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Resumen

Se estudia la eficiencia del sistema bancario argentino, que experimenté una severa crisis en 2001-2002
y se recuperd luego conjuntamente con la economia, aunque sus niveles de productividad y costos
medios estan relativamente estancados desde 2007. El analisis abarca el estudio de fronteras de
eficiencia del sistema en su conjunto y de submuestras de diferentes categorias de bancos. Se utilizan
métodos econométricos y de programacion matematica y se aplican tests de consistencia. Los resultados
muestran una media de eficiencia moderada para el sistema. Dos posibles secuelas merecen atencion: el
efecto de fusiones recientes y la exploracién de economias de escala.

Abstract

We study the efficiency of the Argentine banking service, which experienced a severe crisis in 2001-2002
and recovers jointly with the economy, but its productivity and average cost levels are stagnated since
2007. The analysis encompasses analysis of the efficiency frontiers of the whole system, and comparison
of subsamples for different categories of banks. We apply econometric and mathematical programming
methods, and apply several consistency tests. Our findings show a moderate average efficiency of the
system. Two possible sequels merit attention: the effect of mergers in recent years and economies of
scale analysis.
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Eficiencia del sistema bancario argentino (2005-2011)

1. Introduccién

Argentina abandond a principios de 2002 una junta monetaria (currency board), conocida como
la “Convertibilidad” y desarmé en los hechos un sistema financiero bimonetario. En los diez
afios anteriores se habian estabilizado los precios y aparecido crédito denominado en délares,
principalmente hipotecario, a partir de depositos en esa moneda propiedad de residentes. Sin
embargo, la apreciaciébn cambiaria real, alto nivel de endeudamiento externo, una prolongada
recesién, un nivel de desempleo cercano a la cuarta parte de la poblacién activa y un sostenido
déficit fiscal, llevaron a una devaluacién importante de la moneda, al abandono de la junta
monetaria y a la casi desaparicion de los depdsitos y préstamos en dolares. Un intento de
recrear el mercado de crédito a largo plazo a partir de una moneda indexada no funciond, ante
la resistencia a indexar las deudas”.

El nuevo sistema bancario, cuya eficiencia aqui se estudia, tiene depdsitos mayoritariamente en
moneda local, y aunque se mantiene la posibilidad de constituir depdsitos en délares, esta muy
restringido el destino de los préstamos generados a partir de éstos hacia sectores transables
internacionalmente. Una caracteristica destacable es que la mitad de los depdsitos estan
constituidos a menos de sesenta dias, y casi la totalidad a menos de un afio®. Lo anterior se
explica por la experiencia traumatica de la “pesificaciéon” y el posterior resurgir de la inflacion
mientras las tasas de interés se mantenian negativas en términos reales (Damill et al., 2012).

El sistema tenia altos niveles de capacidad ociosa en 2002. Los nuevos negocios a que se
dedic6 en los afios posteriores son principalmente préstamos de corto plazo (principalmente
personales), inversiones en titulos del Tesoro y del Banco Central y prestacién de servicios.

Los objetivos del trabajo son (i) estimar eficiencia relativa del sistema bancario usando tanto
métodos de frontera, tanto econométricos como de programacion mateméatica (DEA),
descubriendo sus determinantes; (i) analizar la consistencia de las estimaciones, realizadas
con diferentes métodos y comparar los indicadores de eficiencia del sistema entre diferentes
tipos de bancos (nacionales y extranjeros, privados y publicos, minoristas y mayoristas).

El andlisis de fronteras es una técnica para comparar el desempefio relativo de unidades de
decision (es decir, de hacer “benchmarking”). Permite identificar mejores practicas y referenciar

® En paises con muchos afios de inflacion, la demanda de dinero local se reduce en el tiempo. Una posible
respuesta es la indexacion generalizada de créditos y deudas para acotar los efectos distributivos de la
inflacién y mantener la demanda transaccional sobre la moneda local. Esa respuesta se dio en Chile y Brasil,
entre otros casos. En paises donde no se desarrollé sistematicamente una unidad de valor indexada, la
respuesta fue la sustitucion de moneda, tanto en su rol de activo financiero, como transaccional. La
dolarizacion es un fendmeno extendido en varios otros paises de América Latina que no generalizaron la
indexacion, entre ellos en Argentina, y en Europa del Este.

El esquema cambiario de 1991, para desactivar la inercia inflacionaria y acelerar la estabilizacion, prohibi6 la
indexacion en moneda doméstica. Lo anterior, en un contexto de dolarizacion de hecho. Al abandonar el
régimen cambiario diez afios mas tarde, se procuré imitar el esquema chileno (la Unidad de Fomento, que es el
IPC rezagado un mes) mediante el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia, CER. Pero este no tuvo
aceptacion publica para indexar las deudas constituidas en délares que pasaron a denominarse en pesos.

® El sistema financiero habia guedado muy reducido. La recuperacion econémica se desarrollé sin crédito,
facilitada por la valorizacion de los activos en délares en poder del sector privado, que fueron movilizados para
aprovechar las altas rentabilidades en humerosos sectores generadas por la devaluacion y la posterior mejora
de los términos del intercambio. El resultado fue que la exposicién de los bancos al sector privado a fines de
2003 cay6 a un nivel minimo de 18% del activo, frente a un promedio de 46% en 1996-2001. Parte de la falta
de dinamica del crédito en los primeros afios tras la crisis tiene su explicacion en factores de demanda (Damill
et al., 2012).



Eficiencia del sistema bancario argentino (2005-2011)

cada observacion de una muestra de unidades de decision (en este caso, bancos), por su
situacion con respecto a dichas mejores practicas (unidades con costos minimos por unidad de
producto, produccion o beneficios unitarios maximos por unidad de insumo o de costo). Provee
un valor de eficiencia que es numérico, global y objetivo, asi como un ordenamiento jerarquico
de las unidades de decisién que integran la muestra, sobre la base de su posicidén respecto de
la frontera de mejores practicas (empiricas, no un ideal teorico).

Tras esta introduccion, en la Seccidon 2 se presenta una sintesis de la evolucién del sector. La
Seccion 3 resume una discusion conceptual sobre eficiencia bancaria. En la Seccién 4 se
discuten los métodos de estimacion. La Seccion 5 presenta los modelos a estimar y la base de
datos utilizada. La seccién 6 corresponde a los resultados de las estimaciones. En la Seccion 7
se presentan las conclusiones.

2. Evolucion del sector
2.1 Cuatro ultimas décadas

Durante las décadas de la sustitucion de importaciones las practicas locales no se diferenciaron
mucho de las seguidas en otros paises emergentes: represion financiera, tasas controladas y
crédito dirigido hacia sectores considerados prioritarios por el poder politico. Argentina tuvo alta
inflacién desde fines de los afios 1940s (20-30% anual), muy alta inflacién por quince afios
desde mediados de los 1970s (80 a 600%), e hiperinflaciébn en 1989 y 1990 (4000% en el
primer caso). Desde mediados de los afios 1970s se liberaliz6 el sector, pero hubo sucesivas
crisis bancarias y macroeconémicas. La Ultima gran crisis fue la de 2001-2002, que lo dejo
sobredimensionado, con escasos depdsitos y préstamos con respecto al PBI. Después de la
crisis, la economia se recuperd, hubo varios afios de importante crecimiento y la banca
aumento6 su produccion, pero una década después, los niveles de crédito de la economia son
bajos medidos con cualquier parametro, histérico o internacional.

Para poner en contexto el desempefio del sistema bancario argentino en la Ultima década,
conviene primero sintetizar su historia reciente, con algun punto de partida (posiblemente
arbitrario) cuarenta afios atras. Aquella se puede dividir en seis periodos:

1. 1973-77. Los bancos funcionaron como entidades captadoras de depdsitos por cuenta y
orden del Banco Central, que orientaba el crédito, racionandolo segun las prioridades de la
politica econémica del momento. Encajes del 100%, tasas reguladas y contexto de inflacién
creciente caracterizaron esta etapa.

2. 1977-82. Se liberalizé la actividad bancaria. Se abrié la competencia con tasas libres, se
crearon muchos nuevos bancos y hubo garantia estatal irrestricta de los depésitos. Ocurrié
una crisis sectorial en 1980 por débil regulacién, y otra macroecondémica severa en 1982
(Crisis de la Deuda). Encajes fraccionarios y remunerados, tasas libres y alta inflaciébn son
comunes a este periodo.

3. 1982-85. Las tasas fueron primero reguladas y posteriormente liberalizadas. La inflacion
siguid creciendo. Desde 1985 (para controlar la creacion cuasi fiscal de dinero) la
remuneracion de encajes no se hizo ya liquida sino que se capitaliz6 periédicamente como
depositos indisponibles de los bancos en el Banco Central, devengando intereses que
conformaban nuevos indisponibles. El sistema fue convergiendo a depoésitos a siete dias y
encajes e indisponibles casi cercanos a la unidad. Se transformé practicamente en un
mecanismo de captacion de deuda publica cuasi fiscal a siete dias de plazo.

4. 1985-90. La inflacion fue inicialmente controlada, pero se aceleré a fines de 1988,
terminando meses después en hiperinflacién. A fines de 1989, los encajes remunerados y
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los depésitos indisponibles que eran en la practica casi todos los activos de los bancos, se
cambiaron por un titulo de deuda publica en ddlares a diez afios (BONEX 89), que los
bancos a su vez entregaron a los depositantes por sus depésitos. El sistema comenzo
practicamente de cero, ya sin remuneracion de encajes. Se permitié constituir depdsitos en
dolares en 1990, por cuenta y orden del Banco Central.

5. 1990-2002. Tras la segunda hiperinflacion en 1990, el sistema comenzé a crecer como uno
bimonetario, donde coexistian activos y pasivos en doélares de los bancos. Desde abril de
1991 a enero de 2002 (“Convertibilidad”) hubo tipo de cambio fijo y la inflacién se estabiliz6.
A mitad del periodo hubo una severa crisis financiera originada por la devaluacién mexicana
de 1995, que localmente implicé la desaparicién de una treintena de entidades. Sobre el final
del periodo comenzé una recesion que fue creciendo en severidad, se deterioraron los
balances de los bancos y se produjo un proceso de fuga de capitales y caida de depositos.
La anticipacion de una devaluacion se llevo dos tercios de las reservas internacionales entre
marzo y noviembre de 2001. A fines de 2001 se prohibi6 extraer en efectivo montos
significativos de los depdsitos (“corralito”) y a principios de 2002, tras una severa crisis
institucional, se “pesificaron” los activos en dolares de los bancos a una paridad 1 a 1 con el
dolar y se hizo lo propio con los pasivos a una paridad 1,4 a 1, a la par que se devalué el
dolar. A su vez, se reprogramaron los depdsitos a plazo fijo y las cajas de ahorro a partir de
ciertos montos (“corralén”). Ambos componentes “pesificados” se indexaron, y los depdsitos
“acorralados” fueron luego canjeados voluntariamente a titulos publicos. El proceso implicé
transferencias de riqueza de los depositantes’ y del patrimonio de los bancos hacia los
deudores del sistema®. En diciembre de 2001, la deuda publica entré en moratoria, hasta
2005, concluyendo la negociacion con quitas y cambios de denominaciéon (principalmente,
de estar denominados en délares, pasaron a estarlos en pesos indexados por CER).

