externalidades o problemas de
informacion asimétrica. Si bien la teoria brinda importantes argumentos que justifican
alguna forma de intervencién del Estado para solucionar estas fallas de mercado, no existen
suficientes fundamentos para que esta intervencién deba ser como productor y no a través
de mecanismos como regulaciones o subsidios.

Las crisis fiscales que afectaron a muchas economias desarrolladas y en desarrollo en los
anos ' 80, cuestionaron firmemente € rol productor y regulador del Estado, llevando a una
revalorizacion de los mecanismos de mercado para la asignacion de los recursoss. Se
iniciaron asi en las economias industrializadas, y més adelante en los paises menos
desarrollados, importantes procesos de privatizacion y desregulaci éne.

Sin embargo, s bien la evidencia mostré que € Estado no es eficiente como productor,
tampoco esta claro que los mecanismos de mercado aseguren siempre €l logro de un éptimo
social. Asi, laimposibilidad de que ciertos mercados, como € financiero, puedan resolver
por si solos imperfecciones que les son inherentes, ha hecho resurgir en la actualidad el rol
regulador del Estado.

Los mercados financieros tienen un rol esencial en la asignacion de recursos y en €
crecimiento de la economia. En especial, en aguellos paises donde los mercados de
capitales son pequefios, gran parte del ahorro se canaliza a través del sector bancario hacia
lainversion. La eficiencia en este proceso de asignacion tiene por lo tanto efectos directos e
indirectos sobre € crecimiento. En tal sentido, cualquier falla o distorsion en estos
mercados repercute sobre todo € sistema econdmico generando costos de eficiencia.

Desde esta perspectiva, s € sistema bancario es competitivo, la meor intervencién del
sector publico seréd aquella que tienda a eliminar las barreras ala entrada y apunte a corregir
distorsiones que den lugar a una asignacion suboptima de 10s recursos. Es en este contexto
donde discutimos el sentido de un rol del sector publico como productor en € mercado
financiero.

Uno de los argumentos mas utilizados para justificar € rol de la banca publica es € de
mercados faltantes. Ciertas actividades o emprendimientos pueden no llevarse adelante
porque su valoracién privada es marcadamente menor que la social”. Este seria un espacio
gue podria cubrir la banca publicay es quizas uno de los principal es argumentos que parece

5Ver por gjemplo Artanay Soto (1988) y White L. (1986).
6Ver World Bank (1995).

7 Este podria ser e caso, por gjemplo, de las industrias nacientes o ciertos proyectos considerados estratégicos
0 expuestos a riesgos dificilmente controlables por los productores.
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estar detrés de su creacion en la Argentina. Sin embargo, la experiencia ha demostrado que
en muchos casos la asignacion del crédito puede ser discrecional, contribuyendo a sostener
artificialmente, y con altos costos, actividades ineficientes. Algunas de las soluciones que €l
mercado puede ofrecer a problema de mercados faltantes son, por gjemplo, en el caso de
las producciones agricolas, €l desarrollo de instrumentos como |os mercados de futuros, que
pueden mejorar el acceso a crédito del sector, o los seguros agricolas, que protegen a los
productores frente a los riesgos climéaticos inherentes a su actividad.

Puede también haber mercados faltantes debido a altos costos de transaccion, cuando la
banca privada no tiene incentivos econdmicos para instalar sucursales en ciudades
pegueiias. La banca publica cubriria este espacio, aunque a costa de una sobreexpansiéon de
su capacidad instalada, imponiendo un costo sobre €l bienestar de la sociedad, tal vez
mayor que los beneficios sociales de la provision de servicios financierost. En la actualidad,
ciertas innovaciones tecnoldgicas operadas en la banca, como por gemplo € “home
banking”, deberian ayudar a disminuir estas restricciones a la provision de servicios
financieros por parte del sector privado.

La existencia de asimetrias de informacion, podria ser otro argumento esgrimido en favor
de la banca publica. Es decir, puede ser dificil para los bancos evaluar la capacidad de
repago de algunos de sus clientes, |o cua podria dar lugar a que en situaciones de exceso de
demanda de crédito los bancos gusten cantidades y no precios y que algunas firmas,
generalmente aguellas méas pequefias, con escaso acceso a otras fuentes de financiamiento,
se encuentren racionadas. Se puede argumentar que la banca publica podria suplir al sector
privado en la financiacién de emprendimientos pequefios, s existen altos costos de
monitorec®.

En Argentina, sin embargo, € rol de la banca publica como banca de fomento ha
comenzado a ser recientemente cuestionado. Las estadisticas muestran que no son las
firmas pequefias y medianas sus principales clientes. Como se muestra en la seccion |, casi
un 60% de los préstamos de la banca publica corresponde a grandes clientes (préstamos de
mas de 1 millon de pesos). Por otra parte, su elevada cartera irregular (ver seccion 1ll)
reflgja unaineficiente asignacion del crédito.

Una manera alternativa, probablemente menos distorsiva, de resolver estos problemas de
informacion asimétrica es € desarrollo de politicas activas orientadas a megorar la
disponibilidad de informacion con € fin de brindar la mayor transparencia posible a los
mercados financieros'.

8 Al respecto, Gonzélez et.al. (1991) puntualizan que: "Lajustificacion de la banca oficial por su caracteristica
de servicio publico es insostenible sin una previa evaluacion de los costos que toda presencia geogréfica
implica (...) ain cuando se encuentre una fundamentacién para la instalacion de sucursales bancarias en
localizaciones antiecondmicas, es conveniente encarar la provision de los servicios através de lalicitacion de
un subsidio para que una entidad privada lo realice. Esta dternativa resultard mas eficiente y, mediante un
proceso competitivo y abierto en lalicitacion, redundara en un ahorro paralas finanzas publicas."

9 El hecho que ciertas firmas como, por gemplo, las PyMEs, cuenten con menores opciones de
financiamiento, podria justificar la intervencion gubernamental para ayudar a su desarrollo. En situaciones en
las que el crédito se contrae, por jemplo por cuestiones ciclicas, los bancos privados pueden racionar a las
firmas pequefias, que no cuentan con fuentes de financiamiento aternativas, mientras que continlian dando
créditos a las empresas més grandes que tienen una mayor capacidad de repago y fuentes de financiamiento
adicionales. Sobre racionamiento del crédito, ver Stiglitz and Weiss (1992), Kaufman (1996) y Powell et al.
(1997).

10 En este sentido, el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) ha desarrollado politicas especificas
6



Los bancos publicos han funcionado ademés como agentes financieros del gobierno,
recaudando impuestos o manegjando la deuda publica. No parece sin embargo haber una
justificacién tedrica para que esta funcion deba ser necesariamente gercida por una entidad
publica, y, en todo caso, la provisién optima de estos servicios (mejores y al menor costo
social posible) deberia decidirse en base a criterios de eficiencia econdémica.

Mas alla de los argumentos tedricos que podrian justificar la existencia de bancos publicos,
ellos pueden ser herramientas Utiles para los gobiernos por razones politicas, permitiéndoles
un mangjo discrecional del crédito, o dandoles la capacidad de recaudar impuesto
inflacionario sin costo financiero alguno, aunque tal vez con elevados costos de eficiencia.

En resumen, parece haber escasos argumentos tedricos que justifiquen un rol de productor
para € Estado en € sistema financiero. Aun mas, su presencia puede dar lugar a una
asignacion subodptima de los recursos s se tiene en cuenta la existencia de cierta garantia
implicita hacia los bancos publicos, por € hecho de ser entes gubernamentales. Ella
generaria no solo un problema de riesgo moral, porque los bancos publicos pueden no tener
los mismos incentivos que los privados para el mangjo del riesgo de su cartera crediticia,
sino que ademas podria funcionar como un subsidio implicito, a reducirles sus costos de
captacion, colocandolos en una posicion privilegiada respecto de la banca privada.

Por otra parte, latendencia reciente en el mangjo de las politicas financieras ha sido intentar
resolver las fallas de mercado a través de regulaciones, buscando fortalecer la solvencia 'y
liquidez de los sistemas financieros, eliminando, a mismo tiempo, las barreras a la
competencia. En muchos casos como €l de Argentina, parte del proceso de reestructuracion
de los mercados ha incluido la privatizacion de bancos publicos.

En sintesis, & uso de herramientas como regulaciones, politicas activas para otorgar la
mayor transparencia posible a los mercados o subsidios directos, parecen ser soluciones
menos distorsivas que la directa provision de servicios financieros por parte del Estado.
Esta es, por otro lado, la tendencia observada en el disefio de las politicas financieras
gubernamentales en los Ultimos afios.

Il. El Sistema Financiero Argentino y la Banca Publica en la Convertibilidad

En la Argentina, la banca publica data de los inicios de nuestra existencia como nacion
independiente. Aunque su fuerte presencia en e sistema bancario obedeci6 a estrategias y
politicas econdmicas erréticas en e tiempo, estuvo en genera justificada por la
consecucion de ciertos objetivos de bienestar supuestamente no satisfechos por la actividad
privada, tales como el financiamiento de actividades generadoras de empleo, e fomento de
actividades nacientes o la provision de servicios financieros en zonas despobladas del pais.

