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Resumen

Este trabajo tiene dos objetivos: el primero es evaluar el impacto de la competencia en
la estabilidad del sector bancario mexicano, asi mismo se busca evaluar el impacto de la
eficiencia en la estabilidad. Se utilizé un periodo de tiempo que abarca del afio 2001 al 2012.
Para medir la competencia se estimé el indice de Lerner. En la evaluacién de la eficiencia
se utilizaron dos medidas diferentes: el indice de Boone y la eficiencia técnica. Por tdltimo
para medir la estabilidad se empleé el resultado z. El método de estimaciéon empleado para
evaluar tanto el impacto de la competencia en la estabilidad como el impacto de la eficiencia
en la estabilidad es el método de momentos generalizados GMM. Encontrdndose evidencia de
que la competencia tiene un impacto positivo en la estabilidad cuando utilizamos el indice de
Boone. Por otro lado se encontré que las variables indice de Lerner y eficiencia técnica tienen
un impacto negativo en la estabilidad.

Abstract

This paper has two objectives: the first is to evaluate the impact of competition on the
stability of the Mexican banking sector, also seeks to assess the impact of efficiency on stability.
A period spanning from 2001 to 2012 was used. To measure competition the Lerner index
was estimated. In the evaluation of the efficiency were used two different measurements:
Boone index and technical efficiency. Finally to measure stability the z score was employed.
The estimation method used to evaluate both the impact of competition on stability as
the impact of efficiency on stability is the method of generalized moments GMM. Finding
evidence that competition has a positive impact on the stability when the Boone index was
used. Furthermore it was found that the Lerner index and technical efficiency variables have
a negative impact on stability.
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1. Introduccién

La frecuencia y severidad de las crisis financieras sugieren que son una parte
inevitable del capitalismo. Esto no significa que se deba renunciar a tratar de
limitar el dano que causan, pero debe hacer cautelosos a los reguladores cuando
tratan de estabilizar el sistema.

La industria bancaria sirve como el conducto principal a través del cual la
inestabilidad puede ser transmitida a otros sectores de la economia mediante:
la interrupcién del mercado de préstamos interbancarios, la suspensién de los
mecanismos de pagos, al reducir la disponibilidad del crédito y al congelar los
depositos.

La inestabilidad tiene su origen en la discrepancia que existe entre los
activos de un banco (prestamos de largo plazo) y sus pasivos en la forma de
depodsitos de corto plazo. Para tratar de limitar este problema se han tomado
medidas como: aumentar los requerimientos de capital y de restringir
el apalancamiento, pero estas reglas son constantemente rebasadas por
la innovacién financiera. Esta innovacion es muy dificil de evaluar: a diferen-
cia de nuevas medicinas, los productos financieros no poden ser probados con
antelacion.

La deuda emitida por el sistema financiero es 1til si permite a los negocios
acumular capital o a los consumidores suavizar su consumo a lo largo de su
vida. Sin embargo en la practica la deuda es usada para financiar la compra
de activos existentes, llevando a la creacién de burbujas. Otro problema es que
los individuos pueden usar el crédito como un medio para financiar un exceso
de consumo, como fue el caso de los duenios de casas en Estados Unidos en la
década pasada. Este proceso se refuerza a si mismo: acceso mas ficil al crédito
lleva a un aumento del precio de los activos, lo cual hace que los bancos presten
mas.

Estos ciclos crediticios llevan a mayores volimenes en los mercados
financieros por dos razones, la primera es que los activos van y vienen y los
bancos acaban con una gran cantidad de titulos de crédito de otros bancos, y
la segunda es el panico de 2008. Es dificil de ver como este comercio extra
beneficia a la economia, pero ciertamente no ayuda a asegurar que los precios
de los activos se mantengan en sintonia con las variables fundamentales de la
economia. En un mundo donde los tipos de cambio son flotantes los flujos de
capital entre paises aumentan el problema. Los paises ya no estan restringidos
por su déficit comercial, al menos en el corto plazo, un déficit de cuenta corriente
puede ser financiado con flujos de capital que pueden ayudar a inflar una burbuja
de activos.

Por estas razones es importante el estudio de la estabilidad, mas
aun, entender la relacién entre competencia bancaria, eficiencia y estabilidad
financiera resulta esencial para el diseno de una industria bancaria
dindmicamente eficiente y una regulaciéon apropiada. Por lo que es necesario
contestar a la pregunta de si la competencia es buena o mala para la estabilidad
financiera, este tema ha sido objeto de intenso debate, por lo que se han hecho
numerosas investigaciones como las de: Keeley (1990), Allen y Gale (2004),
Berger, Demirgiic Kunt, Levine y Haubrich (2004), Berger Klaper y Turk-Ariss
(2009), Beck, Coyle, Dewatripont, Freixas y Seabright (2010), Martinez-Miera
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y Repullo (2010) y Wagner (2010). Por una parte, se considera que en anos
recientes la competencia entre bancos fue un factor que contribuyé a la
inestabilidad que desencadeno los problemas bancarios en varios paises, OCDE
(2010). Por otro lado se piensa que la inestabilidad es un reflejo de las
fallas regulatorias o débil disciplina del mercado, y que mayor competencia es
necesaria para asegurar que los bancos sean més fuertes.

Existen dos enfoques en la literatura que compiten entre si por un lado se
encuentra el enfoque de carta valor y por otro el enfoque de riesgo cambiante. La
teorfa de carta valor fue propuesta por primera vez por Keeley (1990) esta asume
que los bancos escogen su nivel de riesgo y argumenta que menos competencia
hace a los bancos méas cautelosos en sus decisiones de inversién. La hipdtesis
del riesgo cambiante fue presentada por Boyd y Nicolo (2005) postula que el
riesgo proviene de las decisiones de préstamo de las instituciones financieras e
indica que a mayores tasas de interés llevara a las firmas a tomar mas riesgo
y por lo tanto incrementar el grado de riesgo del portafolio de préstamo de los
bancos, dando lugar al resultado opuesto.

Mientras existe un consenso de que mayor competencia conduce a mayor
innovacién y eficiencia, todavia no hay un consenso acerca de si la competencia
lleva a una mayor estabilidad, asi mismo tampoco existe un consenso acerca del
papel que juega la eficiencia en el comportamiento de la estabilidad.