6. 2002-... Se limitd6 mucho el caracter bimonetario del sistema. Este es ahora de encaje
fraccionario no remunerado’. Como instrumento de esterilizacion en el proceso de
monetizacion posterior a la crisis, se crearon Letras y Notas del Banco Central (la deuda
publica del Tesoro estaba en moratoria, de modo que no se podian efectuar operaciones de
mercado abierto tradicionales). Las tasas de interés fueron libres, pero negativas en

"La mayor parte de las obligaciones en dolares del sector privado con el sistema financiero fueron convertidas
a una relacion de un peso por cada dolar, mientras que los depdsitos (reprogramados) lo fueron a 1,40 pesos
por cada dolar. Ambos quedaron indexados al CER, formado a partir del indice de precios al consumidor. Los
depositantes sufrieron una gran pérdida inmediata en doélares. Las deudas de las familias se convirtieron a una
paridad de un délar por peso, aunque se las ajusté por el CER. Luego también se suspendio dicho ajuste. En el
caso de los préstamos hipotecarios se reemplaz6 el CER con un nuevo indice, el CVS, de evolucién de los
salarios. Finalmente, la indexacion por CVS también se dej6 sin efecto. Posteriormente, los depdsitos
reprogramados pudieron canjearse por titulos publicos que permitieron en el tiempo a quienes los mantuvieron
recuperar sus tenencias en dolares.

8 El Estado Nacional debi6é hacerse cargo de compensar a los bancos por el quebranto patrimonial asociado al
caracter asimétrico (entre activos y pasivos, que los descalz6) e incompleto (muchos depositantes consiguieron
por la via judicial recuperar sus depositos en dolares) de la pesificacion. Aunque el esquema de
compensaciones y su tratamiento regulatorio y contable permitieron moderar y disimular el quebranto
patrimonial de los bancos derivados de la pesificacion, aquellos fueron afectados por la recesion, que
incremento la morosidad y la incobrabilidad y también por la caida de la cotizacién de los titulos publicos.

Se mantuvo suspendido hasta enero de 2004 el régimen de capitales minimos, cuyo cumplimiento habia
dejado de ser obligatorio en diciembre de 2001. En linea con los estandares internacionales, se fij6 esa
exigencia, pasado lo peor de la crisis, en el 8% de los activos ponderados por riesgo, lo cual implicaba una
reduccidn respecto al 11,5% que habia estado vigente durante la etapa anterior. Se adopté un esquema de
convergencia gradual a la exigencia plena, a la que se lleg6 a fines de 2006 (Damill et al., 2012).

° Durante un periodo, se remuneraron los encajes en forma de depdésitos en el Banco Central, aunque a una
tasa baja.
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términos reales. La banca se concentré en depdsitos y préstamos de muy corto plazo. La
economia crecio a tasas altas, con poco crédito en los afios posteriores. Las inversiones de
los bancos (que superan a los préstamos) estan concentradas en titulos publicos del Tesoro
y del Banco Central. Los préstamos estan principalmente concentrados en personales,
adelantos en cuenta corriente y descuentos de documentos, todos de corto plazo y en
pesos. En la etapa anterior, el segmento mas dinamico eran los hipotecarios (denominados
en délares).

2.2 LaUltima década

El patrimonio conjunto del sistema financiero, partiendo de 2002 y expresada en moneda de
diciembre de 2001'°, alcanzé un valor maximo de la serie en aquel afio, superando los 17000
millones de pesos. En 2011 era de menos de 12500 millones. Entre 2002 y 2011 los bancos
pasaron de 61 a 54. Mas de la mitad de los bancos superan los 400 empleados y casi un cuarto
de los mismos sobrepasan las 100 sucursales. Hay 11 bancos publicos, cantidad constante en
todo el periodo (Tabla 1).

Tabla 1: Argentina, 2002-2011. Caracteristicas de los bancos (en namero)

Bancos con Activos Bancos con Bancos con Bancos con

A E‘;t:(':gse fijos >$1000MM patrimonio neto> ~ masded00  masde100  SanCOS
(dic. 2001) $1000 MM (dic. 2001) empleados sucursales
2002 61 5 6 31 13 11
2003 58 6 3 32 13 10
2004 60 4 2 32 13 11
2005 59 2 3 32 13 11
2006 57 4 3 32 12 11
2007 55 4 3 30 13 11
2008 56 3 3 30 12 11
2009 54 2 2 30 11 11
2010 54 1 1 29 12 11
2011 54 1 1 30 12 11

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA

Los costos totales del sistema bancario en términos reales son aproximadamente l0s mismos
en 2011 que en 2002, habiendo cambiado la participacién de los Intereses Pagados (que
decrecieron méas de un 20%) y aumentado la de los Salarios (que crecieron en alrededor de un
50%). Honorarios y Gastos Administrativos tienen aproximadamente los mismos montos totales
y participacién que al principio de la serie. Sin embargo, lo anterior no muestra que el sector
redujo fuertemente sus costos reales en 2003, 2004 y 2005, creciendo a partir de alli (Tabla 2).

% | a eleccién de 2001 como base tiene el propésito de facilitar las comparaciones con los estudios que son
antecedentes a este trabajo, desarrollados durante los afios 1990s (mientras regia la paridad cambiaria 1 a 1
entre el peso y el dolar). El deflactor utilizado es el indice de precios al consumidor relevado por la Provincia de
Santa Fe.
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Tabla 2: Argentina, 2002-2011. Evolucién de los costos y el patrimonio del
sistema. En millones de pesos constantes de diciembre de 2001.

Gastos Intereses Costos

Afio Bancos Sal(alr)ios Honc(er)arios Administrativos pagados totales Pat:]ig:gnio
?3) (4) (1+2+3+4)
2002 61 2199 245 4 382 5707 12 531 17 174
2003 58 1608 222 3414 2988 8 233 13 314
2004 60 1699 218 3099 980 5997 12 281
2005 59 1842 227 3292 1277 6 638 13 204
2006 57 2 156 235 3511 2147 8 049 14 323
2007 55 2479 246 3902 2978 9 606 14 360
2008 56 2765 242 3926 4 066 10999 13 230
2009 54 2991 226 4135 4008 11 360 13298
2010 54 3061 226 4141 3219 10 647 12 314
2011 54 3290 239 4235 4002 11 767 12 449

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA

El sistema empleaba a 84 mil personas en 2002 y a 97 mil en 2011. Tras desaparecer 40
sucursales en 2003 con relacion a 2002, en 2011 existian 200 mas que al inicio, llegando a casi
4000 (con siete bancos menos). El sistema ha prosperado mucho en materia de instalacion de
cajeros autométicos, pasando de casi 5500 en 2002, a alrededor de 14500 en 2011. El salario
promedio del personal en términos reales pasé de $ 26000 a 34000 en el periodo, el costo
promedio por sucursal y por empleado se redujo mas de un 10%, entre 2001 y 2011(Tabla 3).

Tabla 3: Personal, sucursales y cajeros automaticos (en unidades). Salario
y costos promedios (en miles de pesos de 2001)

_ _ Costo_ Costo

Aflo  Bancos Personal Sucursales augnarjneérltc;(s:os prsoa:naéhc;o propn;erdm promedio por
empleado sucursal

2002 61 84511 3766 5 468 26 148 3327
2003 58 79.565 3695 5651 20 103 2228
2004 60 81279 3676 5986 21 74 1631
2005 59 83594 3688 6 364 22 79 1800
2006 57 87 480 3730 7191 25 92 2158
2007 55 93 229 3791 81 890 27 103 2534
2008 56 93 748 3814 96 030 29 117 2884
2009 54 92 140 3836 10928 32 123 2961
2010 54 94 618 3868 12578 32 113 2753
2011 54 97 318 3966 14 459 34 121 2967

Fuente: Elaboracion propia sobre datos del BCRA

En cuando a los depdésitos, el sistema contempla la posibilidad de realizarlos en pesos o en
dolares, y a la vista 0 en cuenta corriente (redimibles mediante cheques, utilizados por familias y
empresas), en caja de ahorro (personas fisicas) y a plazo fijo (devenga intereses y pueden ser
constituidos por personas fisicas o firmas). Antes de la crisis, mas de la mitad de los depoésitos
estaban denominados en ddlares, y parte equivalente de los pasivos del sistema. Tras la
pesificacion se recre6 un segmento en doélares, que nunca alcanzé la magnitud del anterior, en
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parte porque el publico se torné reluctante a efectuar colocaciones en ddlares tras la conversion
forzosa de 2002, y también porque los bancos estan limitados en el alcance de sus préstamos
en divisas a sectores transables internacionalmente.

Siguiendo la serie de depdsitos, aquellos a la vista casi se duplicaron en términos reales entre
2002 y 2011. Los depdésitos a plazo fijo crecieron un 30% en términos reales en el mismo
periodo, en tanto los de caja de ahorro lo hicieron en un 150%. Otros depdsitos cayeron
sustantivamente.

El total de depositos del sistema ha crecido en alrededor de un 50% en términos reales entre
2002 y 2011, pero ha cambiado la participacion en el total. En 2011 alrededor de 35000
millones eran cuentas corrientes y caja de ahorro (ambos componentes liquidos) y algo menos
de 27000 millones eran depdsitos a plazo (también muy liquidos, pues aproximadamente la
mitad de ellos a plazos de menos de 60 dias) (Tabla 4). El total de los depdsitos del sistema
llegd a un maximo en 2007 y decrecié por tres afios antes de volver a valores semejantes (los
mas altos de la serie) en 2011. La suma de los depdsitos en cuenta corriente, caja de ahorro y
plazo fijos més liquidos concentran més del 70% del sistema, lo que limita sensiblemente las
posibilidades de expandir el crédito de largo plazo.

Tabla 4: Depdsitos del sistema. En millones de pesos constantes de
diciembre de 2001.

Depositos

Afio Bancos Depés_itos Depésit(_)_s a o caja de Ot’ro's Totgl _de
alavista plazo fijo ahorro depdsitos  depoésitos
2002 61 9839 20 643 6411 5659 42 552
2003 58 11571 24 952 5 366 3648 45 537
2004 60 15327 22 301 8617 3143 49 388
2005 59 16 447 23 836 10 304 2208 52 795
2006 57 17571 26 404 11 929 2111 58 015
2007 55 19 334 28 474 13 206 2093 63 107
2008 56 19514 27 887 12578 1901 61 880
2009 54 18 364 25994 12 654 1745 58 757
2010 54 17716 24 830 13 685 1652 57 883
2011 54 19 052 26 743 16 068 1780 63 643

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA

Con respecto a la composicion de los préstamos del sistema, las aperturas son: adelantos en
cuenta corriente, descuento de documentos, personales, prendarios e hipotecarios. Los
primeros abarcan tanto a clientes corporativos como personas fisicas, el segundo es
corporativo, el tercero destinado a las familias y el cuarto y el quinto componente (que son los
que tienen garantia real) van tanto destinados a familias como a empresas (especialmente los
prendarios). Existen otros adelantos (lineas comerciales) y las financiaciones vy
prefinanciaciones de exportaciones. Los préstamos totales crecieron un 50% entre 2002 y 2011
(el mismo porcentaje que los depdésitos). Sin embargo los componentes individuales tuvieron
conductas muy disimiles. Los prendarios crecieron un 20%, los adelantos en cuenta corriente
un 60% Yy los descuentos de documentos un 80%, por un lado. Pero las variaciones mas
intensas las experimentaron el componente mayor en 2002, los hipotecarios, que se redujeron
en mas de 40% entre ese afio y 2011, y por el otro lado los personales, que crecieron un 400%
entre 2002 y 2011. En términos reales, los personales le representan al sistema en 2011 la
misma proporcién sobre el total que los hipotecarios en 2002 (Tabla 5).
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Tabla 5: Préstamos del sistema. En millones de pesos constantes de diciembre de 2001.