El rol de la banca publica comenzé a ser reformulado a partir del Plan de Convertibilidad,
gue marco €l inicio de un proceso de reformas globales, que incluyeron la desregulacion y
apertura de la economia y una redefinicion del tamafio y € rol del sector publico, con

para mejorar la disponibilidad de informacion de las entidades sobre los deudores, con € objetivo de
internalizar esta externalidad intrinseca al sector financiero.
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importantes privatizaciones de empresas y bancos publicos. En e contexto de una
economia que se remonetizaba répidamente, las reglas de juego impuestas por € nuevo
marco regulatorio crearon las condiciones para que € sistema bancario iniciara un
importante proceso de reestructuracion. Si bien previo a shock de la devaluacion mexicana
de diciembre de 1994 tuvieron lugar algunas privatizaciones, fue principalmente a partir de
la crisis bancaria generada por €lla, que la banca argentina comenzé un profundo proceso
de transformacion que aln continua.

La reforma financiera implicd la creacion de un nuevo marco regulatorio prudencia
orientado a asegurar la solvencia del sistema. La incorporacion de requisitos minimos de
capital, siguiendo criterios alln mas estrictos que los sugeridos por €l Comité de Basilea,
de nuevas normas de previsionamiento y también € fortalecimiento de las funciones de
supervision de la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias (SEFyC), son
algunos de los aspectos més salientes de esta reforma. Paralelamente, € sistema fue abierto
a la competencia mediante la eliminacion de las restricciones a ingreso de nuevas firmas,
tanto nacionales como extranjeras.

En un contexto econdmico de estabilidad y transparencia, la actividad bancaria se expandio
rapidamente debido a la rapida remonetizacion de la economia. Esto se reflgjd en un
enorme aumento en €l tamario de los activos del sistema, que crecieron de $44,116 millones
en diciembre de 1991 hasta $107,064 millones a fines de 1996. Esta recomposicion de la
actividad bancaria se reflgjé ademas en una significativa disminucion en los costos medios
del sistema bancario.

Graficoll.1: Costo Medio - Sistema Bancario

10

costo / activo (%)

1991 1992 1993 1994 1995 1996

La reestructuracion del sistema bancario implicd también una importante reduccion en €
nimero de bancos. En diciembre de 1991 € sistema contaba con 167 bancos, niUmero que
se habia reducido a 122 a fines de 1996. La Tabla I1.1. muestra la evolucion del nimero de
entidades.

11 | os requisitos de Capitad son actuamente de 11.5% en Argentina, 3.5 puntos superiores al 8%
recomendado por e Comité de Basilea, que en 1988 establecid ciertos estandares minimos de capital
requeridos para asegurar la solidez de los sistemas financieros.
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Tablall.1: Nimero de bancos por grupo. Datos a Diciembre

Afio/ Nro. de bancos Total Pablicos Privatizados* Privados

1991 167 35 0 132

1992 167 36 0 131

1993 167 35 1 132

1994 168 33 3 132

1995 127 30 5 92

1996 122 20 15 87
* Fechade transferencia.

Tablall.2: Cronologia de las Privatizaciones
Sancién de | Firma . . Monto total
Entidad laley o convenio con :_il:?:?acai%?]a (I;’I’I merbolso ggggﬁ Erc'i):/(;et?fac?é%e del Préstamo
decreto e FFDP en millones

Corrientes * 11/91 - NA - 5/93 60% NA
LaRigja* NA - NA - 7194 70% NA
Chaco ** 5/93 8/95 7/94 11/95 11/94 60% 78
Entre Rios** 8/93 8/95 8/94 10/95 1/95 60% 78
Formosa 2/95 4/95 3/95 7/95 12/95 60% 80
Misiones 11/94 4/95 11/94 7195 1/96 02.5% ** 78
Rio Negro 3/95 4/95 8/95 7/95 3/96 85% 80
Sdta 7/94 4/95 8/95 7/95 3/96 70% 50
Tucuman 3/95 6/95 7/95 7/95 7/96 75% 80
San Luis 12/89 4/95 4/96 10/95 8/96 100% 50
Santiago del /95 495 3/96 7195 9/96 95% 50
Estero
San Juan 7/95 4/95 11/95 8/95 11/96 75% 80
Prevision
Socia de 3/95 4/95 11/95 5/95 11/96 90% 100
Mendoza
Mendoza 3/95 4/95 11/95 5/95 11/96 90% 160
Jujuy 6/95 6/95 8/97 12/95 1/98 80% 50
Santa Fe 7/96 12/96 9/97 5/97 6/98 100% 160
Santa Cruz 10/95 3/98 3/98 4/98 10/98 56% 80
Municipal de | ;563 12/96 2197 6197 7/98 100% 25
Tucuman
Catamarca NA 9/98 - 4/98 - 70% 50
Caja Nacional
de Ahorro y NA - NA - 5/96 100% NA
Seguro *

Fuente: Subsecretaria de Programacion Regional - Fondo Fiduciario de Desarrollo Provincial
Nota: El Banco Municipal de Parana fue asistido por el FFDP con 20 millones para el cierrey liquidacion de la entidad.
* Privatizaciones no asistidas por el FFDP
** Equivale a una privatizacion del 100% pues el resto ya se encontraba en manos privadas




Luego de la crisis bancaria desatada a la devaluacion mexicana de 1994, que acelerd
fuertemente € proceso de reestructuracion de la banca privada, poniendo en evidencia que
persistian ciertas debilidades en e sistema financiero, tuvieron lugar un nimero importante
de fusiones, transferencias de activos y pasivos y revocatorias de bancos privados. El
gobierno colaboré con ese fin creando en 1995 e Fondo Fiduciario de Capitalizacion
Bancaria, que tuvo como objetivo, precisamente, facilitar los procesos de adquisiciones y
fusiones de entidades.

Por otro lado, en 1993 comenzo el proceso de privatizacion de los bancos provinciales. De
los 35 bancos oficiales existentes en 1991, sélo quedaban 20 en 1996 (ver Tabla1l.1), 5 de
los cuales ya habian iniciado € proceso de privatizacion. Con la excepcion del cierre del
Banco Nacional de Desarrollo, esta reduccion en e numero de bancos publicos fue
producto de las privatizaciones de bancos provinciales. La Tabla 11.2. muestra una
cronologia de las mismas.

En 1995, € proceso de privatizacion fue facilitado a través de la creacion del Fondo
Fiduciario para € Desarrollo Provincial, que fue constituido para asistir a la privatizacién
de los bancos provincides y también para fomentar la privatizacion de empresas
provinciales’2z. Como se observa en la Tabla 11.2. € proceso de privatizacion se aceleré a
partir de ese afio.

Comparando laimportancia relativa de la banca publica vs. la privada, se observa que luego
de la reestructuracion, mientras los activos del sistema bancario més que se duplicaron
entre 1991 y 1996, la banca publica perdié participacion en e negocio bancario. En
diciembre de 1991, & 61% de los activos del sistema bancario ($26,815 millones)
correspondia a la banca publica, mientras que, a fines de 1996 la banca oficia tenia una
participacion de apenas un 33.4% ($35,788 millones) en los activos totales del sistema (ver
Tablall.3.).

Tablal1.3: Participacion en los activos del sistema por grupo de banco (en %)
Afio/ Grupo Publicos Privados
Nacionales* Provinciales Privatizados Privados
(a cada afo)

1991 46.1 14.6 0.0 39.3
1992 40.2 135 0.0 46.3
1993 318 134 0.3 54.9
1994 30.2 12.8 04 56.7
1995 30.7 9.6 10 58.6
1996 294 55 3.3 61.8

* Incluye a Banco de laProvincia de Buenos Airesy a Banco de la Ciudad de Buenos Aires.

L os dos bancos publicos més grandes del sistema (Banco de la Nacién Argentinay Banco

12 Egte Fondo puede prestar recursos y adquirir activos de bancos que atraviesen situaciones de iliquidez
transitoria o derivada de la excesiva inmovilizacion de sus carteras. También puede adelantar recursos a las
provincias que le encomienden la tarea de privatizar sus empresas u otros activos.
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de la Provincia de Buenos Aires) lograron mantener en gran medida su posicion en €l
mercado. Por lo tanto, la disminucion en la participacion de la banca publica se debid
esencialmente a la pérdida de importancia de la banca publica provincial debido a su
privatizacién, aungue también parte de esta pérdida de mercado podria atribuirse a un
cambio en la percepcién del publico acerca de su riesgo de cartera.

Retomando la discusion de la seccién |, la funcion de la banca publica como banca de
fomento queda bastante cuestionada si se mira a la estructura de su cartera crediticia por
tamario de cliente. Como se muestra en la Tabla I1.4. la misma no difiere marcadamente de
la de la banca privada. Casi € 60% de sus préstamos tiene un tamafio medio superior al
millén de pesos y los préstamos entre 10,000 y 200,000 pesos, que pueden considerarse
como representativos del crédito a la pequefia y mediana empresa, representan apenas €l
28% de su cartera crediticia.

