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Resumen

El objetivo del presente trabajo es explicar como el aumento en la participacion
crediticia de los bancos privados conlleva a una proximidad a una colocacion
optima entre rentabilidad y riesgo. Es decir, que si los bancos que tienen mayor
cuota de mercado son mas eficientes en su colocacion crediticia. Esta medida
es calculada entre la diferencia del portafolio real y una colocacion tedrica que
mantenga constante el riesgo, pero incremente su rentabilidad fundamentado
en la teoria de seleccion de portafolios de Markowitz (1959). La metodologia
empleada en este estudio es un modelo de Minimos Cuadrados Generalizados
Factibles (MCGF) para datos de panel, ya que se utilizardn 10 bancos privados
ecuatorianos en un periodo de 44 trimestres comprendidos entre 2008 y 2018.
Los datos fueron obtenidos de la Superintendencia de Bancos y el Banco Central
del Ecuador. Las variables explicativas utilizadas en este estudio son: la
variacion del Producto Interno Bruto, el encaje, liquidez del banco, eficiencia, su
cartera, y su participacion frente al resto de bancos analizados. Los resultados
obtenidos muestran una relacion positiva entre el incremento de participacion

crediticia con un acercamiento a la frontera eficiente de colocacion.

Palabras clave: Rentabilidad, Retorno, Crédito, Riesgo, Selecciéon de

Portafolios, Poder de Mercado.



Abstract

The objective of this paper is to explain how the increasing of credit participation
of private banks leads to an approach of an optimal placement of credit between
return and risk. In other words, if banks with highest market share are more
efficient in their credit placement. This measure is calculated with the difference
between a real portfolio and a theoretical portfolio which maximize the return by
keeping risk constant based on Portfolio Selection by Markowitz (1959). The
methodology used in this paper is a model of Feasible Generalized Least
Squares (FGLS) for a panel Data, analyzing 10 Ecuadorian private banks in a
period of 44 quarters between 2008 and 2018. The data was compiled from the
Ecuadorian Banks Superintendence and the Central Bank of Ecuador. The
explanatory variables used in this paper are: the Gross Domestic Product
variation, the legal reserve, bank liquidity, efficiency, bank portfolio and the credit
participation against the other banks analyzed. The results obtained show a
positive relationship between the increase in credit participation with an
approach to the efficient border of placement.

Key words: Profitability, Return, Credit, Risk, Portfolios Selection, Market power.
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1. Introduccién

La hipotesis que se busca comprobar en la investigacion muestra que existe una
relacion positiva entre la participacion crediticia de un banco en el sistema
financiero y la eficiencia en su colocacion de la cartera en el caso ecuatoriano.
Distintos estudios realizados tanto en Asia, Europa y América han demostrado
gue existe una relacion positiva y significativa entre dimension, eficiencia y
rentabilidad. Diversos estudios concluyen principalmente que los bancos
grandes generan una mejor intermediacion financiera debido a que sus modelos
de negocio son mas tecnoldgicos y eficaces, tienen un mejor control de sus
activos y finalmente tienen un poder de mercado que les permite tomar ventajas
financieras frente al resto de la banca. En este sentido, la hipétesis que se busca
comprobar en la investigacién muestra que existe una relacion positiva entre la
participacion crediticia de un banco en el sistema financiero y la eficiencia en su

colocacion de la cartera en el caso ecuatoriano.

Los resultados obtenidos en la presente investigacion para el caso ecuatoriano
van acorde a la teoria mencionada anteriormente. Es decir, que los bancos que
tienen mayor participacion crediticia en el sistema financiero son mas cercanos
a la frontera eficiente de colocacién. Para realizar esta investigacion se toma en
cuenta la clasificacion bancaria entregada por la Superintendencia de Bancos
gue divide a los bancos segun su participacion en los activos respecto a toda la
banca privada. El sistema financiero ecuatoriano consta de 24 bancos privados
de los cuales: 4 son grandes, 9 son medianos y 11 son pequeios. Del total de
la banca privada ecuatoriana, en el estudio se analizaron bancos, 4 de ellos
estarian en el segmento de bancos grandes. Estos son: Guayaquil, Pacifico,
Pichincha y Produbanco. Los 6 bancos restantes son medianos: Austro,
Bolivariano, General Rumifiahui, Internacional, Loja y Machala. Conjuntamente
estos 10 bancos comprenden aproximadamente el 92% del total de la cartera
ofertada de los bancos privados ecuatorianos. En base a esta participacion se
realiza un estudio para demostrar la incidencia de esta caracteristica sobre una
colocacién eficiente de su portafolio de créditos. Estos bancos fueron analizados

en 44 trimestres que empezaron en al afilo 2008 y terminaron en el afio 2018.