Préstamos Préstamos Préstamos Adelantos en Descuento Total

Afo Bancos cuenta de

personales  prendarios hipotecarios corriente Documentos préstamos
2002 61 1924 1531 9112 3 664 6 004 22 235
2003 58 1203 956 6843 2745 4213 15 960
2004 60 1676 825 5707 3678 4272 16 158
2005 59 2826 954 4960 4282 5321 18 343
2006 57 4643 1227 4827 5171 7279 23 147
2007 55 6 987 1520 5514 5701 8518 28 240
2008 56 8 707 1799 6 205 5928 8 795 31434
2009 54 8 394 1 640 6 022 5845 7741 29 642
2010 54 8 205 1480 4980 5246 8184 28 095
2011 54 9840 1873 5015 5769 10963 33 460

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA

Los bancos de la muestra aplican sus pasivos a préstamos e inversiones en titulos publicos y
privados (aqui llamados “productos” cuando tomados conjuntamente). El total de los productos
reales del sistema pas6é de 36000 millones de pesos a 78000 entre 2002 y 2011, los depdsitos
de 22000 a 33000 millones vy las inversiones en titulos publicos y privados de 14000 a 44000
millones. El sistema ha crecido un 50% en préstamos, un 221% en inversiones y un 115% en
productos totales. Las inversiones del sistema bancario, pasaron de explicar el 38 al 57% de los
productos entre 2002 y 2011. En el primer afio se componian de 335 millones de pesos de
titulos privados y de 13000 millones de pesos de titulos publicos del Tesoro. En 2011 la primera
cifra se ha reducido a escasos 44 millones y la segunda casi se ha duplicado a 26000 millones.
Pero lo novedoso son los titulos del Banco Central (LEBAC y NOBAC), que arrancaron como
una forma de esterilizar base monetaria, creada luego de la crisis y se transformaron con el
paso de los afios en la principal forma de intervencion monetaria del banco central. En 2011
eran 18000 millones de pesos, o un 40% de las inversiones de los bancos. Se advierte que las
inversiones llegaron a un maximo de poco menos de 51000 millones en 2007, bajando el
componente de titulos publicos a partir de alli. Los titulos del Banco Central también cayeron
algo desde esa fecha, aunque luego se recuperaron en términos absolutos (Tabla 6).

Tabla 6: Inversiones del sistema. En millones de pesos constantes de
diciembre de 2001.

. Titulos Titulos
Titulos - .

Afio Bancos privados publicos del Banco Inversiones

) del Tesoro Central (1+2+3)

@ (€)]

2002 61 335 13 407 0 13742
2003 58 130 22 559 0 23290
2004 60 135 30 459 3542 34195
2005 59 187 33904 13371 47 481
2006 57 326 32 804 14 639 47 782
2007 55 259 32334 18 342 51734
2008 56 124 26 137 16 691 42 952
2009 54 74 25582 14 072 40 178
2010 54 56 26 825 16 314 43 240
2011 54 44 26 335 17 868 44 265

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA
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Las fuentes de ingreso que los bancos derivan de sus préstamos e inversiones son intereses,
gque se suman a los ingresos por los servicios que prestan (cargos y comisiones diversas). Los
intereses cobrados en 2011 equivalen a los que se cobraban en 2002 (que cayeron luego de
ese afio, para empezar a recuperarse recién en 2005). Los ingresos por servicios, por su parte,
han crecido un 43% de punta a punta, de modo que participan mas en los ingresos totales
respecto al punto de partida de la serie. De los activos del sistema, los activos fijos se han
reducido a menos de la mitad, pasando de 15000 millones a 7500 millones. Los resultados de
todo el sistema fueron fuertemente negativos en 2002, equivalentes a un 70% del patrimonio
neto del sistema en ese afio (y a un 79% de los activos fijjos de ese afio). Continuaron
fuertemente negativos en 2003 (un cuarto de lo perdido en 2002) y en 2004 (un décimo de lo
perdido en 2002). Desde 2005 los resultados han sido positivos a nivel el sistema, aunque con
dispersién amplia entre entidades (Tabla 7).

Tabla 7: Ingresos, resultados y activos fijos del sistema. En millones de
pesos constantes de diciembre de 2001.

Ingresos Intereses

Afo Bancos Icrétgrrzsce)z neto§ por cobrago_s por Resultados A?itjl(;/:s
servicios depdsitos
2002 61 9016 2 665 7 286 -12 002 15328
2003 58 3343 2076 2 897 -3719 16 049
2004 60 2754 2223 2338 -380 15 459
2005 59 3473 2 420 2 953 956 12 689
2006 57 4 680 2766 4247 2 063 12 138
2007 55 6136 3233 5735 1691 10 790
2008 56 7 940 3422 7 589 1986 9 896
2009 54 8 487 3582 8101 2 696 7 969
2010 54 7416 3495 6 833 3156 7 320
2011 54 9 094 3816 8411 3293 7 487

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA

Se han calculado indicadores de productividad parcial y costos medios (Tabla 8), calculados
tanto por empleado como por sucursal.

Tabla 8: Indicadores de productividad parcial y costos medios (en miles de pesos de 2001)

Préstamos Inversiones Producto Préstamos Inversiones Producto Costo Total Costo Total Costo Total
Ao / / / / / / / / /
Personal Personal Personal Sucursales Sucursales Sucursales  Préstamos Inversiones Producto
2002 263 163 426 5904 3649 9553 0.56 0.91 0.35
2003 201 293 493 4319 6 303 10 622 0.52 0.35 0.21
2004 199 421 620 4 396 9 302 13 698 0.37 0.18 0.12
2005 219 568 787 4974 12 874 17 848 0.36 0.14 0.10
2006 265 546 811 6 206 12 810 19 016 0.35 0.17 0.11
2007 303 555 858 7 449 13 647 21 096 0.34 0.19 0.12
2008 335 458 793 8 242 11 262 19 503 0.35 0.26 0.15
2009 322 436 758 7727 10 474 18 201 0.38 0.28 0.16
2010 297 457 754 7 263 11179 18 442 0.38 0.25 0.15
2011 344 455 799 8 437 11161 19 598 0.35 0.27 0.15

Fuente: Elaboracién propia sobre datos del BCRA
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Se advierten fuertes crecimientos de la productividad entre 2002 y 2012 (30% de aumento de
préstamos/personal, 180% de aumento de inversiones sobre personal), y caidas de los costos
medios en el mismo periodo (del 40% en costos totales sobre préstamos y del 70% en costos
totales sobre inversiones). Sin embargo, desde 2007 todos los indicadores muestran
estancamiento o muy leves variaciones.

Para sintetizar, en 2011 habia 54 bancos operando, empleando a 97 mil personas, casi 4000
sucursales, 14500 cajeros automaticos y un patrimonio neto conjunto de 12500 millones de
pesos de diciembre de 2001. Con esos recursos, administraban depoésitos totales por 64000
millones de pesos de diciembre de 2001, realizaron préstamos por 33000 millones, mantienen
inversiones por 44000 millones (casi todo titulos del Tesoro y del Banco Central) y consiguieron
resultados positivos por 3300 millones.

3. Discusion conceptual sobre la eficiencia bancaria
3.1 El andlisis de fronteras

El andlisis de frontera no propone determinar un nivel ideal de eficiencia, sino conocer las
unidades mejor posicionadas dentro de una muestra; tampoco el método identifica
detalladamente la eficiencia de procesos particulares. Se usa informacion cuantitativa objetiva
de produccién, costos, insumos, precios de insumos y se evallan eventualmente aspectos
ambientales o de contexto que pudieran tener incidencia en el comportamiento de unidades
particulares.

3.2 Las estimaciones de eficiencia en la banca

Los estudios de eficiencia relativa tienen varias aplicaciones cuando se analizan bancos.

1. Investigar el nivel de eficiencia de un sector o industria, rankeando a las firmas participantes,
o determinando cémo las mediciones se ven afectadas por la utilizacién de distintas técnicas
de eficiencia; explorar la sensibilidad a metodologias y entornos; separar las eficiencias
atribuibles a economias de escala y alcance, que constituyen otra familia de aplicaciones.

2. Apoyar el disefio de politicas publicas a partir de una evaluacion de los efectos de la
desregulacion o de regulaciones particulares; evaluar efectos de fusiones, crisis financieras,
quiebras, o la estructura de mercado (mayor o menor concentracion, mayor 0 menor ejercicio
de poder de mercado) sobre la eficiencia.

3. Contribuir directamente a mejorar el desempefio gerencial identificando mejores y peores
practicas a partir de su asociacion a los mayores y menores valores de eficiencia obtenidos.
Dentro de este grupo se incluyen los estudios que miden la eficiencia comparativa entre
firmas, para atribuir diferencias de eficiencia a estilos y practicas gerenciales, o dentro de
una misma firma, como los de eficiencia relativa de sucursales.

4. Detectar la especificidad y robustez de los resultados segun el ambiente operativo,
regulatorio, por tipo de propiedad, por origen de los capitales, por organizacion societaria,
por gobierno corporativo, por lineas de negocios (por ejemplo, bancos universales o
especializados, mayoristas o0 minoristas, estatales o privados).

5. Realizar comparaciones internacionales entre paises.
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3.3 Enfoques posibles

El problema de estimar eficiencia de bancos se complica por la gran cantidad de servicios
diferentes que ofrecen los bancos comerciales. Los bancos proveen desde créditos y cuentas
hasta servicios de alquiler de cajas de seguridad, venta de fondos mutuos y transacciones en
divisas. Los investigadores deben resolver cuestiones complejas al medir la produccién de los
bancos: ¢son los depdsitos un insumo o un producto? ¢ Los productos deberian mensurarse en
términos del numero de cuentas bancarias, la cantidad de transacciones procesadas, o la
magnitud en dinero de los créditos o depdsitos?

Segun Stavarek (2005), en la literatura hay tres enfoques principales para la definicion de las
relaciones insumo-producto en la operatoria de las entidades financieras.

Primero, el enfoque de produccién concibe a las entidades financieras como productores de
cuentas de depdsitos y préstamos, definiendo el producto como el nimero de tales cuentas o
transacciones. Este método generalmente define a los insumos como el nimero de empleados
y los gastos de capital en activos fijos. El enfoque de produccion se concentra en los costos
operativos e ignora los intereses pagados.

Segundo, el enfoque de intermediacion tiene origen en el rol tradicional de las entidades
financieras que transfieren activos financieros desde unidades superavitarias hacia unidades
deficitarias. Los costos operativos y de intereses suelen ser los principales pagos por insumos
considerados, mientras que los ingresos de intereses por créditos e inversiones y cargos por
servicios por servicios conforman los principales productos. La mayoria de los estudios sobre
ineficiencia utilizan el enfoque de intermediacion.

Tercero, el enfoque de activos, que hace hincapié en el rol de las entidades financieras como
creadores de créditos. En esencia, esta corriente de pensamiento es una variante del enfoque
de intermediacion, difiriendo en que define los productos como el stock de créditos y activos
invertidos.

Ninguno de los enfoques logra capturar completamente los roles duales de las entidades
financieras, como (i) proveedores de transacciones/servicios de procesamiento de documentos
y (ii) intermediarios financieros que transfieren fondos desde ahorristas hacia inversores. El
‘enfoque de produccion’ suele ser mejor para evaluar el nivel de eficiencia de las sucursales de
las entidades financieras, porque las sucursales procesan principalmente documentos de
clientes para la entidad como un todo y los gerentes de sucursal tipicamente tienen una
reducida influencia sobre las decisiones de financiamiento e inversion del banco. El ‘enfoque de
intermediacion’ suele ser mas apropiado para evaluar las entidades financieras como un todo
porque incluye los costos en forma de intereses. Asimismo, el enfoque de intermediacion suele
ser superior al evaluar la importancia de la eficiencia de frontera en relacion a la rentabilidad de
la entidad financiera, puesto que la minimizacién de los costos totales, y no solo de los costos
de produccion, es necesaria para maximizar los beneficios.