Tablall.4: Distribucién de deudores por tamafio del crédito
Abril de 1997
Cantidad de Monto de Deuda Participacion Carteralrregular
Deudores (miles) (miles de mill.$) (%) (miles de mill.$)
Tramo ($) Privados| Publicos | Privados| Publicos | Privados| Publicos | Privados| Pablicos

Hasta 10,000 2,569.8 7535 45 18 104 5.3 0.5 0.2
10,001- 200,000 289.0 2785 9.7 9.4 22.3 275 16 2.0
200,001-1,000,000 14.6 153.8 6.0 2.8 13.9 8.2 0.8 0.9

M éas de 1,000,000 5.3 198.8 233 20.1 53.5 59.0 0.6 13
Total 2,879.7 | 1,384.6 435 34.0 100.0 100.0 3.6 45

1. Impacto de la Privatizacion de los Bancos Provinciales: un eercicio
hipotético

Nuestra primera aproximacion a problema de la eficiencia es redizar un gercicio
hipotético tratando de responder dos preguntas: a) ¢mejoraron la performance de la banca
las privatizaciones realizadas entre 1993 y 19967, y b) ¢meoraria el desempefio de la banca
S se privatizaran los bancos que alin eran publicos a diciembre de 19967?

Restringimos nuestro universo de andlisis a los bancos minoristas, ya que es este tipo de
operatoria la que prevalece en la banca publica provincia. La muestra seleccionada incluye
entonces todos los bancos comerciales minoristas®, tanto privados como publicos,
existentes afines de 1996 que no surgieron de fusiones posteriores a 19914, Del total de los

13 Seleccionamos los bancos privados minoristas seglin la clasificacién encontrada por Botargues et al.
(1995).

14 El hecho de que € sistema financiero haya experimentado tantos cambios en el periodo de andlisis plantea
problemas de agregacion en cuanto a la manera en que se tratan las fusiones y adquisiciones. Decidimos
trabgjar con un universo de bancos homogéneo en el tiempo, aunque la ganancia en homogeneidad implique
una pérdida de observaciones.
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71 bancos seleccionados, 43 son privados, 14 publicos provinciales’s y 14 privatizados a
fines de 1996,

Nuestro periodo de andlisis se extiende de 1991 a 1996, ya que en 1993 comienza €
proceso de privatizacion de los bancos publicos provinciales.

En la seccidn que sigue comparamos la performance de la banca pablica 'y privada, usando
los indicadores més habituales de desempefio’.

[11.1. Evolucion de la Banca Privada Minorista y Publica Provincial

Como una primera mirada a las diferencias de performance entre banca publica y privada,
comparamos sus indicadores de eficiencia, riesgo crediticio, solvenciay rentabilidad:e.

La Tabla I11.1. muestra una evolucién de la performance de banca publicay privada entre
1991 y 1996, excluyendo de ambos grupos los bancos privatizados a la fecha en andlisis.
Teniendo en cuenta que las distribuciones de estos indicadores son en general asimétricas,
elegimos como medida representativa un parametro robusto como la mediana.

Tablalll.1l: Evolucién dela performance del Sistema Bancario Minorista
\ alores medianos

Afio| CostoOp./ | Producto®/ | Cart.Irreg/ | Patrimonio ROA ROE
Activo Empleado Fin. Neto / Activo
(%) (enmill. de $) (%) (%)

Privada | Publica | Privada | Publica | Privada | Publica | Privada | Pablica | Privada | Pablica | Privada | Publica
Minor. Prov. Minor. Prov. Minor. Prov. Minor. Prov. Minor. Prov. Minor. Prov.

1991| 14.8 17.1 | 328+ | 223 | 3.4x** | 11.9%%* | 21.6%* | 16.2%* | 1.5+ [ -0.7%%* [ 6.4%** [ -3.6%**

1992 111 12.5 549~ 383+ | 8.7x*x | 32.8** | 17.0%* | 14.5%* | 2.4%** | 0.8 | 12.7%** | 6.8+**

1993| 9.6 9.7 765 558 | 8.7x** | 28.7x** | 13.8x** | 11.3*** | 2.2¢** | 0.5%** | 16.4x** | 2.7+**
1994| 95 9.6 888+ 700% | 8.1x** | 29.9%%* | 13.8*** | 10.2%%* | 0.9%** [ -1 Qxx* [ 7.2%x% [ -Q Jwxx

1995| 8.8 11.2 821~ 675* | 13.7%%* | 36.9%** | 12.7%** | 8.1x** | 0.3+** [ -7.5* [ 1.9+ -15.7*

1996| 7.3 8.6 934#* | 668** | 15.7+** | 37.9%** | 11.6%** | 7.9%** | 0.7** | -0.5+* 4.4+ -5.2x

Préstamos + depésitos.
El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas al 10% (*), a 5% (**) y a
1% (***)_

(@)

15 El nimero de bancos publicos de la muestra difiere del presentado en la Tabla 1.1 dado que algunos bancos
publicos son mayoristas 0 de segundo piso. Asimismo, descartamos e Banco de la Nacion Argentina 'y €
Banco de la Provincia de Buenos Aires por tratarse de bancos muy diferentes a resto en relacion a su escala
Dehimos también excluir de la muestra al Banco de la Provincia de la Rioja (ahora Nuevo Banco de La Rioja)
por problemas de informacion.

16 Consideramos a un banco como privatizado a partir de lafecha de su transferencia a manos privadas.

17 Es importante destacar que, en general, la calidad de la informacion de la banca publica presenta
dificultades, en especia en € periodo de andlisis, donde hubo tanto privatizaciones como importantes
cambios regulatorios. Es probable que sea esta limitacion la que explique en parte la escasez de estudios
empiricos sobre la banca publica

18 Una descripcidn de los indicadores presentados se encuentraen el Apéndice B.

19 No tenemos en cuenta los bancos privatizados ya que alin es muy pronto para evaluar su desempefio como
bancos privados.
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Consideramos dos indicadores de eficiencia: e ratio costosactivo y e producto por
empleado. Aungue los costos medios como proporcion del activo fueron més elevados en la
banca publica que en la privada alo largo de casi todo €l periodo, la diferencia entre ambos
grupos s0lo es estadisticamente significativa en 1996, afio en que se produce la mayor parte
de las privatizaciones de bancos provinciales (ver Tabla I1.2.). Se observa ademas que a
considerar sblo la banca privada minorista y la publica provincial obtenemos indicadores
bastante distintos a los que se muestran en la seccion |1, donde miramos la totalidad de los
bancos publicos y privados.

A diferencia de lo que ocurre con los costos medios, que no muestran diferencias de
eficiencia significativas entre bancos publicos y privados, € producto medio por empleado
ha sido significativamente mas elevado en la banca privada minorista que en la banca
publica provincia. Aunque no se muestra en la Tabla I11.1., también & producto por casa
bancaria es més ato en la banca privada.

Respecto de la calidad de la cartera crediticia, se observa una meor performance en la
banca privada a lo largo de todo € periodo. Sin embargo, en ambos casos, € ratio cartera
irregular/financiaciones ha crecido durante este periodo, posiblemente debido a la fuerte
expansion del crédito durante los primeros afios de la Convertibilidad, y a partir de 1995
como consecuencia de la crisis bancaria asociada a efecto Tequila. Por otro lado, €
deterioro en la cartera fue mas pronunciado en la banca privada.

En cuanto a la solvencia, €l ratio patrimonio neto/activo fue sisteméticamente menor en la
banca publica que en la privada, lo que reflgjaria una progresiva descapitalizacion de la
banca publica. Respecto de la rentabilidad la banca publica muestra ganancias
significativamente menores que la privada a lo largo de todo € periodo, tanto sobre sus
activos como sobre su patrimonio neto.

En resumen, los indicadores muestran en general una mejor performance de la banca
privada respecto de la publica. En lo que hace a la calidad de cartera, se observa un
desempefio definitivamente superior en los bancos privados, mientras que respecto de la
eficiencia las diferencias son menos contundentes y comienzan a ser reamente
significativas a diciembre de 1996, ya privatizado un nimero importante de bancos
publicos provinciales. Ello sugiere que la continuidad del proceso de privatizacion podria
mejorar de manera importante la eficiencia de la banca.

I11.2. Medicion del |mpacto de la Privatizacion

Tratamos de contestar agqui las dos preguntas que nos formulamos al inicio de esta seccién,
gue, en forma més detallada, son las que siguen: a) si se hubieran efectivizado a fines de
1992 las privatizaciones que tuvieron lugar en e periodo analizado, ¢hubiera mejorado la
performance de la banca?; b) s en diciembre de 1996 se hubieran privatizado los bancos
publicos que quedaban a esa fecha, ¢cudl seriala performance del sistema bancario?

Intentamos responder a estas preguntas comparando |os indicadores observados con los que
resultarian de una banca hipotéticamente privada construida reemplazando el valor de cada
banco publico por e valor mediano de la banca privada.