En el presente estudio no se utilizaron todas las lineas de crédito, solo fueron
utilizadas las 4 mas representativas que son los segmentos de consumo,
comercial, vivienda y microcréditos. Los 4 segmentos mencionados componen

un 91% del total de la cartera de los bancos analizados.

Adicionalmente a la caracteristica de participacion bancaria, el estudio se
controla por distintas variables que influencian directamente sobre el
rendimiento del portafolio. La actividad macroeconomica es un importante
determinante sobre la demanda de créditos, la variacién del Producto Interno
Bruto influencia directamente sobre la cantidad demandada de créditos. De igual
manera las politicas monetarias tienen gran incidencia sobre el rendimiento del
portafolio, ya que, los bancos conjuntamente con el resto del sistema financiero
son el principal mecanismo por el cual se transmiten estas politicas. Finalmente,
las caracteristicas o cualidades del banco también tienen una gran influencia
sobre el rendimiento, como, por ejemplo: la eficiencia, que mide la productividad
de los activos; también la liquidez del banco, que determina la cantidad de
recursos que tendréa el banco para realizar intermediacion financiera; y por ultimo
la cartera para medir como incrementa el crédito otorgado en comparacion a los

depdsitos que ingresan en el banco.

El presente documento muestras distintos apartados. A continuacion, se
presentara el marco teérico, que muestra los principales conceptos y teorias de
distintos autores en relacion a la hipotesis planteada. Posteriormente
profundizara en la contextualizacion del estudio que describird la situacion
ecuatoriana mediante estadistica descriptiva en el periodo antes mencionado.
Luego se desarrollara un analisis del modelo econométrico de datos de panel y
variables que se emplean en este estudio, asi como los resultados entregados
y sus coeficientes. Finalmente, el estudio presentara las conclusiones y

recomendaciones para futuros estudios.
2. Marco teoérico

Diversos autores respaldan la teoria de que el tamafio del banco es una
caracteristica influyente sobre la rentabilidad. Uno de estos autores es Marin et

al (2008), donde explica que existe una correlacion positiva entre dimension,



eficiencia y rentabilidad en su estudio “Eficiencia Técnica en el Sistema
Bancarios espafiol: Dimension y rentabilidad”. Al igual que este autor, algunos
otros como Coccorese y Santucci (2020), Sufian y Kamarudin (2012) y
Uzcategui (2017) demuestran que el tamafio del banco influencia sobre la
rentabilidad del banco, pero de igual manera mencionan la influencia de otras
caracteristicas. Para poder explicar este comportamiento es necesario explicar
el funcionamiento del sistema financiero, como influencia el tamafio del banco,
variables macroecondmicas que influencian al sistema financiero y variables

microecondmicas que intervienen en el rendimiento de los bancos privados.
2.1. Sistema Financiero

El sistema financiero estd constituido por: instituciones financieras,
intermediarios financieros y un mercado financiero que interactdan entre si para
su buen funcionamiento dentro de la economia. Entre las instituciones
financieras existen instituciones publicas y privadas; unas sin fines de lucro y
otras con fines de lucro (CEPAL, 2003). Todas estas instituciones, deben
acogerse a ciertas reglas y regulaciones tanto nacionales como internacionales
para demostrar un buen manejo de sus recursos (Lépez, 2007). Entre las
funciones principales de estos bancos privados se encuentran: la emisién de
medio de pago mediante créditos, la organizacién y planificacion de circuito de
moneda en la poblacion, el control de las operaciones de cambio y servicio de
caja (Merczewski y Graham, 1971). El segmento de la banca comercial obtiene
su rentabilidad principalmente mediante la intermediacion financiera,

inversiones, el cobro de transacciones y servicios (Dagnino 1987).