Hay un razonable acuerdo en la literatura sobre la especificacion de los insumos y productos
mas importantes para las entidades financieras. Los préstamos y otros activos relevantes de
las entidades financieras deberian contarse como productos, segun los enfoques de
intermediacion y activos. Sin embargo, hay una controversia de larga data sobre si los
depdsitos deberian contarse como insumos o productos. Los depdésitos tienen caracteristicas de
insumos porque son pagados con intereses y los fondos captados proveen a la entidad con la
materia prima para la realizacion de su actividad. Sin embargo, también tienen caracteristicas
de producto, porque estan asociados a la disponibilidad de liquidez, preservacion de la
seguridad, y servicios de pago provistos a los depositantes.
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Los insumos y productos son por definicién variables flujo. Cuando no se hallan disponibles sus
valores, las variables stock se usan como proxies. En términos de flujo la variable trabajo seria
el nimero de horas trabajadas. El costo horario puede ser usado como su precio. El nUmero de
personas empleados suele ser la aproximacion en términos de stock y como precio, tomarse el
salario medio. El capital debe reflejar el consumo de capital fisico asociado con el proceso
productivo. Una variable flujo es la depreciacién, pero aquella reflejada contablemente no tiene
necesariamente un correlato econémico. Como proxy se suele usar el stock de activos fijos.
Otra variable usada para aproximar el capital es el nimero de sucursales. Los flujos de servicio
financieros producidos son practicamente imposibles de medir con los datos habitualmente
disponibles. De nuevo se los aproxima con variables stock, como préstamos y depdsitos (Lopez
et al., 2002).

Algunos estudios resuelven esta cuestion con un enfoque dual que captura tanto las
caracteristicas de insumos como de productos de los depdsitos. Los intereses pagados sobre
los depdsitos se cuentan como parte de los costos y la tasa pagada es incluida como el precio
de un insumo, consistentemente con el insumo de tipo “materia prima”’ de los fondos. Los
mismos estudios especifican los depdsitos como productos, porque la cantidad de cuentas (no
los saldos de las mismas) se suponen proporcionales a los servicios provistos.

3.4 Literatura

La produccién intelectual sobre fronteras de bancos relevada para este trabajo se puede
clasificar en aportes sobre eficiencia comparativa, evolucion de la productividad, determinacion
de economias de escala, efectos sobre la eficiencia o la productividad de las fusiones y analisis
de eficiencia de sucursales.

Los estudios sobre eficiencia comparativa incluyen Altunbas et al (2001), Berger & Humphrey
(1997), que es a su vez un survey muy completo de lo producido hasta ese momento, ,
Chortareas et al (2010), Cuesta y Zofio, Delis et al (2008), Delis & Papanikolau (2009), Delis &
Tsioras (2009), Fiorentino et al (2006), Girardone et al (2004), Guala (2002 a), Halkos &
Salamouris (2001), Jimborean & Brack (2010), Kiyota (2009), Koetter & Vins (2008), Kosak y
Zoric (2009), Lensink & Meesters (2007), Lépez et al (2002), Lozano-Vivas & Pasiouras (2010),
Maghyereh (2004), Majid et al (2008), Mester (1994), Papanikolau (2009), Pasiouras et al (2007
a), Pasiouras et al (2007 b), Pellénzy & Borkd (2009), Soteriou & Zenios (1997), Staub et al
(2009), Ztavarek (2005), Viet Hung (2009), Vujcic & Jeinric (2001), Weill (2007), Werner &
Moorman (2009), Yamori & Harimaya (2010).

Los autores que se centran en la evolucién de la productividad son Chambers & Cifter (2006),
Colangelo & Inklaar (2009), Delis et al (2009), Hadad et al (2011), Mathews & Zhang (2009),
Moya (2012).

Buscan determinar economias de escala: Allen & Liu (2005), , Favero & Papi (1995), Guala
(2002 b), Guohua & Serletis (2010), Oberholzer & Van der Westhuizen (2004), Streb & D’Amato
(1996), Wheelock & Wilson (2009).

Los estudios que analizan efectos sobre la eficiencia y la productividad de las fusiones son los
de Allen & Boobal-Batchelor (2005), Ayadi & Pujals (2005), Di Salvo et al (2002), Fiorentino et al
(2009), Gijirja (2003), Harada (2005), limi (2002), Molineux (2009), Suffian (2004), Vander
Vennet 2002), Worthington (2001).

Se ocupan de eficiencia de sucursales Athanassopoulos et al (1997), Pastor et al (2003) y
Sherman & Gold (1985).
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Bikker & Bos (2008) es un completo estudio que compila y tabula los resultados de diferentes
estudios de eficiencia realizados hasta el momento. Van Hoose (2010) es un buen texto de
organizacion industrial de la banca, que tiene en cuenta los aspectos regulatorios.

Especificamente, estudian el sistema bancario argentino Chortareas et al (2010) —entre otros
paises latinoamericanos, Guala (2002 a) y (2002 b), Moya (2012), Streb y D’Amato (1996).
Chortareas et al (2010) analizan el desempefio del sector bancario en varios paises de América
Latina, testeando simultaneamente eficiencia y poder de mercado. Guala (2002 a) evalla la
eficiencia bancaria argentina en los ultimos afios 1990s, usando fronteras de costos y el método
de “Quantile Regresion Analysis”. Su estudio abarca los afios de mejor desempefio de la
“Convertibilidad”. Guala (2002 b) examina las economias de escala y alcance del sistema
bancario argentino después de las reformas financieras de principios de los 1990s. Moya (2012)
estudia la productividad bancaria luego de la crisis de 2002, con énfasis en la distincion entre
bancos publicos y privados, hallando niveles estancados de productividad luego de 2007.

4. Métodos de estimacion

Hay dos enfoques generales para la construccion de fronteras eficientes: el enfoque
economeétrico y el de programacion matematica. Sus diferencias se reducen esencialmente a
dos caracteristicas. El enfoque econométrico es 1) estocastico, y como tal intenta distinguir la
pura aleatoriedad (“ruido estadistico”) de los efectos de la ineficiencia (decisiones de la
gerencia), y 2) paramétrico, con lo cual supone una forma funcional especifica de las relaciones
causales que investiga. En contraposicién, el enfoque de programacién matematica es
generalmente deterministico (no distingue pura aleatoriedad de eficiencia) y no paramétrico (no
estima una forma funcional).

4.1 Estimacién de Fronteras Estocasticas (Enfoque econométrico)

El modelo de Batesse & Coelli (1995) para estimar eficiencia se basa en el analisis de frontera
estocastica (SFA). Este método es comunmente representado por modelos paramétricos en dos
etapas: en la primera se especifica y estima la funcién y en la segunda se regresan las
estimaciones de eficiencia contra un conjunto de variables ambientales para determinar si
dichas variables tienen algin efecto en los niveles de eficiencia. Dichas estimaciones en dos
pasos, sin embargo, producen coeficientes sesgados por los supuestos realizados a la
distribucién del término de ineficiencia en el primer paso, donde normalmente se los asume
como una distribucién normal truncada. Ese supuesto se viola en la segunda etapa cuando se
asume una distribucion normal truncada. El modelo de Batesse & Coelli (1995), evita los
problemas anteriores al estimar en un paso la eficiencia y sus determinantes. Los niveles de
eficiencia se derivan de una forma funcional especificada ex ante y regresadas de un vector de
variables que incluyen ambientales en un solo paso. Una ventaja adicional de este modelo es
que puede ser estimado para un panel desbalanceado, lo cual incrementa el nimero de
observaciones.

La forma general de la frontera de costos es:
Cit = CQWiey Wit Zies B) + Ve + Uy (1)

Donde Cj; es el costo observado para cada banco i, en el periodo t; y; es el vector de productos;
w;; es el vector los precios de los insumos; z; es el vector de las variables ambientales; 3 es un
vector de parametros desconocidos a estimar; v;,~N(0,52) es un error aleatorio independiente
e idénticamente distribuido, u;~N*(u, 62) es el parametro de ineficiencia con distribucién normal
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truncada. Ademas, u; y v;; se distribuyen independientemente de cada una y de las covarianzas
del modelo.

El modelo estocastico de frontera y el modelo para el término de ineficiencia se estiman
simultdneamente mediante méxima verosimilitud. La funciéon de verosimilitud se expresa en
términos de: 1) los parametros de la varianza a2 del error compuesto, que es la suma de las

2
varianzas o2 y o2 y 2) gamma, el cociente entre las varianzas y = % Yy €(0;1);siy=0la
variabilidad de los residuos se explicaria en su totalidad por el componente aleatorio v.

El valor de ineficiencia para un banco individual j se obtiene como un Constantineff;; =
exp(u;), con valores entre la unidad e infinito. Sin embargo, en la literatura se informan
medidas de eficiencia méas que de ineficiencia, calculandose la inversa multiplicativa del valor
anterior, que toma un valor maximo de 1 (unidad eficiente) y da un puntaje fraccionario a las
unidades por debajo de la frontera®”.

En cuanto a la forma especifica de la funcién de costos, la verdadera forma funcional no se
conoce Yy, por lo tanto, se la debe suponer. Zoric (2006) enumera una serie de criterios para
elegir una determinada forma funcional.

1. Debe ser consistente con la teoria econdémica, por ejemplo en el caso de las funciones de
costos: (i) no decreciente en el producto, (ii) no decreciente y linealmente homogénea en el
precio de los factores, y (iii) concava en el precio de los factores.

2. En ausencia de bases empiricas o teoricas sdlidas para adoptar determinadas hipétesis
sobre la verdadera estructura de costos o produccioén, la representacion elegida deberia ser
lo suficientemente flexible como para imponer la menor cantidad de restricciones.

3. Los parametros deberian ser facilmente estimables a partir de los datos e insumir la menor
cantidad de informacién posible ya que el consumo de parametros podria derivar en un
problema de multicolinealidad.

4. La forma funcional debe ser consistente con hechos empiricos.

Aqui se tienen en cuenta dichas recomendaciones: se opta por estimar dos formas funcionales
(Cobb-Douglas y Translogaritmica o Translog'?) y testear si la eficiencia es invariante en el
tiempo versus la hip6tesis contraria. Posteriormente, se aplican tests para determinar si la

™ La eficiencia de beneficios puede ser de igual o ain mayor importancia que su contraparte de costos al
combinar ambos lados de la operacién bancaria: el de los costos y el de los ingresos. La eficiencia de
beneficios mide la medida en que los beneficios de una muestra de bancos quedan por debajo de los
beneficios de la mejor practica bancaria. El procedimiento: se reemplaza C por [] y se transforma la variable
dependiente a In([] + |min[]| + 1), donde |Min[]| representa el minimo valor absoluto de los beneficios sobre
toda la muestra de bancos. Esa transformacion salvaguarda que el logaritmo natural se tome de un valor
positivo, en caso que haya bancos en la muestra que informen pérdidas. Mas aln, el signo del término de
ineficiencia de la funcidon de beneficios ahora se torna negativo, de modo que el puntaje de eficiencia de
beneficios para un banco individual es PR = exp(- u;), tomando valores entre cero y 1, donde la unidad es el
mayor valor de eficiencia, proveniente de la mejor practica.

