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En el presente trabajo se csllldian los cos tos de la banca privada argent ina dentro del marco de la 
eficiencia: eficiencia X u opcrnli va, economías de escala y economías de producción conjunta. 
Las e_stimaciones de ineficienc ia X, halladas a través dt: l mélodo Thick Frontier Approach, 
indican un nivel de 71 % para el período enero 1992 - junio 1993, y 57% para el período julio 
1993- diciembre 1994. En general, las elasticidades de e~l'.ab indican la existencia de retornos 
crecientes en la industria, sí bien su magnilud es menor rcspcclo de la ineficiencia X, mientras 
que se hallan economías de producc ión múliiplc globales, pero no especí fi cas. 

*Se halla dis¡mnihlL· la rcrsiún en inglés de esta publicación. 
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Introducción 

En el análisis de los costos de cualquier industria existen pa1ticulanne11te dos elementos 
relevantes: la eficiencia operativa y las características tecnológicas de la producción respecto al 
volumen y a la variedad de productos. Si tma firma competitiva es maximizadora de beneficios, 
obligato1iamente minimiza sus costos, y por lo timto debe estar capacitada para explotar todas las 
fuentes de eficiencia que inte1viene11 en ]a disminución de éstos. Por tm lado, la firma debe utilizar 
los insumos en proporciones y cantidades óptimas dado un nivel de producción. En la lit.eratura 
de costos bancarios esta füente de disminución de costos es conocida como eficiencia X. 
Adicionalmente, para ser eficiente desde el pwlto de vista tecnológico, la fim1a debe operar con 
un tamaño óptimo con el fin de explotar las economías de escala existentes, así como ofrecer la 
diversidad de productos adecuada para aprovechar las economías de producción conjunta, si éstas 
existen. 

El objetivo fündamental del presente trabajo es obtener una estimación de los 1úveles de • _ 
ineficiencia X concspondientes a ]a banca privada argentina . En segimdo lugar, se pretende 
analizar la existencia de economías de escala y economías de producción conjimta o 
diversificación. Tanto e11 la Argentina como en Estados Unidos se ha investigado en fonua 

: '· abundante la existencia de ecouonúas de escala y economías de diversificación, si bien estas 
últimas son menos profusas [ver Streb y D'Amato ( 1995), D'Amato et al. (1994), Delfina ( 1990), 
R.ivas (1984), para el caso argentino; para el caso estadounidense ver Hunter y Timme (1995), 
Fenier et al. ( I 993 ), Humphrey ( 1990), Clark ( 1988), Mester ( 1987), Berger, Hanweck, et al. 
( 1987), Hunter y Timme ( 1986), Gilligan et al. 1984]. La eficiencia X ha sido estudiada eu otros 
países en varias ocasiones [Tannenwald ( l 995), Daucr et al. ( l 993 ), Berger y Hmnphrey ( 199 l ), 
Ferrier y Lovell ( 1990), Evanoff e Israilevich ( 1990); ver Berger y Hurnphrey ( 1995 ), para m1 
compendio ele varios países], mientras que en Argentirn1 sólo Buraschi y Valinotti ( 1995) y Rivas 
y Viccns {1994) obtienen estimaciones, ambos aplicando una metodología paramétrica 
tradicional

1
. En general, los resultados de los estudios internacionales indican que la ineficiencia 

provenfonte del uso subóptimo de insumos domina a las economías tic escala y de produccióu 
múltiple. Puntualmente, el estudio de Berger y Humphrey ( 1991) deriva eu estos resultados a 
través de la aplicación de la metodología conocida como "Thick frontier Approach," que se 
aplica en fonna similar en el presente trnbajo. 

El trabajo comienza con tnrn descripción de los costos medios y de los hallazgos en materia de 
eficiencia para la Argentina y otros países. A continunción, se describen los diferentes enfoques y 
los métodos HHÍS avanzados que se utilizan eu la medición ele ineficiencia X en la actualidad. 
Luego se procede a aplicar el método TFA para la industria bancaria en la Argentiua, finalizando 
con -~~timaciones de las economías de escala y diversificación. 

Los resultados bailados indican ineficiencias X para el sector de la banca privada argentina de 
alrededor del 7 I % parn el período cuero 1992-juuio 1993, y del 57% para el período ele 
julio l 993-diciembrel 994. Estos rúvclcs de ineficiencia siguificnu que los costos medios estimados 
de los bancos más iucficicntes estún en un 71 % y 57% por cnciwa de los costos medios estimados 

La autora no tiene conocimiento acerca de la existencia de otro trabajo a la fecha de 
escritura. 



de los bancos más eficientes, para el primer y segw1do período estudiado respectivamente. En 
comparación a las estimaciones halladas en varias oportiuiidadcs parn la banca estadounidense, el 
nivel de ineficiencia relativa presente en los bancos argentinos es alrededor del doble que la de los 
bancos en Estados Unidos. Las elasticidades de escala indican la existencia ele retornos crecientes 
cu la iudustiia, si bien su magnitud es menor respecto ele In ineficiencia X, mientras-que ·se hallan~ -
en general, economías de producción múltiple globales, pero no específicas. 

J. Costos medios ele la banca privada en Argentina 

Al comparar el sistema bancario argentino con el de otros países, se destaca claramente que sus 
niveles de costos wedios están muy por encima ele aquellos correspondientes a varios países 
desarrollados, y otros como México y Chile (Gráfico 1). Adicionalmente, los costos medios de la 
banca privada argentina muestran w1a fue11e dispersión. En pa11icular, los costos totales, que 
i11cluyen tanto los costos operativos como los costos financieros, en términos del activo, 
presentan tm rango enorme de dispersión, como se puede ver en el gráfico 2. Es interesante notar 
que la cola de la distribución que concentra a los bancos con mayores costos totales medios, ha 
disminuido progresivamente a lo largo del período l 992- l 99•i, con varianzas cada vez menores, 
indicando que si bien la dispersión es impo11ante, existe una tendencia a la homogeneización de 
los bancos en relación a sus costos medios. 

Gráfico 1. 
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Fuentes: 80¼; OBX>; S11po1inl do Ba_ncos o lnsl do 01io; Fodoral Roscrvo. 

Dado que los costos medios de los bancos argentinos son muy superiores respecto a los 
corresponclieutcs para otros países, y que existe una fitcrlc dispersión dentro de la industria 
bancaria, es interesante estudiar en más detalle la eficiencia del sector. El análisis de los costos 
debería responder las siguientes pregm1tas: 
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i. ¿Existen desvíos de uno o varios bancos respecto de la estimación de Ja frontera de costos 
mí1úmos (ineficiencia X)? 
ii. ¿Existen economías de escala, o sea, eficiencia de operar con el tamaño óptimo? 
iü. ¿Existen economías de producción conjunta, o sea, eficieucia provenfoute de la producción de 
un mix de productos determinado? 

El presente trabajo intenta responder estas tres preg untas. 

Gráfico 2. Costos Operativos y Financieros/ Activos - Bancos Privados (1992-1994) 
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A continuación se describen los hallazgos más impo1tantcs que hau tenido Jugar en la literatma de 
costos baucarios, con el fiu de establecer tm marco de análisis apropiado. 
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ll.i. Economías de escala 

La presencia ele ccouomías de escala en la industria ha sido analiza<ln en varias opo11múdades en 
Argentina e iutensamente en el plano intemncional. Las conclusioucs no han sido definitivas, pero 
los hallazgos permiten, en geuernl, rechazar la hipótesis que postula In existeucia de economías a 
escala globnles, si bieu se encuentran economías crecientes para variables específicas, como por 
ejemplo, la presencia de economías por tamaño de clientes y utiliznción de sucm·sales. 

a. Resultados empíricos para la Argentina (ver Tabla 1) 

D'Amato et al. ( J 994 ), en un trabajo que considera al conjunto de bancos privados de la 
Argentiua, hallan leves economías de escaln, que indicnrían que el sistema financiero se encuentrn 
operando a una escala menor a la que minimiza los costos medios. La descomposición de los 
efectos escala de la operatoria trndicional bancaria indica que los costos numentan menos cunndo 
esta operatoria se c>q>ande vía un aumento del tamaiio medio de las operaciones, en lugar de vía el 
número de cuentas. Asimismo, cuando la actividad total del bnnco se abre en nivel de utilización 
y nfüuero de plautns, surge que los costos aumentan menos que proporcionalmente si la actividad 
se expande aumentando el 1úvel de utilización, lo que indica la existencia de capacidad ociosa. 

En tm trabajo subsiguiente, si11 embargo, Strcb y D'Amato ( 1995), trabajando en base a bancos 
minoristas, plantean que, si bien las estimaciones de costos bnncarios encuentran en general 
cmvas de costos medios en forma de "U", este resultado puede ser consecuencia de la presencia 
de factores fijos cu el corto plazo, mientras que en el largo plazo la cmva de costo_s medios. _e~ 
plana, o sea, los rendimientos n escala son constantes. Al utilizar en las estima.ciones el producto 
con'iente de los bancos, es esperable obtener resultados que indiquen que inicialmente los costos 
aumentan menos que proporcionalmente, debido n la existencia de capacidad ociosa, mientras que 
más allá ele la utilización plena los costos crecen más que proporcionalmente, porque el o los 
factores fijos uo pueden ser ajustados ele manera óptima en el corto plazo2

• En cambio, en el 
largo plazo, al no ex.;sti..r las limitacioues que imponen los factores fijos en el co110 plazo, Streb y 
D'Amato arguyen que las cmvas ele costos medios son probablemente constantes o planas. Por lo 
tanto, lo observado en las estimaciones estaría más relacionado con uua cuestión de subutilización 
en el corto plazo que con la existencia de economías de esenia y el producto penuaucnte de los 
bancos. 

Delfino ( 1990) encuentra que el sistcmn financiero argentino opera con economías de escala 
"globales," o sea, los costos de producción aumentan cu menor proporción al aumentar tocios los 
productos eu forma conjmlta. Al separar al conjunto de bancos por tamaño, en terciles, los 
resultados indican la presencia de economías a escala para los bancos grandes, mientras que para 
los bancos medinnos se hallau rendimientos constantes, y rendimientos decrecientes para los 
bancos pequeiios1

. Las economías de escala específicas, o sea, la variación en costos debido a un 
aumento en uu sólo producto banca1io, muestrru1, en general, ser más importantes que las 
globales, señalando que el sistemn bancario opera con costos m1itarios decrecientes. 

2 El uso de la fimción de costos translogarítmica, populnr en la literatura de costos 
bancarios debido a su nrnyor flexibilidad, posiblemente tiende a exacerbar los hallazgos de 
( des)ecouomías escalares debido a la simetría de la cu1va de costos medios, vis a vis la traclicional 
Cobb-Douglas. 
3 

Los resultados para el segmento de los bancos pequeños uo son concluyentes debido a 
que la medida de elasticidad no es estadísticamente distinta de l y la de escala no es sig1tificativa. 

4 



Rivas (1984) uo encuentra la existencia de ecouomías o deseconomías de escala en lo referente al 
aspecto físico de la producción, o sea, al aullleutar 1mo o todos los niveles de los diferentes 
productos baucarios, los costos aumentan en fon11a proporcional. En cambio, Rivas halla 
rendimientos crecientes en la variable tamaíio de cuenta (representada por el cociente entre el 
saldo en pesos de cada tipo de operatoria y la cantidad de cuentas conespondientes). 

Los trabajos anteriores para la industria bancaria argentina encuentran, en general, elasticidades a 
escala de los costos operativos menores a nuo, pero de muy pequeíia magnitud. Entre ellos se 
encuentran Feldman (1978), Santibaues (1975) y Duraschi (1971). Feldman realiza 1w análisis de 
corte transversal para 1970 en base a los bancos comercia les y halla que el tamaño promedio de 
los depósitos está negativamente asociado con los costos totales, mientras que destaca la 
existencia de impo1tantes deseconomías de estructura al encontrar que 1111 número creciente de 
casas bancarias implica costos operativos que aumentan más que proporcionalmente 
(mru1teniendo el resto de las variables constantes). 

Tabla l. Hallazgos sol.H"c rendimientos a escala de la industria bancnria cu la Argentina. 

Autor 
1---- 1.<:lasticidad 
D'Amato et al. ( 1994) O 93 1 

) 

0,66 vs. 0,862 

0,84 VS. 0,963 

Delfina ( 1990) O 834 

' 1 18~ 
' 

1,01 6 

o 727 

' Rivas ( 1984) 0,78-0,798 

101-1039 

' ' Feldmau (1978) o 83 10 , 
Santibañcs ( l 97 5) e<I 
Burasclú ( 1971) c<J; e= 111 

1 .. 
2 

Regres1011 en bnsc a 1111 producto: Ingresos netos. 