Previo a este gjercicio, y debido a que dentro del grupo de los bancos minoristas coexisten
bancos de tamafios y grado de diversificacion geografica y productiva muy diversos,
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clasificamos a los bancos privados de la muestra utilizando la técnica de “ cluster analysis’,
para luego asignar cada banco publico a su grupo natural. Los resultados de esta
clasificacion se describen en el Apéndice A.

Encontramos dos grupos dentro de los 71 bancos minoristas de nuestra muestra. El Grupo |,
con bancos grandes y crédito diversificado geogréficamente, contiene 22 bancos, 18
privados, 2 publicos y 2 privatizados a diciembre de 1996; dentro del Grupo Il hay 25
bancos privados, 12 publicosy 12 privatizados, chicos y medianos con crédito concentrado.

Para contestar la pregunta @), hacemos el siguiente gjercicio:

(i) Banca Observada: calculamos la mediana de los indicadores observados del sistema
Mixto;

(if) Banca Hipotética: asignamos a los bancos publicos privatizados entre 1993 y 1996 la
mediana de los indicadores de |os bancos privados del grupo al cual pertenecen.

Las comparaciones de performance entre la banca observada y la hipotética fueron
realizadas tanto para €l total de la muestra como para los dos grupos de bancos minoristas
gue la integran. La mediana de cada indicador muestra el desempefio del banco privado
representativo dentro de cada grupo.

En laTablalll.2. presentamos los resultados del gercicio a), que fue realizado a diciembre
de 1992, ya que a ese momento ningun banco de la muestra habia sido privatizado. Se
observa una mejora significativa en la calidad de la cartera crediticia para e grupo de los
bancos de menor tamafio y diversificacion (Grupo Il1), que concentra la mayor proporcion
de bancos publicos provinciales y en € que se registraron casi todas las privatizaciones
ocurridas entre 1993 y 1996. También hubiera habido una reduccién significativa en la
irregularidad de cartera promedio de la banca minorista.

Tablall1.2: Performance de Banca Observada vs. Banca Hipotética

Diciembre de 1992

Indicador / Tipo de banca Total Grupo | Grupo 11
Observada | Hipotética | Observada | Hipotética | Observada | Hipotética

Costo Oper./ Activo (%) 115 111 11.4 11.2 11.7 10.9

Producto / Empleado (mill. $) 490 551 541 544 490 565

Cart.irreg./ Fin. (%) 12.6+* 8.7++ 9.2 8.1 15.8+* 8.7++

PN / Activo (%) 15.6 17.2 16.1 16.6 15.3 17.2

ROA 15 18 21 24 11 18

ROE 10.0 10.7 12.7 12.9 1.7 10.7

El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas a 5% (**).

Respecto de la pregunta b), que apunta a evaluar en qué medida las privatizaciones alin no
efectuadas podrian megjorar € desempefio de la banca privada minorista, hicimos un
gercicio similar a anterior descartando |os bancos privatizados a fines de 1996:

(i) Banca Observada: calculamos la mediana de los indicadores observados del sistema
Mixto;

(i) Banca Hipotética: asignamos a los bancos publicos no privatizados entre 1993 y 1996 la
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mediana de los indicadores de |os bancos privados del grupo al cual pertenecen.

La Tabla I11.3. muestra que solo habria mejoras significativas en el grado de capitalizacion
para el total de la banca, mientras que a interior de los grupos, las mejoras no resultan
estadisticamente significativas.

Tablall1.3: Performance de Banca Mixta vs. Banca Privada
Diciembre de 1996

Indicador / Tipo de banca Total Grupo | Grupo 11
Observada | Hipotética | Observada | Hipotética | Observada | Hipotética

Costo Oper ./ Activo (%) 7.3 7.3 7.1 7.1 8.0 7.3
Producto / Empleado (mill. $) 784 934 950 952 767 934
Cart.irreg./ Fin. (%) 18.1 15.9 16.3 15.2 18.9 15.9
PN / Activo (%) 10.8* 13.3* 10.4 10.9 11.6 13.3
ROA 0.3 0.2 0.8 0.9 0.1 0.2
ROE 24 2.0 7.6 8.7 13 2.0

El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas a 10% (*).

Esta primera aproximacion a problema de las privatizaciones revela la débil gestion de
crédito de la banca publica versus la privada. El inadecuado manejo del riesgo crediticio
por parte de la banca publica puede estar vinculado a la falta de incentivos econémicos,
dada la garantia implicita con que estos bancos operan. Asimismo, € grado de
capitalizaciéon de la banca minorista mejoraria significativamente de llevarse adelante las
privatizaciones alin pendientes.

En esta seccion hemos estudiado |as diferencias entre banca publicay privada usando como
pardmetro de comparacion a individuo representativo. En la seccidn que sigue encaramos
el problema desde otra perspectiva. Mediante un gjercicio econométrico evaluamos cuan
lgjos se encuentran los bancos publicos y privados respecto del banco méas cercano a la
frontera de produccién.

V. Eficiencia de Banca Publicay Privada: un g ercicio econométrico

En esta Ultima seccion seguimos un enfoque economeétrico para medir la eficienciaX de la
banca publica y privada. El concepto de eficienciaaX es relativamente nuevo en la
literatura, y existe una vasta produccion de trabajos empiricos que miden la eficiencia-X del
sector bancario utilizando diferentes técnicas.

Laeficiencia-X se refiere ala capacidad de las firmas para optimizar € uso de los insumos.
Habria dos tipos de eficiencia-X: (i) la que se deriva del uso dptimo de los factores dados
sus precios relativos (eficiencia en la asignacion) y (i) aguella que se alcanza cuando se
minimizan los insumos para un nivel de produccion dado.
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Medimos la eficiencia-X utilizando dos métodos: el “Distribution Free Approach” (DFA) y
un enfoque alternativo, e de Efectos Fijos (EF), que hace uso de la técnica econométrica de
datos de panel, en nuestra opinion la mas indicada para € tratamiento del tema. Estas
técnicas econométricas requieren de la estimacion de una funcion de costos, 1o cual nos
permite evaluar ademas las economias de escala de la banca.

IV.1. LaFuncion de Costos

Como sefladlamos antes, €l uso de una técnica paramétrica como e DFA implica la
estimacion de una funcién de costos. La forma funcional cominmente usada en la literatura
delos ‘80 y principios de los ‘90 fue la trand ogaritmica, que reemplazo el uso de lafuncion
Cobb-Douglas. Sin embargo, la imposicion de simetria a la funcién de costos medios y €
hecho de que se trate de una aproximaciéon local son limitaciones importantes de la
translog, cuyo uso esta siendo cuestionado por la evidencia empirica®.

En consecuencia, utilizamos la Forma Funcional Flexible de Fourier? para estimar los
costos operativos totales. Esta forma funcional, sugerida por Gallant (1981), incluye a la
translogaritmica como un caso particular. Sus ventgjas se derivan principamente de la
capacidad que tiene para representar adecuadamente cualquier funcién bien comportada
sobre un rango amplio de datos®. Esta propiedad es particularmente importante cuando no
se tiene informacién sobre la verdadera forma de la funcién que se intenta estimar (ver
Mitchell y Onvural, 1996).

Gréfico1V.1: Costo Medio Operativo
1996
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2 Al respecto, ver Bauer et a. (1993), McAllister et al. (1993), Berger et a. (1996).
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21 Para una descripcion detallada de esta forma funcional, ver Mitchell & Onvural (1995) y Berger et al.
(1996).

2 En tanto la funcién translogaritmica surge de una expansion de Taylor de segundo orden, que es una
aproximacion local en € entorno de un punto, la forma de Fourier es una aproximacién global. En € limite,
un desarrollo de Fourier es capaz de representar exactamente cualquier funcion s incluye un nimero infinito
de términos trigonométricos, 1o cual requeriria contar con infinitas observaciones. Gallant (1981) muestra que
la combinacion de un desarrollo de Taylor de segundo orden (una funcion translogaritmica) a la que se
agregan unos pocos términos de Fourier, logra aproximar muy bien cualquier funcion no conocida presente en
los datos. A esta combinacion Gallant 1a denomind “ Forma Flexible de Fourier”.
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En nuestro caso, las ventajas mencionadas son particularmente relevantes. Por un lado, €
intervalo de escala en € que se ubican los bancos argentinos es muy amplio, como se
observa en e Gréfico 1V.1. En cuanto a la forma funciona, imponer la simetria de la
funcién trand ogaritmica a la curva de costos medios es una restriccion muy fuerte, que esta
lgjos de ser una adecuada representacion de |os datos observados.

La forma funcional que adoptamos es una Forma Flexible de Fourier que incluye, ademés
de los términos trang ogaritmicos, los términos de Fourier hasta el orden 2:

1
2
+d,sen(z) +d, cos(z) +j sen(2z,) +j ,c08(2z,) +] ;%en(2z) +] ,c08(2%) +9, en(z, +Z5) +
+g,c05(z, + %) +Ine

1
(DInC =a0+a1InY+§a2InY2 +a,InS+—-a,InS’+ b InYInS+d, sen(z,) +d, cos(z,) +

donde C es & costo operativo total, Y €l producto, S el nimero de casas bancarias , zy y Zs
los valores en radianes para €l producto y casas respectivamente y Ine el error estadistico®.