Asi mismo, es interesante el caso de México, ya que el sector bancario
mexicano ha experimentado un periodo de consolidacion gradual que comenzé
con las politicas de liberalizaciéon implementadas durante los anos 90. Como
resultado de la crisis financiera en 1995, se permitié la entrada a bancos extran-
jeros en el mercado nacional, del mismo modo se observé una serie de fusiones
y adquisiciones. Esta nueva ola de fusiones generé un mercado concentrado en
el cual los tres bancos mds grandes controlaban cerca del 60% del mercado.
Cabe destacar que desde la tltima crisis financiera de 1995 se ha observado un
periodo de estabilidad que va de 1995 a la actualidad en la que no han ocurrido
colapsos financieros de importancia.

Por otra parte con respecto a las multiples formas de inestabilidad
financiera, la literatura empirica revela una gran diversidad en los resultados de
las estimaciones entre “competencia” y “estabilidad”, ya que varian de acuerdo
a: la muestra, las técnicas y las medidas de competencia y estabilidad que se
utilicen.

Es por esto que es necesario realizar una clasificacién de los tipos de riesgos
bancarios. La necesidad de claridad de los diferentes conceptos de riego se vuelve
obvia, cuando se consideran las medidas de competencia, donde la literatura
de la organizacién industrial ha establecido la sensibilidad del andlisis de la
competencia a las medidas especificas de poder de mercado que se usan. En
comparacién, el concepto de riesgo bancario es claramente ambiguo y poco
desarrollado. Se distinguen cuatro tipos diferentes de riesgo bancario: riesgo
portafolio, riesgo de insolvencia bancaria, riesgo de iliquidez y riesgo sistémico.

Recientemente un indicador que ha ganado atencién como una medida
de solvencia es el “z-score” o “resultado-z”. La popularidad del resultado z
proviene del hecho de que esta inversamente relacionado con la probabilidad de
que una institucién financiera caiga en insolvencia, esto es que la probabilidad
de que el valor de sus activos sea menor que el valor de sus deudas.
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Incluir la eficiencia en el estudio de la estabilidad se debe al hecho
de que estd relacionada con la habilidad del sistema financiero para
realizar sus funciones de manera rentable, mientras coloca los recursos escasos
en sus usos més productivos. Merton y Brodie (1995) manifiestan que la
funcién principal del sistema financiero es facilitar la colocacién y despliegue de
recursos econdémicos tanto a través de los paises asi como a través del tiempo
en un entorno de incertidumbre. Concretamente el sistema financiero tiene las
siguientes funciones de acuerdo a Bloor y Hunt (2011), estas son: facilitar el
comercio mediante la compensacién y liquidacién de pagos, intermediar fondos
entre prestatarios y prestamistas y proveyendo productos para administrar el
riesgo. Por lo tanto en general la eficiencia es que tan bien se realizan estas
tareas. Existen tres tipos de eficiencia: la primera es la eficiencia distributiva,
esto es colocar los recursos en su mejor uso, la segunda es la eficiencia técnica,
esto significa realizar las funciones de manera rentable y por ultimo esta la
eficiencia dindmica la cual responde tanto a cambios en la demanda como a la
incertidumbre a través del tiempo mediante el desarrollo de nuevos procesos,
servicios y productos.

En esta investigacién se busca analizar la relacién entre competencia,
eficiencia y estabilidad usando dos medidas de competencia y una de eficiencia.
Se espera encontrar tanto que mayores niveles de competencia, como altos
niveles de eficiencia promuevan mayor estabilidad en el sector bancario. Es decir
esperamos encontrar evidencia que apoye la hipétesis competencia estabilidad.

Para examinar estas conjeturas explotamos las caracteristicas tnicas de
un nuevo indicador de la competencia conocido como indice de Boone. Este
indicador captura el impacto de la competencia en el desempeno de los bancos
eficientes y permite una explicacién basada en la organizacién industrial de
como la competencia ayuda a mejorar la estabilidad. El uso de este indicador
es consistente con la literatura de la organizacion industrial al mostrar que
la competencia reasigna las ganancias de las firmas ineficientes a las eficientes
Stiroh (2000) Olley y Pakes (1996) y también es consistente con la literatura
bancaria que ofrece amplia evidencia de que bancos mas eficientes son mas
estables Berger y De Young (1997).

Otra medida alternativa de la competencia es el indice de Lerner, el cual
mide el margen que los bancos cobran a sus clientes, el cual se obtiene mediante
el célculo de la diferencia entre el precio y el costo marginal, expresados como
un porcentaje del precio. Los valores mas altos del indice de Lerner implican
menores niveles de competencia bancaria.

Para medir la eficiencia técnica se utiliza el método de Frontera
de Produccién Estocéstica. Existen dos enfoques de fronteras de produccién:
el primero consiste en un método de dos pasos en el cual en una etapa inicial
se obtiene la eficiencia y en una segunda etapa se corre una regresion para
evaluar la relacion entre la eficiencia y el conjunto de variables explicativas,
el segundo enfoque consiste en una sola etapa en la cual se calcula de manera
simultdnea tanto la relacién entre el producto y los insumos asi como la eficiencia
técnica. Las Fronteras de produccién de dos etapas parecen la manera més
natural de proceder, pero presentan varias deficiencias de acuerdo a Kumbhakar,
Ghosh, y McGuckin (1991). Por lo que optamos por la Frontera de Produccién
Estocéstica para panel de datos propuesta por Battese y Coelli (1995) la cual
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es una frontera de solo una etapa. Otro punto a favor de este tipo de Frontera
de Produccién es que incluye un terminé estocastico lo que le permite incluir
perturbaciones aleatorias tales como el clima, huelgas o errores de medicién.

Para alcanzar los objetivos de este trabajo se divide en las siguientes
secciones: Revision de la literatura, en esta seccion se da una resena de los
trabajos mas destacados sobre el tema, Datos en esta seccién presentaremos el
origen de las bases de datos usadas para evaluar el sector bancario en México,
Aplicacién empirica esta parte se centra en describir la metodologia para el
calculo del indice de Lerner y el indice de Boone asi como la eficiencia técnica
los cuales usaremos para estimar la +relacién entre competencia eficiencia
y estabilidad; resultados aqui se registraran los resultados de la investigacién y
por tltimo las conclusiones.