Descomposición del efecto escala: tnmaiio de cuentn y número 
de cuentas, respectivamente. 

Descomposición del efecto escala: grado de utilización y 
número de sucursnles, respectivamente. 
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8 

Todo el sistema financiero. 

Bancos pequeños, de nc11erclo a b división por lcrciles. 
Bancos medianos (tcrcilcs). 

Bancos grandes (terciles). 

Vnrinble: tamaño de cuentn. 
9 

Variables de producto: cuentas Clmicntcs, depósitos n plazo y 
prést.imos. 
10 

Yarinble de producto (función lognrítmic:1): 
préstamos t-depósilos+servicios fi nnncieros en moneda 
extranjera+servicio de intennedinción financiera ("bajo In línea"). 
11 

e<I pma bancos privados de cnpital y extranjeros; e=l para 
bancos privados del interior y públicos. 
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b. Resultados empíricos para Estados Unidos 

Las estimaciones de economías de escala son abUlldantes para la industria bancaria de los Estados 
Unidos. Eu general, cuando existen, las economías de escala potenciales parecen ser 
relativamente pequeñas: las elasticidades escalares típicamente se encuentran en el rango 
[0,95;1,05]4 para los bancos tanto chicos como grandes, en donde valores del 0,95 representan 
rendimientos crecientes a escala, 1 rendimientos constantes a escala, y 1,05 rendimientos 
decrecientes a escala. Por un lado, los resultados demuestran, básicamente, que las ventajas 
provenientes de la escala de producción son completamente exvlotadas tma vez que tuia 
institución alcanza un tamaño de $100-200 millones cu depósitos, o sea, tui banco relativamente 
chico ·en Estados Unidos). Sin ·embargo, los estudios realizados con datos para bru1cos grandes, 
en exceso de $1.000 millones de dólares en activos, muestran que existen ventajas escalares en 
niveles de tamafío bastante mayores a $ l 00-200 millones: el ptmto de costo medio mínimo ha sido 
encontrado en niveles de activos entre $2.000 y $10.000 millones de dólares. Por lo tanto, no 
ex-iste consenso en cuanto al nivel de producción óptimo que e:\1>lota todas las ventajas de escala, 
pero sí en cuanto a que la magnitud ele estas cconolllías es pcqucfía. La conclusión nL'Ís comt'm 
que se exirac de estos estudios es que las ganancias potenciales ele alterar la escala a través del 
crecinúento interno <le \Ula finna o bien por füsioncs son relativamente pequeiías (Evanoff et al., 
l 991 ). 

De acuerdo a lo señalado por Berger, Huuter, et al. ( 1993), una de las causas por lo que los 
resultados acerca de las economías de escala 110 son concluyentes puede ser el uso de la forma 
füucional trauslogaritmica en las estimaciones. Esta función impone restricciones de simetría 
dado que representa wrn cmva de costos medios en fornrn de 11 U," lo cual p uede resultar en 
diversas medidas de escala óptima, de acuerdo al tamaiio medio de bancos que se utilice en el 
análisis. Adicionalmente, las medidas de escala pueden ser crró11eas si la aproximación que brinda 
la fimción translogarítmica se comporta pobremente lejos del promedio de producto. 

ll.ii. Economías de diversificación 

El plauteanúeuto de la prcgtmta acerca de las economías ¿¡e diversificacióu lleva implícito la 
característica de producción múltiple de la firma bancaria. En Argentina, Rivas ( 1984) no baila 
economías de diversificación, mientras que Delfina ( 1990), admitiendo una débil evidencia sobre 
economías de producción conjunta, no encuentra resultados concluyentes. De acuerdo a la 
defüúción de productos y su medición, que constituye un punto central eu el análisis de las 
econonúas de diversificación, Delfina halla tanto economías como deseconomías en base a 
diferentes combinaciones de productos. Sin embargo, Del fino encuentt;a qué sí éx.foteu-econoruí~;- -
de producción conjunta globales, o sea, los bancos que cubren absolutamente todas las 
operatorias tienen costos ligeramente inferiores a los que se especializan eu cualquiera de ellas. 

La evidencia sobre la existencia de economías de diversificación en la indust1ia bancaria para otros 
países es también poco concluyente. Es en el caso particular ele este tipo de eficiencia que la 
literatura enfrenta algtmos de sus mayores enigmas desde un pimto de vista tanto teórico como 

4 

Calculado como (d lnC/d lnQ) para las medidas ele un solo producto o í:(a InC/o 1n Y¡) 
para i = productos. 

s La mayoría de estos estudios utilizaron los datos de encuesta del Federal Reserve ' s 
Functional Cost Analysis (FCA) que típicamente incluye a las instituciones con menos de $1.000 
millones de dólares en activos. 
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empírico, debido a problemas como el uso de la forma funcional m~s adecuada6, la inexistencia 
total o parcial de datos sobre ftrn1as especializadas, y la utilización <le datos localizados fuera de la 
frontera de eficiencia de tipo operativa (bancos que, al presentar prohlemas de eficiencia X, 
distorsionan la evaluación de las economías de diversificación debido a que se co1tfimde lUI tipo de 
ineficiencia con el otro). 

n.iii. Eficiencia X 

El análisis de la eficiencia X ha sido ampliamente desan-ollado eu el exterior, en particular, 
Estados Unidos. En Argentina, Duraschi y Valiuotti (1995) y Rivas y Vicens (1994) proceden a 
su estimación, utilizmtdo para ello la metodología paramétrica tradjcional. Bmaschi y Valinotti 
estiman una fünción de costos operativos en base a los bancos privados para el aílo 1994, y 
encuentran w1 1úvcl de ineficiencia operativa de 8% si se considera el producto agregado de los 
bancos, y de 6,5%, cuando se desngrega el producto en ingresos financieros e ingresos por 
servicios. Los bancos ineficientes son aquellos que presentan diferencias positivas respecto del 
costo estimado, lo cunl 110 permite controlnr por el componente alentorio del error. 
Adicionalmente, I3uraschi y Valinolti no incluyen los precios de los factores en la ftmción de 
costos, por lo cual no es posible capturar la incidencin que éstos tienen en la dete~minación de los_ . 
costos bancarios. 

Rivas y Vicens, por otro lado, estiman wia fi.mción Cobb-Douglas de costos totales que depende 
de los niveles de producción de diversos activos y pasivos de cada una de las entidades financieras 
en Argentina para el afio 1993. La medida de ineficiencia que utiliznn está representada por los 
enores positivos de estimación, lo cunl implicn Wl enorme problema empírico al no permitir 
distinguir, dentro del tém1ino de enor, entre el factor puramente aleatorio e ineficiencia 
propiam<:nte dichn. Ellos hallnn un nivel de ineficiencia de ,i5%, lo 1¡uc significa que el sistema 
financiero argentino podrín reducir sus costos medios en 1m 4 5% si las entidades ineficientes 
desaparecieran o se hicieran eficientes. 

Las estimaciones de ineficiencia X en Estados Urudos anojan resultados del orden del 15-26%7 de 
los costos cuando se aplic:.:111 enfoques paramétricos ( dctnllndos eu la próxima sección). En el 
caso de los métodos no parnmétricos, las estimnciones fluctúan en el rango de 21 %-50%. Es 
prominente el hecho de que las distintas estimaciones a1Tojen resultados tan similares en cuanto a 
los niveles globales de ineficiencia X, debido a que utilizan metodologías muy diversas. Sin 
embargo, 1m problema frecuentemente citado es que 110 coinciden los ran.kings de bancos 
eficientes obten.idos con los enfoques paramétricos y 110 parnmétricos. 

- - ---------- ---- - ----- - - - - ·- - ------ --
6 El uso de la forma füncional trauslogaxitmica presenta problemas para el est11dio de las 
economías de diversificación debido a que, al ser multiplicativa en los productos, tiene la 
desafo1tuuada propiedad de exhibir costos estimndos iguales a cero para cada 1rna de las fin.nas 
especializadas para los ténninos de la especificación tr:rnslog, o sea, C(y¡,0)=C(0,y

2
)=0 (Berger et 

al., 1993). 
7 Las estimaciones de ineficiencia X para Estados Unidos han sido ajustadas por E van off et 
al. con el fin de facilitar la comparación (a excepción de la medida de Dauer, et al.). En general, 
indican la magnitud de la diferencia cutre la frontera de bancos con costos medios menores y la de 
los bancos con costos medios mayores que representa ineficiencia X. 

7 



Tabla 2. Hnllazgos en materia de ineficiencia X de la industria bancaria cu In Argentina y 
en Estados Unidos. 

AUTOR 
1 ENFOQUE 

1 
INEFICIENCIA X 

1 

Argentina 

Buraschi y Valinotti (1995) Paramétrico 7-8% 

Rivas y Vicens ( 1994) Para métrico 45% 

Estados Unido:/ 

Bauer, et al. ( 1993) Paramétrico 15%2 

'. 21 o/a3 
Berger y Humpb rey ( 1991) Pnrnmétrico 20-25% 

Evanoff e Israilevich ( 1990) Paramétrico 22% 

Ferlier y Lovell ( 1990) Pararnétrico 26% 

Aly, et al. ( 1990) No paramétrico 51% 

Fcn-ier y Lovell ( 1990) No paramétrico 21% 
1 

TanncnwalJ ( 1995) halla njvcks de indki mcia X de 7-25% parn el periodo 1985-1989, y de 34-51 % para el 
pcrio<lo 1990-1993, pero no ,;,: m11clr:u1 m la tabla dd1ido a que no so, comparnhlcs cu1 el ,~o de los 111cJ.idas parnmélricas 
(se trola de "X-dficiu1cy snps"). 
2 

Stod1 astic C<XlllOlncuic opproad1. 
J 

'111kk froolicr :ipprood1. 

m. Métodos de estimación de ineficiencia X 

La ineficiencia X, la cual resulta de la utilización subóptima ele los insumos, puede ser dividida en 
ineficiencia "técnica" y de "asignación." La ineficiencia técnica ocurre cuando se utiliza más de 
cada insumo de lo que se requiere eficientemente para obtener un producto detenuiuado. La 
ineficiencia de asiguación ocmTe cuando los insumos son combinados en proporciones 
sub óptimas. 

Un incentivo determinante para estimar el uivel de i.ueficiencia X en el sistema financiero 
argentino es el hecho de que, tanto a nivel nacional como para otros países, las estimaciones de 

' '- economías de escala y de diversificación han mostrado magnitudes pequeñas. Por lo tanto, existe 
tma tendencia a creer que la ineficiencia X domina los efectos de los rendimientos a escala y de 
producción múltiple en la detenuinacióu de los costos de las entidades bancadas. Sin embargo, 
las técnicas utilizadas para su estimación no logran resultados similares, especialmente en lo que 
hace al ranking de individuos, por lo que existe debate acerca de su verdadera maguitud. 

En principio, para el cálculo de ineficiencia X existen dos enfoques, tmo de programación lineal y 
otro econométrico. El método de programación lineal, conocido como Data Euvelopment 
Analysis (DEA), se caracteriza por ser no paramétrico (no es uecesario suponer una fünción de 
producción o de costos a ptiori) y detenuinístico (no se considera que las obse1vaciones 
contengan un elemento aleatorio). Consiste en detenuinar, eu base a fas observaciones, una 
isocuanta típica, que se construirá como lWa envolvente cu el mapa de insumos necesarios para 
lograr un nivel de producción dado. Toda desviación de la .fi:outera míuiw.a de producción que se 
construya c~nstituirá ineficiencia X. Este valor tenderá a ser mayor que el estimado bajo otras 
metodologías, debido a que, bajo el DEA, los componentes aleatorios entran en la medida como 
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ineficiencia. El método DEA, sin embargo, es particularmente atractivo debido a que requiere 
menos información que los métodos paramétricos. 

El enfoque paramétrico se caracteriza por la necesidad de contar en principio con luta ftmcióu de 
costos. El principal problema econo:nétrico radica en distinguir la ineficiencia X de los errores 
aleatorios en las funciones de costos. Así el término de error estaría constituido de dos pa1tes: 1) ' . . 
enor de medida, cuya causa radica en, por ejemplo, 1a omisión de variables exi>licativas relevantes 
y especificaciones incoITectas, y componentes aleatorios que colocan a tm banco en el coito plazo 
en uu nivel de mayor o menor gasto; 2) ineficiencia propiamente dicha. Parn identificarlas existen 

tres enfoques, detallados a coutinnación. 

