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RESUMEN

Este articulo demuestra, mediante un
modelo para datos organizados en panel,
que principalmente las variables especificas
de empresa (microecondmicas) versus las
macroecondmicas afectan la rentabilidad en el
largo plazo de un grupo de bancos en México,
en el periodo previo y en el de COVID-19.
La captacion interbancaria, la tasa pasiva, el
tamafo del banco, el tamafio de la cartera
vencida, la morosidad, los gastos de operacion,
la captacion tradicional, el salario, el desempleo
ylatasadeinterés tieneninfluenciaestadisticaen
la rentabilidad de los bancos, pero esta relacion
cambia en el periodo de COVID-19. Estos
resultados pueden ser utiles en las decisiones
de las distintas areas de los bancos, asi como
parael disefio de politicas ptiblicas encaminadas

a mantener la estabilidad del sistema bancario.

ABSTRACT

This paper demonstrates, using a panel
data model, that mainly firm-specific

(microeconomic)  versus  macroeconomic
variables affect the long-run profitability
of a group of banks in Mexico in the pre- and
COVID-19 periods. Interbank deposit, deposit
rate, bank size, size of non-performing loan
portfolio, delinquency, operating expenses,
traditional deposit, salary, unemployment,
and interest rate have statistical influence on
bank profitability, but this relationship changes
in the COVID-19 period. These results can be
useful in the decisions of the different areas
of banks, as well as for the design of public
policies aimed at maintaining the stability of

the banking system.
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Las ganancias son una medida cuantitativa de la eficiencia de la administracion
bancaria y se utiliza para medir la rentabilidad, y estdn determinadas por las
decisiones de los administradores en relacién con los activos operativos y de
largo plazo que deben mantener los bancos, asi como aquellas en las que se fija
la cantidad de capital y deudas que proveen los recursos necesarios para llevar a
cabo las inversiones, y el disefio de estrategias de mercado. De manera que la
rentabilidad de los bancos se origina, por una parte, por factores internos
denominados microecondémicos, factores especificos o fundamentales,
y los externos denominados macroecondémicos. Existen investigaciones como la
de Joaqui, Manotas y Uribe (2022) quienes muestran que sigue existiendo gran

interés por conocer si la rentabilidad de los bancos se origina principalmente por
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las caracteristicas especificas de estos, como el tamaifio, la capitalizacién, la calidad de los activos, la eficiencia y
el modelo de negocio; o por el contrario, si es mas un reflejo de las variables macroecondmicas y de la industria,
como las tasas de interés, el ritmo de la actividad econdmica, el desempleo, entre otras.

Estudios de la banca en Europa, Asia y Latinoamérica ofrecen evidencias de que son principalmente
las caracteristicas de los bancos las que determinan la rentabilidad, entre ellos estan los de Paleckova (2016),
Hassan y Abdel (2003) y Rivera, Kasibhatla y Malindretos (2013). Otros estudios como los de Regehr y
Sengupta (2016) y Joaqui et al. (2022) afirman que son las variables macroecondmicas las que determinan
principalmente la rentabilidad. En México, Guerrero y Villalpando (2009), Chortareas, Garza y Girardone
(2009) y Chavarin (2015) muestran que la rentabilidad bancaria proviene principalmente de caracteristicas
especificas de los bancos.

En 2020 inici6é en México una caida de la actividad econdmica como consecuencia de la pandemia de
COVID-19 y pese a los programas de ayuda a los deudores de la banca para evitar el aumento de la morosidad,
en 2021 el banco Accendo se declard en quiebra. Lo que sugiere que, segtn el tipo de crisis, puede modificarse
la relacion de las variables econémicas con la rentabilidad bancaria, por lo que es ttil estudiar hasta qué punto
la rentabilidad bancaria depende de las caracteristicas especificas de los bancos producto de las decisiones de
los gerentes en lugar de las variables macroeconémicas.

Este articulo tiene como objetivo estudiar las variables especificas de los bancos (microeconémicas) y
las macroeconémicas que afectan la rentabilidad en los bancos en dos periodos: (1) de 2011 a 2019 periodo
previo a la crisis de COVID-19 y (2) de 2020 a 2021 periodo de crisis de COVID-19. Se plantea como hipétesis:
(1) las variables macroecondmicas tienen mas influencia que las variables micro en la rentabilidad bancaria
y (2) durante el periodo de COVID-19 los programas de ayuda a los deudores de la banca disminuyeron la
influencia de las variables macroecondémicas en la rentabilidad bancaria, incorporando los elementos mas
importantes de la literatura internacional (variables macroeconémicas y el efecto de la crisis de COVID-19) y,
al mismo tiempo, llenando los vacios de informacién para el caso México. Mediante el estudio de datos de panel
balanceado se tratd de incluir las diferencias existentes por cada banco y el efecto temporal de los datos.

Este articulo se divide en tres apartados: en el primero se presenta la revision de literatura, en el segundo
los datos y los aspectos metodoldgicos y la descripcion del comportamiento del rendimiento de los bancos, en el
tercero el andlisis econométrico y su andlisis y discusion. Finalmente, se presentan las conclusiones del trabajo
con las observaciones finales.

L. REVISION DE LA LITERATURA

Los factores que afectan la rentabilidad bancaria se concentran en dos grupos. Los microecondmicos comprenden
las caracteristicas de los bancos, como la calidad de los activos, la eficiencia y la capitalizacidn, entre otras,
y son resultado de las decisiones de los administradores. Y los macroecondmicos, que son un reflejo de las
condiciones econdmicas sobre las cuales los gerentes bancarios carecen de cualquier tipo de influencia. Existe
una larga lista de investigaciones alrededor del mundo que han estudiado la relacién de estos factores con la
rentabilidad de los bancos.



Morales y Espinosa | Variables economicas y rentabilidad de los bancos en México: periodo previo... 101

Estudios en Asia

En la region Islamica, Hassan y Abdel (2003) ofrecen pruebas de que los determinantes de la rentabilidad
de los bancos islamicos entre 1994 y 2001, son los indices elevados de capital, de préstamos sobre activos y de la
relaciéon entre el capital y el activo total. Hallaron una fuerte correlaciéon positiva entre la rentabilidad
y los gastos generales. Una mayor tasa de crecimiento del PIB tiene un impacto positivo en el rendimiento.