Una de las principales funciones de los bancos privados es la intermediacion
financiera que a su vez es la principal fuente de rentabilidad para el banco. El
dinero que reciben los bancos son depdésitos de agentes superavitarios, estos
depdsitos se convierten en pasivos y los agentes que los entregan reciben una
tasa de interés que sera pasiva para el banco. Estos pasivos pueden ser a corto
plazo (alavista) o a largo plazo por lo que el banco puede analizar estos tiempos
para convertir depdsitos en cartera. Cuando el dinero que tiene el banco es

entregado a los agentes deficitarios, estos préstamos son convertidos en



cartera, la cual es el principal activo de la banca. A cambio de estos créditos
entregados el banco recibe una tasa de interés activa, por lo tanto, buscan tener
una rentabilidad por medio de la diversificacion de estos activos, es decir, el
banco crea un portafolio. Sin embargo, este portafolio tiene un riesgo de
incumplimiento de pago debido a informacién imperfecta, de la cual surge la
seleccion adversa y el riego moral, por lo que la industria financiera corre cierto
riesgo y determina una tasa de interés acorde a los buenos o malos pagadores
(Albisetti, 2018). Una vez que se entrega este crédito, la industria financiera no
posee el control total sobre las decisiones que el prestatario va a tomar,
existiendo la posibilidad de incrementar el riesgo de pago (Saavedray Saavedra
2010). Este incumplimiento de crédito se es conocido como morosidad, la cual
conlleva a una disminucion en el beneficio del banco. Esta es una de las
principales razones por las que la tasa activa del banco debe ser mayor a su
tasa pasiva, para que cubra el riesgo al momento de la intermediacion y también
los costos operativos. Esta diferencia entre la tasa de interés activa y pasiva es

conocida como margen o spread de crédito (Dagnino, 1987).

El riesgo es una caracteristica muy importante al momento de la inversion y los
inversores tratan de minimizarla. Sin embargo, las fuerzas econémicas no han
sido entendidas en su totalidad para predecir mas alla de la duda y error por lo
gue siempre existira riesgo (Markowitz, 1959). Un portafolio debe ser creado
mediante un criterio de la naturaleza del inversor y para reducir su riesgo deben
evitar componentes del portafolio que estén altamente correlacionado entre si;
es decir, que debe crear un portafolio diversificado. Markowitz (1959) concluye
gue un portafolio es ineficiente si: es posible obtener un retorno o rendimiento
mayor sin aumentar el riesgo; o si se puede disminuir el riesgo sin disminuir el

retorno esperado.
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Figura 1. Frontera eficiente.

En el grafico anterior la curva muestra un portafolio eficiente entre rentabilidad y
riesgo. Cuando se desplaza hacia la derecha esta incrementando el riesgo,
mientras que cuando se desplaza hacia arriba incrementa la rentabilidad del
portafolio. Mientras los puntos estén mas cerca de la frontera eficiente tendran
una colocacion mas 6ptima, buscando que a un mismo nivel de riesgo se pueda
incrementar la rentabilidad. En una colocacion optima de créditos para
maximizar su rentabilidad, influyen varios determinantes los cuales son
analizados por los bancos. Entre ellos estan: los factores macroeconémicos, la

modificacion de politicas monetarias y las caracteristicas internas del banco.
2.2.  Macroecondmico

En la macroeconomia estudia el comportamiento de variables agregadas y
abarca dos grandes grupos, el primero es el comportamiento a corto plazo
donde se explican factores que causan que una economia tenga épocas de
crisis, bonanza o estabilidad econémica. El segundo es el comportamiento a
largo plazo el cual busca analizar factores para el crecimiento y las posibles
consecuencias del mismo (BBVA, 2020). Los factores macroecondémicos
influencian en las decisiones de todos los agentes econdmicos, ya sea por sus
expectativas o por sus caracteristicas financieras y de bienestar. Estos
elementos modifican principalmente el mercado de la demanda de créditos; por



lo tanto, el sistema financiero debe responder a los cambios en este mercado
para alcanzar un equilibrio mediante la oferta de créditos (Gumata y Ndou,
2017). Algunos de los determinantes macroecondémicos que intervienen en las
decisiones de los agentes econdmicos son: la variacién del Producto Interno

Bruto, el desempleo, la balanza de pagos y el precio de los commodities.

Uno de los principales mecanismos por los cuales se traslada un shock
macroecondémico a la industria bancaria es la variacion positiva en el Producto
Interno Bruto. Esta variacion provoca un aumento en inflacién, por lo que los
agentes deficitarios tendran la necesidad o se veran obligados a adquirir una
mayor cantidad de créditos. Por otro lado, el mercado también responde ante
este incremento en la variacion del PIB mediante el incremento en la produccion
y por lo tanto el incremento en ventas. De esta manera, también tendran la
necesidad de adquirir nuevos préstamos. Con estos comportamientos de los
agentes econdmicos, se modifica la curva de la demanda de créditos y el
sistema financiero responde con un incremento en la oferta de créditos. Ante
esta mejora en la actividad economica también se espera que aumente la
capacidad de pago de los agentes econdmicos reduciendo el riesgo de
incumplimiento (Gumata y Ndou, 2017).