Eco11ometric Frontier Approach (EFA). Bajo este enfoque se asume que la fimción de costos es 
la frontcrn, mientras que las ineficiencias entran a través del término de error. Con el fin de 
separar las ineficiencias de las fluctuaciones aleatoiias, se elige una distribución, que 
frecuentemente es una distribución semi-normal, mientras que se supone que los eITores aleatorios 
siguen una nonual simét1ica. Ambas distribuciones son independientes de las variables 

explicativas: 

e = AX+ u+ e 1 ! 1 

u, SN(1l\,,sJ ; e, N(O,s.) 

en donde e representa los costos, X el vector de productos, 11 la ineficiencia X, y e el componente 
aleatorio. 

El problema de este enfoque es que, si se utiliza una distribución semi-normal para desagregar los 
factores aleatorios de la ineficiencia, implícitamente _se impone el supuesto de que las 
observaciones están concentradas cerca del nivel de eficiencia óptimo, mientras que mayores 
niveles de ineficiencia son <lecrecientemente probables. 

Distribution free approach (DFA). Supone que las diferencias en eficiencia son estables a través 
del tiempo mientras que los errores, aleatorios, se compensan. Por ello, la medida de ineficiencia 
X se calcula promediando los errores de estimaciones corridas en distintos periodos para cada 
individuo ( datos de panel), obteniéndose así una medida de ineficiencia para cada una de las 
obse1vaciones. 

Thickfrontier approach ([FA). Este enfoque parte de la estratificación de bancos de acuerdo a su 
tamafio, ordenándose a los bancos dentro de cada grupo en función del costo medio ( costo / 
activos). Luego se corren dos regresiones -sobre los baucos incluidos en el primero y último 
cua1til de costo medio dentro de cada grupo respectivamente-, suponiéndose que los errores 
obse1vados en cada una de las regresiones son aleatorios. La medida de iueficieucia surge 
entonces de la comparación de los resultados de ambas regresiones para los distintos grupos de 
bancos por tamaño. Esto se realiza separando las diferencias existentes entre las dos fünciones de 
costo estimadas, en factores de mercado e ineficiencia. El factor de mercado es hallado 
pennitiéndole al cuartil de bancos más ineficientes hacer uso de Ja tecnología estimada para el 
cua1til de bancos más eficientes. El resto de la diferencia entre los costos medios estimados de los 
dos cuartiles, o sea, la proporción no captada por el factor de mercado, representa ineficiencia X. 
El método no pennite medir la ineficiencia de bancos individuales, sino que se limita a brindar una 
medida de ineficiencia existente entre la "mejor" y la "peor" gestión empresaria. 
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De acuerdo a lo seüalado por Bcrgcr y Humphrey ( 1991 ), la ventaja que ofrece el método TFA es 
que requiere menos supuestos estadísticos, lo cual implica que sea menos probable que estos seau 
violados por los datos. Por ejemplo, 110 es necesario, como en el caso del EFA, suponer que las 
ineficiencias son ortogonales al producto y a otras variables ex-plicativas incluidas eu la función de 
costos. De más importancia aún es que, aúu en el caso eu que los ténninos de enor dentro de 
cada fimción de costos estimada representen ineficiencia (no sean aleatorios), el método TFA 
permite realizar w1a comparación válida entre la ineficiencia promedio de las entidades con costos 
altos y bajos. 

IV. Thick Frontier Approach 

IV.i. Modelo de estimación 

El ajuste econornétrico de los costos de la industiia bancaria obliga a la elección previa de una 
fünción de costos. Las más usadas en las investigaciones consultadas son las derivadas de la 
tecnología Cobb-Douglas y la fünción de costos translogarítmica. Esta última presenta la ventaja 
de brindar 1U1a cmva de costos medios en forma de "U," si bien obliga también a Ja simetría ele la 
función de costos. 

Con el fiu de determinar cuál es la especificación más apropiada de la función de costos a utilizar 
en las estimaciones, dado el conjunto de datos, se realiza un test de hipótesis para comprobar la 
sign.i.ficatividad de los términos de la especificación translogarítmica8

. Demostrada su 
superioridad frente a 1a fünción de costos Cobb-Douglas, se comienza a trabajar con la fimción de 
tipo translogarítmica (Anexo II). La ventaja clara que ofrece la ftmcióu trauslogadtmica es que, 
dada su mayor flexibilidad, permite captar wia escala de producción óptima ( debido a que la 
elasticidad a escala pasa a depender del 11ivcl ele producció11)9. 

Así, la füncióu de costos a estimar consta de los siguientes términos: 

LnC.,= a0 + r,. a.,* LnY. + t . b. * LnW. + 0.5 * t. t . a .. * Ln Y.* Ln Y + 
1 1 1 1 1 J 1J I J 

+ 0.5 * t . t. b .. * Lu W. * Ln W.+ 1:. 1:. c .. * LuW. * LnY. 
IJU I J IJU I J 

en donde C representa al costo, Y al producto y W al precio del insumo. 

Los productos que se incluyen en la función de costo son tres: préstamos totales, depósitos a la 
vista y aquel compuesto por otros créditos por intermediación financiera y títulos, Los precios 1le
los insumos son tres e incluyen el costo laboral, de fondeo (simulado por egresos por intereses 
sobre plazo fijo), y aquellos gastos administrativos y por se1vicios que no sean salariales ui 
impositivos. 

8 
Debido a que la fimcióu Cobb-Douglas es tm caso especial de la especificación 

trauslogarítmica, al ig1ialar a cero los términos cuadrados y de interacción, se obtiene w1a fuución 
Cobb-Douglas. 
9 

Adem,1s, la fimcióu translog 110 presenta la restricción de la fimción Cobb-Douglas acerca 
de las elasticidades de sustitución de los factores iguales a uno. 
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Sig1úendo la metodología aplicada por Berger y Humplu·ey ( 1991) se eligió el enfoque de 
intermediación en la defotición de costos, que, a diferencia del enfoque de producción que incluye 
sólo a los costos operativos, incluye también a los costos financieros. Similarmente se procede 
cou respecto a la medición del producto, realizada en términos monctmios, en lugar de m1iclacles 
físicas. La tabla 3 muestra las variables utilizadas en forma detallnda. 

Tabla 3. Variables de la función de costos. 
Variables 

De1>en<liente 

Independientes 

Productos 

Precios de los 
Factores 

Estado 

Dcfi11irió11/Ca rnctc rísti e as 

Costo Total Gastos Adm.(sin lrnpuestos)+Egr. Serv.+Egr. Intereses 

Préstamos Montos 

Depósitos a la Vista Ctas. Corrientes +Caja de Ahorro (montos) 

Intermediación Títulos+Otros Créditos por Int. Fin.(sin Pases Activos y 
Obligaciones Negociables) 

Salario 

Interés 

l'Vlateriales 

Plazo Fijo Mcd. 

Préstamo Med. 

Vista Medio 

Adelantos 

Documentados 

Hipotecarios 

Prendarios 

Personales 

Casas 

(Reinuncraciones+Cargas Socialcs)/Personal 

Egresos por Intereses/Plazo Fijo 

(Otros gastos operativos excluyendo impuestos+Egr.por 
Serv.)/Número de Casas 

Plazo Fijo/Número de Cuentas 

Préstamos/Número de Clientes 

(Cta.Cte.+Caja de Ahorro)/Númcro de Cuentas de 
Cta. Cte. y C. de Ahorro 

Adelantos/Préstamos Totales al Sector Privado 

Documentos/Préstamos Totales al Sector Privado 

Hipotecarios/Prést. Total Sector Privado 

Prendaiios/Prést. Tot. al Sector Privado 

Personales/Prést. Tot. al Sector Privado 

Casa matriz +Sucursales 

Las restricciones de los parámetros respecto a la homogeneidad de grado lmo en los precios de 
los factores y simetría son impuestas en la estimación (ver Anexo 1). La fünción de costos a 
estimar consta de tres ecuaciones, la translogarítmica propiamente dicha, y dos ecuaciones de 
input share para gastos salariales y financieros (las derivadas primeras de la fünción con respecto a 
salado e interés, respectivamente). El método de estimación utilizado es el conocido como 11 

iterative seJmiugly m1related regression model, 11 ya que permite hacer uso de la irúormación 
i>rovista por las ecuaciones de input share ( desechando lUJa tercera para evitar sing1ilaridad 
matricial, en este caso con respecto a materiales), y por lo tanto brinda una mejor estimación. 

IV.ii. Datos 

Los datos util.izados en la defiuició11 de cuartilcs, y luego para la estimación de los parámetros, 
son aquellos co1Tespo11die11tes a 119 bancos privados, entre los cuales 89 son minoristas y 30 son 
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mayoristas, para los semestres que comienzan en enero y julio de los afias 1992 a 1994 10
• La 

metodología de estimación se aplica para dos períodos, los cuales agrupan tres semestres cada 
m10: el primer período de enero de 1992 a junio de 1993, y el segtu1do de julio de 1993 a 
diciembre de I 994. La división de los semestres en estos dos períodos se debe n que el pr~ceso 
de monetización, capitalización e inteusificación de la competencia, iniciado en 1991, ·co6i"a 
én.fasis durante el segm1do período, nsí como la expansión del producto bancario a través de tma 
mayor utilización de la capacidad instalada 11

• Si bien el TFA es una metodología más bien de tipo 
transversal, en el caso de Argentina es necesario agrupar los semestres debido a que no son 
suficientes las observaciones de un solo semestre, ya que al dividir en cu:utiles los l l 9 bancos 
privados de la industria, se contaría con solo 30 obsc1vaciones aproximadamente, afectando 
gravemente los grados de libertad de la estimación. 

Primeramente, los datos se ordenan de acuerdo al nivel de activos. Se dividen entonces las 
entidades en cuatro grnpos: aquellos bancos con nL'lS de $1,000M de activos coufonnan el grupo 
1 (grandes), entre $300M y $1,000M el grnpo 2 (medianos grandes), entre $100M y $300M el 
grupo 3 (medianos pequefios), y finalmente el grnpo 4 (pequeños) con activos menores a$ l00M. 
Luego se procede a ordenar a cada uno de estos cuatro grnpos de acuerdo a la medida de costos 
totales sobre activos ( costos rnedios) y se forman cmutiles: el cuaitil 1 couformado por aquellas 
entidades con costos medios menores y el cu:11til 4 con costos medios mayores. Se corren así dos 
regresiones, una que agrupa todas las entidades del cua1til I y otra con las del cua1til 4. 

IV.iii. Medidns de ineficiencia 

Con el. .fin de separar las diferencias entre los costos medios estimados del cuaitil 4 ( con costos 
1 

medios mayores) y el cua1til 1 (con costos medios menores), se utilizau las siguientes medidas 
(Berger et al., p.129), que separru1 a esta diferencia entre factores de mercado e ineficiencia: 

Diferencia=(AC4j-AC lj]/AC lj 
Merca<lo=[AC4j*-AC Jj]/ AC lj 
Iueficiencia=Diferencia -Mercado 

en donde ACij:-=Ci(Xij)/TAij representa el costo medio estimado para el cua1til i y el grupo de 
entidades j, Ci es la función de costos estimada para el cuartil i, Xij es el vector de los promedios 
de los regresares del cuattil i y el grupo j; AC4j*=C l(X4j)/TA4j es el costo medio estimado para 
el cuartil 4 utilizando la tecnología más eficiente del cua1til l. 

El factor diferencia representa la brecha que existe entre los costos medios estimados del cua1til 4 
y el cua1til 1, medido como tma simple diferencia porcentual entre los costos medios estimados. 
Esta medida no representa necesariamente ineficiencia, ya que pa1tc o el total de esta puede 
deberse a otros factores. 

Es por ello que para desagregar la diferencia existente entre ambas cmvas de costos entre 
ineficiencia propiamente dicha y factores externos, se define el componente de mercado, que 
intenta capturar aquellos factores que afectan los costos de los bancos pero que generalmente no 
son del todo controlables por las entidades, o sea, las diferentes tecnologías que enfrentan, debido 

10 
Los datos se e>..1raen de la información de balance que presentan los bancos al BCRA. 
Ver Streb y D'Amato, que hallan que el sistema bancario argentino presenta importantes 

1úveles de subutilización. 

11 
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a ciertas condiciones establecidas en el mercado, como los precios de los insumos, la mezcla de 
producto, y la escala de producción. 