Dado que en este trabgjo nos ocupamos de la eficiencia operativa de los bancos, seguimos
el enfogue conocido como “enfoque de produccion” (ver Ferrier et al., 1990), estimando los
costos operativos, es decir, no consideramos a los depdsitos como insumo Sino como
producto. Definimos a producto bancario como la suma de depésitos y préstamos e
incorporamos €l nimero de casas bancarias como una caracteristica tecnologica de la firma,
haciéndola interactuar con € producto (Mester, 1987). En & Apéndice C describimos la
forma en que fueron construidas las variables.

|V.2. Economias de Escala y Eficiencia - X

Es posible distinguir dos tipos de €ficiencia en la produccién: la eficiencia de escala 'y la
eficiencia en € uso de los insumos. La primera depende de la eleccion del nivel de
produccion por parte de las firmas. Es decir, las firmas son eficientes respecto de la escala
cuando producen en el punto en e que sus costos medios son minimos y sus rendimientos a
escala son constantes.

El otro tipo de €ficiencia tiene que ver con € uso optimo de los insumos y es lo que se
denomina en la literatura como “eficiencia - X”. Ella toma en cuenta tanto la eficiencia en
la asignacion, definida como la capacidad de las firmas para responder de manera éptima a
cambios en los precios relativos de los factores, como la eficiencia técnica, vinculada al
hecho que la firma produzca un nivel dado de produccién usando los minimos insumos
necesarios.

Las técnicas usadas para medir eficiencia-X pueden agruparse seguin utilicen métodos no
paramétricos, como € “Data Envelopment Analysis’ (DEA) y e “Free Disposable Hull

2 El cdculo dezy y zs serestringe en € intervalo (0.1* 2P, 0.9% 2P), truncando 10% a cada lado del intervalo
(0,2P). Para un detalle mayor ver Berger et a. (1996). Laformula para z, es 0.2P -ntat+ntInY, donde (a,b) es
el rango de variaciéon deInY'y m= (0.9*2P - 0.1*2P)/(b-a).
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Analysis’ (FDH), o métodos paramétricos, como €l “ Stochastic Frontier Approach” (SFA),
el “Thick Frontier Approach” (TFA) y € “Distribution Free Approach” (DFA)%. Este
ultimo es €l utilizado en nuestro trabgjo.

Mientras las técnicas no paramétricas usan meétodos mateméticos para cuantificar la
eficiencia, las paramétricas utilizan la estimacion de una funcion de costos para extraer del
término de error una medida de eficiencia. Ellas se diferencian entre si en €l tratamiento de
dicho término, es decir, en la manera en que separan € término asociado a la eficiencia del
término de error puramente aleatorio.

Dada una funcién de costos:
2 C=C(wy,zv,me),

en la que C son los costos variables totales, w un vector de precios de los factores, y un
vector de producto, z un vector de insumos fijos, v un vector de variables que describen €l
contexto en e que se desenvuelve laindustria, mun término de eficiencia para cada firma, y
e e error aeatorio. Suponiendo que € término de eficienciay € término de error son
multiplicativamente separables, y expresando la funcion en logaritmos naturales se tiene
que:

(©)) INC=Fw,y,2+Inm+Ine,

donde F es una forma funcional daday los dos Ultimos términos pueden ser tratados como
un término de error compuesto en € que Inmes € término de eficienciay In e € error
puramente aeatorio (Berger et. a., 1997).

La nocién convencional de eficiencia esta dada por € ratio que compara los costos de
producir un nivel dado de producto de la manera mas eficiente posible, segiin la mejor
préactica observada, con |0s costos especificos a cada firma:

(4)  Eficienciade Costos= C™™ /C* = m™"/ m*,

donde * indica “estimado”. La eficiencia definida de este modo varia entre (0,1], donde la
eficienciamaximaesigua a 1.

La idea basica del DFA es que, mientras los costos de los bancos pueden fluctuar en €
tiempo por motivos aleatorios, la eficiencia es un factor estable en el tiempo. Este método
no impone una distribucién especifica sobre el factor de eficiencia. El Unico supuesto es
gue los errores aleatorios se cancelan en € tiempo, mientras que la eficiencia es un factor
estable que permanece constante. Este factor de eficiencia es calculado a partir de una
descomposicion del término de error en una ecuacion de costos estimada para un panel de
datos (Berger, 1995).

B) InGi=InC(Yi, W) + Inm + Ing¢, dondei=1,..,N y t=1,..., T.

La técnica de DFA estima una funcion de costos para cada momento t. EI componente de
eficiencia para cada banco, Inm, se calcula como e promedio de los residuos de ese banco
en cada estimacion de corte transversal, exceptuando € del propio periodo®. El indicador
de eficiencia surge entonces del siguiente célculo:

24 Para una descripcion detallada de estos métodos ver Berger y Humphrey (1997).

% |a excepcion del residuo contempordneo se hace a los fines de eliminar la posible correlacion existente
entre la variables explicativas del modeloy € término del error.
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miny

(6)  x-effi= exp(lInm™™* - Inmy*),

donde Inm™™ es el minimo residuo obtenido para cada momento del tiempo. Esta medida
se corresponde con € ratio de eficiencia convencional, que compara los costos resultantes
de un uso minimo de los recursos versus |os costos observados para cada banco.

Si bien e DFA trabagja sobre un pand de datos, no hace uso de las técnicas de panel. Sin
embargo, estas técnicas parecen ser €l instrumento adecuado para encontrar efectos no
observables especificos a cada banco e invariantes en el tiempo. Es decir, |a habilidad que
posee cada banco para mangar de la manera mas eficiente posible su negocio es un factor
no observable, capaz de ser capturado mediante la técnica de datos de panel como un efecto
individuo. Por esta razén ademés de estimar la eficiencia con e DFA probamos medirla a
través de la técnica de datos de panel 2.

IV.3. Losresultados empiricos

La estimacion fue realizada para una muestra que abarca e periodo 1991-1996 para 71
bancos minoristas. La periodicidad de los datos es anual. Evaluamos tanto la eficiencia de
escalacomo la€ficiencia- X.

IV.3.1. Economias de Escala

Mientras la técnica DFA implica la estimacion de una funcion de costos para cada
momento del tiempo, la de efectos fijos consiste en la obtencion de una Unica funcion para
todo el periodo de andlisis, en la que la ordenada a origen varia entre bancos.

La funcion de costos estimada en ambos casos es la especificada en la ecuacién (1)7, ala
gue incorporamos variables “dummies’ para controlar por categoriainstitucional (publico o
privado) y por privatizacion. En el caso de las estimaciones de corte transversal, se observa
muy poca estabilidad en los pardmetros.

El calculo de las economias de escala®® muestra que tanto para € corte transversal como
para e panel existen rendimientos crecientes a lo largo del periodo considerado®. Estos
resultados se muestran en e Grafico IV.2. También se observa que en ambos casos las
economias de escala se reducen, resultado razonable dado € importante aumento operado
en |os activos bancarios entre 1991 y 1996.

Se observa por Ultimo que las e asticidades a escala que surgen de las estimaciones de corte
transversal (70%), similares por ejemplo a las halladas por Dick (1996), son mayores a las
obtenidas en la estimacién de panel (50%). Esta diferencia entre los resultados del panel y
los del corte transversal ya fue encontrada por Burdisso (1997)%, quien sefiala que la misma

% Lang y Welzel (1996) utilizan también los efectos individuos como una aproximacién a la medida de
eficiencia.

27 Un test F de restricciones caculado para la estimacién de datos de panel, permitié comprobar la
superioridad estadistica de la forma funciona Flexible de Fourier respecto de la translogaritmica a rechazar
lahipdtesis nulaal 1% para F=4.20.

28 |_os rendimientos a escala se definen como e = 1/h, donde h =d InC/dinY.
2 En e Apéndice D mostramos |os resultados de la estimacion para e modelo de datos de panel.

30 Otras estimaciones de funciones de costos para la industria bancaria encuentran, utilizando técnicas de
datos de panel, rendimientos crecientes a escala similares a los hallados en este trabajo. Ver, por giemplo, los
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podria estar vinculada a hecho de que € estimador de efectos fijos es, por su naturaleza
intrinseca, un estimador de corto plazo, en tanto las elasticidades que surgen de una
estimacion de corte transversal pueden ser asociadas a largo plazo3t.

Grafico1V.2: Costo Medio y Elasticidades a Escala
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Es importante destacar que los elevados rendimientos a escala hallados pueden deberse en
alguna medida a un bajo nivel de utilizacion de la capacidad instalada®, debido a la baja
monetizacion inicial de la economia. En efecto, los rendimientos se reducen a medida que
la economia se remonetiza.

En la seccién 111 trabgjamos con los dos grupos de bancos que surgieron de la clasificacion
descripta en e Apéndice A: bancos grandes cuya actividad estd diversificada
geogréficamente (Grupo 1) y bancos medianos y pequefios concentrados (Grupo 11). Una
pregunta que surge inmediatamente a estimar una funcion de costos es si ambos grupos
comparten la misma tecnologia. Si no fuera asi, cada uno de ellos tendria una funcion de
costos especifica que describiria su tecnologia. Asimismo, la eficiencia-X seria una medida
vélida solo al interior de cada grupo, ya que como medida de eficiencia relativa sirve para
comparar individuos que comparten igual tecnologia.