2.3. Politica monetaria

Con relacion a la politica monetaria, la industria bancaria es uno de los
principales canales de transmision de estas politicas como, por ejemplo: el
encaje legal, modificacion de los techos de las tasas de interés y el intercambio
de divisas. Por un lado, los bancos son los encargados de captar el dinero a
través de los depdsitos y este recurso representa la mayor cantidad de oferta de
dinero. Por esta razén, los bancos juegan un papel fundamental, ya que, por
medio de la oferta de crédito controlan esta liquidez (Ghosh,2006). Por otro lado,
los bancos centrales tienen la funcion de controlar la liquidez de dinero en la
economia. Es por esta razon que regulan a los bancos comerciales mediante
dos mecanismos para controlar esta liquidez. El primero busca modificar las
tasas de interés para que los créditos sean mas 0 menos atractivos y asi influir

en la demanda de los mismos. El segundo mecanismo se transmite mediante la



regulacion de dinero liquido que debe tener el banco, y de esta manera reducir
0 aumentar la oferta de créditos (Ghosh, 2006). Existen diversas herramientas
para poder desarrollar el segundo mecanismo, entre estas estan: las
operaciones de mercado abierto, ventanilla de descuento y el encaje legal
(Viana, 1990).

El encaje es un mecanismo eficiente para tener un control monetario del
multiplicador bancario y también, para cubrir retiros de dinero no previstos. Esta
regulacion consta en mantener un porcentaje de los depdsitos en reserva, el
cual el banco no puede utilizar para intermediacién. El banco central busca influir
en la liquidez del mercado mediante este mecanismo, ya que al aumentar el
encaje legal provoca una contraccion de la oferta crédito en los bancos, mientras
gue una reduccién del encaje provoca una expansion. De esta manera
influencian indirectamente en la cantidad de dinero que circula en la economia
(CEMLA, 1998).

Las entidades financiares pueden guardar mas dinero del requerido, sobre
encajar; o guardar menos dinero del requerido, desencajar. Sin embargo,
existen penalidades por desencajar y por esta razon los bancos buscan estar

sobre los niveles minimos exigidos legalmente.
2.4. Caracteristicas del banco

Al igual que las caracteristicas macroeconémicas y la politica monetaria, las
caracteristicas internas de los bancos, ya sean sus modelos de negocio, sus
indicadores financieros o0 sus caracteristicas del manejo de sus recursos;
también tienen gran influencia sobre la colocacion de crédito. Un paradigma muy
conocido en la rentabilidad bancaria es la hipoétesis tradicional Estructura -
Conducta- Desempefio (ECD). Mediante las caracteristicas del banco se busca
analizar distintos parametros que ayudan a identificar el buen manejo de los
recursos de los bancos. Entre estos estan: la eficiencia, que busca tener un buen
manejo de sus activos y pasivos. La cartera es uno de los principales activos
gue generan una alta rentabilidad en el sistema financiero. Sin embargo, los
bancos no solo buscan rentabilidad, si no también seguridad, por lo que

necesitan que parte de sus activos sean liquidos para poder afrontar las



obligaciones con sus clientes (Guerrero y Villalpando, 2009). Es asi que la
liquidez seria también una caracteristica muy influyente en la colocacion de los

créditos.

La eficiencia se basa en un buen manejo de los recursos, entre estos, los activos
y especialmente la cartera que es el activo mas grande de los bancos
comerciales. Existen eficiencias tanto de costos como de ganancias, sin
embargo, se basan principalmente en un buen manejo de los activos para
acercarse al punto optimo de la frontera eficiente de una buena practica y
manejo de los activos (Marin et al, 2008). La cartera es el principal activo de los
bancos y la eficiencia busca aumentar la rentabilidad de esta o también disminuir
su morosidad para que la colocacion sea mas eficiente. El aumento de
rentabilidad es resultado de mejoras en eficiencia. Es por esta razon que se

espera que la eficiencia tenga una relacién positiva con una colocacion eficiente.

En cuanto a la liquidez, es una de las principales regulaciones que deben cumplir
los bancos, por lo que es necesario una buena gestion de este dinero que el
banco no lo usa para intermediacion financiera (Acharya, 2011). Los bancos son
exigidos a tener dinero liquido para afrontar sus obligaciones a corto plazo,
posibles crisis financieras y soportar corridas de dinero inesperadas (Carbé et
al, 2016). Sin embargo, tiene un efecto adverso sobre la rentabilidad del banco,
ya que, al aumentar este indicador, el banco tendria una menor disposicion de
dinero para poder realizar intermediacion financiera. De esta manera la oferta
de créditos se reducira, por lo que el banco tendra que ser mas cauto al
momento de otorgar sus créditos y esto llevard a una disminucién de la

rentabilidad en el portafolio (Guamata y Nolou, 2017).