121 a funcion Translogaritmica tiene la ventaja de su mayor flexibilidad; es una aproximacion de Taylor de
segundo orden a cualquier funcién continua de produccion. La desventaja de este tipo de funcion es la
pérdida de eficiencia (por la cantidad de parametros a estimar), siendo este problema mas importante
cuando el nimero de datos es reducido. En la Translog se imponen los supuestos de homogeneidad
lineal en los precios de los insumos y condiciones de simetria. Dados los precios relativos de los
insumos, niveles de producto y mezcla de producto, los bancos se supone que eligen insumos para
minimizar los costos totales.
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estimacion con la forma funcional mas general anida o no al caso particular, y si la eficiencia es
constante, creciente o decreciente en el tiempo.

La formulacién Cobb Douglas tiene la siguiente forma funcional:
InY =In By + Xh-1 fnIn Xy, (2)

Donde Y es el costo total y X el vector de productos y precios de los insumos, y los B son los
coeficientes a estimar.

La formulacion translogaritmica, en tanto, sigue la forma:

InY = 1n By + Ty B In X + 5 Eo1 Ziica B In Xy In X 3)

Donde la notacion tiene el mismo significado explicado en la Cobb-Douglas. Se agregan
respecto a la formulacion anterior, términos de interaccion entre las variables (cuando n es
diferente de m) y de influencias cuadraticas de las mismas (cuando n es igual a m). Como se
advierte, los dos primeros términos del segundo miembro de la férmula de la Translog coinciden
con la Cobb Douglas, por eso se dice que la primera formulacion anida la segunda.

En los modelos Translog, ademas, se ha incluido la variable temporal para capturar el progreso
tecnolégico o desplazamiento de la frontera (frontier shift) ocurrido en el tiempo. Primero, se
supone que el cambio tecnoldgico afecta a la funcién de costos directamente; esto es, los
bancos estan sujetos a los mismos shocks tecnologicos en el tiempo. Se aproximan tales
shocks incluyendo un polinomio cuadratico del tiempo en la formulacion Translog, lineal en la
representacion Cobb Douglas. Ello se debe a que la funcién Translog utilizada es una
aproximacion de segundo orden, por lo que la tendencia se incluye tanto usando el término T
como mediante T?. La tasa de cambio tecnolégico esta dada por T* = -9C/ét. El tiempo puede
tener un impacto positivo (aumento) o negativo (reduccion) sobre los costos, debido al progreso
técnico. El cambio es progresivo si if T* > 0 y regresivo si T* < 0. Dado que es dificil determinar
con exactitud cuando los bancos adoptan cudales tecnologias y cuando los efectos sobre su
estructura de costos se realizan completamente, esta especificacion no paramétrica del cambio
tecnolégico tiene la ventaja de no requerir conocimiento de las fechas de tales cambios. Si los
cambios tecnoldgicos afectan a los bancos diferencialmente en el tiempo, entonces deberia
haber efectos variables en el tiempo sobre los términos especificos para cada banco. Tales
efectos afectan las mediciones de eficiencia (Allen y Liu, 2005)

Si el punto de expansién de la funcién estocastica de frontera Translogaritmica se elige en la
media, los datos estan expresados en desviaciones respecto a sus medias muestrales
(geométricas). Esto sélo cambia las unidades de medida y no los datos en si mismos. Como
ventajas, los parametros de primer orden estimados en la funcién Translog pueden ser
interpretados directamente como estimaciones de las elasticidades de produccion o de costos
evaluadas en las medias muestrales. La tendencia temporal también se presenta en
desviaciones de la media. Con respecto a los términos cuadraticos que se calculan como
(x1*x2)/2, la forma transformada sera el cuadrado de la diferencia de los logaritmos respecto a
su media dividido por 2.

La suma de los coeficientes de productos da cuenta de las economias (si es < 1) o
deseconomias de escala (si es > 1). El tamafio optimo del banco se halla donde los retornos a
escala son constantes (= 1).

A los modelos basicos anteriores se pueden incorporar selectivamente variables ambientales
(también llamadas de contexto, heddnicas o de control). Implican hacer mas justas las
comparaciones, explicando la heterogeneidad de situaciones que afectan a las empresas y no
estan bajo su control. La base utilizada permite el uso de casi todas las variables ambientales
que han sido utilizadas en la literatura en trabajos que constituyen antecedentes a éste.
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Los nuevos modelos son del tipo Y = f(X,, A), donde A; es un vector de variables ambientales
gue resulten razonables a conocedores del sector en base a su experiencia de trabajo y a su
vez resulten estadisticamente significativas para explicar incidencias en los costos.

A fin de estimar las fronteras de costos, se han corrido dos versiones: con ineficiencia constante
en el tiempo o time invariant (T1) y con ineficiencia variable en el tiempo o time varying decay
(TVD).

En la version Tl se asume que la ineficiencia tiene una distribucién normal truncada mientras
que, en la parametrizacion de Batesse-Coelli del efecto del tiempo, el término de ineficiencia es
una variable aleatoria normal truncada multiplicada por una funcién especifica del tiempo.

YVie = Bo + X¥_1 BiXjie + vie — Suge (4)

El término s asume el valor -1 en el caso de estar estimando una funcién de costos (y seria 1 en
el caso de estimacion de funcién de produccion).

En el modelo TVD, u;; = exp {—n(t — T;} u;, donde T; es el Ultimo periodo en el panel i, n es el
pardmetro de variacion en el tiempo de la ineficiencia, u;~N*(u,02)es el parametro de
ineficiencia, independiente e idénticamente distribuido, v;;~N(0,02) es el error aleatorio
independiente e idénticamente distribuido.

Si bien en los modelos TVD los niveles de eficiencia cambian en el tiempo, los mismos varian
en igual proporcion para todas las empresas, con lo cual no existen cambios en los rankings de
un afio a otro. Cabe aclarar, que la eficiencia aumenta (cae) en el tiempo cuando el coeficiente
71 es positivo (negativo).

4.2 Data Envelopment Analysis (Enfoque de programacion matemaética)

El método de programacién matematica mas utilizado es Analisis Envolvente de Datos (Data
Envelopment Analysis, DEA). DEA provee una alternativa no paramétrica a los modelos
economeétricos, que por ende no impone ninguna forma funcional a priori sobre los datos. El
método DEA busca determinar cuales firmas son las que forman una superficie envolvente o
frontera eficiente respecto de la muestra de datos. Las firmas que estan sobre la frontera son
consideradas eficientes, mientras que las firmas que estan por debajo de la frontera son
consideradas ineficientes, y su medida de ineficiencia viene dada por la distancia existente
entre la empresa y la frontera.

Existen basicamente dos tipos de superficie envolvente, la de rendimientos constantes a escala
y la de rendimientos variables a escala. Sus nombres indican que detrds de cada superficie
existe una supuesto acerca de los rendimientos, y de este modo la superficie construida sera
distinta segun el supuesto adoptado.

Los modelos de DEA de eficiencia técnica pueden ser orientados (i) a la reduccién proporcional
de insumos —orientacion a los insumos- o (ii) al aumento proporcional de los productos —
orientacion a los productos-, o también pueden ser no orientados (en cuyo caso la reduccion de
insumos y el aumento de productos son calculados en forma conjunta)™.

13 La eleccion del tipo de orientacion dependera de las particularidades del sector bajo estudio, ya que,
por ejemplo, si el producto es exégeno, considerar modelos orientados a los productos o no orientados
no tiene sentido, ya que no es posible realizar expansiones en el nivel de producto. En esas
circunstancias, sélo los modelos orientados a los insumos son relevantes.
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Las medidas que se obtienen con este método son indices de eficiencia, conocidos como
medidas de Debreu-Farrell. Como cada medida es la reciproca de una funcion de distancia,
cumplen ciertas propiedades deseables: la representacion de la tecnologia con funciones de
distancia permite evaluar situaciones multiproductos y multi-insumos.

El costo minimo, para el caso de rendimientos constantes a escala (Charnes, Cooper y Rhodes,
1978), se obtiene resolviendo el siguiente problema de programacién lineal para cada banco:

: * __ 0
Min C* = X" wi'x;
SUjetO a. Z{;l Aixij <X, Zln=1 )Liyrj = Yro

De la solucién o6ptima de este problema se obtiene la canasta Optima de insumos x* =
(x1,x3, ..., x5) Y la funcion objetivo muestra el costo minimo C* dados los precios de los insumos
que enfrenta el banco bajo analisis w).

Las restricciones delimitan el conjunto factible de produccion, donde x;; representa el nivel de
insumo i = (1, 2, ..., n) utilizado por el banco j = (1, 2, ..., m); y,; es el nivel de produccion del
producto r = (1, 2, ..., s) correspondiente al banco j; y,, es la produccién del banco bajo analisis
(la cual se mantiene fija dado que la minimizacion de costos requiere el ajuste de la demanda
de insumos -nivel y mezcla- para un nivel dado de produccion). Por su parte, A4; es un vector de
parametros de intensidad que permite generar la combinaciéon convexa de los insumos y
productos observados (para construir una superficie envolvente).

Una firma es eficiente si y solo si el costo observado es igual al costo minimo (C° = C*). La

C

eficiencia de costos de cada firma es: E; 505 = =1L

Para calcular la eficiencia asignativa, es preciso estimar también la eficiencia técnica con el
siguiente programa lineal:

Min @
Sujeto a: ¥iL; Aixij < 0x 5 Ximq AiXrj = Yro

La soluciéon del problema son las proporciones (6) en las cuales los insumos observados de la
unidad de decision bajo analisis pueden ser reducidos si la unidad de decision fuera proyectada
a la frontera. Si la contraccion radial de sus insumos fuera posible, 6* < 1, la unidad de decision
es ineficiente y [(1 - 6*) x 100] mide la reduccion porcentual que puede aplicarse en costos e
insumos. Los problemas anteriores deben ser resueltos N veces, uno por cada unidad de
decision de la muestra. Ademas, las estimaciones de realizan para cada afio del periodo
considerado.

Una vez obtenida la eficiencia técnica, se determina la canasta de insumos técnicamente
eficiente (xf¢ = 6x;,, para todo i), que es la proyeccién radial de la canasta de insumos dado el
nivel de produccién (y,,, para todo r).

El costo de la canasta técnicamente eficiente es:
te _ 0 — 0
C=0Y-,w'x;=06C°.
La descomposicion de la eficiencia total de costos (E¢ostos = Etecnica X Easignativa) S€ Calcula de

c* cte_ c*

la siguiente manera: 5 =5 Xz =6 Xa.

La eficiencia asignativa (a) representa el factor por el cual los costos pueden ser
adicionalmente reducidos por la eleccion mas apropiada de la mezcla de insumos, consistente
con los precios de los mismos.
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Para obtener un modelo de rendimientos variables a escala (Banker, Charnes y Cooper, 1984)
con cualquier orientacion, solo se requiere adicionar una restriccibn adicional a las
especificaciones previas:

2?21 i = 1’

Esta asegura que una unidad ineficiente solo sea comparada con unidades productivas de
similar tamafio. El modelo de rendimientos variables a escala no restringe los posibles retornos
a escala, pero en algunos casos su consideracion hace que unidades pequefias y poco
productivas aparezcan como plenamente eficientes, por el simple hecho de no tener
comparadores dentro de la muestra.