Gul, Irshad y Zaman (2011) mostraron que los bancos en Pakistan entre 2005 y 2009 obtienen mayor
rentabilidad en la medida que es mayor su capital social, activos totales, préstamos y depdsitos en un contexto
de crecimiento econdémico. Por su parte, Shair, Sun, Shaorong, Atta y Hussain (2019) ofrecen pruebas de que la
capitalizacion, el tamaifio del banco, la tasa fiscal y el PIB afectan positivamente la rentabilidad.

En otros paises del continente asiitico, el tamafio de los activos y de la cartera de crédito son variables
utilizadas con frecuencia, Alper y Anbar (2011) quienes mostraron que el tamaifio de los activos tiene un efecto
positivo en la rentabilidad, mientras que el tamafio de la cartera de créditos y los préstamos mostraron un impacto
negativo. La tasa de interés afectd positivamente la rentabilidad de los bancos en Turquia en el periodo de 2002
a 2010. Por su lado, Béjaoui y Bousgarrou (2014) evidenciaron que existe una relacion positiva entre el capital
y la rentabilidad entre 1999 y 2010 para los bancos de Ttnez. El uso excesivo de los depdsitos para financiar los
préstamos afecta la rentabilidad, y el riesgo de crédito estd relacionado negativamente con la rentabilidad.

Samad (2015) hall6 en la banca de Bangladesh entre 2009 y 2010 que, la relacidn préstamo-depdsito,
la provision para insolvencias, la proporcidn del capital sobre el total de activos y la relacion de los gastos de
explotacioén, fueron factores significativos en la rentabilidad, en cambio las variables macroecondmicas
no influyeron. Para el periodo de 2003 a 2013, Noman, Chowdhury, Chowdhury, Kabir y Pervin (2015) ofrecen
evidencias de que el riesgo de crédito, la eficiencia de costos, el PIB y la tasa de interés tienen un efecto negativo
en la rentabilidad, mientras que la adecuacién del capital, el tamafio del banco y la inflacidn se relacionan
directamente. Por su parte, Hossain y Ahamed (2015) ofrecen evidencias de que la calidad de los activos,
la eficiencia de la administracidn, el capital, la industria y la estructura de los activos se relacionan positivamente
con la rentabilidad y con la morosidad negativamente en el periodo de 2012 a 2016.

Al-Harbi (2019) como resultado de estudiar 682 bancos de los paises de la Organizacion de Cooperacion
Isldmica entre 1989 y 2008, demostrd que la adecuacidn del capital, los préstamos y la propiedad extranjera
contribuyen en su rentabilidad. Mientras que, de los factores externos, el PIB, la tasa de interés, el desarrollo
del sector bancario y la concentracién se relacionan positivamente, y por el contrario los depdsitos la reducen.
Jreisat y Bawazir (2021) identificaron que en los bancos de 10 paises de la region de Oriente Medio y Norte
de Africa para el periodo 2008-2016, que las comisiones y las tasas de interés de las tarjetas de crédito y el PIB
afectaron positivamente la rentabilidad.

Para la banca de Indonesia en el periodo 2001 a 2019, Jumono, Sugivanto y Fath (2019) revelaron que la
inflacion y tasa de interés no afectaron significativamente a la rentabilidad, lo cual, demuestra que la estrategia
de gestion es adecuada para hacer frente a las interferencias externas. En contraste, la estructura del mercado,
la oferta monetaria y el desarrollo del internet tuvieron un efecto positivo y el crecimiento de la renta nacional,
un impacto negativo. Por su parte, Rohman, Nurkhin, Mukhibad, Kusumantoro y Wiradendi (2022) mostraron
que la liquidez, el capital y la tasa de interés influyeron positivamente, mientras que la relacion costo-ingreso,
el apalancamiento y el tipo de cambio afectaron negativamente la rentabilidad bancaria. Para el periodo de 2010 a
2019, Seyto, Gesela y Aziziyah (2021) muestran que el tamafio del banco tuvo impacto positivo, mientras que
la liquidez un efecto negativo en la rentabilidad de estos bancos.
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También para la banca de Indonesia en el periodo 2014-2019, Nur (2021) ofrece pruebas de que la competencia
y el tamafo tienen relacion directa con la rentabilidad, en tanto que la morosidad la reduce. Por su parte,
Oktavi y Saiful (2022) para el periodo de 2009-2019 encontraron que la liquidez, el capital y la tasa de interés
tienen un efecto positivo, mientras que los costos, el apalancamiento y el tipo de cambio tuvieron un efecto
negativo. Phan, Hoang, Dinh y Hoang (2020) presentan evidencias de que la eficiencia operativa, el tamafio de
los préstamos, la propiedad estatal, la inflacion y el PIB aumentan la rentabilidad de los bancos de Vietnam entre
2008 y 2018. Con datos de la banca de Turquia del periodo 2004-2017, Bal y Sonmezer (2022) demuestran
que el riesgo de crédito, la iliquidez, el fondeo, la productividad laboral y el PIB tienen un efecto positivo y los
costos operativos un efecto negativo en la rentabilidad.

Europa

En Europa, Petria, Capraru y Thnatov (2015) ofrecen evidencias de que el riesgo de crédito, la iliquidez,
la eficiencia de la administracidn, la diversificacion del negocio, la competencia del mercado y el crecimiento
econdémico influyeron en la rentabilidad de los bancos de la Unién Europea entre 2004 y 2011. De los bancos
checos, Paleckova (2016) mostré que el tamafio del banco, la capitalizacidn y la estructura de la propiedad se
relacionan directamente con el rendimiento entre 2004 y 2014, en cambio el nimero de sucursales tuvo impacto
negativo y la participacién de mercado tiene el mayor impacto en la rentabilidad.