Al ser la intermediacién financiera una de las principales funciones rentables de
los bancos, al incrementar la cartera estarian aumentando sus intereses
ganados ya que estarian entregando mas créditos. Esto se debe a que un shock
positivo en los depdsitos se transmite directamente en un shock positivo en la
cartera. Por lo tanto, un incremento en los depdsitos genera mayores recursos
a los bancos para que puedan seguir realizando la intermediacion financiera

(Dagnino 1987). Al incrementar la posibilidad de intermediacion financiera, los



bancos tienen la capacidad de aumentar la oferta de créditos. Este aumento en
la oferta de créditos permite al banco tener una diversificacion del portafolio mas
amplia, esta diversificacion conllevaria a una reduccion del riesgo y también a
un aumento de la rentabilidad del portafolio (Guerrero y Villalpando, 2009). Es
por esta razon que un shock en los depdsitos o cartera tendra una relacion

positiva con una colocacion optima segun la teoria.
2.5. Tamaiio del banco

El tamafio del banco es una de las principales caracteristicas del sistema
financiero que permite aumentar la rentabilidad del portafolio (Marin et al, 2008).
Existen diversos estudios que explican cuatro mecanismos de transmision del
tamano del banco para incrementar su rentabilidad, estos son: la diversificacion
geografica; economias de escala; determinantes internos del banco y finalmente

la modificacién de las tasas de interés.

Respecto a la diversificacidbn geografica también conocida como expansion
geografica es una de las principales ventajas de los bancos grandes para
aumentar su rentabilidad del portafolio. Marin et al (2008) establecen que al
tener una mayor expansion geogréfica el banco mejora la diversificacion de
préstamos, titulos, pdélizas de seguro y otros instrumentos financieros. Al generar
una expansion geografica, los bancos tienen la necesidad de aumentar sus
puntos de atencion para seguir ganando participacion en el mercado. Al
incrementar esta expansion los bancos tendran un mejor seguimiento de sus
clientes y de esta manera también mas informacion acerca de sus prestatarios
para reducir el riesgo de crédito. Otro beneficio de la expansion geografica al
momento de la colocacion de crédito es tener una informacion mas clara acerca
de las industrias en determinadas zonas a donde se ha dirigido esta expansion
(Carnaroli, 1907).

Otro beneficio en colocacion 6ptima para los bancos que tienen mayor cuota en
el mercado es la economia de escala, es decir que los bancos con mayor cuota
de mercado pueden obtener ganancias mayores con costos medios inferiores.
Esta ventaja se debe principalmente a un mejor modelo de negocio y también

una gran influencia de tecnologia. Por ejemplo, los bancos grandes, por lo
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general, tienen mas acceso a la informacién al momento de la entrega de
créditos conocido como “Hard Data”, generando una mayor eficiencia en la
entrega de créditos aumentando su rentabilidad y a la vez disminuyendo el
riesgo (Coccorese y Santucci, 2020). Mientras que, los bancos pequefios no
tienen suficiente informacion acerca de sus prestatarios que son generalmente
individuos o empresas que no fueron aprobadas por bancos grandes
aumentando su riesgo al momento de la intermediacion, por lo que los bancos
pequefios comunmente tienen una morosidad méas alta en su cartera

(Coccorese y Santucci, 2020).

El aumento en el tamafio del banco implica cambios en el enfoque organizativo
y del comportamiento de la direccion, el cual modifica la eficiencia acercandola
a un punto mas 6ptimo (Marin et al, 2008). La teoria explica que los bancos
grandes son mas eficientes en cuanto a su rendimiento, su calidad de servicio y
por su diversificacion de la cartera. Este incremento en la diversificacion conlleva
a una reduccion del riesgo de crédito (Sufian y Kamarudin, 2012). Akhigbe y
McNulty (2005) también explican que los bancos grandes tienen una mayor
eficiencia debido a determinantes internos, como mayor capitalizacion de los
activos, mejor gestion en la entrega de créditos, mayor calidad de servicio y una

mejor gestion de intermediacion.