5. Datos

La base de datos construida abarca diez periodos, comenzando en 2002 y cerrando en 2011.
Dada la volatilidad de la informacion entre 2002 y 2004 (por los eventos relatados en la
Introduccién), las estimaciones se restringen a la etapa 2005-2011. Al mismo tiempo, algunas
observaciones de la base de datos no han sido consideradas debido a la inconsistencia en la
informacién en ciertos casos y a la aparicion de valores negativos —en el caso de bancos que se
han fusionado, por ejemplo- que automaticamente se desestiman al momento de aplicar
logaritmos en la construccién de las variables. De esta manera, queda una muestra definitiva
algo mas reducida, basandose sobre un total de 374 observaciones para el periodo 2005-2011.
No obstante, dicha nuestra representa el 96% del sistema para las variables que se utilizaran y
gue se detallan a continuacién (Tabla 9).

Tabla 9: Variables incluidas en las estimaciones

Variables en la

Variabl rcl N i6n nstr ién . o
ariables por clase otacio Construccio estimacién

Costos c Salarios+Honorarios+Gastos Administrativos+Intereses c = CIW?2
Pagados

Y1: Préstamos
(personales+prendarios+hipotecarios+descuento de
. documentos+adelantos en cuenta corriente) +
Productos Yi Inversiones (titulos pablicos del Tesoro+titulos yl=Y1W2, y2 = Y2/W2
privados+titulos del Banco Central)

Y2: Ingresos netos por servicios

X1 Personal
Insumos Xj X2 Fondos prestables
X3 Activos fijos

W1 Salario (Costos salariales/Personal)

W2 Costo unitario de los fondos prestables (intereses

. . pagados/depositos)
Precios de insumos Wk . . wil=W1/W2, w2=W3/W2
W3 Costo de capital (Honorarios+Gastos

Administrativos/Activos fijos)
W2 es el numerario

T(T=1, 2, ..., N, para los periodos 2005 a 2011 T (Cobb-Douglas y
respectivamente) y Translog),

Tendencia temporal T ) . .
T¢, el cuadrado del tiempo en la funcién translog por ser

2
una aproximacion de segundo orden T (Translog)

Fuente: Elaboracién propia
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Se regresaron los costos totales contra dos productos: la variable “producto”, propiamente
dicha, fruto de la suma de “préstamos” e “inversiones en titulos publicos y privados” (en
adelante, simplemente “inversiones”) y la variable “ingresos netos por servicios”; tres precios de
insumos (costo unitario del trabajo, capital y fondos prestables —numerario-, calculados en cada
caso como ratios entre el componente de costo y una indicacién del insumo, respectivamente,
personal, activos fijos y depdsitos) y una tendencia temporal.

Fueron testeadas dummies institucionales buscando probables diferencias entre los bancos
(privados versus publicos, mayoristas versus minoristas y nacionales versus extranjeros) y
diversas variables ambientales (proporcién de préstamos incobrables sobre el total, proporcion
de inversiones sobre productos, extension de la red de sucursales y de cajeros autométicos),
pero no resultaron significativas, por lo cual se informan solamente los modelos con las
variables nucleo (productos y precios de insumos).

La Tabla 10 ilustra sobre la estadistica descriptiva de la muestra utilizada, donde se expresan
las variables en niveles. Estan los costos desagregados en sus cuatro componentes, los
productos considerados, los costos unitarios de los insumos, los activos fijos y el patrimonio
neto, y variables fisicas que sirven para construir los precios e indicadores de productividad
parcial y costos medios.

Tabla 10: Estadisticas descriptivas

Variable Observaciones Media es?z;r?c\j/;? Dispersién Minimo Maximo
Costos 374 184125 293993 1.60 1597 2047843
Salarios 374 49625 90371 1.82 524 603226
Honorarios 374 4363 5501 1.26 111 32951
Gastos Administrativos 374 72190 96302 1.33 872 37483
Intereses pagados 374 57945 122646 2.12 0 1110504
Productos 374 1358255 2923925 2.15 6232 23300000
Préstamos 374 513971 801706 1.56 0 4435186
Inversiones 374 844283 2305038 2.73 0 19400000
Ingresos por servicios financieros 374 60453 93097 1.54 2 445571
Costo laboral promedio 374 30 12 0.40 8 83
Costo de los fondos prestables 374 0.054 0.041 0.75 0.000 0.305
Costo del capital 374 0.934 0.919 0.98 0.045 9.238
Activos fijos 374 182509 366978 2.01 311 3338337
Patrimonio neto 374 247337 446973 181 5389 3061624
Personal 374 1716 2866 1.67 15 16500
Sucursales 374 71 114 1.61 1 626
Cajeros automaticos 374 185 299 1.62 0 1916

Nota: Variables en niveles, miles de pesos de 2001 para todas las variables a excepcion de personal, sucursales
y cajeros automaticos, las que se miden en unidades; los decimales se han simplificado para facilitar la
visualizacién de las cifras. Fuente: Elaboracién propia

6. Resultados

Se estiman primero modelos econométricos siguiendo los precedentes en la literatura. Las
variables que resultan significativas en los mejores modelos, sirven para construir
posteriormente la envolvente lineal. Los resultados de eficiencia econométricos y de DEA
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(tabulados por banco en Anexo), si bien no estrictamente comparables (dado que unos son
deterministicos y los otros estocasticos) son no obstante sometidos a andlisis de consistencia.

6.1 Estimaciones econométricas: la busqueda del modelo relevante

El nivel de todas las variables de costos, productos y precios de insumos se expresd en
logaritmos. Las funciones de costos estimadas son no decrecientes, linealmente homogéneas y
cbéncavas en los insumos si los 8 estimados con respecto a los productos y a los precios de los
insumos (coeficientes de primer orden) son no negativos y satisfacen la restriccion de que la
suma de los B sea 1 para todos los insumos considerados. Al dividir todos los precios de los
insumos por uno cualquiera de ellos, se garantiza el cumplimiento de los supuestos anteriores.
Ello implicé utilizar un precio como humerario para imponer dicha homogeneidad, y es por ello
gue todas las variables monetarias se encuentran divididas por el precio de los fondos
prestables.

Se estimaron fronteras aplicando las dos metodologias analiticas de estimacién de datos de
panel de fronteras estocasticas: Time-Invariant (TI), que considera la posibilidad de que los
efectos de ineficiencia se mantengan constantes en el tiempo, y Time Varying Decay (TVD),
gue considera que los mismos puedan variar sistematicamente en el tiempo. Ambas
metodologias se aplicaron a las dos formas funcionales anteriormente especificadas. Dado que
la funcion Translog es una aproximacion de segundo orden, se normalizaron todas las variables
alrededor de la media geométrica, de manera tal que los efectos directos pueden considerarse
como elasticidades para la media.

Para definir ante qué modelo nos encontramos (Tl o TVD), debemos analizar el comportamiento
que sigue 7, ya que si resulta igual a cero, la ineficiencia es constante en el tiempo.

En la Tabla 11 se presentan los parametros estimados de los cuatro modelos mencionados. Alli
puede observarse que los parametros de primer orden son significativos en todos los modelos,
a excepcion del logaritmo del precio del capital en el modelo Translog, TI. Asimismo, sus signos
son los esperados. En el caso de los modelos Translog, son significativamente distintos de cero
los pardmetros asociados a los términos cuadraticos de los productos y del precio del capital,
por un lado, y el de la tendencia temporal en la Translog TVD, por el otro. Las interacciones, por
su parte, no muestran en general evidencia de significatividad a excepcion de la interaccion
entre los productos considerados.

En todos los modelos fue posible separar la variabilidad del error compuesto en una parte
explicada por la ineficiencia y otra por efectos aleatorios. De hecho, los altos valores de y, en
cada caso, demostraron que buena parte del error compuesto es explicado por la ineficiencia.

De los modelos TVD pudo observarse que el parametro n fue significativo en el modelo
Translog, pero no lo fue en el Cobb-Douglas, indicando que segun este ultimo la ineficiencia se
mantuvo en el tiempo.
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Tabla 11: Resultados de los parametros estimados en cada modelo

Time-Invariant

Time-Varying Decay

Lne Cobb Translog Cobb Translog
Douglas Douglas
Lnyl 0.334 = 0.333 *** 0.318 *** 0.321 ***
Lny2 0.225 0.464 **=* 0.218 *** 0.454 **x
Lnwl 0.300 *** 0.148 **=* 0.321 *** 0.175 ***
Lnw2 0.041 * 0.043 0.044 * 0.047 *
Lnyly2 -0.092 -0.090 ***
Lnyl2 0.060 ** 0.059 **
Lny22 0.133 *** 0.132 ***
Lnwlinw2 -0.049 -0.052
Lnw1? 0.058 0.066
Lnw2° 0.056 * 0.055 *
Lnwlyl 0.020 0.022
Lnw2y1 -0.025 -0.234
Lnwly2 -0.006 -0.014
Lnw2y2 -0.015 -0.010
T 0.083 *** 0.126 **=* 0.072 **= 0.107 *=**
T? -0.007 -0.009 *
Constante -1.847 wxx -1.833 *** -1.875 wxx -1.762 ¥+
Mu 1.257 *** 0.893 *** -1.386 *** 1.022
Eta -0.006 -0.022 *
Insigma2 -0.801 *** 2171 -0.674 ** -1.903 ***
ligtgamma 3.031 *** 1.612 *** 3.190 *** 1.977 ***
sigma2 0.449 0.114 0.510 0.149
Gamma 0.954 0.834 0.960 0.878
sigma u2 0.218 0.095 0.490 0.131
sigma v2 0.021 0.019 0.020 0.018
Bancos 60 60 60 60
Observaciones 374 374 374 374

Nota: ***** * representan niveles de significatividad del 1%, 5% y 10%, respectivamente.
Fuente: Elaboracién propia

Se comparan los cuatro modelos para establecer cual de ellos seria representa mejor el
fendmeno bajo estudio de acuerdo a los datos de la muestra. Para ello, se realiza un test de
Razon de Verosimilitud (Likelihood Ratio Test), el cual compara la log-verosimilitud de un
modelo restringido (en este caso Cobb-Douglas) con la del modelo sin restringir (Translog). Si
las restricciones son validas, éstas no deberian conducir a una gran reduccion en la funcion de
log-verosimilitud*®. Asimismo, se calculan los criterios de informacion de Akaike y Bayesiano®®,
como otro andlisis para determinar cudél es el modelo més adecuado.

Se comparan las funciones Cobb.Douglas entre si (Tl y TVD), las funciones Translog entre si, la
Cobb-Douglas con la Translog ambas Tl y la Cobb-Douglas con la Translog, ambas TVD.

1 El test se basa sobre el calculo de —2[Lg — L,] -donde L, es la log verosimilitud del modelo restringido y
Ly la del modelo sin restringir- el cual se distribuye como una chi-cuadrado con grados de libertad igual al
namero de restricciones. La hipotesis nula especifica al modelo restringido.

% Los indices de Akaike y Bayesiano son criterios de informacién para medir el grado de ajuste del modelo a
los datos y se utilizan para seleccionar entre alternativas. Ambos criterios penalizan por pérdida de grados de
libertad (o incremento en el nimero de parametros a estimar). El mejor modelo sera aquel con menor valor de
cada criterio.
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Entre las Cobb-Douglas, la versiéon Tl no se rechaza como valida: sin embargo, la mayor log-
verosimilitud y los menores valores de los criterios de informacion sugieren que la versién TVD
es mas apropiada para la muestra.

Entre las Translog, la Razén de Verosimilitud rechaza al modelo restringido (TI) al 10% de
significatividad. Los niveles de log-verosimilitud y los criterios de informacion también indican a
la version TVD como la mejor.