Neves, Proenga y Dias (2020) demostraron que en los bancos ibéricos entre 2011 y 2016 el rendimiento
estd relacionado positivamente con la diversificacion de ingresos y el PIB. Detectaron una relacidn positiva
no lineal entre el tamafio del banco y la rentabilidad; es decir, la rentabilidad aumenta cuando se incrementa
el tamafio del banco, pero después de un determinado punto este crecimiento es marginalmente menor. En su
estudio Boto, Alvarez y Bafios (2021) demuestran que existe una relacion negativa entre la tasa de interés y la
rentabilidad de los bancos espafioles durante 1996 a 2016. Detectaron que la rentabilidad es prociclica y esta
relacionada positivamente con el stock de préstamos y el PIB. En un estudio similar en la banca de Europa
Central y del Este de 2009 a 2018, Horobet, Radulescu, Belascu y Dita (2021) detectaron que el desempleo,
la inflacién, el balance presupuestario, el crédito no gubernamental, la morosidad, el indice de concentracién y la
tasa de capitalizacion se relaciona inversamente con la rentabilidad.

Continente Americano

Segtin Carbd, Cobau y Rodriguez (2019), la banca estadounidense mantuvo niveles de solvencia y rentabilidad
superiores a la europea entre 2008 y 2019 debido a que el ambiente monetario tuvo una honda influencia en este
contexto, EU tuvo mayores tasas de interés, mientras que las curvas de rendimiento en ambas areas geograficas
se han aplanado de forma ostensible, dificultando la generacién de margenes financieros. En su caso, Regehr y
Sengupta (2016) presentan pruebas de que la rentabilidad de los bancos de EU aumenta con el tamafio, pero a una
tasa decreciente. La diferencia del indice de desempleo prevaleciente entre las expansiones econdmicas anteriores
y posteriores a la crisis de 2008, explican la menor rentabilidad en la recuperacion posterior a la crisis.

Muiioz, Sepulveda, Veloso y Delgado (2020) demuestran que la concentraciéon del mercado y la
diversificacion de ingresos tienen un efecto positivo sobre el rendimiento de los bancos de 134 paises entre
1994 y 2011. Por su parte, Joaqui et al. (2022) evidencian que la rentabilidad de la banca de Estados Unidos
entre 2000 y 2021 puede explicarse entre un 63 y 68% por tres factores macroeconémicos. El primero esta
relacionado con la carga financiera de los hogares y la actividad econémica; el segundo se asocia a los ingresos
de los hogares y, por ende, el empleo y el tercero se relaciona con los préstamos comerciales.

Rivera et al. (2013) ofrecen evidencias de que, en Honduras, México, Paraguay, Perd y Venezuela en
2004, los gastos de explotacion se relacionan negativamente con el rendimiento. Por otro lado, Guillén, Rengifo
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y Ozsoz (2014) demuestran que en los bancos latinoamericanos entre 1998 y 2005, la eficiencia y el tamafio
se relacionan positivamente con el ROE. Detectaron que sus grandes beneficios provienen de aprovechar su
posicion oligopdlica en perjuicio de sus clientes y de la economia.

Saona (2016a 'y 2016b) demuestra que el rendimiento de los bancos de Argentina, Brasil, Chile, México,
Paraguay, Pert y Venezuela entre 1993 y 2012 mejora a medida que aumenta el capital; sin embargo, un capital
excesivo es perjudicial para el valor del banco, ademés de que el tamafio, los depdsitos, la diversificacién de
activos y la eficiencia de los sistemas regulatorios tienen un efecto positivo en la rentabilidad. En cambio,
Jiménez, Palazzo y Séez (2019) identificaron que en los bancos de 17 paises de América Latina entre 2014 y
2016, el tamafio se relaciona positivamente con la eficiencia y el indice de préstamos sobre activos totales y la
morosidad se relaciona negativamente, que concuerda con los trabajos de Saona (2016a y 2016b). Los bancos
de Brasil, Chile, México y Panama son los mas afectados por las variables externas.

Hordones y Zoratto (2020) ofrecen evidencias de que en los bancos de 16 paises de América Latina entre
2011y 2017 tienen un comportamiento monopolico, lo que impulsa su alta rentabilidad. México tiene menor
concentracién y Panama presenta la mayor concentracion. Los bancos de Argentina, Paraguay y Perd tienen
una alta rentabilidad, mientras que Costa Rica, Ecuador y Uruguay tienen los indices mas bajos de la region.
Gonzalez (2022) evidencid que la banca en Panam4 durante la pandemia de COVID-19 redujo su rentabilidad,
por la disminucién de ingresos por intereses e incremento de provisiones por carteras morosas. Asimismo,
hubo un incremento en los niveles de ahorros de sus clientes, producto de una reduccién en el consumo por las
restricciones de la pandemia, aportando liquidez al sector.

En relacién a la banca mexicana, Guerrero y Villalpando (2009) analizaron 18 bancos entre 1997 y 2005.
Sus resultados sugieren que la proporcién de provisiones para riesgo crediticio y el indice de capitalizacién
afectan positivamente la rentabilidad. Por su parte, Rodriguez y Venegas (2010) ofrecen evidencias de que entre
2002 y 2009 los bancos grandes y medianos obtienen mas utilidades, los primeros por sus amplios margenes
netos de intereses y de operacién, mientras que los bancos medianos por su rotacién de activos y elevado
apalancamiento.

Chortareas et al. (2009) muestran la existencia de una fuerte relacion entre la rentabilidad y los indices de
capital de 20 bancos en México durante 1996-2003; una débil relacidn positiva con la concentracién de mercado,
una alta relacién negativa con el indice de ineficiencia y una relacién directa con el tamafio. Por su parte, Chavarin
(2015) ofrece evidencias de que la rentabilidad de la banca comercial esta sustentada por el nivel de capital,
el cobro de comisiones y tarifas, y el control en los gastos de operacion, asi como por ciertas barreras de entrada a la
industria, lo que provoca una alta rentabilidad para el periodo de 2007-2013.