2. Revision de la literatura

Existen dos enfoques en la literatura que se contraponen entre si por una parte
estd el enfoque de carta valor (chérter value) o también llamado competencia
fragilidad, este enfoque predice que entre mas concentrado y menos competitivo
es un sistema bancario este serd mas estable; y por otra parte estd el enfoque
de riesgo cambiante (risk shifting model) o también denominado competencia
estabilidad el cual predice que entre mas concentrado este la estructura del
sistema bancario, més fragiles.

El interés en la relacion entre competencia y fragilidad en el sector
bancario se originé con el trabajo seminal de Keeley (1990) quien demostré
que el aumento de la competencia en los afios ochenta disminuyo las rentas
monopdlicas y llevo a un incremento de colapsos bancarios en los Estados
Unidos. En la situacién en donde un gran nimero de bancos compiten, los
margenes de ganancia disminuyen y los bancos podrian tomar riesgos excesivos
para aumentar las ganancias. Mientras mas solicitantes de préstamos alcanzan
financiamiento, la calidad del portafolio de préstamos se podria ver deteriorada
y por lo tanto incrementar la fragilidad bancaria, sobre este tema estan los
trbajos de Broecker (1990) Nakamura (1993) y Shaffer (1998) ellos demuestran
que la posibilidad de que un prestatario de mala calidad solicite un préstamo
en cualquier entidad bancaria es una funcién creciente del nimero de bancos,
lo que conlleva a una disminucién de la calidad de la cartera de préstamos de
todo el mercado bancario.

La competencia por los depdsitos también puede minar el comportamiento
prudente de los bancos de acuerdo al trabajo de Hellman, Murdock y Stiglitz
(2000), estos autores culpan a la liberalizacién financiera ya que bajo
este proceso se removieron las barreras de entrada y las restricciones a tener
ma&s sucursales en otros paises, ademds de la desregulacion de las tasas de
interés. El aumento de la competencia por los depésitos baja la rentabilidad
y destruye el valor carta. Cuando los bancos son altamente competitivos y el
valor carta es bajo, los bancos tienden a tomar mas riesgos debido a la red de
seguridad del gobierno. En otras palabras tienen la opcién de poner sus activos
en deposito con el asegurador o el gobierno si toman riesgos y pierden todo su
capital. Mientras los bancos ganan poder de mercado, su valor carta aumenta.
Porque el valor carta representa capital intangible que solo existe si el banco
permanece en funcionamiento, estos bancos tienen altos incentivos para evitar
la bancarrota, y por lo tanto se vuelven mas reacios a participar en actividades
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riesgosas

Otro medio por el cual la competencia puede impactar la estabilidad es a
través del mercado interbancario y sistema de pagos. Como lo muestran Allen
y Gale (2000) la competencia perfecta puede evitar que los bancos provean de
liquidez a otro banco que esté afectado por una escasez de liquidez temporal. Si
todos los bancos son tomadores de precios, ningin banco tiene incentivos para
proveer de liquidez al banco en problemas, con el resultado de que el banco en
problemas eventualmente caerd en bancarrota lo que afectarda todo el sector.
Por otro lado, si existe un nimero limitado de bancos existe la posibilidad de
que estos cooperen actuando estratégicamente y ayuden al banco con problemas
temporales de liquidez.

El primer trabajo empirico que usa una base de datos de varios paises lo
realizaron Beck, Demirgunc-Kunt y Levine (2006), estos autores usan datos de
sesenta paises en un periodo entre 1980 y 1987. Este estudio usa la frecuencia
de la ocurrencia de crisis como medida de estabilidad, para la mediciéon de
concentracién de mercado usan la proporcién de activos de los tres bancos més
grandes en cada pafs. Y encuentran que las crisis son menos probables en
economias con sistemas concentrados.

En la misma linea estd el trabajo Jiménez, Lépez y Saurine (2007) que
también aporta evidencia que apoya la hipdtesis de carta valor. La base de
datos que utilizan es del sistema bancario espanol, lo cual les permitié calcular el
indice de Lerner el cual utilizan para la mediciéon de competencia, como medida
de estabilidad usan las proporciones de préstamos morosos y encuentran una
relaciéon negativa entre poder de mercado y riesgo bancario.

Un enfoque contrario a la vision de carta valor; es el enfoque de
desplazamiento de riesgo. Uno de los principales trabajos de este enfoque es
el de Boyd y De Nicolo (2005) ellos proponen el argumento de que el poder
de mercado en la banca aumenta las ganancias y por lo tanto la estabilidad
financiera, ignora el impacto potencial del poder de mercado bancario en el
comportamiento de las firmas. En lugar de que los bancos escojan el grado
de riesgo de sus activos, son los prestatarios los que escogen el grado de riesgo
de las inversiones que realizan con los préstamos bancarios. Esto confirma que
sistemas bancarios méas concentrados acentian el poder de mercado, lo cual
permite aumentar la tasa de interés que cobran a las empresas, sin embargo,
estas tasa de interés mas altas pueden incentivar a las empresas a tomar mayores
riesgos, lo cual resulta en una mayor probabilidad de que los préstamos se
vuelvan moratorios.

De la misma manera en el estudio de Boyd, De Nicolo y Jalal (2006) usan
el resultado z y la proporciéon de acciones a activo total como medidas de
estabilidad y el indice Herfindahl-Hirschman como medida de concentracion de
mercado, para estudiar dos muestras de datos: la primera muestra es de secciéon
transversal de 2500 bancos en los Estados Unidos y la segunda es una muestra
de panel de 2700 bancos en 134 paises. Los resultados de ambas muestras
son consistentes y sugieren que una industria bancaria més concentrada estd
asociada con mas colapsos bancarios.

Por otro lado, Caminal y Matutes (2002) muestran que menos competencia
puede provocar: un racionamiento del crédito, préstamos mas grandes y mayor
probabilidad de fracaso; si los préstamos estdn sujetos a incertidumbre
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multiplicativa. Por otra parte los sistemas bancarios concentrados generalmente
tiene menos bancos y por esto los legisladores estdn mas preocupados acerca
del fracaso de los bancos, cuando estos son solo unos pocos. Basado en estos
supuestos, los bancos en sistemas concentrados tienden a recibir mayores
subsidios implicitos en las politicas de demasiado grande para fracasar (too big
to fail) o demasiado importante para fracasar ya que estas politicas
intensifican los incentivos para tomar riesgos mas elevados y por tanto también
se incrementa la fragilidad del sistema bancario. Ademds, tener bancos grandes
en un sistema bancario concentrado puede incrementar el riesgo de contagio,
resultando en un nexo positivo entre concentracién y fragilidad sistémica.