Los bancos con mayor participacion de créditos en el mercado financiero tienen
cierto poder sobre el mercado que afecta positivamente a los méargenes de
intermediacién (Uzcategui, 2017). Merlo (2017) establece que los bancos de
mayor tamafio son mas proximos a la frontera eficiente, entre rentabilidad y
riesgo debido a una mejor diversificacion del portafolio ya que a un mismo nivel
de rentabilidad pueden tener un riesgo menor. De igual manera, establece que
estos bancos pueden modificar las tasas para volverse mas atractivos para el
mercado y aumentar la demanda del crédito que conllevaria a un aumento en la
oferta de créditos y de esta manera tener una diversificacion eficiente de su
portafolio. Este poder de mercado también permite a los bancos grandes
aumentar su rentabilidad subiendo en una pequefia proporcién su tasa de
interés sin modificador la participacion en el mercado, haciendo su portafolio

mas rentable (Uzcategui, 2017). Mediante estas estrategias los bancos
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aumentan su probabilidad de diversificacion acercandose a un portafolio mas

eficiente.
2.6. Industria Bancaria

Es importante mencionar que el tamafio del banco es un determinante muy
importante al momento de una colocacion optima, debido a una organizacion
industrial de los bancos muy marcada. Primero se debe comprender que existen
varios métodos para clasificar el tamafio del banco: mediante la participacion de
cartera; la participacion de los activos o por la diversificacion geogréafica, en la
gue se incluye la cantidad de sus puntos de atencién. Al incrementar el tamafio
del banco mediante los métodos antes planteados, los bancos incrementan su
poder de mercado, el cual ha creado un mercado financiero principalmente de
estructura oligopolistica, en el cual pocos bancos tienen una alta participacion
en el mercado frente a varios medianos y pequefios bancos. De esta manera,
es muy dificil para los bancos medianos y pequefios poder competir contra los
bancos grandes (Uzcategui, 2017). Coccorese y Santucci (2020) explican que
la competencia de los bancos se caracteriza principalmente por su tamafo. Esto
debido a que de acuerdo a su tamafio implementan distintas tecnologias o
modelos de negocio, ya sea que les permita tener mayor informacion o ser mas
eficaces en sus funciones, asi como en tener personal mas capacitado. Sin
embargo, los mismos autores también aclaran que la competencia entre
instituciones financieras se ha intensificado, por lo tanto, los bancos se han visto
obligados a mejorar su eficiencia y su oferta de créditos diversificados. Esta
participacion de los bancos grandes crea una barrera de entrada muy fuerte para
nuevos participantes en el mercado, al igual que una barrera de salida muy

amplia para bancos medianos y pequefios (Tapia et al, 2008).

Existe evidencia empirica en distintos continentes, tanto en mercados
financieros desarrollados como en otros no tan desarrollados, donde se
evidencia que los bancos con mayor participacion en el mercado tienen una

colocacion mas cercana al optimo frente a los bancos medianos o pequefios.

En el continente asiatico, un estudio realizado a la banca comercial de

Bangladesh entre 1995 y 2001, compara el margen de intermediacién entre
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pequefios, medianos y grandes bancos comerciales y concluye que los bancos
grandes son mas eficientes. Esto se debe principalmente a determinantes
internos, como capitalizacion, calidad de créditos y calidad de servicio los cuales
reducen el riesgo de crédito en su portafolio. De tal manera los bancos grandes
son mas eficientes en generar rendimiento a partir de sus recursos (Akhigbe y
McNulty, 2005).

En el continente europeo se han realizado algunos estudios que satisfacen la
teoria de que los bancos de mayor tamafio son mas rentables. En Espafia en un
estudio realizado por Marin et al (2008) a los bancos comerciales se concluy6
gue existe una correlacion positiva y significativa entre las caracteristicas de
dimensidn, eficiencia y rentabilidad. El cual muestra que los bancos de mayor
dimension geogréafica son mas eficientes y rentables frente al resto. Pérez et al
(1999), en su estudio “Sector Bancario Espafiol”, concluye que tanto para los
bancos comerciales, pero principalmente en las cajas de ahorro, mientras mas
pequefia sea una entidad su eficiencia sera menor. Por el lado de la banca
italiana, que es la tercera banca mas grande en Europa, Coccorese y Santucci
(2020) concluyen que los bancos grandes al aumentar su participacion en el
mercado reducen la competencia en la industria. Esto provoca que los bancos
grandes exploten este poder de mercado y obtener mayor rentabilidad en sus

funciones.