Para testear s @ Grupo | y @ Grupo Il comparten la misma tecnologia, sélo pudimos
emplear la técnica de datos de panel, debido a restricciones en cuanto a numero de
observaciones. Los resultados obtenidos, mediante € calculo de un test F de restricciones

trabajos de Parisio (1992) paraltaliay Vasiliou (1992) para Grecia.

31 |os estimadores de efecto fijo, conocidos como estimadores “within”, pueden ser vinculados al corto plazo,
ya que operan sobre la componente temporal, ignorando la variacion que existe entre las firmas. Por €l
contrario, los estimadores de corte transversal (*between”) tienden a dar respuestas relacionadas con € largo
plazo (ver Batagi, 1993). Mairesse (1990) también discute los motivos de la discrepancia entre los
estimadores “between” y “within” y advierte que, de existir correlacion entre las heterogeneidades no
observablesy |os regresores, los estimadores “ between” reducirian €l sesgo en los parametros del modelo.

32 Streb y D" Amato (1995) muestran que la existencia de insumos fijos puede llevar a divergencias entre €
producto observado y el potencial debido a gjustes en e grado de utilizacion, frente a cambios no esperados
en la demanda. Ello podria dar lugar a un sesgo a encontrar rendimientos crecientes, s la escala se mide
utilizando e producto observado. Por una cuestion de smplicidad, y dado que no es éste nuestro foco de
atencion, hemos dejado de lado aqui esta distincion entre producto observado y potencial.
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no son contundentes, ya que la hipétesis nula de igual tecnologia se rechaza al 10%>.

Las elasticidades a escala para ambos grupos de bancos se muestran en € Grafico 1V.3.
junto con los costos medios de cada grupo. Se observa que e Grupo |1, que tiene mayores
costos medios, muestra elasticidades a escala mas bgjas, mientras que € Grupo | tiene
menores rendimientos a escalay costos medios mas reducidos.

Por otra parte, encontramos que a lo largo ddl periodo las elasticidades a escala del Grupo
I convergen alas del Grupo |. Ello no resulta sorprendente s se tiene en cuenta que es €
Grupo Il € que concentra la mayor parte de los bancos publicos provinciales, muchos de
los cuales se fueron privatizando entre 1993 y 1996. Asimismo, es dentro de este grupo
donde hasta fines de 1996 tuvo lugar la reestructuracion de la banca privada.

GraficolV.3: Costo Medio y Elagticidades a Escala por grupo de bancos
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1V.3.2. Eficiencia-X

Como sefidlamos anteriormente, estimamos la eficienciaX usando e “Distribution Free
Approach” (DFA) y también con un enfoque aternativo de datos de panel, usando los
Efectos Fijos (EF).

A diferencia ddl criterio adoptado en general en la literatura (ver Berger 1995 y De Y oung
1997), no restringimos la “mejor préctica’ a la de un banco en particular, sino que
consideramos como tal la del mejor primer cuartil, es decir la de aguellos bancos cuyos
residuos son los mas peguefios. Esta forma de estimar |a eficiencia nos parece mas robusta,
ya que € resultado no depende sblo de un banco*.

LaTablalV.1. comparalas medidas de eficiencia para los dos métodos utilizados. Ellas son
estadisticamente diferentes. Segin € DFA, € grado de eficiencia seria elevado, algo
superior al 70%. Por otro lado, los resultados que arroja la medida de eficiencia que surge
de la estimacion de datos de panel son cercanos al 49%, similares a los obtenidos por
Vicenset a. (1994) para e total del sistemay por Dick (1996) paralos bancos privados.

33 El valor del estadistico F=1.47 permite rechazar la hipétesis nula de igualdad de tecnologias d 10%.
34 Al respecto, agradecemos la sugerencia de Andrew Powell.
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Tabla1V.1: Eficiencia- X: DFA vs. Efectos Fijos
\aores promedio

En % Método DFA M étodo Efectos Fijos

Total delaBanca T1.7%** 48.6%**
El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas al 1% (***).

Decidimos adoptar el enfoque de datos de panel por varias razones. Primero, como
sefialamos anteriormente, las estimaciones de corte transversa del método DFA arrojan
pardmetros nada estables en e tiempo. En segundo lugar, los niveles de €ficiencia
obtenidos mediante el DFA parecen muy elevados para el sistema bancario argentino y se
algjan de los encontrados en la literatura para nuestro pais. Por dltimo, y tal vez 1o méas
relevante, la técnica de panel es @ instrumento méas adecuado para capturar efectos
especificos no observables, como es el caso de la eficiencia-X.

El resultado de mayor interés es sin duda & que surge de comparar la eficiencia de banca
publica vs. la banca privada, y es esto |o que se muestra en la Tabla IV.2. Encontramos que
la banca privada tiene una eficiencia superior al 60%, marcadamente més elevada que la
publica (28%), siendo la diferencia entre ambos grupos de bancos estadisticamente
significativa®. A diferencia de lo que ocurre entre los grupos | y |1, paralos cuales no esta
claro que compartan la misma tecnologia, en €l caso de banca publicay privada minorista,
si se encontrd que la tecnologia es la mismas®. Este hallazgo da sentido a comparaciones de
eficiencia entre ambos grupos, que podrian no ser validas entre los Grupos | y 1.

Tabla V.2 : Eficiencia- X: Banca Privada vs. PUblica
\aores promedio

En % M étodo Efectos Fijos
Bancos Privados Minoristas 61.8%**
Bancos Publicos Provinciales 28.3***

Total delaBanca 48.6

El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas al 1% (***).

Mirando a interior del Grupo Il (Tabla I1V.3.), dentro del cual se encuentra la mayor
proporcion de bancos provinciales que aln son publicos, |as diferencias entre banca privada
y publica son aln méas grandes. La eficiencia de la banca publica no supera € 30%,
mientras que para la banca privada la eficiencia es superior al 70%%.

Por ultimo, en la Tabla IV.4. presentamos |os resultados de un gjercicio hipotético que nos
permite rescatar el criterio adoptado en la seccion I11. Es decir, estimamos una funcion de
costos para un sistema enteramente privado, reemplazando los valores de los bancos
publicos y privatizados por la mediana de los bancos privados del grupo a que cada uno

35 Como definimos en 1V.2., la medida de €eficiencia estd comprendida en e intervalo (0,1], donde 1 es la
eficiencia maxima. La distancia respecto de la eficiencia maxima muestra el grado de ineficiencia observado.

36 De acuerdo con un test F de restricciones, que arroja un valor de 0.238, no es posible rechazar |a hipétesis
nula de igual tecnologia con una probabilidad de 99%.

37 Cabe recordar que no consideramos a los bancos privatizados dentro de ninguno de estos grupos, dado que
yahan dgjado de ser publicosy aln es muy pronto para evaluar su desempefio.
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pertenece. Comparamos luego la eficienciaX del sistema mixto observado con la del
sistema privado hipotético y encontramos que este Ultimo tiene una eficiencia-X cercana al
70%, significativamente mayor que ladel actual sistema mixto, cercana a 50%.

TablaV.3: Eficiencia-X parad Grupo I

Valores promedio

En % M étodo Efectos Fijos
Bancos Privados Minoristas T1L.5x**
Bancos Publicos Provinciales 29.2%%*

Total Grupo 11 50.8

El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas al 1% (***).

Tabla 1V.4: Eficiencia-X. Sistema bancario mixto vs. sistema privado hipotético
\aores promedio

En % Sistema Mixto Sistema Privado
Grupol | 43.5*** 62.3***
Grupolll 50.8*** 70.6***
Total delaBanca 48.6*** 68.1***

El Test de Wilcoxon para diferencia de medianas indica diferencias significativas al 1% (***).

Un primer resultado general es entonces que la banca minorista, tanto publica como
privada, es en promedio ineficiente. Es decir, los bancos minoristas podrian disminuir en
aproximadamente la mitad sus costos si lograran optimizar €l uso de sus insumos desde un
punto de vista técnico, 0 sea utilizando cantidades minimas de ellos para un nivel de
produccion dado. Un mejor manejo de sus recursos les permitiria a los bancos un ahorro de
costos sin duda nada despreciable (cercano a 50%).

Asimismo, encontramos gue la banca publica es marcadamente mas ineficiente que la
banca privada. Las diferencias entre ambos tipos de banca se acentlian si se mira dentro del
grupo de los bancos més pequefios y concentrados geograficamente (Grupo |1). Teniendo
en cuenta que es dentro de ese grupo donde se encuentra la mayor parte de los bancos
provinciales alln no privatizados, |os resultados sugieren que la continuidad del proceso de
privatizacion es un camino importante para mejorar la eficiencia del sistema bancario. Por
ultimo, los resultados empiricos muestran que € pasge de un sistema mixto a uno
totalmente privado aumentaria aproximadamente en un 20% la eficienciaX del sistema
bancario.
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V. Conclusiones

Intentamos en este trabgo evaluar € impacto de las privatizaciones de los bancos
provinciales sobre la performance del sistema financiero. Para hacerlo adoptamos dos
caminos alternativos.