Investigando la relacién entre competencia y riesgo bancario en el sureste
de Asia estd el trabajo de Molyneux y Nguyen-Lihn (2008) ellos encontraron
que la competencia no incrementa el riesgo bancario.

En otro trabajo realizado por Schaek, Cihak y Wolfe (2006) se hace uso
del estadistico H de Panzar y Rosse el cual mide el grado de competencia y
se concluye que sistemas bancarios mas competitivos son mas estables que los
sistemas monopolisticos debido a una menor probabilidad de colapso bancario
y un mayor intervalo de tiempo entre crisis.

En el trabajo de Berger, Klapper y Turk-Ariss (2009) donde se trata la
divergencia entre el impacto de la competencia en el nivel de riesgo de los
activos de los bancos y su riesgo general; con la esperanza de poder confirmar
la hipétesis de riesgo cambiante usando como medida de riesgo los préstamos
en mora, su analisis muestra que los bancos con mayor poder de mercado tienen
una menor exposiciéon al riesgo principalmente debido a su alto nivel de capital
social.

Los trabajos que tratan de la relacién entre eficiencia y estabilidad son
los siguientes: Las crisis financieras se pueden ver como un trastorno
de los mercados financieros, en el cual los fondos no estan eficientemente
canalizados a las oportunidades de inversién maéas productivas de acuerdo al
trabajo de Mishkin (1991). En el trabajo de Allen y Wood (2006) se resalta
la importancia que tiene una eficiente colocacion de los ahorros en la inversién
para conseguir la estabilidad. Por otro lado entre més rédpido y méas barato
los sistemas financieros transfieren el dinero entre prestamista y prestatario,
convirtiendo ahorros en consumo e inversion de acuerdo al trabajo de Knoop
(2008) el consumo, la inversién y la produccién serdn mayores y més estables.
En el trabajo de Barth, Caprio y Levine (2006) se remarca que el gobierno
debe garantizar la colocacién socialmente eficiente de los recursos por parte
de los bancos y que desempenen exitosamente sus otras funciones financieras.
Lograr una colocacién socialmente eficiente de los recursos no
implica alcanzar el éptimo de Pareto, si no que implica la maximizacion de
la produccién con una varianza minima. Como resultado, la visién del
interés publico involucra précticas regulatorias que aumenten la produccion y
las oportunidades, mientras minimiza riesgos innecesarios, dado que las crisis
bancarias reducen el crecimiento y aumentan la desigualdad y se convierten en
un costo social. Mas recientemente se encuentra el trabajo de Schaek y Cihak
(2013) los cuales sugieren la existencia de una relacién entre competencia y
estabilidad; y que el mecanismo con el cual la competencia afecta a la estabilidad
es a través de la eficiencia.
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3. Marco Teérico

En la literatura de la organizacién industrial se considera que la competencia
mejora la eficiencia de las firmas de acuerdo a los trabajos de Tirole (1989)
y Hay y Liu (1997). Ademds también existe evidencia en el sector bancario
de que las instituciones eficientes tienen mejores procedimiento de seleccién y
monitoreo, lo que resulta en mejor calidad de los activos Wheelock y Wilson
(1995). Por consiguiente, un andlisis que se centre en el mecanismo por el
cual la competencia puede influir en la estabilidad bancaria necesita reflejar
consideraciones sobre eficiencia.

Especificamente Schaek y Cihak (2013) sugieren que la eficiencia es el
conducto a través del cual la competencia impulsa la estabilidad. Siguiendo la
literatura de la organizacién industrial, se espera que los entornos competitivos
resulten en mayor eficiencia. Por otra parte, las mejoras en eficiencia
incrementan la estabilidad debido a que las ineficiencias en el sector bancario
se deben principalmente a las malas decisiones de préstamos.

El argumento tedrico subyacente de la literatura de la organizacién
industrial aplica también para el caso de la industria bancaria. La investigacién
empirica del nexo entre competencia y eficiencia en bancos realizado por Berger
(1995) muestra que la participacion de mercado se correlaciona positivamente
con la rentabilidad cuando se toma en cuenta la concentracién en la industria.
Esta investigacion sugiere que el poder de mercado relativo de los bancos es
importante para explicar la rentabilidad. Para examinar el nexo entre
competencia bancaria, eficiencia y estabilidad se usa el indice Boone propuesto
por Boone (2008) Este indicador estd4 basado en la hipétesis de la estructura
eficiente que asocia desempenio con diferencias en la eficiencia. Esto quiere decir,
bancos més eficientes, por ejemplo los bancos con menores costos marginales,
logran mejor desempeno esto es decir ganancias mayores a los de los bancos
menos eficientes

Como lo muestra Boone (2008), el efecto de redistribucién es
una caracteristica general de la intensificacién de la competencia, por lo que el
indicador puede ser visto como una medida robusta de competencia. Mientras
diferentes variables pueden causar incrementos en la competencia, mientras
las condiciones de redistribucién (reasignacién) se mantengan, el indicador se
mantiene valido. En otras palabras mientras el sector bancario se vuelve mas
competitivo, dado el nivel de eficiencia de cada banco, las ganancias de los
bancos més eficientes se incrementan en relacién de los bancos més ineficientes.
Por otro lado dado que el indice de Boone mide la competencia a través de la
redistribucién de los recursos y su asignacién a los bancos mas eficientes este
indice se puede reinterpretar como una medida de eficiencia distributiva.

3.1 Modelo teérico del indice de Boone
Siguiendo a Boone, Griffith y Harrison (2005) y van Leuvenjstein, Bikker, van
Rixtel y Sorensen (2007) se muestra la funcién de demanda del sistema bancario

en la cual cada banco ¢ produce un producto (o portafolio de productos) ¢; tal
que:

P(@:qizg) =a—bg—d Y g (1)
i

Donde cada banco tiene un costo marginal constante. El pardmetro p denota
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el precio, y «a captura el tamano de mercado, y b denota la elasticidad de
la demanda del mercado. Se usa el pardmetro d para caracterizar el grado
en el cual los consumidores ven los diferentes productos en el mercado como
sustitutos cercanos. Se asume que a > ¢; v 0 < d < b. Para maximizar
ganancias variables, el banco decide el nivel 6ptimo de produccién ¢; tal que:

™ = (pi — ¢i)qi (2)
Las condiciones de primer orden para lograr el equilibrio estan dadas por:
a—qui—quj—ci:O (3)
i#£]

Para un sistema bancario con N bancos que produce niveles positivos de
productos, se obtienen N condiciones de primer orden como lo muestra la
ecuacion (3).