Entre los autores que han utilizado el ROE como medida de rentabilidad bancaria destacan: Hassan y Abdel
(2003), Alper y Anbar (2011), Guillén et al. (2014), Petria et al. (2015), Jumono et al. (2019), Boto et al. (2021),
Horobet et al. (2021) y Jreisat y Bawazir (2021).

II. DATOS Y ASPECTOS METODOLOGICOS

Con la finalidad de conocer las variables econdémicas que explican la rentabilidad bancaria, se eligié6 como
variable dependiente el rendimiento sobre el capital contable (ROE, por sus siglas en inglés). Y como variables
explicativas consideradas microecondmicas, un grupo de razones financieras que miden la eficiencia operativa,
el tamafo de la cartera vigente y vencida, el apalancamiento y las ganancias, en total 16 variables. También se
incluyeron cinco variables macroecondmicas, el salario, el desempleo, la tasa de interés, el Producto Interno
Bruto y la inflacidn, todas estas variables se muestran en la Tabla 1. Todas las observaciones son trimestrales.
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Los datos se obtuvieron de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), del Banco de México (Banxico),
del Instituto Nacional de Geografia y Estadistica (INEGI) y del Diario Oficial de la Federacién (DOF).

La seleccion de variables econdmicas son las que comtinmente han sido analizadas en otros estudios, entre

los que se encuentran Guerrero y Villalpando (2009), Saona, (2016a'y 2016b), Jiménez et al. (2019) y Joaqui et al.

(2022). Ademas, se propusieron seis nuevas variables, que no se habian utilizado en los estudios presentados

en la revision de la literatura, la captacion interbancaria (CAPI), la proporcion de la cartera (CTAT), el resultado

por intermediaciéon (RESINT), apalancamiento (APAL), captacion tradicional (CAPAT) y la participacion de la

cartera en el PIB (CARTPIB). De las cudles una result6 significativa en ambos modelos.

Variable

ROE

EFIC
Eficiencia operativa

CAPI
Captacion interbancaria /
Captacion total

TACT
Tasa Activa

TPAS
Tasa Pasiva

TAM
Tamafio medido
por activo total

CARTT
Cartera total

CARTV
Cartera vencida

IMOR
Indice de morosidad

LIQ
Liquidez

MIN
Margen por intermediacion
financiera

Tabla 1. Variables utilizadas en el analisis

[

[

Formula
Resultado neto

Capital contable

Gastos administracion y promocion

Activo total

Préstamos bancarios y de otros organismos

Captacion total

Ingresos por intereses
[ —————— ]+wo

Activo productivos

Gastos por intereses + Comisiones cobradas

Pasivos bancarios

log natural [Activo total]

Suma de los créditos comerciales,

[Cartera total — Cartera vigente)

Cartera vencida

Cartera total

Activo circulante

Pasivo circulante

Margen financiero

Activos productivos

]*100

] *100

créditos al consumo y créditos a la vivienda

Descripcion

Mide el rendimiento
de los socios.

Cuantifica la proporcion de
los gastos de administracion
y promocién del total de los
activos.

Mide la cantidad de
financiamiento proveniente
de bancos y otros organismos.

Calcula la rentabilidad de
los ingresos por intereses
con relacion a los activos.

Mide el costo financiero
del total de las deudas.

Tamaiio del banco a través
del logaritmo natural del total
de los activos.

Tamaifio de la cartera
mediante el logaritmo natural
del total de los créditos
otorgados.

Logaritmo natural de la
cartera vencida que no
ha sido pagada por los
acreditados.

Proporcién de los créditos
vencidos con relacion al total.

Mayor liquidez refleja mas
capacidad de recursos para
saldar las deudas de corto
plazo.

Rentabilidad obtenida de
la diferencia de los intereses
ganados menos los pagados.
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Variable Formula Descripcion

CTAT Cartera de crédito total Proporcfi(')n de la cartera
Cartera crédito total - de crédito del total de los
Activo total AR,
GASTOP .
Gastos de Gastos de administracion Porcentaje de los gastos
[ ] 100 de operaci6n del total de
administracion Ingreso totales de la operacion

. ingresos del banco.
y promocién

Ganancias obtenidas por
la intermediacidn del total
de ingresos.

Resultado por intermedacion
RESINT [ ] 100

Resultado por intermediacion Ingreso totales de la operacién

Pasivo total Cantidad de los activos que
APAL : . .
. _— han sido financiadas con
Apalancamiento Activo total deudas.
CAPAT [Depdsitos exigibilidad inmediata + Proporcién de captacion
Captacioén tradicional / Depésitos a plazo + Titulos emitidos] tradicional en relacién con
Activo total + Activo total los activos totales.
Mayor salario méas capacidad
SAL Salario Minimo Mensual de pago de créditos y
viceversa.

CARTPIB Clarians il @it Proporcién de créditos
Cartera de créditos otorgados en relacién
T VEeEs D Producto Interno Bruto con el PIB.
DES Personas desempleadas Repercute en menor ingreso

| familiar, originando impago
Desempleo Poblacién Economicante Activa de los créditos.
INT . Interés de Certificados de la

S Tasa de CETES 91 dias . >
Tasa de interés Tesoreria de la Federacion.
CREPIB n [ PIB, Mide las variaciones del

Variacién porcentual del PIB PIB,. Producto Interno Bruto (PIB).

Reduce el ingreso real,
Incremento de precios induciendo a incumplir
con el pago de los créditos.

INF
Inflacion

Fuente: elaboracion propia con base en datos de la CNBV (2021), Banco de México (2022) e INEGI (2022).
Todas las observaciones son trimestrales.