Nuestra primera aproximacion al problema de las privatizaciones consistio en hacer €
gjercicio de construir una banca privada hipotética sustituyendo a cada banco publico por
su banco privado representativo. Para hacer este gercicio, clasificamos a los bancos
minoristas segin su perfil productivo, utilizando técnicas de andisis multivariado.
Hallamos dos grupos de bancos. grandes y diversificados geogréficamente (Grupo 1) y
pequefios y medianos concentrados (Grupo I1). Los resultados de este gjercicio indican que
las privatizaciones contribuirian a mejorar la calidad de la cartera crediticia de los bancos
minoristasy su nivel de capitalizacion.

El segundo enfoque que adoptamos fue medir, mediante un gjercicio econométrico, tanto la
eficiencia en la escala como en €l uso de los insumos (eficiencia-X). Usamos para ello dos
técnicas. e “Distribution Free Approach” (DFA) y los efectos fijos que surgen de un
modelo de datos de panel (EF). Encontramos que la banca minorista opera con
rendimientos crecientes a escala. El calculo de la eficiencia-X indica que la banca minorista
opera con un elevado nivel de ineficiencia. Por otro lado, el grado de eficiencia de la banca
privada es notablemente mas elevado que €l de la banca publica. Estas diferencias se
acentlian dentro del grupo de los bancos de menor tamafio y mas concentrados, donde se
ubica la mayor parte de los bancos publicos provinciales, que muestran niveles muy
elevados de ineficiencia. Un gjercicio que compara la eficiencia-X de la banca mixta actual
vsS. una privada hipotética corrobora que las privatizaciones implicarian una mejora
importante en la eficiencia de la banca argentina.

L os resultados obtenidos sugieren que hay motivos para que € proceso de reestructuracion
de la banca argentina continle. Ello redundaria en un mejor desempefio del sistema
bancario, tanto desde €l punto de vista de la eficiencia de escala, como de la eficiencia-X.
Por un lado, la presencia de elevados rendimientos a escala, indica que las fusiones y
adquisiciones continuarian dentro de la banca. Por € otro, laimportante ineficiencia de los
bancos publicos provinciales es una clara sefia que las privatizaciones también deberian
proseguir.

Por Ultimo, queremos destacar que este gjercicio es una primera aproximacion a problema
de las privatizaciones. Una posible extensién de este trabgjo podria ser estudiar la
eficiencia-X estimando una funcion de beneficios.
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Apéndice A: Clasificacion de los bancos minoristas segun su perfil productivo

Teniendo en cuenta que la banca privada minorista no es homogénea, sino que, por € contrario,
dentro de ella coexisten firmas de tamafio y grado de diversificacion muy diferente, utilizamos en
este apéndice las técnicas del andlisis multivariado para encontrar 10s grupos naturales presentes en
lamisma

En primer lugar, clasificamos a los bancos privados minoristas utilizando la técnica de “cluster
analysis’. Una vez encontrados los grupos naturales dentro de los bancos privados minoristas,
utilizamos el andlisis discriminante, a fin de asignar cada banco publico a su grupo de pertenencia.
Nuestro andlisis toma como referente a los bancos privados suponiendo que su conducta surge de
un proceso de optimizacion.

Al.l “Cluster Analysis’

La solucién més cominmente adoptada en la literatura para estratificar a los bancos ha sido hacer
clasificaciones de tipo institucional o0 basadas en el tamario de las entidades. Sin embargo, €l uso de
esas formas de agrupamiento tiene la limitacion de imponer cortes arbitrarios, implicando que los
grupos asi determinados no reflejen |os verdaderos grupos naturales presentes en |os datos.

El objetivo buscado a agrupar |os bancos privados es tratar de encontrar conjuntos homogéneos por
tipo de negocio. Nos interesa diferenciar a los bancos de acuerdo a su perfil productivo, que estaria
definido por su tamafio y por el grado de diversificacion y cobertura geogréfica de su negocio. Esta
diferenciacién nos parece especialmente importante debido a que nuestro objetivo es encontrar
bancos privados similares en este aspecto a los publicos provinciales. No seria adecuado entonces
buscar un banco representativo considerando al sistema financiero como un todo homogéneo, dado
gue existen evidencias que no lo es (ver Botargues 1995).

Con € fin de capturar las diferencias de perfil productivo de los bancos, elegimos variables de
escalay de concentracion del crédito®.

La técnica del “cluster analysis’ intenta hallar 1os grupos naturales existentes en una poblacién,
utilizando informacién referente a los individuos que se quiere agrupar. Los grupos determinados de
esta manera deben exhibir las propiedades de aidamiento externo, es decir, que los bancos de un
grupo estén separados de los otros por &reas vacias, y de cohesion interna, la cua requiere que los
bancos dentro del mismo grupo sean similares entre si. De ahi que se los conozca con €l nombre de
“clusters naturales’” (Milligan, 1980).

Existen varios métodos dentro del andlisis de “cluster” para realizar los agrupamientos de una
determinada poblacion®, tanto paramétricos como no paramétricos. Los métodos paramétricos estan

%8 Las variables de escala probadas, todas elas en logaritmos, fueron: volumen de activos, producto
(préstamos més depdsitos), nimero de casas bancarias y nimero de empleados. Las variables de
concentracion del crédito, calculadas mediante el indice de Herfindahl, comprenden tres grupos: localizacion,
actividad y tipo (CONLOC, CONACT y CONTIP respectivamente). El rango de variacion de estos indices va
de 1 (desconcentrado) a 10 (concentrado). El crédito a las diferentes regiones geogréficas considera ocho
regiones. Capital Federal, Buenos Aires, Mesopotamia, Centro, Cuyo, Chaguefia, Noroeste, Patagonia. El
crédito por actividad se clasifica en: Productos Primarios, Industria Manufacturera, Construccion y
Electricidad, Comercio (mayorista y minorista), Servicios Financieros y Diversos (Familias y Otros). La
diferenciacion por tipo de crédito distingue: Adelantos, Documentos, Hipotecas, Prendas y Personales. Toda
lainformacion se refiere a diciembre de 1996.

39 _a mayoria de los métodos comienzan con tantos grupos como bancos se tienen. Luego los dos bancos més
cercanos se fusionan en un nuevo cluster que reemplaza a los clusters unitarios. Esta técnica de fusionar los
dos clusters mas cercanos se repite hasta la obtencién de un Unico cluster. La fusion de los clusters més
cercanos se hace en base a una medida de distancia.
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sesgados a encontrar clusters con determinadas caracteristicas relativas a tamafio, forma o
dispersion. Los no paramétricos, por €l contrario, a no hacer supuestos acerca de las distribuciones
de las variables, son capaces de halar clusters de forma irregular, a permitir un andlisis
exploratorio de los datos sin imposiciones a priori.

Dado que la evidencia no es contundente respecto de la normalidad de las variables y puesto que no
conocemos a priori qué tipo de cluster vamos a encontrar (compactos, elongados, etc.), usamos la
variante del “kth-nearest neighbor” del método no paramétrico “two stage density linkage”. El
objetivo del mismo es tratar de encontrar los clusters modales de la poblacién, con la ventgja de no
imponer formas a priori alos grupos que se quieren halar.

Luego de realizar varias pruebas con distintas combinaciones entre las variables consideradas, el
“kth-nearest neighbor” evidencié claramente la existencia de dos clusters modales® con e nimero
de casas bancarias (LCASAYS) y e grado de concentracion del crédito por localidad (CONLOC). La
correlacion de Spearman entre estas variables es significativamente distinta de cero (-0.578) a 1%.
El Gréfico A1.1. muestrala clasificacion obtenida

Gréfico Al.1: Bancos Privados Minoristas
Agrupamiento segin CASASy CONLOC - Diciembre de 1996

6
5 of
o a
o "m, g o
!/)4_ DED a m] o Lo L4 %
b o O °® o <
S 3 < Py
- ©
, b o [m] o o <><>
° $
1_ <>
0 1 1 1 1 1 1 1

CONLOC

O Gupol ¢ Grupoll

El gréfico anterior muestra los dos grupos encontrados. Si bien la diferenciacion entre grupos es
clara, pareceria que hay dos bancos del Grupo | (que estan en la frontera) que deberian formar parte
del Grupo Il. Sin embargo, decidimos seguir adelante con estos grupos y usaremos la técnica de
andlisis discriminante para corroborar estos resultados.

La Tabla AL1.1. presenta estadisticos descriptivos de las variables usadas para halar los grupos
(LCASAS y CONLOC). La misma muestra que e primer grupo (Grupo I), que tiene 19 entidades,
estd formado por bancos de mayor tamafio relativo (alto nimero de sucursadles) con baa
concentracion geogréfica del crédito. EI Grupo |l contiene 24 bancos de tamafio mediano y
pequerio, cuyo crédito estd més concentrado geogréficamente.

