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CIENCIA Y SOCIEDAD
Volumen XXVI, Nimero 4
Octubre-Diciembre 2001

LOS COEFICIENTES DE ELASTICIDAD COSTO Y
LAS INEXISTENTES ECONOMIAS DE ESCALA
EN LA BANCA DOMINICANA.

Alberto Veloz *

RESUMEN

Prucbas econométricas realizadas con datos de corte transversal, de la banca
comercial, reflejaron la no existencia de economias de escala. Este estudio
amplia el andlisis mediante la estimaci6n de funciones de costo, con datos
de series de tiempo. para catorce bancos comerciales. Las prdebas
econométricas efectuadas con indices de elasticidad costo para cada banco
comercial, confirman la no existencia de economias de escala, en el sector.
Un s6lo banco comercial registra un cocficiente de elasticidad costo menor
a la unidad; por tanto, un indice de cconomias de escala positivo.

Palabras Claves

Economias de escala, elasticidad costo, test Breusch-Godfrey, test de White,
prueba de Dickey-Fuller.

1. PROLOGO.

En un articulo previamente publicado en esta revista, se
sometié a pruebas econométricas la existencia o no de
economias de escala en la banca, utilizando datos de corte
transversal. El estudio realizado indicé la no existencia de
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economias de escala en el sector, en conjunto. Ain bajo la
transformacion de la banca comercial, que de intermediarios
especializados paso a banca miltiple, con todas las formas de
operaciones financieras bajo una sola compaiiia, y donde
ahorros potenciales podian obtenerse, el sistema bancario
nacional no registra economias de escala.

La ruta hacia la banca miltiple se caracterizé por la
introduccién de avances tecnoldgicos y administrativos. Los
cajeros electrénicos son los ejemplos mas visibles de estos
cambios. También hay que mencionar las convenientes y
pequenas sucursales en los supermercados y las grandes
edificaciones. Por un lado las primeras permiten servir al cliente
con menores costos fijos y las otras pueden aumentarlos,
significativamente.

Representantes de la banca estiman que el nivel de encaje
legal existente es alto, y que los sistema de informacién de
crédito han empezado a desarrollarse en la actualidad. Encaje
legal elevado y altos riesgos en recuperacién de préstamos
coadyuvan a presionar las tasas de interés hacia arriba. Hay
tambi€n otros aspectos macroeconémicos que gravitan sobre
los movimientos de tasas de interés, en el mercado financiero
local, como los son las variaciones en la oferta monetaria.
Factores macro como el antes mencionado han sido
considerados fuera del alcance de este articulo.

El mercado también puede reflejar o no un mayor
aprendizaje en las esferas gerenciales de la banca. Un mayor
aprendizaje y mejores técnicas de escalonamiento entre activos
y pasivos, ayuda a minimizar situaciones con poca liquidez, y
lograr ventajas de mercado. Los efectos del aprendizaje y los
cambios tecnologicos pueden reflejar su influencia sobre los
costos con el paso del tiempo.

Las cifras en los estados financieros de la banca, al cierre
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del afio 1999, indicaba una gran dispersion en la base de capital
de la banca, aproximadamente, el 50% del total del capital del
sector se concentraba en tres bancos (Popular, Reservas y
Baninter). La situacién, al 31 de Diciembre del 2000 es como
sigue: 26% Popular, 14 % Reservasy 12 % Baninter. E148 %

restante se distribuye entre los otros bancos.

El sector bancario nacional se caracteriza por una
concentracion, de casi el 50% de las operaciones bancarias, en
tres bancos: Popular, Reservas y Baninter. El resto de las
operaciones se distribuye, aproximadamente, entre unos once
bancos. Dentro de este grupo de once bancos, operan el pais
dos bancos internacionales Citibank y Nova Scotia. Estos dos
bancos, con participacién en el mercado de entre un 5% y un
6%, registran mérgenes de intermediacion por encima del
promedio del sector. Otros bancos extranjeros fueron adquiridos
o se fusionaron con bancos locales. El Chase fue adquirido por
Bancrédito. Bank of America y The Royal Bank of Canada
pasaron a ser parte del Banco del Comercio, posteriormente
adquirido por Baninter.