La evidencia empirica para el continente americano muestra resultados
similares. En un estudio de 133 bancos comerciales de Estados Unidos,
realizado por Cummins y Weiss (1999) se establece que las instituciones de
mayor diversificacion geografica logran mejores compensaciones entre riesgo y
rentabilidad, principalmente debido al bueno manejo de sus clientes, lo que
conlleva a una reduccion en el riesgo de su portafolio. En otro estudio realizado
a la banca comercial mexicana, Venegas y Martinez (2010), establecen que los
bancos grandes tienen mayores margenes de operacion y margen por interés,
mientras que, los bancos medianos y pequefios generan rendimientos
principalmente por inversiones y por apalancamiento. Esto evidencia que los
bancos grandes tienen practicas mas exitosas de administracion de riesgos y

buenas politicas de otorgamiento de crédito. En cuanto a la banca comercial
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ecuatoriana, un estudio realizado por Uzcategui (2017), comprueba que los
bancos grandes tienen cierto poder de mercado para modificar el precio de los
productos financieros en busca de una mayor rentabilidad o mayor participacion

en el mercado.
3. Contexto

El presente estudio consta de 10 bancos privados del Ecuador que constituyen
mas del 90% de los activos de todo el sistema financiero privado nacional. Del
total de la muestra 4 bancos son grandes: Pichincha, Guayaquil, Pacifico y
Produbanco; y 6 bancos medianos: Austro, Bolivariano, General Rumifiahui,
Internacional, Loja y Machala. Al momento de crear los portafolios se utilizaron
Unicamente 4 segmentos de crédito: el comercial, el de consumo, de vivienda y
de microcrédito. Se decidio utilizar estos 4 segmentos ya que en promedio

componen el 92% de la cartera de los 10 bancos analizados.

3.1. Cartera
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Figura 2. Cartera.

A principios del afio 2008, los bancos analizados formaban una cartera un poco
menor a veinte mil millones de ddlares en los 4 segmentos analizados. Para
finales del 2018 esta cartera crecio casi un 200% y llegd a superar los cincuenta
y seis mil millones de dolares. Como se evidencia en el grafico anterior la cartera
tuvo una tendencia de crecimiento en casi todos los periodos analizados, con
excepcion en el periodo comprendido entre 2015 y mediados de 2016 donde la

cartera se redujo en casi siete mil millones de ddlares.
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Figura 3. Cartera por segmento.

El gran aumento en la cartera entregada por estos bancos se debe a un gran
crecimiento en la cartera comercial, que en el periodo 2008 — 2018 creci6 en
mas de dieciocho mil millones de délares. Otro segmento que crecié en gran
medida es el del consumo, que en ese mismo periodo tuvo un crecimiento de
aproximadamente catorce mil millones de délares. En cuanto al segmento de la
vivienda esta tuvo un crecimiento mayor a tres mil millones de ddlares,
duplicando su valor en el periodo analizado. Finalmente, la cartera de
microcrédito sigue sin tener un valor muy significante, sin embargo, esta casi
cuatriplico su valor, llegando a dos mil setecientos millones de ddélares para
finales del 2018.

3.2. Rendimiento

Los bancos analizados en este estudio presentan un portafolio compuesto
Unicamente por los 4 segmentos de crédito que se mencionaron anteriormente:
comercial, consumo, vivienda y microcrédito. Por esta razon la rentabilidad del
portafolio se debe especificamente a la diversificaciéon de su cartera en estos

segmentos.
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Figura 4. Rendimiento portafolio.

Como se observa en el grafico anterior, en la linea azul se encuentra el
rendimiento de los bancos medianos y en la linea roja el de los bancos grandes.
En todos los periodos analizados los bancos medianos han obtenido un
rendimiento superior a los bancos grandes. La rentabilidad de los bancos
grandes ha sido mas plana en los periodos analizados, esto quiere decir que no
ha tenido mucha variacion, para el afio 2008 la rentabilidad era de 10.6% y para
finales de 2018 tuvo un incremento minimo a 10.7%. En cuanto al grupo de los
bancos medianos, estos si han tenido una mayor variacion en su rentabilidad,
en 2008 empezaron con un rendimiento de casi 14% en su portafolio que fue se
fue reduciendo y para finales del 2018 contaban con un rendimiento mucho
menor de apenas 11.7%, que sigue siendo superior a la de los bancos grandes.
La diferencia de rentabilidad entre los bancos grandes y medianos en el primer
afo del estudio fue de méas de tres puntos porcentuales, sin embargo, esta
brecha se fue reduciendo y para finales del 2018 fue de apenas un punto

porcentual.