) = (%)“ (d+27]\1;_1> i+ D e /[(2b+d(N1))(dQTbl

La ecuacién (4) ilustra la relacién entre producto y costo marginal, y se puede
observar de la ecuacién (2) que ganancias variables dependen del costo marginal
en una forma cuadratica. Notese que las ganancias se definen 7; como ganancias
variables que excluyen costos de entrada €. Por lo tanto, los bancos solo pueden
entrar al mercado si m; > ¢ en equilibrio.

Basado en estas propiedades, la competencia aumenta por dos razones: la
primera es que la competencia se incrementa cuando existen productos
sustitutos cercanos y cuando los bancos interactiian més agresivamente,
Segundo la competencia se incrementa si los costos de entrada ¢ declinan. Boone
(2008) prueba que el desempenio de las firmas més eficientes mejora bajo
ambos regimenes.

Asumiendo que la relacién entre ganancias 7; y costos marginales c;
tiene pendiente negativa se deduce que mayor costo marginal implica un menor
margen por unidad dado un precio. Més atn si los costos marginales son més
altos llevan a mayores precios, entonces la produccion se reduce.

Asi mismo para complementar esta investigacién usamos una medida de
eficiencia  técnica la cual se calcula empleando wuna frontera de
produccion estocéstica para evaluar el efecto de la eficiencia en la estabilidad.
Por 1ltimo usamos el indice de Lerner para medir la competencia y su impacto
en la estabilidad.

Se usa el siguiente modelo para el andlisis del nexo entre competencia,
eficiencia y estabilidad

Estabilidad financiera = By + [B1competencia + Pseficiencia distributiva

+[seficiencia técnica + Bycontrol + € (5)

Donde competencia es el indice de Lerner, eficiencia distributiva se refiere al
indice de Boone eficiencia técnica alude a la frontera de produccién estocéstica
y en control se incluyen variables como: PIB per cépita, inflacién y activos
totales.
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4. Datos

La evaluacién de la eficiencia técnica se realizé al nivel del sistema econémico
como un todo. Esto hace que la atencion se centre en la relacién entre el
sector financiero y la economia real y por extension el grado en que el sistema
financiero ayuda a maximizar el desempeno econdémico.

Para este analisis se utiliza informacion estadistica financiera elaborada
por Beck, Demirguc-Kunt y Levine (2010) los cuales estdn actualizados hasta
Noviembre de 2010. Para las variables PIB, y K se utilizaron los datos de
Heston, Summers y Aten (2011). Los datos para la variable L son tomados de
la base de datos de Barro y Lee (2010).

Otra forma de medir la competencia es examinar las funciones que realiza
el sistema financiero. Por ejemplo se puede observar la brecha entre lo que
pagan por fondos las instituciones financieras y lo que cobran a los prestatarios
en la forma de tasas de interés activas, en otras palabras el costo
de intermediacién. Una brecha menor normalmente sugiere un entorno mas
competitivo y un resultado maés eficiente, es por esto que usamos el indice de
Lerner.

La base de datos usada para la estimacion del indice de Lerner es la de
indicadores financieros histéricos (series ajustadas para efecto de andlisis) de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores para el periodo 2001-2012 tomando
una muestra de los 15 bancos con los datos més completos.

Por otro lado para medir la eficiencia distributiva se utiliz6 el indice de
Boone el cual se calcul6 con la misma base de datos utilizada para la estimacion
del indice de Lerner.

Por tdltimo para la evaluacién del nexo entre competencia, eficiencia y
estabilidad, empleamos los resultados obtenidos de las estimaciones del indice
de Lerner, indice de Boone y eficiencia técnica. Asi mismo para la estimacién
anterior las variables de control son las siguientes: inflacién, PIB per cépita y
activos totales. Para la variable inflacién los datos fueron obtenidos del INEGI,
los datos de la variable PIB per cépita provienen del Banco Mundial y por
ultimo activos totales provienen de la base de datos de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores. La medida de estabilidad utilizada es el resultado z y
la base de datos proviene de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

5. Aplicacién empirica
5.1 Indice de Lerner

El indice de Lerner representa el margen del precio sobre los costos marginales
y es un indicador del grado de poder de mercado. Ademds es un indicador del
“nivel” de la proporcién en la cual el precio excede el costo marginal y se calcula
de la siguiente manera:

Lerner;y = (PTA;y — MCTA;;)/ PT A (6)

Donde PT A;; es el ingreso financiero entre el total de activos para el banco ¢ y
el tiempo t y MCT A;; es el costo marginal del total de activos para el banco i
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y el tiempo t. MCT A;; es derivado de la siguiente funcién de costo Translog:

2 2
In Costo;y = By + Pilnat;: + %lnati + Z 'thank,it + Z qﬁklnatitank,it
k=1 k=1
+1In Wk,itanj,it + &t

(7)
Donde at;; representa los activos totales para el banco i y el tiempo ¢ y Wz )
son dos precios de insumos: wk ;) y wf(i los cuales indican el precio de
los insumos: fondos y capital, respectivamente estos son calculados como las
proporciones de gastos en intereses con respecto a los depdsitos totales y la
segunda proporcién es gastos no financieros con respecto a los activos totales;
por ultimo Costo es el costo total. Debido a las restricciones en la disponibilidad
de datos sobre gastos de personal se procede como en Hasan y Marton (2003),
y se considera a los gastos no financieros como una aproximacién de los gastos
laborales; por lo tanto, el precio del capital debe interpretarse como el precio
tanto de capital fisico como humano.