La muestra se integra por 31 bancos con datos del segundo trimestre de 2011 (2Q2011) al cuarto trimestre de
2021 (4Q2021), véase Anexo. Y atienden diferentes segmentos, el G-7 se integra por bancos muy grandes,
después le sigue el grupo que atiende al segmento de consumo, otro grupo de pequefios bancos comerciales
orientados a consumidores de servicios especificos y por tltimo otro que se enfoca al segmento de inversiones.
Lo que puede suscitar diferencias sustanciales entre ellos originadas por su tamafio y las caracteristicas de sus
clientes. Motivos por los cuales se considerd, como lo recomienda la literatura, Stock y Watson (2012), Gujarati
y Porter (2009) y Greene (1999), ocupar un modelo econométrico para datos organizados en panel, los cuales
toman en cuenta de manera explicita la heterogeneidad de los elementos estudiados, en este caso de los bancos.
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El modelo general de regresién por minimos cuadrados es:
V=P +XP +e, ey

Donde, y;, es la rentabilidad medida por el ROE (return on equity, por sus siglas en inglés) del banco i en
el periodo 1, ff, es el intercepto, X es una matriz que en esta investigacion contiene a las variables explicativas
econdémicas tanto micro como macro,  es un vector de pendientes y €; es un término no observable de
perturbacién aleatoria. En este modelo los coeficientes de regresion son iguales para todos los sujetos, se estima
una regresion global, sin atender la naturaleza de corte transversal y de series de tiempo de los datos. Esto debido
a los sesgos por no considerar las posibles caracteristicas especificas de los sujetos dada su heterogeneidad,
como pueden ser en este caso las decisiones de los bancos en el contexto del ambiente en el que desarrollan sus
operaciones.

Este sesgo se puede corregir suponiendo que el término de perturbacién aleatoria se integra de la
siguiente manera:
€ = M+ Uy, @)

El término de perturbacion esta integrado por un efecto atribuible al banco o especifico x; y un efecto
aleatorio u;. Si se asume que el efecto especifico del banco es no aleatorio, se obtiene el modelo de efectos fijos:

Yie =Poi + X P+ uy, 3)
Poi = PO; + p;.

En este modelo (3) el intercepto cambia de banco a banco, manteniéndose constante los valores de las
variables incluidas en el vector . Una desventaja de este modelo es que puede distorsionar los valores
de los parametros y desde luego eliminar los efectos de largo plazo, en general cuando se diferencia una variable,
se elimina el componente de largo plazo de esa variable, Gujarati y Porter (2009).

Si se considera que el efecto individual es de naturaleza aleatoria, se tiene el modelo de efectos aleatorios:

YVe=Py+ X P +¢, @)

|
<
+
<

€y = Vi T Uy

Donde, v; es el componente de error especifico del sujeto, y u;; combinacioén del componente error de
series de tiempo y corte transversal. Una de las ventajas de este modelo es que se pueden introducir variables
que se mantienen constantes en cualquier sujeto dado. Los modelos se elaboraron con el software EViewsI2.

III.  ANALISIS Y DISCUSION DE RESULTADOS

En la Figura 1, se puede ver que el ROE promedio de los 31 bancos estudiados, mantuvo valores que oscilaron
entre el 10% y 15% de 2011 a 2012. Entre mediados de 2013 y principios de 2015 descendié por debajo del
10%, lo que sugiere que las consecuencias de la crisis subprime de 2008 que afecté gravemente a la mayoria
de los paises, en México su efecto fue menor. Entre 2015 y 2018 se observa una tendencia alcista hasta alcanzar
un pico global de 19.47%. A partir de 2019 inicia una caida abrupta, llega al piso con un valor de -5.66%.
Lo cual es resultado de la contracciéon econdmica medida por el descenso del PIB del -4.26 y -18.51% en el
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segundo y tercer trimestre de 2020 (INEGI, 2022), consecuencia de la crisis de COVID-19. A partir del tercer
trimestre de 2020 inicia una recuperacion del ROE hasta alcanzar el 16% a finales de 2021, sin embargo,
no alcanza los niveles que tenia en el 2018. Esta recuperacion fue impulsada por los programas de apoyo a los
deudores de la banca implementados por las autoridades financieras, en las que se redujo el 25% de las
mensualidades, se ampli6 el plazo de la deuda y se redujo la tasa de interés. En la Figura 2 se puede ver que el
comportamiento del ROE es heterogéneo en cada banco, de manera que supone que cada una de las variables
econdmicas influye en diferente magnitud en la rentabilidad del capital segtin las caracteristicas del banco.

Figura 1. ROE promedio trimestral
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Fuente: elaboracion propia con datos de CNBV (2021).
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Figura 2. ROE por cada banco
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Fuente: elaboracion propia con datos de CNBV (2021).

En la Tabla 2 se muestra por cada afio el banco que reporté el ROE con sus valores minimos y maximos.
Accendo Banco tuvo ROA’s negativos durante cinco afos, de 2014 a 2016 y después de 2018 a 2019,
en septiembre de 2021 fue declarado en quiebra. American Express alcanzé el ROE mas negativo por -195.29 en el
cuarto trimestre de 2017. De los bancos que mostraron ROE positivos, tres pertenecen en el grupo de consumo:
Autofin, Bancoppel, y Compartamos; dos del grupo de la banca comercial: CIBanco e Invex y uno de la banca
de inversion: Bank of America. Bancoppel tuvo los maximos valores de ROE, en el cuarto trimestre de 2016
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por 90.03% y durante el cuarto trimestre de 2017 por 74.59%. Se observa que los bancos pequefios ya sean de
consumo o comerciales obtienen margenes de rentabilidad mas altos que los del G-7.

Tabla 2. Bancos con ROE minimos y maximos

Trimestre afio Banco Minimo Banco Maximo
2Q2011 Volkswagen -13.7367 CIBanco 42.0838
3Q2012 Intercam banco -18.7051 Invex 63.1248
4Q2013 ABC Capital -54.1427 Bank of America 45.4414
2Q2014 Accendo Banco -38.264 Compartamos 57.3269
3Q2015 Accendo Banco -14.8764 Intercam banco 38.1468
4Q2016 Accendo Banco -153.857 Bancoppel 90.0315
4Q2017 American Express -195.2957 Bancoppel 74.5938
3Q2018 Accendo Banco -65.2747 Autofin 65.0452
3Q2019 Accendo Banco -125.5537 Bank of America 42.9566
3Q2020 Compartamos -157.7156 Intercam banco 59.4503
4Q2021 ABC Capital -61.3151 Intercam banco 55.3369

Fuente: elaboracion propia con nuestras estimaciones.