En lo que concierne a fusiones, es preciso mencionar la
fusién anunciada entre el Banco del Progreso y el Banco
Metropolitano y completada a la fecha. También debe
mencionarse la fusién entre el Banco BHD y el Banco
Fiduciario. Ademds, dos nuevos bancos iniciaron sus
operaciones en fechas recientes, el Banco Santa Cruz y
Bansantiago.

Debo destacar, en adicién, la adquisicién por parte de
bancos extranjeros de acciones en el BHD (Banco Sabadell de
Espafa) y en el Banco Fiduciario (Banco Popular de Puerto
Rico). Posteriormente se realizé la adquisicion del Banco
Fiduciario por parte del BHD, Cual serd el futuro escenario de
la banca, ante tales movimientos? Estidn acompafiadas estas

459



fusiones con ahorros de costos significativos para la nueva
institucion resultante. Podria se que estos cambios en la banca
se traduzcan en niveles de tasas de interés mas competitivas?

Este estudio amplia las informacién microeconémica sobre
la existencia o no de economias de escala en la banca
comercial. Para cada banco se estima un coeficiente de
elasticidad costo, utilizando datos de series de tiempo. El
proceso de estimacion conlleva estimar los pardmetros de una
funcidn de costo, de tipo neoclésica, para cada uno de los bancos
comerciales.

2. LAFUNCION DE COSTOS EN
LA INTERMEDIACION FINANCIERA:

Conceptualmente, las economias de escala estdn definidas
para movimientos descendentes sobre la curva de costo medio
(Pyndick & Rubinfeld 1997). La curva de costo medio, en el
corto plazo, estan delimitadas para un rango de variacién en la
produccion y un nivel fijo de capacidad instalada.

Los cambios en la escala de operaciones de las empresas
pueden estar acompafiados de costos medios mayores, iguales
0 menores, que los costos marginales. El cociente entre costo
medio y costo marginal mide el cambio porcentual en los costos
totales en virtud de cambios porcentuales en el volumen de
produccion (Henderson & Quandt 1980). La elasticidad costo,
como se denomina al cociente antes definido, nos permite
observar la existencia o no de economias de escala. Este
coeficiente de elasticidad mide en qué porcentaje pueden variar
los costos totales, ante un cambio de un X% en el nivel de
produccidn.

El largo plazo, desde el punto de vista de la produccién
industrial, constituye un horizonte de planeacién sobre el cual
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el empresario percibe de su actividad con diferentes tamanos
de planta (capacidad instalada), en el futuro. La curva de costo
de largo plazo correspondiente tendrd un punto en comtn con
las curvas de costo medio de las diferentes plantas futuras; ya
que es la envolvente de éstas (Freguson 1969).

En la actividad financiera, el nivel de produccién no se mide
en magnitudes fisicas sino en dinero. Los activos de la banca
le permiten generar ingresos por intereses y provienen de la
captacion de fondos del publico, de préstamos y aportes de
accionistas; por tanto, el volumen de produccion de la banca
lo conforman los activos. Estos activos cambian periddicamente
y por ende la “capacidad instalada de produccion financiera”
también cambia con frecuencia y dentro de intervalos de tiempo
relativamente breves.

Ante lo descrito anteriormente, las observaciones temporales
de costos totales y activos pueden describir la funcion de costos
de largo plazo de la banca. Necesariamente esta funcién de
costo no tiene que ser la envolvente de las curvas de costos de
largo plazo; puesto que los puntos en comin pueden se
intersecciones al igual que puntos de tangencia.

Los cambios tecnolégicos y el proceso de aprendizaje
pueden traducirse en elasticidades costos menores a la unidad,
con la subyacente realidad de que hay economias de escala.
Por otro lado, el coeficiente de elasticidad puede ser mayor
gue launidad. Elementos inherentes a las operaciones bancarias
o de mercado pueden eliminar las presiones hacia la baja en
los costos, que ejercen los cambios tecnologicos y el
aprendizaje. La destreza gerencial radica en minimizar los
efectos negativos de la presiones antes mencionada, para lograr
que prevalezcan las economias de escala.

Los factores dindmicos, como el cambio tecnoldgico y el
efecto aprendizaje, desplazan hacia abajo las curvas de costos
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promedios. Estos desplazamientos pueden no necesariamente
estar acompanados siempre de variacion en la capacidad
instalada de la planta.