Ademas se debe considerar que el sistema de ecuaciones se estimard como
un panel de datos dindmico por lo que en el modelo se especifica de la siguiente
manera;

In Costoy = By + Bilnwk; + Bolnw fiy + Bslnat;, + %(lnatit)Q + %(lnwfit)Q

0-
+ g(lnwkitf + d4lnw fizlnwk;y + dslnat;lnw fiy + Bglnat; lnwk;,
(8)
InSjis = Bo + filnwk; + Bolnw fiy + B3lnat;
InSyi = Bo + Silnwk; + Bolnw fir + Bzlnat

Por lo anterior se emplea el método de ecuaciones aparentemente
no relacionadas SUR propuesto por primera vez por Zellner (1962). Una vez
realizada la estimacién, el costo marginal serd calculado de la siguiente manera:

2

- + Bolnat;; + InWy, ; 9

atit /81 ﬁQ it Z¢ k,it ( )
k=1

El costo marginal para cada banco (mc;) y su correspondiente precio de

produccidn, el cual se mide como el ingreso financiero entre el total de activos

(pit), son usados para calcular el indice de Lerner que varia en el tiempo y que

es especifico para cada banco

Pit — MCit
Dit

Promediando (mc;:) y (pit) para todos los bancos de la industria encontramos

el costo marginal promedio (M CY) y el precio del mercado (P;) el cual se utiliza
para generar el indice de Lerner de toda la industria
P, — MCY

Ll = ——— 11
t 7, (11)

LI = (10)
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Tabla 1. Resultados de la estimacién de costes Translog con el método SUR.

Indicador Coeficiente Proporcion-t
C 0.939844 8.826502 Significativo a 1%
In(wf) 0.488301 9.841093 Significativo a 1%
In(wk) 0.290651 4.541109 Significativo a 1%
In(at) 0.864959 32.09134 Significativo a 1%
1/2 (In(at))? -0.003953 -0.677553 No significativo
1/2(In(wf))* 0.171799 17.08575 Significativo a 1%
1/2(In(wk))? 0.123132 2.139059 Significativo a 5%
In(wf) In(at) -0.026965 -4.530718 Significativo a 1%
In(wk)In(at) -0.026538 -1.322604 No significativo
In(wf) In(wk) -0.260179 -12.60119 Significativo a 1%

Ecuacién: LCT = C(1) + C(2)*LW1 + C(3)*LW2 + C(4)*LAT + C(5) *MLATAT +
C(6)*MLW1W14 C(7)*MLW2W2 + C(8)*LATW1 + C(9) *LATW2 + C(10)*LW1W2 Ob-
servaciones: 210 R-cuadrado 0.999967 Durbin-Watson 1.982445

Ecuacién: LSH1 = C(11) + C(12)*LW1+ C(13)*LW2 + C(14)*LAT Observaciones: 210
R-cuadrado 0.981429 Durbin-Watson 1.761494
Ecuacién: LSH2 = C(15) + C(16)*LW2 + C(17)*LW1 + C(18)*LAT Observaciones: 210
R-Cuadrado 0.995496 Durbin-Watson 1.417654

Fuente: Elaboracién propia con el software Eviews 8
5.2 Frontera de produccion estocastica

La Frontera de Produccién Estocdstica esta especificada por la ecuacién (12)
que estd en términos logaritmicos, donde Y estd compuesta por una funcién de
frontera de produccién, y por una funcién de ineficiencias ;.

InYi = Bo + Bilnwi + vig — ui (12)

Para el caso de la frontera de produccién se considera un modelo de crecimiento
endégeno, donde Vi = F'(Ai, Lit, Kit). Este modelo endégeno, se puede ver
como la forma reducida de dos marcos conceptuales: el primero es una economia
competitiva con externalidades como en el trabajo de Romer (1988), y el
segundo es que el modelo puede ser derivado asumiendo que K;; esta compuesto
por capital fisico y humano como en el estudio de Lucas (1988).

Por lo que sustituimos x que es un vector (1 x k) de funciones
conocidas de insumos de produccién y otras variables asociadas a la expresion
Yt = F (A, Ky, Lit), bajo una forma funcional tipo Cobb Douglas, tenemos la
siguiente ecuacién:

InY; = Bo + f1lnA + B2 + InKy + B3 + InLy + vy — uis (13)
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Segiin Aiello, Mastromarco y Zago (2011) la componente A puede
ser desagregada para evaluar el sistema financiero agregamos los indicadores
del sistema financiero como parte de = con lo que obtenemos la ecuacién (13).
Estos indicadores son tomados del trabajo de Beck, Demirguc-Kunt y Levine
(2010) en donde se presentan todo un conjunto de indicadores actualizados!
que ayudan a evaluar el desarrollo del sistema financiero. El capital es tomado
de las tablas de Penn versién 7 las cuales son realizadas por Heston, Summers
y Aten (2011), la variable trabajo es una aproximacién ya que usamos los anos
estudiados por personas mayores de 25 anos el cual es tomado del trabajo de
Barro y Lee (2010). Mas atin se usé el incremento anual de los anos estudiados.

InPIB;; = o+ 1 In Ky + Baln Ly + B3In PLyy + B4 In C' Py
+ BsIn DSF; + B4 In RSPy + B5 In PSSy + B In MV,
4+ Bz InCL; + BsIn MBP;; + B9 In M DP;,

+ Vit — Use

(14)

donde los indices ¢ son paises y t anos de observacién.
PIB, K, L, PL, CP, DS, RSP, PS, MV, CL, MBP y MDP son
respectivamente: Variacién Anual del PIB, Capital, Trabajo, Pasivos Liquidos,
Crédito Privado, Depésitos en el Sistema Financiero, Rendimiento Sobre el
Patrimonio, Prima de Seguros, Mercado de Valores, Nimero de Companias
Listadas, Mercado de Bonos Privado y Mercado de Deuda Ptblica.

L' La base de datos y los indicadores originales, fueron propuestos por los mismos autores
en el ano 2000 en el estudio titulado “A New Database on the Structure and Development
of the Financial Sector”. Este trabajo a su vez constituye la base de datos usada por Beck,
Levine y Loayza en el ano 2000 en su importante trabajo “Finance and the sources of growth”
en el cual se encontré que el desarrollo del sistema financiero y la productividad tenian una
relacién robusta y positiva.
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Tabla 2. Resultados frontera de produccién estocéstica.