Finalmente, entre las dos versiones TVD, es decir, entre la Cobb-Douglas y la Translog, todos
los métodos de seleccién de modelos muestran a la Translog como la funcidon que representa
un mejor modelo para la muestra de bancos estudiada en este trabajo. En la Tabla 12 se
presentan los valores de los test y de los criterios de informacion de cada comparacion.

Tabla 12: Resultados de los Likelihood Ratio Tests y de los Criterios de
informacion de Akaike y Bayesiano

- . Log Gradosde  Criterio de Criterio Mejor
Likelihood Ratio Modelo Likelihood libertad Akaike  Bayesiano modelo
LR chi2(11) = 105.16 CDTI 56.9983 9 -95.9965 -60.6782 TLTI
Prob > chi2 = 0.0000 TLTI 109.5782 20 -179.1564 -100.6713
LR chi2(11) = 107.04 CD TVD 57.5161 10 -95.0322 -55.7896 TLTVD
Prob > chi2 = 0.0000 TL TVD 111.0384 21 -180.0768 -97.6674
LR chi2(1) = 2.92 TLTI 109.5782 20 -179.1564 -100.6713 TLTVD
Prob > chi2 = 0.0875 TL TVD 111.0384 21 -180.0768 -97.6674
LR chi2(1) = 1.04 CDTI 56.9983 9 -95.9965 -60.6782 CD TVD
Prob >chi2 = 0.3088 CD TVD 57.5161 10 -95.0322 -55.7896

Nota: El modelo de CD se considera el modelo restringido del TL, testeandose si el primero esta
efectivamente anidado en el siguiente. Fuente: elaboracién propia

Analizando el mejor modelo, Translog en su version TVD y, dado que los datos fueron
centrados en sus medias geométricas, los parametros estimados de primer orden muestran la
elasticidad de los costos ante variaciones en los productos y en los precios de los insumos.
Asimismo, se observa que existe un efecto cruzado entre ambos productos considerados en la
estimacion. A su vez, la significatividad del término lineal de la tendencia temporal T, indica la
presencia de un cambio tecnoldgico a lo largo del periodo considerado; al tener signo positivo,
muestra un aumento de los costos a lo largo de dicha tendencia.

Por otra parte, la significatividad del parametro n indica que las ineficiencias de los bancos han
variado en el tiempo y el valor de y muestra que la varianza total de los errores se explica en un
88% por la varianza de las ineficiencias.

En resumen, a partir de la significatividad de los pardmetros estimados, los test de verosimilitud
realizados y los criterios de informacion comparados, el modelo Translog TVD
resulta ser el mas adecuado para representar el fenébmeno bajo estudio con los datos de la
muestra.

6.2 Estimaciones de eficiencia, econometriay DEA

La evaluacién de los modelos econométricos muestra que los modelos Translog tienen un
mejor desempefio que los Cobb-Douglas. Por lo tanto, a los efectos de analizar los niveles de
eficiencia se presentan los resultados con los modelos econométricos con funciones Translog,
(Tl 'y TVD), comparandolos con los modelos DEA con rendimientos constantes (RCE) y
variables (RVE) a escala.
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Los modelos DEA consideran como insumos al empleo, los activos fijos y los depdsitos y como
productos a los préstamos e inversiones y los ingresos por servicios. Estas variables y los
precios de los insumos son los mismos que surgen de la basqueda del modelo con métodos
econométricos. En ningun caso se incluyen variables ambientales.

La Tabla 13 presenta los resultados obtenidos utilizando fronteras estocasticas (SFA) y DEA.
Los mismos muestran similares niveles medios de eficiencia para los modelos SFA y para DEA-
RCE, entre 0.40 y 0.44. En cambio, el modelo DEA-RVE presenta un nivel medio de 0.62, muy
superior a los otros modelos. En consecuencia, resulta crucial la evaluaciéon de la eleccién del
supuesto sobre los rendimientos.

Tabla 13: Eficiencia de costos SFA y DEA. Frecuencias relativas (% de
bancos en cada decil), media, y desvios

Rango Translog-TI  Translog-TVD DEA-RCE DEA-RVE
0-0.1 1.7 1.7
0.1-0.2 1.7 1.7 8.3 8.3
0.2-0.3 15.0 30.0 15.0 6.7
0.3-04 28.3 20.0 18.3 1.7
04-05 30.0 26.7 233 6.7
0.5-0.6 18.3 15.0 16.7 20.0
0.6-0.7 3.3 3.3 6.7 16.7
0.7-0.8 5.0 10.0
0.8-0.9 3.3 1.7 13.3
09-1 1.7 5.0 15.0
Total de bancos 60 60 60 60
Media 0.43 0.40 0.44 0.62
Desvio estandar 0.14 0.14 0.20 0.25
Dispersién 0.33 0.35 0.45 0.40
Maximo 0.89 0.91 1.00 1.00
Minimo 0.19 0.18 0.05 0.05

Fuente: Elaboracién propia

Los niveles de dispersién son relativamente bajos. El desvio estandar se encuentra entre un
tercio y 45% de la media, dependiendo del modelo. La dispersién es menor en los modelos
economeétricos ya que ubica menor cantidad de bancos en los niveles extremos de eficiencia.
En cuanto a la distribucion de frecuencias, se observa que el modo corresponde al rango de
eficiencias entre 0.4 y 0.5 para ambos modelos Translog y el DEA-RCE. Entre los niveles de
eficiencia de 0.3 y 0.6 se encuentran el 77%, 62% y 58% de los bancos, respectivamente. El
modo del modelo DEA-RVE se encuentra en el decil inmediatamente superior a los restantes
modelos y con una distribucion de la eficiencia de los bancos mas uniforme entre rangos.

La diferencia entre valores maximos y minimos de eficiencia indica la presencia de bancos con
diferentes caracteristicas y no representa estrictamente diferencias relacionadas Unicamente
con su gestion.

Con el fin de comparar los indicadores de eficiencia entre diferentes tipos de bancos, se
utilizaron las categorias del BCRA para identificar las caracteristicas de los mismos. Se
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consideraron tres clasificaciones: 1) por linea de negocios: minoristas o mayoristas; 2) por
origen del capital, nhacional o extranjero; y 3) por tipo de propiedad: publicos o privados.

En la Tabla 14 se presentan los niveles de eficiencia por categoria. Del total de la muestra de
sesenta bancos operando en la Argentina durante el periodo 2005-2011, 47 corresponden al
segmento minorista, 42 son nacionales y 49 de propiedad privada.

Tabla 14: Argentina, 2005-2011. Eficiencia de costos SFA y DEA. Promedios
aritméticos por tipo de banco.

Tipo de banco Bancos Traslog-TlI Traslog-TVD DEA-RCE DEA-RVE

1. Linea de Negocios
Minorista 47 0.41 0.38 0.45 0.66

Mayorista 13 0.49 0.49 0.42 0.46

2. Origen del capital
Extranjero 18 0.42 0.41 0.49 0.70

Nacional 42 0.43 0.40 0.42 0.58

3. Tipo de propiedad
Publica 11 0.43 0.39 0.46 0.69

Privada 49 0.43 0.40 0.44 0.60

Fuente: Elaboracién propia

Con respecto a la linea de negocios, se observan resultados contrapuestos entre los modelos
SFA y DEA. Mientras las estimaciones Translog muestran eficiencias medias mayores para los
bancos mayoristas, los modelos DEA arrojan valores medios mayores para los bancos
minoristas. La mayor diferencia es en el modelo DEA-RVE. Asumir rendimientos variables hace
gue los bancos mas grandes (un subconjunto de los minoristas) se comparen entre si, lo cual
mejora su eficiencia relativa. De cualquier manera, al testear la hipétesis nula que sugiere que
las eficiencias de ambos grupos son iguales, sélo se la rechaza (con 99% de confianza) en
DEA-RVE.

Al considerar el origen del capital, también se observa un resultado ambiguo entre
metodologias. Con SFA, las eficiencias medias de bancos nacionales y extranjeros son
similares. Con DEA, en cambio, la eficiencia de los bancos extranjeros es mayor. La hipétesis
nula de igualdad de medias se rechaza para los modelos DEA-RCE y DEA-RVE con el 90% de
confianza.

En cuanto al tipo de propiedad, las estimaciones muestran similitud entre metodologias. No hay
diferencias significativas entre las eficiencias medias, en todos los modelos, al 1% de
significatividad. Aun asi, se observa un valor levemente superior para los publicos en el modelo
DEA-RVE.

6.3 Evaluacion del supuesto sobre los rendimientos a escala
Como sugieren los resultados, considerar rendimientos variables a escala en DEA afecta hacia

arriba los niveles de eficiencia. Por lo tanto, es importante contar con un criterio de eleccion del
modelo relevante. Banker (1993) presenta los fundamentos estadisticos de DEA que sirven de

' Los modelos econométricos se recalcularon usando dummies para dichas categorfas, pero ninguna de ellas
resulto significativa, ni individualmente considerada, ni en combinacion con las otras.
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punto de partida para testear la presencia de rendimientos constantes a escala para la muestra
de bancos analizada.

Banker y Natarajan (2004) desarrollan un test de rendimientos a escala, utilizando los niveles
de eficiencia de costos estimados bajo los supuestos de rendimientos constantes (EC¢) y
variables a escala (EC"). Por construcciéon: ECY > ECC. Todas las observaciones en la muestra
son eficientes a escala, si y solo si los datos de la muestra pueden ser evaluados construyendo
un test estadistico, luego de haber aplicado el logaritmo natural a la eficiencia ECY. Si no hay
ningln supuesto sobre la distribucion de probabilidad de ECY, se utiliza el test no paramétrico
de Kolmogorov-Smirnov’’ dado por la distancia vertical méaxima entre FY[In(ECY)] vy
F¢[In(EC®)]. Esta distancia arroja valores dentro del rango [0,1]. Un valor alto indica la
existencia significativa de eficiencia de escala en la muestra.

Este test evalla la hipétesis nula que no hay eficiencia de escala o, alternativamente, la
hipétesis nula indica presencia de RCE. Los resultados sugieren rechazar la hipotesis nula a un
1% de significatividad.

6.4 Consistencia de las estimaciones

Segun Bauer, et al. (1998), la eficiencia de fronteras es superior para la mayoria de los
propdsitos regulatorios y de otro tipo, en comparacidon a las razones financieras estandar
obtenidas de los estados contables —como el retorno sobre activos (ROA) o la razén
costo/ingresos— que son comunmente utilizadas por los reguladores, gerentes de entidades
financieras, y consultores de la industria para realizar evaluaciones de desempenio.

Especificamente, estos autores consideran dos tipos de condiciones de consistencia: interna,
gque pueden ser pensadas como midiendo el grado en que los distintos enfoques son
mutuamente consistentes; y externas, que pueden concebirse como midiendo el grado en que
los puntajes de eficiencia generados por los diferentes enfoques son consistentes con la
realidad o creibles para conocedores del sector.

La consistencia interna incluye las siguientes condiciones: (i) los valores medios, desvios
estandar y otros indicadores de la distribucion de eficiencia generados por los distintos
enfoques deberian ser similares; (i) los diferentes enfoques ubicarian en el ranking a las
instituciones en aproximadamente el mismo orden; y (iii) los diferentes enfoques identificarian
mayormente a las mismas entidades como de “mejores practicas” y de “peores practicas.”

La consistencia externa requiere que: (iv) todos los enfoques evidencien un razonable grado de
estabilidad en el tiempo, esto es, tiendan a identificar consistentemente a las mismas entidades
como relativamente eficientes o ineficientes en diferentes afios, mas que variando
marcadamente de un afio al siguiente; (v) los puntajes de eficiencia generados por los
diferentes enfoques deberian ser razonablemente consistentes con las condiciones imperantes
en el mercado; y (vi) los valores de eficiencia estimados mediante todos los enfoques deberian
ser razonablemente consistentes con las medidas de desempefio estandar, como el retorno
sobre activos o la razon costos/ingresos.