En la intermediacién financiera pueden registrarse, en el
tiempo, cambios tecnolégicos asociados con la introduccién
de nuevos procesos gerenciales, mayores habilidades de los
administradores para evaluar riesgos y planificar operaciones
de captacién y colocacién de recursos. La forma en que estos
nuevos procesos afectardn la productividad gerencial dependera
de la velocidad de aprendizaje de éstos.

El aprendizaje puede traducirse en variaciones dindmicas
en los costos de produccién (Womer y Patterson 1983). En otras
palabras, los costos promedios en una empresa con cierta
madurez en el mercado pueden reducirse de forma
independiente a la escala de operaciones. A medida que la
industria se enfrenta a mayores niveles de produccién
acumulada, es viable que el efecto aprendizaje influya més sobre
la disminucién de costos, que el tamafio promedio de capacidad
instalada (Lieberman 1984).

La acumulacién en el tiempo de cantidades mayores de
produccién estaria asociada con menores costos en la empresa,
si el efecto aprendizaje es verdaderamente influyente en la
productividad laboral y gerencial (Irwin y Klenow 1993)

En virtud de la dualidad que existe entre produccién y costos,
la estructura de la produccién puede ser empiricamente
estudiada usando tanto la funcién de produccién como la
funcién de costo (Intriligator 1978). En otros términos, las
condiciones para maximizar la produccién, sujeto a una
restriccion de tipo presupuestaria, son las mismas que se han
de cumplir para minimizar el costo de produccién, para un nivel
dado de produccién (Henderson & Quandt 1980).
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Someter a prueba el impacto del aprendizaje en las
variaciones en los costos, de la manera estudiada por Hirsh
(1952), Wormer y Klenow (1983) implicaria acumular niveles
histéricos de produccién. Sin embargo, acumular niveles de
activos en la misma forma que Hirsh acumula niveles de
produccién, presenta mayores dificultades. Esta acumulacién
de niveles histéricos de activos es doble contabilidad.

Acumular valores de variables de flujo, como lo es la
produccién industrial, no presenta ningin tipo de inconveniente;
mientras que acumular valores de variables de existencia
(totales de activos) implica contabilizar dos veces. Por ende,
acumular niveles de activos de la banca, para incluirlos como
variable independiente en funciones de costo, no arrojaria
estimaciones confiables del efecto de aprendizaje sobre los
COStOoSs.

El efecto de aprendizaje, en una empresa de servicios, es de
esperarse que se refleje en el coeficiente de elasticidad costo
de la empresa. Dada esta posibilidad, se mantiene la hipotesis
de que los coeficientes de elasticidad costo de cada banco
pueden disminuir en el tiempo, registrando magnitudes menores
a la unidad, mostrando también la existencia de economias de
escala en la empresa y posible efectos de aprendizaje,
simultdneamente.

Los coeficientes de elasticidad costo, para cada banco, son
estimados con datos de series de tiempo trimestrales. Se calcula
la influencia que los cambios en el volumen de actividades
tiene sobre los costos de produccidon mediante la utilizacion de
funciones doble logaritmicas.
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3. PROCEDIMIENTOS DE ESTIMACION Y
RESULTADOS EMPIRICOS:

Las estimaciones de los coeficientes de elasticidad costo,
para cada banco comercial (n), se realizan mediante la
aplicacion de minimos cuadrados ordinarios. Las observaciones
trimestrales utilizadas se expanden desde el dltimo trimestre (i
)y del 1995, hasta el tercer trimestre del afio 2000. La ecuacién

de costo a estimar se presenta a continuacion:
InCin=Bo + B1InQin (1)

Los costos incluidos para las estimaciones de los coeficientes
de elasticidad, utilizando la ecuacién (1), son los intereses por
captaciones de fondos, intereses por financiamientos obtenidos,
gastos de personal y directorio, y otros gastos administrativos
y generales.

Las estimaciones de los coeficientes de elasticidad costo y
los indices de economias de escala, en forma individual, para
los bancos comerciales estudiados, se resumen en el Cuadro 1.
Los valores incluidos en el cuadro antes indicado son
significativos al 5 %, con dieciséis y dieciocho grados de
libertad, exceptuando los coeficientes estimados para Reservas,
Fiduciario y Metropolitano.