IV.iv. Resultados empfricos sobre eficiencia X (Anexo fV) 

Las tabla 4.1 y 4.2 muestran la descomposición del factor diferencia para los distintos gmpos por 
tamafio, para los dos períodos considerados, enero 1992-junio 1993 y julio l 993-diciembre 1994. 
El factor de mercado explica cu promedio, durante el primer período, más de la mitad de la 
diferencia total entre los costos medios estimados: 87 pw1los porcentuales de los 158 pttntos de la 
diferencia total. En el segundo período, el factor de mercado explica una proporción at'm mayor 
de la diferencia entre los costos medios estimados, con un promedio de 128 puntos porcenhiales 
de los 185 del factor diferencia. 

Los nweles de ineficiencia rondan del l3% al 103% en el primer período, y del 8% al 82% en el 
seguudo período. En todos los casos, y ele acuerdo a lo esperado, la ineficiencia se reduce del 
primer período al segimclo, debido probablemente al incremento de competencia e>qJerimentado 
por el sistema financiero argentino, que se intensifica particularmente en el segundo período. Los 
bancos pequeños presentan el mayor nivel de ineficiencia X, si bien este disminuye de 103% en el 
primer período a 82% en el segtmdo período. Estos rcsultaclos son particularmente interesautes si 
se los compara con la dispersión de costos medios observadn para este grupo de bancos ( Grúfico 
3), que justamente muestra ser la de mayor magnitud dentro del co1~w1to de bancos privados. 
Por el contrario, los bancos grandes presentan el menor nivel de ineficiencia X, algo también 
esperable si se obse1va la dispersión de los costos medios de este grupo. En el estudio realizado 
por Berger y Hurnpltrey (1991) sou también los bancos chicos, con activos menores a $100 
millones, los que presentan el mayor nivel de ineficiencia X y dispersión. 

Gráfico 3. 

Costos Totales*/ Activo 
Bancos Pl'illados -1So~2 al ISoníM 

o L...1:...=:i===='...__JL.J__¡__¡__¡__¡__¡__l__¡__¡_J _ _i-1-1-1.-1-1_J__i_J__J__j 

192 1192 193 1193 194 1194 192 1192 193 1193 19◄ 1194 192 1192 193 1193 194 1194 192 1192193 1193194 1194 

L!:~~=~~~~"':.~:.~!..~~.~~~'. ... I 
'C.ostos totalos (anualizados)=Gastos Adninistrativos(-ln-puostos)+Egresos por Serviciosté¡¡rosos por lntoroses 

Tanto eu el p1imer pe1iodo como en el segrn1do, la mayor parte de la diferencia es atribuible al 
factor de mercado ( en el pdmer período significa un promedio de 58% de la diferencia, núentras 
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tj\ie en el segw1do representa una proporcióu aU11 mayor que ronda el 70%). En promeclio, la 
ineficiencia X que presenta la banca privada es 71 % para el primer período, y 57% para el 
segm1do período. Esto implica que los costos medios de la industria bancaria podrían verse 
reducidos en un 57%, de acuerdo a la estimación más reciente, si los bancos ineficientes 
desaparecen ( o se hacen eficientes). Estos resultados llevan a la conclusión de que parte de la 
gran dispersión en costos medios obse1vada en el sector de la bimca privada argentina se debe a la 
existencia de ineficiencia de tipo operativa. 

Vale destacar que los resultados hallados representan medidas relativas, debido a que la 
estimación de ineficiencia utiliza tma frontera ele bancos supuestamente más eficientes, que no 
dejan de ser simplemente aquellos que poseen los costos medios menores en la banca, en vez de 
utilizar lllla frontera basada eu los valores mú.timos desde un pw1to de vista tecnológico (no 
observables). Específicamente, estos niveles de ineficiencia significan que los costos medios 
estimados de los bancos mús ineficientes están en uu 71 % y 57% por encima de los costos medios 
estimados de los bancos más eficientes observados, para el primer y segundo período 
respectivamente. 

Dadas las variables utilzadas en el análisis, un buen punto de referencia en la Argentina para la 
evaluación de los resultados hallados es el trabajo de R.ivas y Vicens ( 1994). Los niveles de 
ineficiencia global ele la banca privada hallados con el TFA se asemejan al nivel lrnllado por Rivas 
y Vicens, si bien el estudio realizado por estos últimos se basa en la totalidad del sistema 
financiero. El TFA a1Toja un nivel de ineficiencia de 57% para el período julio 1993-diciembre 
1994, mientras que la ineficiencia X alcanza un nivel de 45% para el año 1993 en el análisis de 
Rivas y Vicens. 

Tnbln 4.1. Descomposición de costos para el período: I Semestre 1992 - I Semestre 1993-.· _ 

GRANDES MEDIANOS MEDIANOS PEQUEÑOS 
GRANDES PEQUEÑOS 

Activos (millones) >1.000 300- 1.000 100 - 300 <100 

Diferencia 50,'1% 158,3% 225,5% 198,8% 
Mercado 37,7% 82,0% 132,4% 95,9% 
Ineficiencia 12,6% 76,3% 93,1% 102,9% 

Promedio simple 

Ineficiencia 71,2% 
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Tabla 4.2. Descomposición de costos pnrn el período: 11 Semestre 1993 - 11 Semestre 1994. 

Activos (millones) 

Diferencia 

Mercado 

Ineficiencia 

Promedio simple 

Ineficiencia 

GRANDES 

>1.000 

55,4% 

47,7% 

7,7% 

MEDIANOS 
GRANDES 

300 - 1.000 

322,2% 

250,6% 

71,7% 

MEDIANOS PEQUEÑOS 
PEQUEÑOS 

100 - 300 <100 

162,4% 199,6% 

96,1% 117,6% 

66,3% 82,0% 

56,9% 

V. Economías de escala y de diversificación, vis ñ vis ineficiencia X 

La existencia de ineficiencia X presenta un problt!11H1 potencial respecto a la medición de las 
economías de escala y de diversificación. En relación a las economías de escala, esto se debe a 
que la medida de elasticidad relevante es aquella obtenida sobre la curva de costos medios 
mínimos, ya que cualquier desviación de esta frontera, que representa ineficiencia X, produce una 
abenación potencial en la estimación de las econonúas de escala. Por lo tanto, si se iucluyeu cu la 
estimación todos los individuos, aquellos que presentan ineficiencia X ( que para el caso de la 
Argentina, como se ha mostrado en este trabajo, es relativamente importante) pueden incorporar 
un sesgo en la medida de escala. Respecto a las economías de diversificación, en la literah1ra se 
argumenta la posibilidad de que las economías sean subestimadas ( o bien las deseconomías 
sobreestimadas) en estudios de fimciones de costos convencionales. 12 

La literatura intenta superar estos obstáculos de varias maneras. Una de ellas es a través del uso 
de una cmva de costos estimada en base al cuartil de bancos eficientes únicamente, ya que estos 
están localizados sobre la curva de costos medios míuimos. Las medidas de escala y de 
diversificación obtenidas en el presente trabajo se basan en aquella fünción de costos estimada en 
base al cuar1il de bancos más eficientes (c11a11il 1 ). 

1 

Los beneficios provenientes de las ecouornías de escala son generalmente explotados 
completameute cuando los costos bancarios cambian en fonna proporcioJlal a los cambios en el 
producto, o sea, hay rendimientos constantes a escala. Si los costos uo cambian en forma 
proporcional a los cambios cu el producto, o sea, existen economías o deseconomías de escala, se 
pueden obtener iucrementos en eficiencia con la alteración del nivel de producción. La medida de 
escala utilizada aqtú es la elasticidad de costos con respecto al producto. As~ la presencia de 
economías de escala se hace evidente con una medida menor que uno, mientras que valores 
mayores a tillo indican desecouornías. Específicamente, la medida de elasticidad a escala utilizada 
es la siguienty: 

3 ,. 

ESCALA = L 81n C(,.Y)/8ln Y,., 
i=l 

-- ---- --- - - -----------
12 

Ver Grosskopf et al., 1988. 
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' . en donde Y es el vector de producto, y X es el vector de los argumentos de la función de costos. 
La medida se evalúa en el promedio de los regresorcs. 

Además de la medida ele escala obtenida para la firma bancaria, con el fin de obtener una medida 
de escala a nivel ele la sucursal bancaria, se adopta la metodología aplicada por Derger y 
Humph.rey (1991 }, a través ele la cual se permite la interacción de los productos con el té1111i110 de 
las casas bancarias (ver Anexo I). Los resultados de las medidas de escala a nivel de la firma 
bancaria y de la sucursal bancaria se detallan en la Tabla 5. 

Las medidas de escala obtenidas muestran, en general, la existencia de retornos a escala 
crecientes, dado que se sitúan en niveles menores que 1 y son estadísticarnetne dfatintas de l 13

• 

Cabe notar que la magnitud de las economías de escala es superior a los niveles hallados en la 
literatura para el caso de la Argentina, como en los más recientes estudios de Estados Unidos. 
Existe la posibilidad de que las vadaciones ocunidas a lo largo de los semestres analizados 
introduzcan problemas en la medición de las economías de escala debido al pooliug de 
observaciones. Adicionalmente, Streb y D'Amato (199 5) señalan que los hallazgos de 
rendimientos crecientes a escala pueden ser consecuencia de la presencia de factores fijos en el 
coito plazo, mientras que en el largo plazo la curva de costos medios es más bien plana y por lo 
tanto presenta rendimientos constantes a escala. 

i 

Se dice que existen economías ( deseconomías) de diversificación cuando los costos de produccióu 
conjllllta de dos o más productos son menores (mayores) a los costos de los procesos de 
producción independientes de estos productos. La existencia de economías de diversificación 
indicaría que es provechoso para la minimización de costos que las entidades se involucren en la 
producción de varios productos, ofreciendo así wia gran diversidad de se1vicios. En cambio, si se 
comprueba que existen desecononúas de escala en la industiia bancaria, los bancos se 
beneficiarían con la especialización. 

Las econo'uúas de diversificación se miden de la siguiente rnanera: 

DIVERSIFICACION =[ C(Y", o, o, XIY) + eco, Y v, o, x\Y) + e (o, o, Y1 , xw) 
A A 

en donde Y(',Y v e Y 1 son los vectores de los productos préstamos, depósitos a la vista, e 
intermediación, respectivamente. Las economías de diversificación existeu cuando la medida es 
mayor que cero, mientras que tm valor menor que cero indica que hay deseconomías de 
diversificación. 

Los resultados indican, en general, la existencia de economías de diversificación globales para 
todos los grupos de bancos, a excepción del grupo de bancos pequeños en el segundo período 
(ver Tabla 6.1). Con el fin de determinar las economías de diversificación específicas, se realiza 
un test de complemeutariedad entre los cliferentes productos bancarios (ver Anexo III) . El test 
básicamente consiste en determinar si el coeficiente del ténniuo de interacción de dos productos 
de la función de costos es significativamente distinto de_~~ro•·1• Si este témtluo es negativo, _l?_s 
13 

En el caso de los bancos grandes, en el segiwclo período estudiado, se encuentran retornos 
constantes a escala a nivel de la sucursal bancaria. 
14 

La medida de economía de producción conjuuta de préstamos y depósitos a la vista es -
positiva, aunque sumamente pequeila. Esto significa que uo existe complementariedad para la 
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costos de producción son menores para una finua que produce. los productos en forma conjm1ta 
en comparación a otras dos firmas especializadas en cada 11110 de ellos. Los resultados se 
muestran en la Tabla 6.2, e indican que las coruplementnriedades halladas en un principio entre los 
préstamos y la intermediación, y los depósitos a la vista y la intennediación, no son 
significativamente distintas de cero. Es dificil interpretar la magnitud de los beneficios 
provenientes de la explotacióu de la producción múltiple de los bancos, ya que uo sólo se puede 
argfür que los bancos se encuentran relativamente diversificados a la focha de la medición, sino 
también que la rneclida misma no es apropiada debido a que estima costos en base a niveles de 
producción Wpotéticos, jamás observados. 

Dados los resultados respecto a las economías de escala y diversificación, es iuteresante trazar 
comparaciones respecto a la ineficiencia X de la banca privada. Mientras que los niveles de- . ·
ineficiencia operativa superan en promedio el 50%, las economías de escala por e,q)lotar no 
alcanzan mmca ese nivel, y las economías <le producción múltiple son pequeñas. 
Consigi.úeutemente, la ineficiencia X muestra ser la fuente que más incide sobre los costos medios 

:,. de la banca argentina, y por lo tanto su disminución traería los beneficios de mayor magnitud 
respecto a la reducción de los costos medios. Estas conclusiones smgen, en fonna similar, del 
gráfico 3, en el cual se obseiva que la ineficiencia X donuna a las economías de escala, 
particulannente en el caso de los bancos con activos menores a $1 . 000M ( cl.t.icos, medianos 
chicos y medianos grandes). Esto se aprecia al obse,var que el promedio de costo sobre activo 110 

muestra grandes variaciones, mientras que la dispersión, o sea, la diferencia entre los costos 
medios del cuartil más eficiente (cuartil 1) y el más ineficiente (cuartil 4), es en promedio más de 
nueve puntos porcenhiales para estos tres grnpos de bancos mencionados. 