Indicador Coeficiente Proporcion-t

c 7.71 42.8 Significativo a 1%
DSF 6.08 25.1 Significativo a 1%
MV .74 20.6 Significativo a 1%
K .63 7.97 Significativo a 1%
CL 43 16.9 Significativo a 1%
MDP 28 20 Significativo a 1%
RSP 13 189 Significativo a 1%

PS .008 12 No significativo
PL -7.34 -26.5 Significativo a 1%
cP -1.57 -20.2 Significativo a 1%
L -.63 -5.2 Significativo a 1%
MBP -.08 5.1 Significativo a 1%

Funcion de Ineficiencia

C -24.69 -11 Significativo a 1%
CB 458 6.46 Significativo a 1%
MIN 1.94 33 Significativo a 5%
EDI .86 2.62 Significativo a 1%

Fuente: Elaboracién propia con el software Frontier 4.1

5.3 Indice Boone

Siguiendo el trabajo tedrico expuesto por Boone (2008) y el trabajo empirico
de van Leuvenjstein, Bikker, van Rixtel y Sorensen (2007), se estima el indice
de Boone con datos de firmas individuales para medir la magnitud del efecto de
redistribucién al nivel del sistema bancario. Para la implementacién empirica,
se caracteriza el modelo de Boone de la siguiente manera:

mit = a + Bln(cit) (15)

Donde 7;; mide las ganancias del banco i en el tiempo ¢, 3 se refiere al indice
de Boone y ¢;; denota los costos marginales. En este trabajo es importante
permitir la variacion del tiempo. Por lo que el indice de Boone se expresa de la
siguiente manera:

T=1

T
mi =01 Y BraIn(cie) + > Bradie + i (16)
k=1 k=1
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Donde 7;; son las ganancias del banco i en el tiempo ¢t como una proporcion
de sus activos totales, T es el total del niimero de periodos; dy; es una dummy
temporal donde dg¢—1 si k =t y 0 de otra manera. Se estima la relaciéon entre
rentabilidad bancaria y los costos marginales promedio empleando un panel de
datos con efectos fijo.

Tabla 3. Resultados Indice de Boone.

Indicador Coeficiente Proporcion-t Prob.
c 1.872119 1.40E+14 Significativo a 1%
LCM 1.1434598 2.29E+14 Significativo a 1%
d2 -0.483957 -1.06E+14 Significativo a 1%
d3 -0.026700 -5.96E+12 Significativo a 1%
d4 0.458016 1.01E+14 Significativo a 1%
d> 0.319578 7.08E+13 Significativo a 1%
dé -0.053357 -2.08E+13 Significativo a 1%
d7 0.254736 5.69E+13 Significativo a 1%
d8 0.801364 1.77E+14 Significativo a 1%
d9 0.340033 7.37E+13 Significativo a 1%
d10 0.396941 8.22E+13 Significativo a 1%
dll 0.816992 1.55E+14 Significativo a 1%
dl2 0.030438 5.66E+12 Significativo a 1%
d13 -1.445604 -2.80E+14 Significativo a 1%
gﬁgﬂggégeciﬁcation I
Cross-section fixed (dummy variables) I
R-cuadrado 1.000000
Estadistico-F 1.71E+28 Durbin-Watson stat 2.822475
Prob(F-statistic) 0.000000 ‘

Fuente: Elaboracién propia con el software Eviews 8
5.4 Medida de estabilidad

La medicién de la estabilidad se mide a través del riesgo bancario el cual se
clasifica en cuatro niveles fundamentales segtin Ma y Freixas (2013) estos niveles
son: primero al nivel de activos bancarios, segundo el nivel de la solvencia de los
bancos, tercero el nivel del riesgo de falta de liquidez y cuarto al nivel del riesgo
sistémico y contagio. Este trabajo se concentra en la solvencia de los bancos
como medida de estabilidad. La solvencia de los bancos puede ser medida de
diversas formas: una de estas es por los préstamos en mora.
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Otras formas de medir la solvencia es: ya sea a través de proporciones, o
usando la @Q de Tobin. Por tultimo estd el resultado z muchos trabajos
empiricos toman el resultado z como la principal medida de riesgo como el
trabajo de Beck, Jonghe y Schepens (2011) en dicho trabajo encuentran en
promedio una relacién positiva entre el poder de mercado, medido por el indice
de Lerner y la estabilidad financiera medida por el resultado z. No obstante
ellos encontraron grandes variaciones en esta relacién en los diferentes paises que
abarca su muestra. Una ventaja importante que se obtiene al usar el resultado z
es que esta inversamente relacionado con la probabilidad de que una institucién
financiera caiga en insolvencia, esto es que la probabilidad de que el valor de
sus activos sea menor que el valor de sus deudas. En otras palabras si la
tasa de retorno esta normalmente distribuida, el resultado z mide el nimero
de desviaciones estdndar que la tasa de retorno debe caer a fin de agotar el
capital. El resultado z tiene muchas limitaciones, tal vez la limitacién principal
sea que se basa puramente en datos de contabilidad. Y estos solo son tan bueno
como su contabilidad y el marco de auditoria. Si las instituciones financieras
son capaces de suavizar los datos informados, el resultado z podria proveer un
analisis excesivamente positivo de la estabilidad de la institucién financiera.
También el resultado z mira de manera individual a cada institucién financiera,
por lo que podria potencialmente no observar el riesgo de que el default de una
institucién financiera pueda causar pérdidas en otras instituciones financieras
en el sistema.

El resultado z se define de la siguiente manera:

E+p
z =
g

Donde k es el capital social como porcentaje de los activos, u es el retorno
como porcentaje de los activos, y o es la desviacion estandar del retorno
sobre los activos como una aproximacion de la volatilidad de la tasa de retorno.
5.5 Competencia, eficiencia y estabilidad financiera

Para el estudio de como la competencia y la eficiencia afectan la estabilidad del
sector financiero incluimos variables de control por lo que la regresiéon queda
especificada de la siguiente manera:

resultado z = By + Bilerner + Baboone + Bzef f1

18

+ Bainf + Pspibc + Peat + € (18)
La wvariable dependiente es el Resultado z la cual es nuestra medida de
estabilidad financiera. La variable explicativa principal es boone esta variable
mide la competencia a través del efecto de redistribucién de los ingresos de
los bancos menos eficientes a los bancos mas eficientes por lo que se considera
que también puede ser usado como una medida de eficiencia distributiva, por
otro lado para complementar este trabajo tenemos dos variables explicativas
méas estas son: lerner esta variable mide el grado de competencia, ef f1 esta
variable nos ayuda a evaluar la eficiencia técnica. Las variables de control son:
inf se utiliza para controlar la incertidumbre macroeconémica el signo esperado
es negativo, pibc se emplea para controlar el grado de desarrollo econémico el
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signo esperado es positivo y por iltimo at se usa para controlar el tamano del
sector bancario el signo esperado es positivo. Para realizar el andlisis se empled
el método de momentos generalizados GMM con un estimador de actualizacién
continua ya que tiene un menor sesgo de la mediana y la prueba J para este
estimador se considera como maés confiable.