Para testear la consistencia interna de los enfoques analizados en este trabajo, se comparan
las medias de las eficiencias —para el periodo de andlisis- de los cuatro modelos seleccionados.

" El test de Kolmogorov-Smirnov busca determinar si dos muestras difieren significativamente o si son
obtenidas a partir de una misma distribucion, sin hacer supuestos sobre la distribucién en si. El test K-S usara
la distancia vertical maxima entre las dos curvas, siendo dicha distancia el estadistico de prueba D. El valor del
estadistico D sélo considerara la distribucion relativa de los datos.
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Las medias son estadisticamente muy parecidas (al 99% de confianza) entre el modelo de
DEA-RCE y los dos modelos Translog (Tl y TVD). En las comparaciones de los demas modelos
se rechaza la hipotesis que las medias de las eficiencias son iguales.

Adicionalmente, se contrasto la hipétesis de que las eficiencias resultantes en un modelo tienen
igual distribucion a las resultantes en otro modelo (siempre comparando los cuatro casos
seleccionados). De la prueba de esta hipétesis surgid que las distribuciones son
estadisticamente parecidas (al 99% de confianza) entre el modelo DEA-RCE y los dos modelos
Translog y también lo son entre los dos modelos Translog. Esto Gltimo seria un indicio de que la
variacién de las eficiencias en el tiempo no es muy grande.

Para ver si los diferentes enfoques ubican en el ranking a las instituciones en aproximadamente
el mismo orden, se calcula el Coeficiente de Correlacion de Spearman (Tabla 15), tomando los
rankings de los modelos de a pares. De ello resulté que los rankings son muy similares entre los
dos modelos econométricos, mientras que entre los modelos de DEA la correlacion llegé al
62%. Al comparar los dos enfoques entre si, se observé que la correlaciéon de los rankings entre
los modelos econométricos con DEA-RCE se acerco al 50%; sin embargo, la correlacién entre
los modelos Translog y DEA-RVE fue muy baja y negativa y, de hecho, no se pudo rechazar la
hipotesis de que las eficiencias no se correlacionan entre si.

Tabla 15: Coeficientes de Correlacién de Rankings de Spearman

Translog-TI  Translog-TVD DEA-RCE DEA-RVE
Translog-TI 1 0.98 0.47 -0.08
Translog-TVD 1 0.41 -0.18
DEA-RCE 1 0.62
DEA-RVE 1

Fuente: Elaboracién propia

La Tabla 16 presenta una comparaciéon de los bancos que cada modelo clasifica como mas o
menos eficientes. La parte alta de la tabla muestra el porcentaje de coincidencia, entre pares de
modelos, de los bancos ubicados en el primer cuartil (los bancos con mayor eficiencia de
costos). La parte baja exhibe el porcentaje de bancos que caen en el cuarto cuartil, de menor
eficiencia relativa.

Tabla 16: Porcentaje de bancos ubicados en los cuartiles de mayor (parte
alta de la tabla) y menor eficiencia (parte baja de la tabla)

Translog-TI Translog-TVD DEA-RCE DEA-RVE
Translog-TI 100% 47% 7%

Translog-TVD 73% \ 47% %
DEA-RCE 53% 40% \ 40%
DEA-RVE 33% 20% 80% \

Fuente: Elaboracién propia

Con los modelos econométricos el grado de coincidencia es muy alto, el 100% de los bancos
mas eficientes y el 73% de los menos eficientes. Por su parte, los dos modelos DEA también
presentan un porcentaje significativo de coincidencia, sobre todo entre los bancos peor
rankeados (80%). La coincidencia disminuye entre metodologias. Entre los modelos Translog-TlI
y DEA-RCE captan aproximadamente 50% de los casos en ambos cuartiles. Las mayores
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diferencias se observan al comparar contra el modelo DEA-RVE. Estos resultados muestran
nuevamente la importancia de la eleccion del modelo y la metodologia para la estimacién de los
niveles de eficiencia relativa.

7. Conclusiones

El objetivo del trabajo es determinar la eficiencia del sistema bancario en su conjunto y de
submuestras de diferentes categorias de bancos con métodos de frontera. Se releva el
comportamiento reciente del sector, que padecié una gran crisis en 2002 y aunque se ha
recuperado, los indicadores de productividad parcial y costos medios o muestran estancado
durante gran parte del periodo analizado.

Se utilizan dos métodos para la construccibn de fronteras de eficiencia: el enfoque
econométrico (Estimacion de Fronteras Estocasticas SFA) y el de programacién matematica
(Analisis Envolvente de Datos DEA)

Siguiendo los precedentes en la literatura sobre estimaciones estocasticas de fronteras se
estiman dos formas funcionales: la Cobb-Douglas y la Translogaritmica. Se trabaja con una
muestra del sistema bancario para el periodo 2005-2011, aplicandose dos tipos de modelos
posibles al trabajar con datos de panel: Time-Invariant -efectos de ineficiencia constantes en el
tiempo- y Time Varying Decay (TVD) —efectos posiblemente variables.

En todos los modelos econométrico, la mayor parte del error compuesto en las estimaciones
(residuos) resulta explicado por la ineficiencia. Por su parte, los test de seleccion de modelos
respecto de su ajuste a los datos permiten escoger a la forma funcional Translog, en su version
TVD como el modelo econométrico mas adecuado. En este Ultimo, los parametros que reflejan
la elasticidad de los costos ante cambios en los productos y el precio de los insumos fueron
significativos, al igual que el efecto cruzado entre productos. Por su parte el componente
temporal fue significativo pero con un signo distinto al esperado.

Con la metodologia DEA, bajo Rendimientos Constantes a Escala (RCE), se obtiene una
eficiencia media para la muestra similar a la hallada bajo los modelos econométricos Translog
Tl y TVD, mientras que la eficiencia es mayor cuando se calcula por DEA suponiendo
Rendimientos Variables a Escala (RVE).

Clasificando los bancos, segun linea de negocios, origen del capital y tipo de propiedad, los
minoristas son consistentemente mas eficientes segin los modelos econométricos, en tanto los
modelos DEA los sitlan como mejor ubicados a los mayoristas. Los bancos extranjeros y
nacionales tienen casi la misma eficiencia promedio en los modelos econométricos, siendo
mayor la de los primeros bajo DEA. En lo que respecta a publicos y privados, también tienen
escasa diferencia entre si, a excepcion del caso DEA RVE, donde los publicos resultan méas
eficientes.

Si bien las eficiencias de costos estimados bajo los supuestos RVE son mayores a las
resultantes bajo RCE por construccion, se efectudé un test de rendimientos. El test Kolmogorov-
Smirnov rechaza la hipétesis de presencia de RCE.

Finalmente, el célculo del coeficiente de correlacion de rankings de Spearman permitié observar
que los rankings son muy similares entre los dos modelos econométricos, mientras que entre
los modelos de DEA la correlacion llegd al 62%. Al comparar la correlacion entre los modelos
Translog y DEA — RVE, esta es muy baja y negativa. De ese modo no se pudo rechazar la
hipotesis de que las eficiencias no se correlacionan entre si.
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Son secuelas logicas de este estudio una acabada exploracion de las economias de escala en
el sector y la exploracion de los efectos sobre la eficiencia de las fusiones producidas en los
altimos afios entre instituciones.
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Eficiencia del sistema bancario argentino (2005-2011)

Tabla Anexo 1: Niveles de eficiencia estimados por banco y modelo

Translog-TI Translog-TVD DEA-RCE DEA-RVE
Banco media Puesto media Puesto media Puesto media puesto
1 0.42 30 0.41 27 0.51 17 0.56 37
2 0.33 42 0.32 38 0.28 49 0.43 48
3 0.39 35 0.36 34 0.46 24 0.81 15
4 0.89 1 0.91 1 0.75 4 0.75 21
5 0.45 23 0.47 17 0.52 16 0.52 43
6 0.57 6 0.52 10 0.49 22 0.67 24
7 0.33 42 0.29 42 0.42 31 0.77 19
8 0.32 45 0.28 47 0.31 45 0.66 27
9 0.19 60 0.18 60 0.24 52 0.26 52
10 0.30 49 0.27 50 0.34 40 0.61 33
11 0.30 49 0.27 50 0.33 42 0.67 24
12 0.57 6 0.53 8 0.70 6 0.79 18
13 0.32 45 0.28 47 0.48 23 0.92 8
14 0.54 9 0.54 7 0.38 38 0.39 50
15 0.41 32 0.40 29 0.72 5 0.83 12
16 0.29 54 0.28 47 0.23 53 0.26 52
17 0.56 8 0.53 8 0.61 10 0.63 30
18 0.30 49 0.26 53 0.39 35 0.81 15
19 0.29 54 0.25 57 0.25 51 0.63 30
20 0.36 37 0.34 36 0.33 42 0.67 24
21 0.36 37 0.32 38 0.39 35 0.88 10
22 0.30 49 0.26 53 0.41 33 0.80 17
23 0.35 39 0.32 38 0.56 11 0.65 29
24 0.28 57 0.26 53 0.30 46 0.49 46
25 0.41 32 0.40 29 0.18 56 0.18 57
26 0.45 23 0.41 27 0.66 9 0.95 5
27 0.31 48 0.26 53 0.32 44 0.73 22
28 0.30 49 0.29 42 0.20 54 0.23 54
29 0.51 13 0.48 15 0.19 55 0.19 55
30 0.51 13 0.50 13 0.53 14 0.55 38
31 0.46 20 0.51 12 0.05 60 0.05 60
32 0.29 54 0.29 42 0.17 58 0.19 55
33 0.43 26 0.42 24 0.28 49 0.30 51
34 0.66 4 0.64 4 0.94 3 0.94 7
35 0.49 17 0.46 18 0.39 35 0.40 49
36 0.33 42 0.27 50 0.45 27 1.00 1
37 0.42 30 0.39 32 0.42 31 0.54 41
38 0.43 26 0.40 29 0.46 24 0.60 34
39 0.69 3 0.65 3 0.51 17 0.51 44
40 0.46 20 0.45 20 0.44 28 0.51 44
41 0.46 20 0.43 22 1.00 1 1.00 1
42 0.35 39 0.31 41 0.50 19 0.95 5
43 0.37 36 0.34 36 0.50 19 0.59 36
44 0.27 58 0.23 58 0.29 47 0.72 23
45 0.43 26 0.42 24 0.95 2 1.00 1
46 0.51 13 0.49 14 0.43 30 0.44 47
47 0.53 12 0.52 10 0.18 56 0.18 57
48 0.48 18 0.44 21 0.56 11 0.62 32
49 0.54 9 0.48 15 0.34 40 0.60 34
50 0.43 26 0.38 33 0.38 38 0.83 12
51 0.34 41 0.29 42 0.46 24 1.00 1
52 0.40 34 0.35 35 0.69 7 0.91 9
53 0.25 59 0.22 59 0.29 47 0.54 41
54 0.32 45 0.29 42 0.41 33 0.83 12
55 0.44 25 0.42 24 0.44 28 0.84 11
56 0.50 16 0.46 18 0.50 19 0.55 38
57 0.48 18 0.43 22 0.55 13 0.66 27
58 0.59 5 0.56 5 0.53 14 0.55 38
59 0.54 9 0.56 5 0.14 59 0.14 59
60 0.89 1 0.83 2 0.69 7 0.77 19

Fuente: Elaboracién propia