En la Tabla 3 se presentan los resultados de los modelos estimados por minimos cuadrados ordinarios (MCO),
de efectos fijos y de efectos aleatorios de 2011 a 2019. Las estimaciones muestran que las tres especificaciones del
modelo coinciden en la mayor parte de las variables que resultaron significativas, incluyendo sus signos, pero
en sus magnitudes difieren relativamente. El estadistico Durbin-Watson (D-W) tiene valores > 1.5 por lo que se
rechaza la hipdtesis de autocorrelacion, s6lo en el modelo de MCO muestra autocorrelacion, lo que se confirma
con la prueba de Breusch-Godfrey, que tiene p-valor = 0.000, por lo que se no se rechaza la hipdtesis de
correlacion serial de los errores.

La prueba de Breusch-Pagan Multiplicador de Lagrange (BPLM) plantea como hipdtesis nula que la
varianza individual especifica es cero, es decir, Hy:o 7 = 0, para verificar la presencia de efectos aleatorios.
En las Tablas 3 y 4, se puede ver que los resultados de las pruebas BPML tienen p < 0.05 para los periodos 201 1-
2019 y el de COVID-19, por lo que no se rechaza la presencia de efectos aleatorios. El resultado de la prueba de
Hausman sugiere aceptar la hipdtesis nula en ausencia de correlacidn entre los efectos y las variables regresoras.
Los valores y*de las pruebas de Hausman tienen unap = 1 > 0.05, (véase Tablas 3 y 4), 1o que sugiere que tanto las
estimaciones de efectos aleatorios como de efectos fijos son consistentes, y justifica preferir los efectos
individuales de los bancos como aleatorios. Confirmando la superioridad del modelo de efectos aleatorios,
el cual incluye las variables con los efectos de largo plazo, Gujarati y Porter (2009).

También se puede ver en la Tabla 3 que el signo de la captacion interbancaria (CAPI) muestra que los
incrementos en estos ingresos aumentan la rentabilidad bancaria. El signo del coeficiente de la tasa pasiva (TPAS)
indica que entre mayor sea la tasa de interés pagada por las deudas, disminuye la rentabilidad. El tamafo del
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banco (TAM) sugiere que a medida que el banco es mas grande, la rentabilidad aumenta, este resultado esta en
linea con la teorfa de economias de escala, dado a que, a mayor cantidad de clientes atendidos, los costos
unitarios disminuyen afectando positivamente los resultados del banco. El signo de la cartera vencida (CARTV)
muestra que disminuyen las ganancias, lo cual estd en linea con los resultados de la literatura que indica que,
a mayor pérdida de créditos por incumplimiento de los acreditados, se erosionan los activos de las instituciones
financieras, disminuyen las ganancias y en consecuencia la rentabilidad. De acuerdo con el signo del indice
de morosidad (IMOR) indica que cuanto mas alto es este indice, la rentabilidad disminuye, y se explica por las

pérdidas que ocasiona a los bancos.

Tabla 3. Estimaciones de los modelos con todas las variables periodo de 2011 a 2019

Variable
Constante
EFIC
CAPI
TACT
TPAS
TAM
CARTT
CARTV
IMOR
LIQ
MIN
CTAT
GASTOP
RESINT
APAL
CAPAT
SAL
CARTPIB
DES

INT

CREPIB

Variable dependiente: ROE

Mco

-41.522680

0.043411

-0.033212

0.129615

-0.488830

3.369688

0.874400

-0.302582

-0.179474

0.005069

0.116905

0.046779

-0.006633

0.003704

0.687822

1.915586

-0.005493

-2.256218

2.189266

1.836600

0.163005

ok

sk

Efectos fijos

-112.372400

0.196129

0.131936

0.048028

-0.518835

13.676110

0.507078

-2.569063

-0.197552

-0.001004

0.024607

-0.024126

-0.002546

0.003252

-54.003160

31.116620

-0.010483

4.163525

5.630239

2.355416

-7.231427

ecksk

eoksk

ek

feokosk

-50.746970

0.148754

0.082800

0.088790

-0.524093

6.039965

-0.330724

-1.615800

-0.199891

0.000282

0.067957

0.034766

-0.003631

0.003398

-9.469760

16.270860

-0.005722

-1.368109

2.424025

1.856940

-3.850996
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Variable dependiente: ROE

Variable MCO Efectos fijos Efectos aleatorios

INF 0.449210 0.415362 0.466927

F 10.96168  *** 15.53506  *#** 5.799195 #*=*

Durbin-Watson 1.265226 1.760321 1.551382
178.1868

Breusch-Godfrey (0.00000)

855.4152
(0.00000)  ***

Breusch-Pagan

0.0000 0.0000

Hausman (1.00000) (1.00000)

wHk Rk F denotan, respectivamente el 1, el 5y el 10% de significancia

Fuente: elaboracion propia con nuestras estimaciones.

El signo de los gastos de operacién y promocién (GASTOP) indica que cuanto mas onerosos son estos gastos,
disminuye la rentabilidad. Por su parte, el indice que mide la captacién tradicional con relacién al activo total
(CAPAT) es altamente significativa y es la variable que mayor impacto tiene por su magnitud en la rentabilidad.
Aunque de magnitud pequeiia, la influencia del salario (SAL) es negativa para la obtencion de la rentabilidad.
El desempleo (DES) muestra una influencia negativa en la rentabilidad, pudiendo deberse a la pérdida del poder
adquisitivo de los acreditados y consecuentemente en la capacidad de pago de los créditos bancarios. El interés
(INT) tiene una influencia positiva en la rentabilidad, lo que sugiere que los ingresos financieros en el banco
aumentan y por consecuencia la ganancia neta con la que se calcula la rentabilidad.