Tabla 5. Economías de escala para grupos de bancos por tamaño. 

Activos (mlllones) 

PRIMER PERIODO 
1 

Firma Bancaria 

i 
i 

' 1 
Sucursal Elancaria 

SEGUNDO PERIODO 

Firma Bancaria 

GRANDES 

>1.000 

0,69· 
(8,52) 

Prob. 0,004 

0,81 
(1,68) 

Prob. 0.1~ 

0,73· 
(7,23) 

Prob. 0,007 

MEDIANOS 
GRANDES 

300 - 1.000 

0,68' 
(22,54) 

Prob. O,CXXl 

0,76" 
(6,66) 

Prob.0,010 

0,11· 
(24,36) 

Prob. O,CXXl 

MEDIANOS 
PEQUEÑOS 

100 - 300 

0,67* 
(65,93) 

Prob. O,<XXJ 

0,76' 
(33,24) 

Prob. O,<XXJ 

0,74' 
(17,71) 

Prob. O,<XXJ 

PEQUEÑOS 

<100 

0,10· 
(21, 77) 

Prob. O,<XXJ 

0,68· 
(19,89) 

Prob. O,CXX) 

0,75' 
(7,04) 

Prob. o ,cn 

Sucursal Bancaria 0,75 0,71• 0,67' 0,64' 
(2,09) (12,27) (15,42) (12,46) 

Prob. 0,149 Prob. O,CXXl Prob. O,<XXJ Prob. 0,CXX> 

• Estadísticamente diferente de 1 al 1 % de significativldad. Los valores del chi-cuadrado de este test se muestran 
en paréntesis debajo de cada medida de escala, con sus respectivas probabilidades a continuación. 

reducción de costos entre estos productos, pero no brinda evidencia de desecononúas, debido a 
que el coeficiente del término de interacción de estos productos es negativo en la fUllción de 
costos (aunque no es significativamente distinto de cero desde wi punto de vista estadístico). 
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Tabla 6.1. Economías de diversificación parn grupos de bancos por tamaño. 

GRANDES MEDIANOS MEDIANOS PEQUEÑOS 
GRANDES PEQUEÑOS 

Activos (millones) >1.000 300- 1.000 100 - 300 <100 

PRIMER PERÍODO 286,56 123,88 80,13 26 

SEGUNDO PERÍODO 0,29 0,33 0,33 -0,32 

Tab]a 6.2. C,omplementaricdades entre los productos bancarios*. 

PRIMER PERíODO GRANDES MEDIANOS MEDIANOS PEQUEÑOS 
1 GRANDES PEQUEÑOS 

Activos (millones) >1.000 300 - 1.000 100 - 300 <100 

Préstamos e Intenuediación -0,15 -0, 13** -0, 11 -0,11** 

(2, 70) (2, 74) - . (2, 13) (3,02) 

Prob. 0,101 Prob. 0,098 Prob. 0,105 Prob. 0,082 

Depósitos a la Vista e lntennediación -0,06 -0,04 -0,03 -0,03 

(1, 16) (0,88) (0,49) (0,57) 

Prob. 0,282 Prob. 0,347 Prob. 0,484 Prob. 0,451 

SEGUNDO PERÍODO GRANDES MEDIANOS MEDIANOS PEQUEÑOS 
GRANDES PEQUEÑOS 

Activos (millones) >1 .000 300 -1.000 100 - 300 <100 

Préstamos e Intermediación -0,08 -0,06 -0,07 -0,08 

(1,65) (1, 11) (1,58) (1,83) 

Prob. 0,199 Prob. 0,292 Prob. 0,208 Prob. 0,176 
Depósitos a la Vista e Intermediación -0,06 -0,04 -0,06 -0,07 

(1,08) (0,83) (1,83) (2,55) 

Prob. 0,298 Prob. 0,362 Prob. O, 177 Prob. 0,110 

• Los valores presentados corresponden a la expresión (a) (Anexo IV), que representa la condición necesaria para 
la existencia de economías de diversificación específica. Los chl-cuadrado de esta expresión se muestran debajo 
en paréntesis, y sus respectivas probabilidades a continuación. La medida de diversificación (expresión (b) del 
Anexo IV) en todos los casos es negativa pero sumamente pequeña . 
.. Estadísticamente distinto de cero al 10% de signlflcatlvidad. 

VI. Formas metodológicas alternativas para Ja aplicación de TFA 

VI.i. División de grupos en bancos minoristas y mayoristas 

Así como se separó a los bancos en grnpos de acuerdo a su tamaño de _ activos, 90n _el fi.11 de ._ . _ 
obtener medidas de ineficiencia para cada uno de ellos, alternativamente se podría dividir a los 
bancos de acuerdo a la definición de mayoristas y minoristas. Esta división es de interés debido a 
que los costos medios de uno y otro grnpo pueden presentar características definidas, o sea, el 

, :--, promedio de costos medios de un grnpo se encuentra muy por encima o por debajo de los costos 
medios del otro, más allá de los efectos sobre los costos medios provenientes de la eficiencia de 
los baucos. Si es cie1to que existen diferencias de tipo más bien estrnctural entre los costos 
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medios de uno y otro grnpo, se nos presentaría entonces un problema importante debido a que la 
metodología aquí utilizada parte justamente de la división de bancos en cuartiles de acuerdo a esta 
medida. 

Efectivamente, como se puede obse,var en el Gráfico 4, el promedio de los costos meclios de los 
bru1cos mayoristas está por debajo del promedio de los bancos mino1istas, graudes y chicos, en 
cada llllO de los semestres de 1992 a 1994. Otro buen motivo para separar a los bancos eu una 
forma alternativa es que si los resultados demuestran coincidencia con la metodología ya aplicada, 
esto brindarla 1m indicio importante acerca de la robustez de los resultados hallados. Por ello, se 
ha aplicado la metodología realizada anteriormente en base a la nueva división de bancos en 
mayoristas, miuo1istas chicos y minoristas grandes1

' . 

Gráfico 4. 

Costos Totales* / Activo 
Bancos Privados (1992 - 1994) 

............... ,, = ~A =~j 

0,2 

--~ ........ 
¡ ·minoristas grandes 

1 
1 · 

mayoristas 
1 1 

;_.¡¡ ' 0 ,15 ............... , ....... ,,,., .......................................... ........................................................... , ...... 
~ 

m~ ~-A 
.Q ¡ 

······~···· 
'U 

~ ' 0,1 ....... ~=;·"""' ! -...................... , ........................................ , . . 
.$ . , 

....... ~ ........ 
VI 

·minoristas 
······~· 8 0,05 -.. ....... . ................. 

chicos 

o 1 1 1 1 1 ' 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

192 1192 193 1193 194 1194 192 1192 193 1193 194 1194 192 1192 193 1193 194 1194 

1 
-11- prorredio + cuartil 1 -:~V~h~~,J ~ ~~;,;,i;:~~~~ 

'Costo~ to talo s (anualizados )" Gastos A dministrativo s (•lmpuoslo s) ◄Egros o s por S oivic io s ◄Egreso s por lnlorosos 

Los resultados obtenidos se muestran en las tablas 7.1 y 7.2. Es interesante que los bancos 
mayoristas muestren el mayor nivel de ineficiencia, cuando en general, la medida de costos sobre 
activos ele estos bancos tiende a ser menor que para los bancos minoristas. Los niveles de 
ineficiencia rondan el 53-90% en el primer periodo, y l 0- 121 % en el segundo período. Los 
niveles de ineficiencia promedio para la banca privada son de 68% y 5 l % para el p1imer y 
segm1do período, respectivamente, mostrando una caída en el nivel de eficiencia global de w1 
período a otro, a lo igual que con la metodología anterior. 

En el primer período ( ene. 92-jun. 93) los bancos minoiistas chicos son aquellos con activos 
menores a $100 millones y los minoiistas grandes con activos mayores o iguales a $100 millones; 
en el segtmdo período (jul. 93-dic. 94) los minoristas chicos son aquellos con activos menores a 
$140 millones y los minoristas grandes con activos mayores o iguales a $140 millones. 
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Tnbla 7.1. Descomposición de costos pal'n el período: I Semestre 1992 - I Semestre 1993. 

MINORISTAS 
CHICOS 

Activos (millones) <100 

Diferencia 130,6% 

Morcado 77,9% 

Ineficiencia 52,8% 

Promedio simple 

Ineficiencia 

MINORISTAS 
GRANDES 

>100 

175,1% 

114,0% 

61,2% 

MAYORISTAS 

170,0% 

79,9% 

90,2% 

68,0% 

Tabfa7.2. Descomposición de costos para el período: Il Semestre 1993 - ll Semestre 1994. 
MINORISTAS MINORISTAS MAYORISTAS 

CHICOS GRANDES 

Activos (millones) <140 >140 

Diferencia 

Mercado 

Ineficiencia 

Promedio simple 

Ineficiencia 

96,3% 

86,7% 

9,6% 

195,3% 

171,0% 

24,4% 

VI. ü. División de bancos mayoristas en nacionales y extranjeros 

227,7% 

107,1% 

120,6% 

51,5% 

Un problema posible de la metodología TFA es que lm banco con costos medios relativamente 
altos que cae en el cuartil 4, y que por ende influye en la estimaclóu de 1a tecnología de la frontera 
de costos más ineficiente, es en realidad un banco tan eficiente como aquel que eutra en el cuartil 
1, de bancos más eficientes. Esto puede suceder con \Ul banco que elige brindar se1vicios con 
costos mayores pero que a su vez van dirigidos a una clientela que también paga ruás por ellos, 16 

como por ejemplo el caso de los bancos mayoristas ex1ranjeros. Con el 611 de aminorar los 
efectos de semejante posibilidad, los bancos mayoristas son divididos entre extranjeros y 
nacionales, mientras que se mantiene la división de los minoristas eu chicos y grandes. Los 
resultados se muestran en las tablas 8.1 y 8.2. Los bancos mayoristas ex'traujeros son los que 
presentan el mayor nivel de iueficieucia eu el primer período ( 117% ), mientras que eu el segundo 
período son los mayoristas nacionales con un nivel de 132%. El nivel de ineficiencia globat · -
disminuye de un período a otro, como eu los casos anteriores, de 70% a 65%. 

16 Un fomia de inco1vorar este aspecto en el análisis de la eficiencia X es a través de la 
:,. utilización de la fimción de iugresos. La correlación entre los retornos y los costos medios de los 

bancos utilizados en el análisis de este trabajo muestra ser pequeña y negativa, y por lo tanto, no 
parece ser que el problema an-iba detallado sea muy probable en el caso pa1ticular ele los datos 
aqlú utilizados. Si füese verdad que bancos cou costos medios altos ofrecen productos por los 
que los clientes estáu dispuestos a pagar más, los retornos no se deberla.u ver afectados por los 
altos costos y se esperaría encontrar una correlacióu alta cutre los costos medios y los retornos. 
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Tabla 8.1. Descomposición de costos para el período: I Semestre 1992 - I Semestre 1993. 

MINORISTAS 
CHICOS 

Activos {millones) <100 

Diferencia 131, 1 % 

Mercado 80,8% 

Ineficiencia 50,2% 

Promedio simple 

Ineficiencia 

MINORISTAS 
GRANDES 

>100 

175,2% 

118, 1 % 

57,1% 

MAYORISTAS 
NACIONALES 

99,1% 

42,9% 

56,2% 

MAYORISTAS 
EXTRANJEROS 

203,1% 

85,9% 

117,3% 

70,2% 

Tabla 8.2. Descomposición de costos para el período: II Semestre 1993 - II Semestre 1994. 

Activos (millones) 
1 

, Diferencia 
1 
j Mercado 

Ineficiencia 

Promedio simple 

Ineficiencia 

MINORISTAS 
CHICOS 

<140 

95,3% 

86,1% 

9,2% 

MINORISTAS 
GRANDES 

>140 

194,5% 

170,3% 

24,2% 

VI. iii. Adición de otro producto bancario 

MAYORISTAS MAYORISTAS 
NACIONALES EXTRANJEROS 

97,7% 211,3% 

-34,0% 117,1% 

131,7% 94,2% 

64,8% 

Hasta aquí se hau utilizado tres productos en la estimación de wrn fünción de costos: depósitos a 
la vista, préstamos, e intermediación. Sin embargo, otra variable que puede ser considerada como 
producto bancario es la de "Ingresos por Servicios," la cual está vfoculada cou los ingresos de los 
baucos por sus servicios relacionados con la provisión de cuentas y cajas de seguridad, comisiones 
por préstamos, valores mobiliarios, otorgación de garantías, comercio exterior y cambio, y otros. 