Las pruebas sobre correlacion serial utilizan el test Breusch-
Godfrey (B-G test) (Eviews 94-97). Esta prueba, a diferencia
del test Durbin Watson, permite detectar correlacion serial de
orden superior; mientras que el pardmetro Durbin Watson sélo
permite detectar la existencia de correlacion serial de primer
orden (Gujarati 2000).

El test mencionado en el parrafo anterior, utiliza los residuos
estimados de la regresion original como variable dependiente
en otra regresion que incluye como variable independientes
valores de los residuos, con diferentes retrasos, y las demas
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variables independientes del modelo original. La hipétesis
conjunta de que los coeficientes asociados con los residuos
con retrasos son estadisticamente significativos o no, se somete
a prueba obteniendo un R cuadrado observado.

Este R cuadrado observado resulta de multiplicar (n -p) por
el R cuadrado de la regresiéon antes descrita. Note que n
representa el nimero de observaciones y p el nimero de retrasos
en los residuos. Este R cuadrado observado sigue una
distribucion Chi-Cuadrado. Comparando con los valores
criticos de la distribucién antes indicada, se puede aceptar la
hipétesis de existencia de correlacién serial si el R cuadrado
observado excede el valor critico de la tabla. Para mayor detalle
véase el texto de Gujarati (2000).

Los retrasos utilizados en los residuos, para evaluar las
ecuaciones del Cuadro 1, fueron tres. El nivel de significacion
se establece en 5%. El valor critico de la tabla para doce y
catorce grados de libertad y un 5% de nivel de significacion
son 21.0206 y 23.6848, respectivamente. Los valores de calculo
presentados para el R cuadrado observado (Columna B-G test)
son inferiores al valor critico para todas las ecuaciones. Este
resultado nos permite aceptar la no existencia de correlacion
serial.

En cuanto a las pruebas de heterocedasticidad realizadas en
las ecuaciones son las correspondientes al test de White (1980).
Esta prueba no requiere mantener el supuesto de normalidad
sobre los coeficientes de regresion. Los residuos al cuadrado
de la regresién original son regresados contra los valores
originales de las variables independientes, los valores de éstas
elevados al cuadrado y los productos cruzados de las mismas.
Al igual que la prueba de Breusch-Godfrey (B-G test), el test
de White utiliza el R cuadrado observado distribuido bajo Chi-
Cuadrado.
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El valor critico correspondiente aun 5% y dieciséis grados
de libertad es 26.2962, para el test de White. Los valores del R
cuadrado observado del calculo, incluidos para todas las
ecuaciones en el Cuadro 1, son menores que el valor critico
antes indicado. La hip6tesis de no heterocedasticidad para los
residuos de las ecuaciones estimadas es aceptada.

Los valores obtenidos para los coeficientes de elasticidad
costo para cada banco son consistentes con los valores
correspondientes a los coeficientes del sector bancario, en
conjunto, estimados con datos de corte transversal, en el articulo
publicado anteriormente. En adicién al test de White, y dado
que los coeficientes de elasticidad individuales estimados, €
incluidos en el Cuadro 1, se hizo con series de tiempo,
afladimos la prueba de Dickey-Fuller (1979) aumentada (ADF).

Este test permite someter a prueba si una serie de tiempo es
estacionaria o no. Si los errores estimados para las ecuaciones
individuales, con series de tiempo, son estacionarios, la no
existencia de correlacion serial se acepta. Simultdneamente, la
prueba ADF nos puede indicar si la asociacién entre la variable
dependiente e independiente no es espuria ( Gujarati 2000).
Los valores calculados y criticos (5%), para la prueba ADF, se
incluyen en la Columna 10, Cuadro I.

Para los bancos que se muestran en el cuadro arriba indicado,
los coeficientes de elasticidad costo estan en la vecindad del
valor unitario. Esto implica la no existencia de economias de
escala. Los indices de economias de escala, definidos en
Pindyck y Rubinfeld 1998 como: IEE =1 — Ecq (coeficiente
de elasticidad costo) son para la mayoria de los bancos de
magnitud negativa, aunque con valores muy reducidos. En
funcién de este resultado, es posible que ciertos factores que
inducen a deseconomias de escala, estén presente en el escenario
de las operaciones bancarias.
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Bancrédito es el inico banco comercial que registra un indice
de economias de escala positivo (0.04198), pero de magnitud
marginalmente apreciable. Otro aspecto a destacar de los
resultados obtenidos es que el monto de los activos (tamano
del banco) parece no otorgar ventaja para la obtencién de
economias de escala. Las magnitudes de los indices de
economias de escala, para los bancos de mayor tamafio (Popular
y Baninter), no difieren de la magnitud correspondiente a un
banco mas pequefio como el Progreso.