Tabla 4. Estimaciones de los modelos con todas las variables periodo de 2020 a 2021

Variable dependiente: ROE

Variable MCO Efectos fijos Efectos aleatorios
Constante 81.59595 186.2188 64.94585

EFIC -0.581786 -0.540874 -0.554136

CAPI 0.419934  *** 0.00497 0.255747
TACT -1.848801 -1.525316  ** -1.680684  ***
TPAS 1.350245 -1.802926 0.004591

TAM -5.452866 0.570421 5.321578
CARTT -1.113848 -19.85942 -12.53266
CARTV 6.31088 *** 3.538408 6.056187  ***

IMOR -5.709498 ek -6.986213  *#* -6.178149  *#*
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Variable dependiente: ROE

Variable MCO Efectos fijos Efectos aleatorios
LIQ 0.030682 0.009139 0.017699

MIN 1.642725 % 1.67026  *** 1.66492  H**
CTAT -0.48502 0.455024 0.016064
GASTOP 0.002019 0.000708 0.000504
RESINT -0.022887 -0.041075 ** -0.035352  **
APAL -31.20885  #** 19.69848 -24.04012
CAPAT 56.02473  #** 22.43625 44.53693 Hw*
SAL 0.006776 0.001233 0.004425
CARTPIB -0.114112 -9.04173 -0.581294

DES -6.488726 -2.358124 -5.092165

INT -1.361467 1.229482 -0.277146
CREPIB -27.87636 -41.42784 ok -31.34836  *
INF -0.48356 0.310662 -0.064407

F 5.644305 ¥H* 5.804719 #** 5.391443  #%*
Durbin-Watson 1.540679 2.434058 2.07638

17.16785

Breusch-Godfrey (0.00000)

604.2256

Breusch-Pagan (0.00000) ##*

0.0000 0.0000

Hausman (1.00000) (1.00000)

*Hk k% Ok denotan, respectivamente el 1, el 5y el 10% de significancia

Fuente: elaboracion propia con nuestras estimaciones.

En la Tabla 4 se presentan los resultados del modelo estimado por minimos cuadrados ordinarios (MCO), el de
efectos fijos y el de los efectos aleatorios, para el periodo de 2020 a 2021. Las estimaciones muestran que las
tres especificaciones del modelo coinciden en la mayor parte de las variables con sus coeficientes que resultaron
significativos, incluyendo sus signos, pero en sus magnitudes difieren relativamente. También se muestra que
el estadistico D-W tiene valores > 1.5 y < 2.5 por lo que se rechaza la hip6tesis de autocorrelacion en los tres
modelos. Sin embargo, el estadistico Breusch-Godfrey, tiene un p-valor = 0.000, por lo que no se rechaza
la hipétesis de correlacion serial de los errores.

También se observa en la Tabla 4, que tres variables influyen significativamente en la rentabilidad,
tanto en el periodo previo, como en el periodo de crisis de COVID-19: la cartera vencida (CARTV), el indice
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de morosidad (IMOR) y la captacién tradicional (CAPAT). La CARTV cambi6 de signo con respecto al periodo
anterior, en el periodo de COVID-19 tiene una influencia positiva en la rentabilidad, lo que puede explicarse
por el aumento de probabilidad de recuperar esta cartera y a su vez producir beneficios a los bancos, debido a
los programas de ayuda a los deudores establecidos durante la pandemia. También se muestra para este periodo
que otras cuatro variables influyen en la rentabilidad. La tasa activa (TACT) tiene una relacién negativa con la
rentabilidad, lo que se puede explicar por la reduccién de la tasa de interés establecida por el programa
de apoyo a los deudores. El signo del margen por intermediacién financiera tiene una relacién positiva con la
rentabilidad, lo que sugiere que los intereses pagados por el banco fueron menores que los cobrados, generando
un saldo a favor que incrementan los beneficios. El signo del resultado por intermediacion (RESINT) muestra
que los incrementos de estas actividades reducen el rendimiento, considerando como una posible explicacion
que se derivé de la reduccion de operaciones bancarias por el confinamiento social para evitar el contagio de
COVID-19, lo que dificulté realizar las operaciones minimas para generar ganancias. Los resultados obtenidos
por este concepto son distintos a los hallados por Chavarin (2015) y Chortareas et al. (2009), quienes detectaron
en periodos anteriores al COVID-19 una relacion positiva del cobro de comisiones y tarifas con la rentabilidad.

Por su parte, es poco significativa la variacion del PIB (CRECPIB), aunque el signo sugiere que los
incrementos del PIB disminuyen la rentabilidad, nuestros resultados son diferentes a los hallazgos de Hassan
y Abdel (2003) quienes demostraron una relacidn positiva del PIB con la rentabilidad, pero estan en linea con
los de Noman et al. (2015) que, explican que a medida que crece la economia se utilizan menos los servicios
bancarios, afectando negativamente la rentabilidad de los bancos.

En nuestros resultados el ROE tiene una relacion directa con el TAM y coinciden con los hallazgos
de Alper y Anbar (2011), Gul er al. (2011), Shair ef al. (2019), Noman et al. (2015), Nur (2021), Regehr y
Sengupta (2016), Guillén et al. (2014) y Chortareas (2009) quienes ofrecen evidencias de que los bancos con
mayor tamafio logran mayor rentabilidad. Ademas, los coeficientes positivos y significativos de la variable del
tamarfio de los activos aportan pruebas de la teoria de las economias de escala. Una relacion inversa con el IMOR
concordando con los resultados de las investigaciones de Nur (2021) y de Horobet et al. (2021). Una relacién
negativa con los gastos de operacion (GASTOP) el cual esta en linea con los hallazgos de Hassan y Abdel (2003),
Chavarin (2015) y Phan et al. (2020) quienes evidencian que en la medida que mejora la eficiencia operativa
se incrementa la rentabilidad. La captacién (CAPAT) muestra un signo positivo con el ROE y es similar a los
hallazgos de Saona (2016a y 2016b).

En relacion con las variables macroeconémicas nuestros resultados encontraron una relacién negativa
del ROE con el salario (SAL) y se puede explicar porque los trabajadores pueden prescindir de los créditos
bancarios en la medida que sus salarios mejoran, lo cual les otorga mayor poder adquisitivo. El desempleo (DES)
afecta directamente el ROE, lo que esta en linea con los hallazgos de Regehr y Sengupta (2016), Horobet et al.
(2021) y Joaqui et al. (2022). Una relacion inversa del ROE con el PIB, que contradice las investigaciones
de Petria et al. (2015), Shair et al. (2019), Bal y Sonmezer (2022) y Joaqui et al. (2022) y estd en linea con la de
Noman et al. (2015) quienes encontraron una relacién negativa. Nuestra investigaciéon encontrd una relacion
positiva de los intereses (INT) con el ROE, que coincide con los hallazgos de Noman et al. (2015).