Es cieito que esta variable lleva implícito un precio y w1 nivel de producto, lo cual puede 
distorsionar la comparación entre bancos y causar abcITaciones en la estimación de la fimcióu de 
costos debido a que, por ejemplo, una variación en el precio acompafiada de llll producto 
constante sería captada como una vaiiación en el producto. Si la variación en el precio se da en 
forma paralela en igual proporción y sentido para todas las entidades, es claro que esto no implica 
w1 problema de estimación, y sólo en los casos en que las va1iaciones de precios son cüspares, se 
produciríau aberrraciones en la estimación de los parámetros de la ftmción de costos. Sin 
embargo, es razonable suponer que sí el mercado es lo suficientemente competitivo, un aumento 
de precios tutilateral por pa1te de tm banco en forma significativa es poco probable ya que 
implicada wia reducción del vohunen de negocios. 

La adiéión de esta variable se realiza para la división de bancos en minoristas y mayoristas, dado 
que si es verdadero que estos dos tipos de bancos enfrentan diferentes precios, y debido a que, 
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como se ha dicho anteriormente, el producto f ngresos por Servicios está constituido por un 
precio y una cantidad implícitos, es nccesm-io sep:irar a este tipo de instituciones con el fin de 
captar en fonna más realista el efecto sobre los costos tot:iles proveniente de la "cantidad" de 
producto. Como ocuITe en el caso anterior en que se usau los tres productos originales, el nivel 
de ineficiencia cae del primer período al segundo, de 46% a 36% (ver tablas 9.1 y 9.2). El (mico 
caso en el que los resultados parecen dife1ir más agudamente con los a11te1iores, es el de los 
bancos miuo1istas grandes, ya que el nivel de ineficiencia de estos bancos se ve claramente 
reducido con la adición del cuarto producto. 

Tabla 9.1. Descomposición de costos para el período: I Semestre 1992 - I Semestre 1993. 
MINORISTAS MINORISTAS MAYORISTAS 

CHICOS GRANDES ---- - ---
Activos (millones) <140 >140 

Diferencia 

Mercado 

Ineficiencia 

Promedio simple 

Ineficiencia 

129,3% 

95,3% 

31,4% 

162,0% 

147,6% 

13,1% 

183,8% 

90,3% 

93,1% 

45,9% 
-- -------- ----------------

Tabla 9.2. Descomposición de costos para el período: Il Semestre 1993 - D Semestre 1994. 

Conclusiones 

MINORISTAS 
CHICOS 

Activos (millones) <140 

Diferencia 90,3% 

Mercado 91,0% 

Ineficiencia -0, 7% 

Promedio simple 

Ineficiencia 

MINORISTAS 
GRANDES 

>140 

204,6% 

201 ,1% 

3,4% 

MAYORISTAS 

214,4% 

109,3% 

105,1% 

35,9% 

Los costos medios de la banca p1ivada argentina preseutau una gran dispersión y están ubicados 
en niveles muy superiores a los conespondientes a varios ¡rníses europeos y a Estados Unidos, 
Canadá y Chile. Smge entonces el plauteanúento acerca de cuáles son las füentes causantes de 
estas observaciones, que bien pueden deberse, entre otras cosas, a la existencia de ineficiencia 
operativa y/o a la insuficiente explotación de economías de escala y de diversificación, de existir 
estas últimas. 

En general, los valores hallados para la eficiencia X del sistema báncario· -a·rgetitiuo son 
interesantes, y tal vez esperables, al realizarse una comparación con los resultados hallados para 
sistemas financieros de otros países. El estudio realizado por Berger y Humphrey ( 1991), para los 
Estados Unidos, arroja medidas de ineficiencia promedio de 24% para los bancos de "brauch 
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ba.nkiug" y de 19% para los "tuiit bankiug." En el caso argentino, si bien se halla tul nivel de 
ineficiencia promedio del 71 % en d primer período analizado, cousiderablemente mayor al de 
Estados Unidos, en el ser,1111clo período se halla un JLivel de i11eficiencia de menos del 57%. 

Es iuteresaute destacnr, sin embnrgo, que tul mayor nivel de ineficiencia estimada para el caso 
argeutino no significa necesariamente que la banca argentiua es más ineficiente que la 
estadounidense. Más bien, una magnitud mayor de ineficiencia implicn que la banca argentina no 
es tan homogénea en la dispersión de costos 111edios de la industria. O sea, at'w con las 
estimaciones aqtú halladas es posible, aunque tal vez 110 probable, que la cmva ele costos medios 
de los bancos más eficientes de la Argentina está por debajo <le aquella correspondiente a los 
costos medios de los bancos estadounidenses más eficientes, mientras que la curva de costos 
medios de los bancos argentinos más ineficientes está por encima de la conespoudiente a los 
bancos americanos17

• 

En cuanto a la reducción de la ineficiencia de la banca privada de 1992 a J 994, ésta puede ser 
interpretada como producto de In desrcgularización y crecimiento del sistema financiero argentino 
a pa1ti.r de 1991, lo cual posiblemente ha forzado a bancos ineficientes a reducir sus costos con el 
fin de lograr su pennauencia en el mercado. 

En la Argentina tanto Durnschi y Valinotti (1995) como Rivas y Viccns (1994) intentan medir la 
ineficiencia X de la banca privada y del sistema financiero, respectivamente. Eu general, el uso de 
metodologías econométricas tradicionales que estos estudios aplican no permite separar el 
componente aleatorio que se encuentra dentro del término de error. Adicionalmente, estos 
estudios no incluyen los precios <le los factores, un elemento cmcial en la función de costos. La 
metodología de TFA aquí aplicada, a través del factor de mercado, elimina la sobreestirnación de 
la ineficiencia X implícita en la metodología tradicional, cutre otros problemas potenciales, ya que 
permite controlar por aquellos factores externos sobre los que Jas entidades no tienen control y 
que por lo tanto no deben adjudfoarse como ineficiencia X. 

En Ja literatura de costos bancarios existe consenso, en general, acerca de que la existencia de 
eficiencia X domina a las economías de escala y economías de diversificación. En este trabajo, la 
ineficiencia X es también In füentc más importante cu la reducción de costos, debido a que los 
beneficios provenientes de rendiniieutos crecientes a escala son relativamente menores, y las 
economías de diversificación son generalmente pequeí1as o inexistentes. De acuerdo a lns 
comparaciones hechas con los niveles de ineficiencia X hallados cu otros estudios, tanto para la 
Argentina como para Estados Uniclos, se puede concluir que los u.ivcles de ineficiencia X 
obten.idos en el trabajo brindan mm medida adecuada representativa de la ineficiencia operativa 
global de la banca privada argentina, así como también que las mayores reducciones en los costos 
bancarios provendrían potencialmente de un uso más eficiente de los factores productivos. 

----- ----
17 Sin embargo, dadas las caractedsticas de la iuduslria bancaria de Estados U1tidos, en 
cuanto a su estructura, tamafío, precios y variedad de servicios, tiene sentido suponer que ésta es 
más competitiva que In argentina, y por ende más eficiente. 
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Anexo I 

Funciones de costo~ 

Cobb-Douglas: 

Translog: 

(2) LuC.= a0 + í:. a. * LnY. + í:. b. * LnW. + 0.5 * 1:. L. a .. * Ln Y* Ln Y + 
1 1 1 1 1 1 1 1 J IJ I J 

+ 0.5 * í:. 1:. b .. * Lu W. * Ln W.+ I:. 1:. c . * LnW. * LuY. 
IJIJ I J IJIJ I J 

Translog (i11teracció11 de productos con casas bancarias): 

(3) LnC.= a0 + í: a. * LnY. + L. b. * LnW. + 0.5 * 1:. I:. n .. * Ln Y.* Ln Y + 
1 1 1 1 1 1 1 1 J IJ I J 

+ 0.5 * I:. 1:. b .. * Ln W. * Ln W.+ I:. í:. c .. * LnW. * LnY. + 
IJIJ I J IJIJ I J 

+ ds * Lu S + 0.5 * dss * Lu S * Ln S + í:¡ di* Ln S *Ln Y¡ 

en donde C representa al costo, Y al producto, W al precio del insumo, y S a las casas bancarias. 

Cualquiera sea la estimación, deberá asegurarse que las fünciones de costos cumplan las siguientes 
restricciones: a) bomogé11ea de grado l en precio de los factores; b) no decrecientes en precio de 
los factores; c) concavidad. 

Ello implicará las siguie11tes restricciones en los coeficientes de las fimciones: 

Cobb-Douglas: 

I:. b. = 1 
1 1 

a¡, b; >O , para todo i 

Translog: 

I:; b; = 1 

I¡ b;j = O , por Hl 
bu = bji• por Lema de Shcphard 
:E;cu=0 , por H 1 
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Anexo TI 

Test de hipótesis de fünción translog_ys. Cpbb-Douglas 

PRIMER PERÍODO 
(Enc.92-Jun.93) 

-----
SEGUNDO PERÍODO 
(Jul.93-Dic.!M) 

Anexo lll 

e hi2 REGRESIÓN 

329.37 

703.3 l 

Economías de diversificación e~pccíficas 
1 

- - -
Chi1 estadístico 

(1 % sir:11ific;itividllcl) --
50.89 

50.89 

---

Ho: btJ=O 

rechazar 

rechazar 

La existencia de economías de diversificación requiere que se cumpla en (2) (Anexo l) la siguiente 
e:\.1>rcsi9n: 

donde 11; y 11i representan las clastid<la<les de costo. (a) es la condición que se deriva de la 

medida de diversificación específica siguiente 
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Anexo IV 

li\tnciones de costos cstim:id.1s* 

METOOO DI! ESTJl,1ACIOII: ITl!RATIVI! Sl:EMINGLY urmTTLATl, O REGíU,~SIOtl 

C{1) 
C(2) 
C(3) 
C(4) 
C(37) 
C(36) 
C(39) 
C(6) 
C(9) 
l-C(9}-C(6) 
C(S) 
C(6) 
C(7) 
-C(35)-C(34) 
-C(36)-C(34) 
-C(36)-C(35) 
C(fJ) 
C(l1) 
·C(20)-C(21) 
C(20) 
C{21) 
C(22) 
-C(25)-C(26) 
C(25) 
C(26) 
-C(33)-C(32) 
C(32) 

C(33) 
C(34) 
C(35) 
C(30) 
C(40) 
C(41) 
C(42) 
C(43) 
C(44) 
C(45) 

C O f\V<HijHllCIO 
Sis tema-

Vnrlablft 

co ns ta nto 
P1óstnmo1 
llepóartos o 11 vl,ta 
lntormodlaclón 
Plozo fijo modio 
Préstamo medio 
Oopósrto modio 
s.1.,1o 
~1lerós 
Precio no M alcrl•I•• 
(Pióstamos'Préotamo s) 

(Oop.Vlsta 'Ocp.VistA) 
(Intermedia ció n1r ,t ermedioc ió n) 
(Sat.,lo "S31a,lo) 
(Interés 1ntor¿,) 
(P .M alerialos •p .1.1 otcrlales) 
(Préstamo• 'Oep.Vlsto) 
(Prhlomo • 'lnto,mcdlacló n) 
(Pró,tamo • 'Salorlo) 
(P1ó1tamo s'lnte,~>) 
(P réstomo s 'P .M aterlales) 
(Dep.Vlsta 1ntcrmed!ac ló n) 
(Dcp.Vl,ta 'Sal orlo) 

(Dcp.Vlslo 1ntorés) 
(Dep.Vlst~ 'P.M otcrinles) 
(lnter,nediecló n'Sa l411-0) 
(lnto,medl,ció ninto,ós) 
(lntermedJació n'P .M 3lerlolos) 
(Solario 1nte1ó1) 

(Salailo 'P .M atorlal<•) 
(lnterós'P.M alerlol<>s) 
Adelantos 
Do cumc11tado s 
Hipo lccarlo s 
Prendurio, 
Personulos 
Cft&ftll 