Continuando con las indagatorias entre tamafio y posibles
existencias de economias de escala, es observable como bancos
mas pequefios, Citibank y Mercantil, presentan indices de
economias de escala aunque negativos, de magnitud absoluta
menor que los indices correspondientes al Popular y Baninter.
Los resultados obtenidos sefialan reducidas posibilidades de
economias de escala con el aumento del tamafio per se.

Parece que el “secreto” no estd en un gran volumen de
activos. La Gréfica | muestra los {ndices de economias de escala
y la participacién porcentual, en el total de activos, de cada
uno de los bancos estudiados. El tamafio relativo de cada banco
(eje vertical derecho) se compara con el coeficiente de
elasticidad costo (eje vertical izquierdo). Los bancos de mayor
tamafo relativo Popular, Reservas y Baninter registran
coeficientes de elasticidad costo de mayor magnitud que los
registrados por bancos de menor participacién en el mercado
como lo son Citibank, Nova Scotia, BHD, Progreso y Global.
El coeficiente de correlacién simple entre el coeficiente de
elasticidad costo y participacién en el mercado es positivo y
equivalente a 0.11.
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4. PALABRAS PARA TERMINAR:

Al menos un banco comercial registré un indice de
economias de escala positivo. Esto implica un potencial,
todavia no alcanzado por el sector en conjunto e
individualmente, de registrar economias de escala, en el futuro
cercano.

Los cambios tecnoldgicos, introducidos en la pasada década,
no se han reflejado ain en reducciones de costos, en las
operaciones bancarias. Efectos de aprendizaje, sobre los niveles
de costos de la banca comercial, parecen no tener influencias
significativas. Es posible que los movimientos de personal,
gerencial y de apoyo administrativo, desde la banca hacia otras
empresas, y que la contratacién de nuevo personal, con
requerimientos de entrenamiento adicional, han minimizado
los efectos de reduccién de costos por efecto aprendizaje.

Esta movilidad, dentro y hacia afuera del sector, pudo influir
en que nuevas técnicas gerenciales no se tradujeran,
completamente, en administracién de operaciones mas
eficientes.

Por otra parte, el objetivo de acumular mayores voliumenes
operaciones (activos) no es garantia cierta para la obtencién de
posibles economias de escala. Esto no es solo aplicable al sector
de la banca comercial. Laurits y Greene (1976), en su estudio
sobre la industria de generacidn eléctrica, determinaron que
empresas nuevas, y de menor tamafio a muchas ya establecidas,
registraban indices de economias de escala superiores al poder
iniciar operaciones con nuevas tecnologias.

La concepcion, algo generalizada, de que mayor tamafio
puede estar asociado con mayores posibilidades de explotar
economias de escala, es algo que la evidencia empirica en este
estudio no sustenta. Si las fusiones que se han realizado buscan
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aumentar participaciéon en el mercado, otras acciones,
complementarias a las fusiones, tendrdn que ser incluidas para
obtener reducciones de costos. En la banca vemos cdmo
instituciones de menor tamafio registran coeficientes de
elasticidad costo menores. En adicion a la tecnologia, en el
sector servicio, influye mucho la efectividad de los
procedimientos operacionales en la reduccién de costos y su
dominio por los administradores es requisito ineludible.

Es necesario afiadir que la elevada tasa de encaje legal y la
participacion, en el pasado, del Banco Central, en la captacién
de fondos directamente del ptiblico, presionaron hacia arriba
los costos de la banca comercial. Las autoridades
correspondientes tendrdn que estudiar nuevos mecanismos que
permitan adelantar futuros problemas de liquidez y de aumento

de riesgos, para una posterior reduccion del encaje legal.