40 Al utilizar e método usado por “two stage density linkage” con la técnica del “kth-nearest neighbor”, €
nimero de grupos se determina variando los valores de k, en base a cua se define la medida de distancia
entre los individuos. Vaores de k pequefios producen muchas modas y, en consecuencia, muchos clusters
modales, mientras que valores grandes de k producen pocos clusters modales. Por o tanto, si para un rango
considerable de valores de k e ndmero de clusters modales se mantiene constante, entonces los clusters
hallados son los grupos naturales presentes en la poblacion.
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TablaAl.1: Bancos Privados Minoristas - Estadisticos descriptivos
Estadistico Grupol Grupoll
LCASAS CONLOC LCASAS CONLOC

NUmero de bancos 19 19 24 24
Media 4.0 5.0 26 8.7
Mediana 4.1 4.9 23 9.0
Desv. Estéandar 0.8 1.0 1.0 12
Rango Intercuartilico 0.8 18 17 2.2

A1.2. Andlisis Discriminante

Una vez agrupados |os bancos privados, e siguiente paso fue asignar cada banco publico a su grupo
de pertenencia en base a los criterios usados en A1.1. Laidea es que, S bien los bancos publicos
difieren en cuanto a su performance respecto de los bancos privados, existen ciertas caracteristicas
comunes a ambos, como su tamafio y grado de diversificacidn, que nos permiten definir cua seria
su perfil productivo una vez privatizado.

Para asignar |os bancos publicos a los dos grupos hallados en la seccién anterior, utilizamos andlisis
discriminante. Esta técnica estadistica del andlisis multivariado de datos permite resolver el
problema de asignar un individuo a una poblacion compuesta por G grupos, sobre la base de una o
més variables cuantitativas. Se busca que la regla de asignacion sea éptima en e sentido que
minimice en promedio € costo del error de clasificacion en que se puedaincurrir.

Existen numerosas técnicas de andlisis discriminante, y, a igua que en “cluster anaysis’, ellas
pueden clasificarse basicamente en dos grupos. las que utilizan métodos paramétricos y suponen
que la distribucién multivariada de las variables es norma, y los métodos no paramétricos,
indicados para casos en |os que no se hacen suposiciones acerca de la distribucién multivariada de
los datos. Dado que una de las variables usadas para clasificar a los bancos privados (CONLOC) no
se distribuye segiin una normal, utilizamos el mismo método no paramétrico usado para €l andlisis
de“clusters’, el de “kth-nearest neighbor” 4.

Para la clasificacion se incluyeron tanto los bancos publicos como los privados y privatizados, con
el fin de verificar la correcta asignacion a cada grupo efectuada por la técnica de clusters.

La clasificacion fina fue, entonces: e Grupo | (mayor cantidad de casas y menor concentracion
geogréfica) tiene 18 bancos privados, 2 publicos y 2 privatizados a fines de 1996; e Grupo |1, con
25 bancos privados, 12 publicos y 12 privatizados®. Estos resultados concuerdan con nuestra
intuicién a priori de que los bancos provinciales son, en su mayor parte, pequefios y sus créditos se
hayan bastante concentrados geogréficamente.

En e Gréfico A1.2. mostramos los Grupos | y Il para la totalidad de los bancos minoristas. La
Tabla Al.2. presenta estadisticos descriptivos de las variables usadas para la clasificacion
(LCASASy CONLOC).

41 Dicho método consiste basicamente en e uso de una funcién de distancia D (x, X;) para asignar X;
observacionesconj =1,2,3,....naG;j (i = 1,2) grupos. Se define un k como la distancia de un individuo x ala
k-ésima observacion mas cercanay seasignax aG; , por gemplo, s [(ky/ ny) / (k2/ )] > p2/ pa.

42 3610 un banco privado cambié del Grupo | al I1. Este es justamente uno de los bancos que se encontraba en
lafronteraen A1.1 (usando “cluster analysis’).
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Gréfico Al.2: BancosMinoristas
Asignacion de los bancos publicos alos Grupos | y 11 - Diciembre de 1996
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TablaAl.2: Bancos Minoristas — Estadisticos descriptivos
Estadistico Grupol Grupoll
LCASAS CONLOC LCASAS CONLOC

NUmero de bancos 22 22 49 49
Media 3.9 5.1 28 91
Mediana 4.0 5.0 29 9.4
Desv. Estandar 0.8 11 0.9 11
Rango Intercuartilico 1.0 17 14 14
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Apéndice B

Los indicadores anuales de eficiencia, riesgo crediticio, solvencia y rentabilidad presentados en la
Tablalll.1 fueron calculados como la mediana de los ratios a diciembre de cada afio. Los datos flujo
estén anualizados.

Los indicadores fueron construidos en base a datos de balance y estado de resultados de |os bancos.
El costo operativo son los gastos administrativos, es decir, se compone de la suma de
remuneraciones, cargas sociaes, servicios honorarios, impuestos, gastos varios y amortizaciones. El
producto es la suma de los depdsitos totales més los préstamos totales (antes de previsiones). A

partir de junio de 1994 cambi6 en forma progresiva la definicion de carterairregular.

Apendice C
Variable Descripcién

LCOST Ln (COST) Costos operativos totales = Gastos administrativos

LPROD Ln (PROD) Producto total = Préstamos + Depésitos

LPROD?2 (LPROD)*2/ 2

LCASA Ln (CASA) Casas = Casa central + sucursales

LCASA2 (LCASA"2) [ 2

LPRODCAS LPROD*LCASA

SENZPRO SEN (ZPROD) ZPROD =0.2*P -m___ * min(LPROD) + Meeop - LPROD
Mecon = (0.9*2P - 0.1*2P) / (max (LPROD) - min (LPROD))

COSZPRO COS (ZPROD)

SENZCAS SEN (ZCASA) ZCASA=02*P -m_, .~ min (LCASA) + M e - LCASA
Mg = (0.952P - 0.1*2P) / (max (LCASA) - min (LCASA))

COSZCAS COS (ZCASA)

SENZPRO2 SEN (2¥ZPROD)

COSZPRO2 COS (2*ZPROD)

SENZCAS2 SEN (2*ZCASA)

COSZCAS2 COS (2*ZCASA)

SENPROCA |SEN (ZPROD+ZCAYS)

COSPROCA |COS (ZPROD+ZCAS)

PRIVAT Variabledummy  |Tiene 1 en e momento en que el banco es privatizado.

PUBLIC Variabledummy |Tiene1si € banco es publico.

29




Apéndice D: Forma Funcional Flexible de Fourier

Estimacion delos Costos Operativos Totales con Datos de Pandl - Efectos Fijos

Datos anuales 1991 — 1996 Minoristas Grupo | Grupo 11
LPROD -0.26874 0.32357 -0.37280
(-0.671) (0.573) (-0.693)
LPROD2 0.04514 0.01126 0.08145
(1.106) (0.209) (1.446)
LCASAS 0.55285 1.09980 1.73452**
(0.964) (1.162) (2.144)
LCASAS2 -0.12319 0.01913 -0.06586
(-0.678) (0.128) (-0.216)
LPRODCAS -0.01764 -0.05842 -0.09867
(-0.347) (-0.758) (-1.336)
SENZPRO -0.20952 0.04380 0.08994
(-0.874) (0.111) (0.328)
COSZPRO -0.13202* -0.31628* -0.16860*
(-1.385) (-1.461) (-1.482)
SENZCAS -0.36587 -0.23535 0.03439
(-0.935) (-0.602) (0.045)
COSZCAS 0.07243 -0.22820 0.43202
(0.399) (-1.256) (1.340)
SENZPRO2 -0.17353** 0.18528* -0.08909
(-2.032) (1.610) (-0.882)
COSZPRO2 0.10638* -0.00395 0.17795***
(1.828) (-0.033) (2.734)
SENZCAS2 -0.07837 -0.02453 -0.15332
(-0.720) (-0.139) (-0.884)
COSZCAS2 -0.14789* 0.14737* -0.06937
(-1.549) (1.468) (-0.404)
SENPROCA 0.32303*** 0.00899 0.45382***
(3.725) (0.077) (3.846)
COSPROCA 0.05274 -0.12010 -0.02687
(0.574) (-1.077) (-0.242)
PRIVAT -0.70255*** -0.90086* ** 0.16292
(-2.350) (-4.042) (0.488)
PUBLIC -0.69893*** -1.18126*** 0.19390
(-2.324) (-5.030) (0.598)
Constante 9.79973*** 4.17252 7.18613***
(4.077) (0.869) (2.387)
Test LM para efecto 166 109 36.61
individuo y efecto tiempo p-value=0.000 p-value=0.000 p-value=0.000
Desv. estandar de la variable dependiente 1.150 1.002 1.0861
R? gjustado 0.950 0.976 0.931
Desvio estédndar 0.257 0.153 0.286
No. de observaciones 426 132 294
No. de pardmetros 94 45 72

Los valores entre paréntesis corresponden al estadistico t e indican significatividad a 15% (*), al 5% (**) y a 1%(***).
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