Tabla 4. Resultado de la estimacién entre estabilidad, competencia y eficiencia.

Indicador Coeficiente Proporcion-t Prob.
Iboone(—1) -0.024908 -3.909737 Significativo a 1%
leff1(—1) -0.119146 -4.425418 Significativo a 1%
lerner(—1)) 0.270903 3.861238 Significativo a 1%
inf(—1) -0.032964 -3.520415 Significativo a 5%
Ipibe(—1) -0.325970 -12.79514 Significativo a 1%
lat(—1) 0.266868 10.47762 Significativo a 1%
R-cuadrado 0.875736 Estadistico-J 0.005432
Durbin-Watson stat 3.100513
Rango de 7 Prob(J-statistic) 0.941246
instrumentos

Fuente: Elaboracién propia con el software Eviews 8
6. Resultados

Los resultados de la estimacion realizada en esta investigacién se ven reflejados
en la tabla 2 se realizé una regresion GMM con el estimador de actualizacién
continua, esto se debe a que este estimador es considerado generalmente como el
que tiene las mejores propiedades para muestras pequenas. El uso del método
GMM se justifica ya que es posible que exista heterocedasticidad de las medidas
de competencia y estabilidad. Asi mismo se ejecutaron las siguientes pruebas
de diagnéstico para la relevancia: se utilizo el estadistico F en la primera etapa
y para la validez se usa el estadistico J de Hansen. El signo negativo al uno por
ciento de significancia del pardmetro del indice de Boone apoya la hipdtesis de
que existe una relacién positiva entre la competencia y la estabilidad. El indice
de Boone mide la competencia via un efecto de recolocacién en los bancos
mas eficientes, por lo que también puede verse como una medida de eficiencia
distributiva. Mas aun el indice de Boone a diferencia del indice de Lerner
permite observar el efecto substitucién en el sector bancario. El signo positivo
del pardmetro del indice de Lerner el cual es significativo al uno por ciento
indica que existe evidencia que favorece la hipdtesis competencia fragilidad.
El indice de Lerner mide el poder de mercado a través del calculo del margen
que existe entre las ganancias y el costo marginal. Por ltimo el signo negativo
al uno por ciento de significancia de la variable eficiencia técnica sugiere que
existe un nexo negativo entre la estabilidad y la eficiencia técnica. La variable
eficiencia técnica es una variable macroeconémica que mide la eficiencia técnica
del sistema financiero como un todo, y es el grado de eficiencia con el que
se usa un conjunto de insumos para producir un bien. Especificamente mide
como el sistema financiero maximiza el desempeno econémico. Las variables de
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control son: inflacién, PIB per capita y activos totales. La variable inflacién es
significativa al cinco por ciento y tiene un signo negativo el cual es el esperado,
yva que la inflacién mide la incertidumbre macroeconémica. El signo negativo
en la variable inflacion sefiala que a niveles mas altos de inflacién existe menor
estabilidad. La variable activos totales tiene signo positivo el cual es el esperado,
esta variable mide el tamafio de los bancos y aporta evidencia para la hipotesis
competencia fragilidad y es significativa al uno por ciento. Y por tltimo esta
la variable de control PIB per capital la cual cuenta con un signo negativo
significativo al uno por ciento el cual no es el esperado. El PIB per capita mide
el desempeno econémico.

Como se menciond antes se realizaron dos pruebas la primera para evaluar
la significancia se implementé la prueba Breusch-Pagan-Godfrey en la primera
etapa, esta prueba ademés mide la presencia de heterocedasticidad, mediante
el estadistico F el cual tiene un valor de 5.92 y una probabilidad 5.35% por lo
que justifica el uso del método GMM.

Por otro lado también se ejecuté el diagnostico J el cual evalia la validez
de los instrumentos en el modelo. Para esta prueba se espera que el valor sea
cercano a cero, el valor obtenido en este caso es de .005432 y la probabilidad es
de 5.87%. Lo cual le da validez a los instrumentos utilizados.

7. Conclusiones

Los objetivos de esta investigacién se cumplen. En primer lugar en cuanto
a la hipdtesis planteada de competencia estabilidad solo el indice de Boone
aporta evidencia a su favor. Aunque también podemos interpretar el indice de
Boone como una medida de eficiencia distributiva, la cual tiene una relacién
positiva con la estabilidad en el sector bancario mexicano. Esto es asi ya que
lo que importa para el indice de Boone es que tan agresivamente los bancos
mas eficientes explotan su ventaja en costos para recolocar las ganancias de
los bancos menos eficientes en el mercado. Y por lo tanto sugieren un nexo
eficiencia estabilidad. Por otra parte el poder de mercado medido por el indice
de Lerner rechaza la hipétesis de competencia estabilidad y por lo tanto se
acepta la hipétesis alterna de competencia fragilidad. Lo que apunta a que
mayores margenes de intermediacién constituyen una mayor reserva en contra
de pérdidas y por ende mayor estabilidad ya que el indice de Lerner es el margen
que existe entre el costo marginal y el precio. Los resultados de la variable
eficiencia técnica soportan esta hipétesis ya que indican que la eficiencia técnica
tiene una relacién negativa con la estabilidad, y supone una relacion eficiencia
fragilidad.

Las variables de control tienen los signos esperados con la excepcion de la
variable PIB per capita. Cabe destacar que la variable activos totales soportan
la idea de demasiado grande para quebrar ya que al tener signo positivo significa
que entre mas grande es un banco existe una menor posibilidad de que el banco
quiebre.

Y las pruebas realizadas confirman tanto el uso de la metodologia GMM
como la validez de los instrumentos.Por tanto los resultados indican que los
bancos con mayores margenes de ganancia y con los menores niveles de eficiencia
técnica, son lo que mas aportan a la estabilidad del sector bancario. Por otro
lado niveles altos de competencia, medida por el indice de Boone, también es
una variable que aporta a la estabilidad.
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