Posibles reducciones en las tasas de interés podrian estar
més asociadas con un aumento en el grado de competitividad
del sector. La posible entrada de nuevos bancos en el mercado,
con nuevos procesos administrativos y tecnoldgicos, puede
reducir las tasas activas en la banca. Los bancos establecidos
tendrian que hacerse mas eficaces en el uso de la tecnologia
que disponen; asi como también mejorar procesos
administrativos y reducir los escalones de la pirdmide en su
organizacion.

Las autoridades pueden enriquecer la calidad de la
informacion, que requieren los usuarios del servicio bancario,
afiadiendo a las publicaciones de los estados financieros de la
banca mayor analisis. Comparaciones de indices de liquidez,
riesgo y rentabilidad, con promedios del sector, contribuiria
en este sentido de mejoria en la calidad de informacién de
mercado.
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Cuadro 1
Coefecientes de Elasticidad Costo e Indice de
Economias de Escala (IEE)

CUADRO 1
COEFICIENTES DE ELASTICIDA COSTO E INDICE DE ECONOMIAS DE ESCALA (IEE)
[ 1 2 3 4] B0 7] 8] 8] 10!
COEFICIENTE [VALORES) JEE| Rcuadradoj Fl N DW|B-G Test| White Test| ADF-test|
BANCO: B1 [
1 POPULAR 1.1843  3.7254 -0.1943 04353 13.8792 20 2428 7.8295 0.2986 -6.25323
VALORES-p 0.0015 0.0015 0.151 0.8612
Valor Critico (5%) -3.04
2 BANRESERVAS 1.1718  1.8373 -0.1718 0.1742 33759 18 2312 3.78 0.1572  4.4646]
VALORES-p 0.0848 0.0848 0.151 0.9438
Valor Critico (5%) -3.0659
3 BANINTER 1.6888 548144 -0.6888 0.65252 30.0460 18 2.737 5326 1.81108  -3.8895)
VALORES$ 0.0001 0.0000 0.0697 0.40432
Valor Critico (5%} -3.0658.
4 CITIBANK 1.09436  3.04396 -0.0944 0.3398  9.2657 20 2402 6.4933 0.33874 463315
VALORES-p 0.007 0.0070 0.0389 0.84419
Valor Critico (5%) -3.0521
5 NOVA SCOTIA 12633 219583 -0.2633 02112 48217 20 2412 7.3822 0.43295 -6.07562
VALORES-p 0.0415 0.0415 0.0249 0.80534
Valor Critico (8%) -3.04/
6 BANCREDITO 095802 2.72183 0.04198 031648 74084 18 2.035 1.4159 0.760831 -3.43215]
VALORES-p 0.0151 0.0151 0.4927 0.683577
Valor Critico (5%} -3.0659
7 BHD 1.093262 3.76277 -0.0933 044027 14.1584 20 2403 84297 1.0608 -6.44718
VALORESD 0.0014 0.0014 0.0148 0.58836
Valor Critico (5%) -3.04
8 FIDUCIARIO 1.022577 1.83127 -0.0226 0.17328 33535 18 2276 6.4771 0.051759 -5.55065
VALORESp 0.0857 0.0857 0.0392 0.8744
Valor Critico (5%) -3.0659
9 BANPROGRESO  1.174479 560978 -0.1745 06361 314697 20 2424 67325 1.076052 -5.74189
VALORES-p 0 0.0000 0.5839
Valor Critico (5%) -3.04,
10 METROPOLITANO 1315101 1.83757 -0.3151 01742 33766 18 238 7.1643 0.42138 -5.75103
VALORESp 0.0848 0.0847 0.0278 0.81
Valor Critico (5%) -3.0659
11 MERCANTIL 1.07427 426093 -0.0743 0.5021 181555 20 2438 75355 0.948901 -6.02683
VALORES 0.0005 0.0005 0.0231 0.6222
Valor Critico (5%) -3.04
12 OSAKA 1.28809 36302 -0.2081 04226 131783 20 2.166 4.9615 0.64541 -5.04195
VALORES-p 0.0019 0.0018 0.0836 0.72418
Valor Critico (§%) -3.04
13 GLOBAL 1.08034 5.94644 -0.0803 0.6626 353602 20 2.283 8.0803 0.80886  -6.399
VALORES-H 0 0.0000 0.0175 0.66735
Valor Critico (5%) -3.04
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