3 1 ltcr&clono1 ·---· 
CUARTIL 1, J'RIM ERP.EIHOIJO 

Coftflclente Error S ld. Estnd-T 

(\0926) 2,5430 (0!1?.'J5) 
(O,•M09) O.COP. 1 (0,0~99) 
0,01l9 0.2975 2,0003 
0,3985 0,2211 \7537 
O,t200 0,0275 4,3705 

(0,0309) 0,032:l (0,9552) 
(0,262•1) 0,0394 (G.OC-18) 
0,6569 OM33 6,7000 

(0,2732) 0,105 (2.4074) 
0,61-'13 0,0760 8,0811 
O,lcl ll 0,'071:, \6805 

0,0300 0,0222 \3 /61 
0,0413 O,Olíf 3,5666 

(0,003) O,OU6 (0,9761) 
(0,0113) o.om (\2711) 
(0,001)) 0,000 (O.C05) 
(0,0803) 0,0900 (0,8039) 
(0,11-17) 0,0078 ( \6017) 
(0,0154) 0,01:r. (3, 11f4) 
0,00·19 O,Oll2 3,5720 
(0,0 lJ5) 0,0126 ( \ 5512) 
(0,0335) 0,0370 (0,9035) 
0,0'\S3 0,0073 2,-1982 

(0,002) 0,0095 (\306) 
(0.0052) O,ClOC--0 (0,761)) 
O,OtlO U,0059 \6200 

(0.0089) o,oon ( \2401) 
(0,00TI) o,oo-1¿s (0,1005) .. o,oou 0,0{!3 º· t:()5 
(O,OHI) 0,0059 ( \ 9379) 
0,0127 o.oa:i \U28 
0,0762 O,k"OO 0,G308 

(0,3067) 0,1309 (2,6174) 
0,6003 0,3764 2;\.120 
0,0648 0,4606 0,\.107 

(0,21i2) 0.2~8 (o.nos¡ 
o, 1803 O,OGOO J,00~5 

Obaervaclone,: 90 

------------------------------
íl•cuadrado 0,9538 P 10 medio vor dopend 8,5945 
R-cu,drodo •Ju,tado 0,93:5 Oesv sld de var dcpen \tl66 
E.S. de regresló n 0.297G Suma cuadiada do residuos 5,3»2 
Du,l:ln-Vll>lson tom 

'los e1101os o,tónd,11 y!os estad. t t>nn sido opro>lmadoa 

----------------- - - ------- -·--- - -·-- · - ---- --------

*Los resultados correspo11dic11tcs a las ecuaciones tic "inpul sliarc" p;1<.>J ,·11 s •~r obtenidas del autor. Asimismo, las 
estimaciones de elasticidades a escala obtenidas a trnvés de la c5timación de tuia f1mción ele costos convencional. 
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METODO DE ESTIMACIOII: ITERATIVE SEEMINOLY UllRELATcD REORESSIOII 

C(1) 
C(2) 
C(3) 
C(4) 
C(37) 
C(38) 
C(39) 
C(8) 
C(9) 
\.C(9)·C(8) 
C(5) 
C(O) 
C(7) 
-C(35)-C(34) 
-C(36)-C(34) 
-C(36)-C(35) 
C(Xl) 
C(11) 
-C(20)-C(21) 
C(20) 
C(21) 
C(22) 
-C(25).C(26) 
C(25) 
C(2G) 
-C(33)·C(32) 
C(32) 
C(33) 
C(34) 
C(35) 
C(36) 
C(40) 
C(41) 
C(42) 
C(43) 
C(44) 
C(45) 

e o nverg• ne la 
Sistema 

Vorloble 

cona tanto 
Prhtamoa 
Dopó atto s • la vlata 
lntormodlaclón 
Plazo fijo modio 
Prhlamo modio 
Dopó a~o medio 
Salarlo 
lntoréa 
Precio de M aterl&les . 
(P r6stamo s 'P r61tamo 1) 

(Dep.Vlsla'Oop.Vlata) 
(lntermodlac ló n intormodlac ló n) 
(Salarlo 'S1lorlo) . 
(lntorós'lntorh) . 
(P .M atorlaloa'P.M atorlalea) 
(Préstamo 1 'Dop.Visla) 
(Préstamos intermodlacló n) 
(P ré,tamo s 'Salarlo) . 
(Préuamo •interés) 
(Préstamo a 'P.M atorlaloa) 
(D op.Vla la intor modlacló n) 
(Dop.Viata 'Salarlo) . 
(Dep.Vlata intoré•) 
(Dop.Viala 'P .M alerlaloa) 
(lnlermedlacló n'Salarlo) . 
(lntermedlacló ninlorés) 
(lntormodlacló n'P .M alorl&los) 
(Salarlo 'lnlorh) 
(Salarlo 'P .M 1terlale1) 
(lnterée' P .M aterlaloa) 
Adelanto a 
Documentados 
Hipotec■ rlot 

Prendarlo a 
Poraoí\Olos 
Casas 

7 MerAClo noa 
CUARTIL 4, PRIMER PERIODO 

Coellclanl• Error Std. Estad-T 

(0,6743) 0,9327 (0,7230) 
\0732 0,3322 3,2304 

(0,4675) 0,2404 (\9445) 

0,1172 0,0683 2,2321 
(0,0179) 0,0242 (0,7392) 

. (0,05tl) O,Otl4 (3,8723) 
(0,0384) 0,0244 (\5743) 
0,2352 0,0529 4,4428 

0,3532 0,0630 5,5318 
0,418 0,0573 7,1798 

0,0450 O,OTT4 0,581) 
0,0003 0,0404 0,0067 
0,0091 0,0051 \7904 
0,0580 O,Otl4 4,3157 
0,0673 0,0004 9,3291 

.. -
0,0293 0,0061 3,5959 

(0,03,j(j) O,tl53 (0,3285) 
(0,0294) 0,0409 (0,71}4) 
(0,0515) 0,0122 (4,2224) 
O,tl60 0,0150 8,7232 

(0,0845) 0,0tl3 (6,3601) 
(O,Otl7) 0,0327 (0,4tl2) 
0,0542 0,0'()6 5,0949 
(0,t2f2) 0,0140 (6,6657) 

0,0671 0,018 5,7683 
(O,Otl2) 0,0034 (3,8856) 
0,0070 0,0042 \6637 
0,0062 0,0037 \7050 
(0,0~14) 0,009 (4,7099) 
0,0065 0,0071 0,9157 

(0,0356) 0,0067 (4,035) 
(0,1)13) 0,1200 (0,8447) 
(0,0090) 0,0670 (t','032) 
(0,1357) 0,3173 (0,4276) 
0,0003 0,f701 0,0018 
(0,107) 0,1)13 (\ 1193) 
0,4841 0,0245 1l,7478 

Obaervaclonos: 90 

------------------------------------
R-cuadrado 0,9958 Promedio var depend 9,5200 
R-cuodrado ajus 0,9937 Dosv l\d de var depon \0800 
E.S. do re gros ló n 0,0856 Suma cuadrada do residuos 0,4400 
Durbln-Wlhon \9986 

t.os orrorea est,ndarylos estad.! honaldo aproximado• 
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METOOO DE ESTIMACIOPI: ITERATIVE SEEMUIGLY UIIRELATEO REGRESSION 

C(I) 
C(2) 
C(3) 

C(4) 
C(37) 
C(36) 
C(39) 
C(6) 
C(9) 
1-C(9)-C(8) 
C{5) 
C{6) 

_. C{7) 
-C(35)-C{34) 
-C{36)-C(34) 
-C(:l6)-C(35) 
C(l)) 
C{1I) 

-C(20)-C(21) 
C(20) 
C(21) 
C(22) 
-C(25)-C(26) 
C(25) 
C(20) 
-C(33)-C(32) 
C(32) 
C(33) 
C(34) 
C(35) 
C(36) 
C(40) 
C(41) 
C(42) 
C(43) 
C{44) 
C(45) 

Convergencia 
Sls(emn 

Variable 

constanlo 
Pr6atamos 
Depósitos a la vista 
Intermediación 
P la.zo li,'o medio 
Prhtamo medio 
Dcpóoíto medio 
Salario 
Interés 
Precio de M aterialcs . 
{Próatamos'? ré•tamo,) 
(Dcp.Vista'Oep.Vi,ta) 
(lnterm ocJiaci6 n intem1ediació n) 
(Sal~rio 'Salario) . 
(Interés 1nte<és) 
{P M atoriales'? Mal.eriales) . 
{Préstamo a 'Ocp.Vista) 
(P ré,tamo s 1ntermtdi~ció ri) 
(Prbstamos'Salario) . 
(P rl,stamo • 1nt,,rés) 
(P ró•tamo • '? M atbriales) 
(Dep.Vistaintermediaci6n) 
(Dcp.Viata'Salario) . 
(Dop.Vista 1ntcré&) 
{Ocp.Vista'P .M aterialos) 
(lnte, mcdiació n'Salario) . 
(ln!ermediació n 'lnterés) 
(lntermedr.iclón'P .M aterialos) 
(Sal:11io 1nter6s) 
(Salario 'P .M atoriales) 
(lntetés 'P .M aterialea) 
Adelantos 
Documentados 
Hipotecarios 
Prcndatioa 
Personales 
Casaa 

2 l it61acíoncs 

CllAR°r lL 1 SEGUNDO PERIODO 

Coeficiente Error Std. Estad-T 

(3,0GJ2) 2, 1234 (\4548) 
0,3450 O,'.M24 \0077 
0,31>3 0,2985 1,0562 
0,2340 O, 1372 \3992 
0, 1533 0 ,0435 3,7490 

(OM82) 0,0304 (2,496) 
(O,GW) 0,0520 (3,2450) 
0,4764 0 ,0891 5,3483 
(0,1)34) 0,1?,2 (0,8977) 
0,6270 0,0793 7,9053 
0,0533 0,0043 0,8299 
0,0782 0,0401 1,9504 
0,0530 0,01-16 3,6400 
0,0339 0,0136 2,0386 

(0,0076) 0,0179 (OA254) 
{0,041>) O,OQ3 (3,3657) 
(0,0411) 0,1\43 (0,306) 
{0,077~ 0,0573 (\3460) 
(0,0,100) 0,010 (3,3486) 
0,0270 0,0152 \7733 
0,000 0,005 1,2438 

(0,0001) 0,0307 (\6398) 
0,0069 0,0063 to 1),1 

0,0173 0,0111 \5524 
(0,0261) 0,0013 (3,5675) 
O,Ci:>53 0,0053 0,9992 
(0,0081) 0,0073 (\102) 
0,0028 0,0053 0,5236 

(0,0397) 0,0116 (2,7274) 
(0,0059) 0,0005 (0,9072) 
0,0473 o.o 120 3,9436 
0?.076 CJ,11St, \4241 

º· !273 0,009 0,9724 
0,6046 0.23S5 3,3589 

(0,4594) 0 ,4172 (\Ut>) 
(O,O•IG2) 0,37~8 {O, !234) 
0,1787 0,0760 2?.905 

Ob,ervacione, : 00 

R-<:uodr"<Jo O,S-W6 Pro m~dio vardepend 
R-<:uadr.\do ~ju~t 0,9237 Dcav std de var dopen 
E.S. de tc¡¡rc•ión 0.:1279 Suma cuadrada de reaiduo s 
Ourbin-W..tson \GG36 

-
'\.os erro re• t , t:lnd,r ylo s e,t•d.t hM sido ap,oximados 

8,8976 
1,137.2 

6,4520 
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P,IETOOO DE ESTIMACIOII: ITER/\TIVE SEEMINGLY UNRELATEO REGRESSIOPI 

C(1) 
C(2) 
C(3) 
C(4) 
C(37) 
C(~) 
C(39) 
C(8) 
C(9) 
}C(9)-C(6) 
C(5) 
C(6) 
C(7) 
-C(35}-C(34) 
-C(36)-C(34) 
-C(36}-C(35) 
C(t>) 
C(1Q 
-C(20}-C(21) 
C(20) 
C{21) 
C(22) 
-C(25)-C(2G) 
C(25) 
C(26) 
-C(33)-C(32) 
C(32) 
C(33) 
C(34) 
C(35) 
C(36) 
C(40) 
C(41) 
C(42) 
C(43) 
C(44) 
C(45) 

e o IIYN{le ne 13 
Sistema 

Varia ble 

constante 
Préstamos 
Depósitos a la viata 
lnlennediación 
Plazo fijo medio 
Préstamo medio 
Depósito medio 
Salario 

lnteró• 
Precio de M atonales . 
(Próstarno si> réstamo 1) 
(Dcp.Vi1ta'Dep.Vista) 
(lnterm ec.iació n1nterm ediació n) 
(Salario'Salario) . 
(lnleró11nlerés) . 
(P .M aterialea'P .M alerialos) . 
(Próatamoa'Oep.Viala) 
(Préstamo a 1nlormodiaci6 n) 
(P róatamo s 'Salario) . 
(P réatamo a1nteréa) 
(Préslamos'P .M atcrialea) 
(Oep.Vi11a1ntermediaci6 n) 
(Dep.Vista'Salario) . 
(Oep.Viata1nter6a) 
(Dep.Vista'P .M alorialea) 
(lntormeúación'Salario) . 
(lnlermcdiació n1nterés) 
(lntermediación'P .M alcrialos) 
(Salario interés) 
(Salario 'P .Materiales) 
(lnloróa'P .M aleriales) 
Adelanto, 
Documentados 