Se rechaza la hipdtesis uno, debido a que son mas las variables microecondmicas que tienen mayor
influencia en la rentabilidad bancaria. Y se acepta la segunda hip6tesis dado que en el periodo de COVID-19 se
redujo la influencia de las variables macroeconémicas, inicamente el crecimiento del PIB afect6 la rentabilidad.
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CONCLUSIONES

Mediante la regresion multiple de efectos aleatorios se obtuvo qué variables econémicas afectaron la rentabilidad
de los bancos en México en el largo plazo, tanto en el periodo de COVID-19, como en el periodo previo. En el
periodo previo al COVID-19, de 2011 a 2019, siete variables microeconémicas y tres macroecondmicas tienen
influencia en la rentabilidad, por lo que se rechaza la hipdtesis uno, y, en el periodo de COVID-19 de 2020 a 2021
seis microeconémicas y s6lo una macroeconémica influyen en la rentabilidad, con lo cual se acepta la segunda
hipétesis. Durante la pandemia de salud hubo una gran caida del ROE promedio de los bancos estudiados,
resultado de la contraccién del PIB nacional. De las seis variables propuestas, s6lo la captacion tradicional
(CAPAT) result6 significativa para explicar la rentabilidad. El banco Accendo tuvo durante varios afios su ROE
con valores negativos, para finalmente declararse en quiebra en 2021. Lo que muestra la importancia de que las
instituciones financieras conserven sostenidamente tasas de rentabilidad positivas para evitar su quiebra.

El contexto donde los bancos desarrollan sus operaciones modificé la relaciéon de las variables
econdmicas con el ROE. En el periodo previo a la crisis de COVID-19, las variables que fueron estadisticamente
significativas como la captacidon (CAPI), el tamafio (TAM) y los gastos de operaciéon (GASTOP), mismas que,
en el periodo de la pandemia de salud, no impactaron en el ROE. Es decir, el tipo de crisis condiciond la relacion
de las variables econ6émicas con la rentabilidad de los bancos. Ademads, se justifica la importancia que las
politicas publicas que buscan mantener en la estabilidad del sistema bancario, como, por ejemplo, el programa de
alivio alos deudores de la banca en la crisis de COVID-19, que ayudd a la reduccién de la morosidad de los bancos
y en consecuencia a mantener activo el financiamiento bancario, elemento importante para la recuperacion de la
actividad econdmica, y a su vez mantuvo la rentabilidad bancaria.

La principal contribucion de esta investigacion es explicar las variables que afectan més la rentabilidad
de los bancos en México antes y durante el COVID-19 medido por la ROE. Se encuentra que no hay efectos entre
las entidades por lo que las relaciones entre los bancos son aleatorias. Durante la pandemia de salud se reduce
el nimero de variables significativas, dentro de las macroeconémicas sdlo el PIB afecta la rentabilidad bancaria.

Los resultados de esta investigacién pueden ser de utilidad para los banqueros en el mejoramiento
de los procesos de otorgamiento de créditos, en las decisiones de inversion en activos y en el control de los
gastos de operacion, que coadyuven en mejorar la rentabilidad bancaria. También en el disefio de politicas
publicas orientadas a mantener en ciertos limites las variables macroecondmicas para conservar una adecuada
rentabilidad en los bancos y, asi evitar quiebras, pues en la medida que se alcance un sistema financiero estable,
este contribuye al crecimiento econdémico, como argumenta Saona (2016a y 2016b) que el aumento de la
eficiencia del sistema financiero se refleja directamente en la estabilidad de los mercados financieros y a su vez
garantiza el acceso a fuentes externas de fondos para las pequefias y grandes empresas.

El modelo de panel de datos utilizado en este trabajo, de acuerdo con el estadistico Breusch -Godfrey
presentd autocorrelacion sobre los errores, por lo que seria interesante hacer otros analisis a través de extensiones
del modelo de panel como los paneles cuantilicos, VAR-Panel o alguna técnica de clusterizacidn, que permiten
mostrar otras formas de relaciones que existen entre las variables econdémicas con la rentabilidad bancaria.
Existen otros elementos que influyen en la rentabilidad de los bancos, y que recientemente con el aislamiento
social impuesto por los gobiernos para reducir los contagios de COVID-19, como fue el incremento de la
digitalizacioén de los procesos bancarios, también influye en la rentabilidad de los bancos, por lo que seria
interesante estudiar el efecto de esta variable y los elementos que se requieren como la cantidad de usuarios de
los teléfonos inteligentes y su impacto en la rentabilidad bancaria.
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Anexo. Muestra de bancos

Banco Segmento Banco Segmento
1 BBVA G-7 17 Invex Pequefios
2 Santander G-7 18 Multiva Pequefios
3 Banorte G-7 19 CIBanco Pequefios
4 Banamex G-7 20 Ve por mas Pequeiios
5 HSBC G-7 21 Intercam Banco Pequeiios
6 Scotiabank G-7 22 Bansi Pequefios
7 INBURSA G-7 23 Actinver Inversion
8 Banco Bajio Pequefios 24 Compartamos Consumo
9 Banco Azteca Consumo 25 MUFGBank Pequefios
10 Monex Pequefios 26 American Express Consumo
11 Banregio Pequefios 27 Autofin Consumo
12 JP Morgan Inversion 28 ABC Capital Pequeiios
13 Afirme Pequefios 29 Volkswagen Consumo
14 Bancoppel Consumo 30 Accendo Banco Pequeiios
15 Bank of America Inversion 31 Banco Ahorro Famsa Consumo
16 Banca Mifel Pequefios

Fuente: elaboracion propia con datos de la CNBV (2021).