1-iipotecarioa 
Prnndario1 
Personales 
Casas 

20 iloraclonc1 
CUARTIL 4 SEGUN DO P ERIOOO 

Coeficiente Error Std. E si ~d-T 

(0,1132) 0,77'6 (0;532) 
1,6470 0,2424 6,7935 

(\0603) 0,2525 (4,1)95) 
0,2313 0,0613 3,7823 
0,0041 0,0138 0,2171 

(0,0115) 0,0078 (\5028) 
(0,0359) 0,0139 (2,5758) 
0,3603 0,0635 51Jm 
0/j028 0,0733 8,2135 
0,0369 0,0071 0,5503 
(0,004~ 0,0687 (0,0601) 
0,1268 0,0522 2,4300 
0,01)8 0,0056 1,9359 
0,0757 0,0086 8,7743 
0,161 0,0W 1),7560 

0,0394 0,0098 4,0126 
(0,1364) 0,1176 (\ 1300) 
0,0387 0,0225 1,6320 
(0,0711) 0,0127 (51J431) 
0,HU 0,0136 8,4038 - .. -

(0,0425) 0,0137 (3,0952) 
(0,0644) 0,0273 (2,3552) 
0,0567 0,0133 4,2644 
(0,1259) 0,0'60 (8,4065) 
0,0691 0,0136 5,0844 

(0,0076) 0,0039 (\9970) 
0,0252 0,0047 5,3313 
(0,0175) 0,0043 (4,0857) 
(0,0409) 0,0074 (5,5229) 
0,0348 0,0068 5,1124 

(0,0742) 0,0079 (9,3363) 
0,0208 0,0771 0,2703 
0,193 0,0720 1,6563 

0,3355 0,1251 2,6813 
(0,4087) 0,1390 (2,941)) 
(0,0139) 0,0721 (0,2757) 
0,5267 0,01l8 27,9457 

Observaclo no,: 90 

R-<:uadrado 0,9982 Promedio vardepond 
R-<:uadrado ajua 0,9973 Deav atd de var depen 
E.S. de regresión 0,0565 Sum11 cuadrada de rosiduoa 
Ourbin-W.tson 1,8464 

'Loa orroros eatándar y los estad. ! han a ido apío>imadoa 

- . 

9,701l 
1,1f72 

0,2051 
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ME TODO DE ES TIM ACIOII; ITERA TIVE SEEl,I IN GLY UtlRELA TED REORESSION 

C(1) 
C(2) 
C(3) 
C(4) 
C(37) 
C(38) 
C(39) 
C(6) 
C(O) 
1-C(9~(6) 
C(5) 
C(6) 
C(7) 
-C(35)-C(34) 
-C(36)-C(34) 
-C(36)-C(35) 
C(tl) 
C(11) 
-C(20)-C(21) 
C(20) 
C(21) 
C(22) 
-C(25~(26) 
C(25) 
C(26) 1 

-C(33)-C(32) 1 
C(32) 
C(33) 
C(34) 
C(35) 
C(36) 
C(40) 
C(41) 
C(42) 
C(43) 
C(,t_4). 
C(:15) 
C(46) 
C(47) 
C(46) 
C(49) 

Conveq¡t ncl~ 
Sistema 

Varlnblo 

conatanlc 
Préatamoa 
Dopó altos a la vhla 
lntermedlacl6 n 
Pluo f ijo medio 
Préstamo modio 
Depósfo medio 
Salarlo 
Interés 
Precio de M eterble• 
(P réstamos'P rhtamos) 
(Oep.Vista'Oep.Vl1ta) 
(lntcrmedi•cl6 n '1ntcrm cdiacló n) 
(Sala r1o 'Salarlo) 
(Interés interés) 
(P .Mate ria lea 'P .M atcrlalcs) . 
(P réstamoa 'Oep.Vf.1ta) 
(P róstamoo intermcdlacló n) 
(Préstamos 'Salarlo) 
(P 1óstomo1 interés) 
(Préstamos'P .Matorlales) 
(Oep.Vlstaintermedlacló n) 
(Dcp.Vistn'SallHio) 
(Dep.Vlsto interés) 
(O ep.Vis la 'P .M eteri,,lcs) 
(lntormodlacló n'&larlo) 
(lntormcdlacló n '1nteró s) 
(lntermedlileló n'P .M otcrlnlos) 
(Salarlo 'Interés) 
(Salarlo 'P .M aterlalcs) 
(Interés 'P .M aterl,iles) 
Adelantos 
Documentados 
Hipotecarlos 
P rondarlos 
Personales 
Cusa 
(Caaas'Casaa) 
(Cau1 'P réslamo 1) 
(Casas 'Ocp.Vlsta) 
(Cuas 1ntermediacló n) 

25 ltoraclonos 
CUARTIL 1, PRIMER PERIODO, con Interacción de casas ·yproductos 

Coellclente Error Std. Estad-T 

\7308 2,9506 0,5666 
(0,9772) 0,71'3 (\3732) 
0,4365 0,3666 \tl63 
0,4007 0,2412 \9096 
0,1'32 0,0271 4,2808 

(0,0328 ) 0,0331 (0,9909) 
(0,2630) 0,0395 (6,0554) 
0,6795 0,0985 6,6996 

(0,3067) 0,1142 (2,6852) 
0,6271 0,0765 8, tl87 
0,20\<l O,tl67 \8905 
0,01-12 0,0298 0,4795 
0,0454 0,0120 3,7735 
0,0034 0,006 0,2486 

(0,0225) 0,0'64 (\4867) 
(0,0008) o.ono (0,0785) 

0,0181 0,1200 0,1494 
(O,tl93) 0,0676 (\6'30) 
(0,0442) o.o~ (3,0230) 
0,0657 0,0184 3,5745 
(0,0215) 0.012a (\8996) 
(0,0791) 0,0486 (\6274) 
0,0139 0,0074 2 ,5637 

(0,007) 0,0096 (\4299) 
(0,0053) 0,0066 (0,7940) 

0,0112 0 ,0060 1,8753 
(O,Otl2) 0,0073 (1,4019) 
(0,000) 0 ,0049 (0,1969) 
0,0092 0,0122 0,7498 
(0,0126) 0,0080 (2,tl27) 
O,Ot33 0,010 1,1763 
O,tl61 0,1188 0,8934 

(0,3198) O,tl33 (2,3984) 
0,6092 0,3812 2,1227 
0,102 0,4569 0,2406 

(0,0500) 0,2931 (O,f727) 
0,7026 0,47fJ 1,4922 

(0,0270) O,fJ76 (0,2508) 
(0,0797) 0,0639 (0,9504) 
(0,0099) 0,0605 (0,'332) 

0,0511 0,0360 1,4204 

Obseivaclones; 90 

R-<:uadrado 0,9597 Pro medio var depend 8,59-1~ 
R-<:uadrado ajuat 0,9359 Desv atd de ver depon 1,088 
E.S. de reg1e11ó n 0,2876 Suma cuadrada de residuos 4,6377 
Durbh-W.tson 1,7670 

'\.oa errores estándar y los estad. t han sido aproximados 
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METODO DE ESTIMACIOH; ITERI\TIVE SEEMltlOLY UtlREL/\TEO REORESSIOtl 

C(1} 
C(2) 
C(3) 
C(4) 
C(37) 
C(38) 
C(39) 
C(8) 
C(9) 
1-C(9}-C(8) 
C(S) 
C(0) 
C(7) 
-C(35j-C(34) 
-C(3G)-C(34) 
-C(38}-C(35) 
C(ll) 
C(11} 
-C(20)-C(21} 
C(20) 
C(21} 
C(22) 
-C(25}-C(20) 
C(25) 
C(20) 
-C(33)-C(32) 
C(32) 
C(33) 
C(34) 
C(35) 
C(36) 
C(40) 
C(41} 
C(42) 
C(43) 
C(44) 
C(45) 
C(46) 
C(47) 
C(48) 
C(49) 

Convergencia 
Sistema 

Varl3ble 

con,tanto 
Prhtamo, 
Depó1tto1 a la vista 
lntermodlacló n 
Ple.to lljo modio 
Prhtamo rnodio 
Dopó1tto medio 
Salarb 
lnlerél 
Precio de M ater..,1<,s 
(P r61tamo1'Próalamo1) 
(Dop.Vi1la 'Oep.Vlsla) 
(lolermedl1cló n'\iterm odlacló n) 
(Sala o.> 'Salarlo) 
(Interés 'lntorót) 
(P .M alorlale& 'P .M elerlalos) 
(P réolamos 'Oop.Vnla) 
(P rhlarnoa ~ntermcdlacló n) 
(P ré,tamo •'Salarlo) 
(Prhtamoaintorh) 
(P r6alamos'P .Malerlale1) 
(Dop.Viola intermedlacló n) 
(Dep.Vlsta'SalMb) 
(Dep.Vlslainterh) 
{Oep.Vlola'P .M alorla!oa) 
{lnlormodlacló n'S.,larlo) 
(lnlormodlacló n'tllerh) 
(lnlormedlacló n'P .M aterlalM) 
{Sa1ar1ointorh) 
{Salarlo 'P JA alorlalo) 
{lntoréa 'P .M atorlolea) 
Adelanto• 
Documenledoa 
Hipotecarlo a 
Prendarlo, 
Poroonales 
Cau, 
{Casaa'Cuaa) 
(Caaes'Prealamoa) 
(Caau 'Oop.Vlale) 
(Cua, '\ntermedlacló n) 

25 ttoraclono1 
CUARTIL 1, SEOUNOO PERIODO, con Interacción de casas y producto 

e o• lle lente Error Std. Estad-T 

(0,4828) 2.2200 (0.200) 
(0,062) 0,301-l (0,0449) 
0,1660 0,4270 0,440 
0,0911 0,f712 0,53tl 
0,f796 0,0436 4,1159 

(0,0945) 0,0413 (2.2873) 
(0,f739) 0,0547 (3,i:122) 
0,5248 0,0898 5,8402 
(0,f701} 0,1175 (\4479) 
0,0454 0,0808 7,9893 
0,0f78 0,0763 0,2333 
0,0529 0,0533 0,9934 
0,0480 0,0146 3,2825 
0,0284 O,Oll4 1,7330 

(0,0247) O,0f78 (1,3811) 
(0,0441) 0,0125 (3,5221) 
0,0581 0,1488 0,3902 

(0.0240) 0,0571 (0,4 tl0) 
(0,0402) 0,0121 (3,3241) 
0,0273 0,0150 \7572 
0,0128 0,000 1,2 ll3 

(0,0829) 0,0402 (2,0592) 
0,0128 0,0f70 0,7434 
0,0139 0,01IJ 1,2230 

(0,0265) 0,0074 (3,57W) 
0,0053 0,0053 0,9902 

(0,0085) 0,0074 (\ 130-1) 
0,0032 0,0054 0,5629 

(0,0239) 0,01'15 {t,0489) 
(0,0044) 0,0005 (0,6840) 
0,0488 0,0123 3,9411 
0,2781 0,1'126 1,9482 
O,ll7& 0,!201 0,8553 
0,6386 0.2-112 2,6479 

(0,5450) 0,4381 (1.2·140) 
(0,1531) 0 ,3008 (0,4245) 
0,6767 0,5773 \ f721 
0,0144 0,1428 O, ll 12 
0,0791 o.nos 0,7869 
{0,tl\5) 0,ll24 (1,2678) 
(0,0041) 0,C425 (0,0958) 

Observaclonea:00 

R-<:uo.drado 0,9613 Pro medio vM depend 8,897E 
R-<:uadrado eju1t 0,9385 Dcsv sld do var dopen 1, 16'l 
E.S. do rogresló n 0.2944 Sum~ cuadrada de residuo, 4,852( 
Durbln-'Nltaon \7662 

i.o, erro reo oslándaryloa estad.! hAnsldo oproxJmadoa 
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