En el portafolio de los bancos existe una gran diferencia en el rendimiento de los
segmentos de crédito. Los segmentos comercial, consumo y vivienda no han
tenido una gran variacion en su rentabilidad en el periodo analizado, sin
embargo, la curva de rendimiento del microcrédito si ha tenido algunas
variaciones a lo largo del estudio. El rendimiento de este segmento empezé en
2008 con un rendimiento aproximado de 12%, este rendimiento fue
incrementando notablemente y para finales del 2018 entrega un rendimiento de
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20%, siendo el segmento con la mas alta rentabilidad. El segmento comercial
no ha tenido grandes variaciones en su rendimiento, empezando en 2008 en
10% aproximadamente, y cerrando el estudio con un valor de 8.5%. En cuanto
al segmento de vivienda su tendencia es muy similar a la del segmento
comercial, empezando con un rendimiento de 11,1% y finalizando en 10.4%. El
segmento de consumo empezd con un rendimiento de 16.2% y al final del
periodo de estudio entreg6 un valor de 14.5%. De esta manera se evidencia
claramente que todos los segmentos han reducido su rendimiento con

excepcion del segmento de microcrédito.

3.3. Morosidad
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Figura 5. Morosidad portafolio.

Al igual que en el rendimiento, para la morosidad se consideran unicamente los
4 segmentos de crédito analizados. Tanto la morosidad de los bancos grandes
como la de los bancos medianos han tenido la misma tendencia, aunque por lo
general la morosidad de los bancos medianos ha estado por encima que la de
los bancos grandes. En un inicio existia una diferencia de casi un punto
porcentual entre los dos grupos, tenian una tasa de morosidad de 3.4% los
bancos medianos y de 2.5% los bancos grandes. Terminando el afio 2009 la
morosidad muestra una tendencia de reduccion hasta mediados del 2011. A
finales del 2014 se observa que esta tendencia cambia y empieza un crecimiento
en el indicador de la morosidad hasta mediados del aiflo 2016, donde ambos

grupos obtienen su morosidad del portafolio mas alta, de 4.7% en el grupo de
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los bancos medianos y 4.4% en los bancos grandes. A partir de este periodo se
evidencia una clara reduccion hasta finales del 2018, cerrando el estudio con
una tasa de morosidad en los bancos medianos de 2.7% que es menor al 3.0%
de los bancos grandes.

La curva de la morosidad de cada segmento no tiene grandes variaciones, con
excepcion del segmento de microcrédito que empieza con una morosidad de
aproximadamente un 16%, sin embargo, para 2009 esta se reduce en gran
cantidad llegando a una tasa de 4%. A partir de este periodo este segmento
empieza a aumentar su morosidad, finalizando en 2018 con una tasa de 7.3%
gue es la mayor de los segmentos analizados. El segmento comercial y de
vivienda han tenido una tendencia muy constante en su morosidad que ronda
entre el 1.5% y el 3.8%. Finalmente, se observa que el segmento de consumo
ha tenido algunas variaciones especialmente en el segundo trimestre de 2016
gue alcanzo su morosidad mas alta en el periodo de estudio con una tasa de

8.3%, que fue disminuyendo y a finales del 2018 fue de 5.1%.

De esta manera se demuestra que la tendencia tanto en rentabilidad como en
morosidad se ha mantenido estable en todos los segmentos con excepcion del

microcrédito que ha tenido grandes variaciones entre periodos.
3.4. Participacion

Entre los 10 bancos analizados, los 4 bancos grandes empezaron el 2008 con
una participacion de aproximadamente un 67% y el 33% restante la ocupaban
los 6 bancos medianos. El grupo de los bancos grandes aumenté su
participacion sobre la cartera otorgada durante el periodo analizado, de esta
manera para finales del afio 2018 otorgaban aproximadamente un 71% de la
cartera. Por esta razén los bancos medianos disminuyeron su participacion en
el mercado y para el final del periodo analizado otorgaban apenas un 29% de la

cartera de los 10 bancos analizados.
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Figura 6. Participacion.

En el periodo analizado entre 2008 y 2018 la mayoria de los bancos perdieron
participacion, los Unicos bancos que lograron incrementar la participacion sobre
la cartera fueron ambos bancos grandes; el Produbanco y Banco del Pacifico.
El Produbanco tuvo un incremento de casi tres puntos porcentuales, alcanzando
en 2018 una participacion del 13.3%. El banco que mas participacion gano
durante este periodo fue el Banco del Pacifico, que empezo6 en 2008 con una
participacion del 9.5% y cerré 2018 con 16,7%, es decir que incremento su
participacion es mas de siete puntos porcentuales. Por otro lado, el banco que
mas perdid participacion fue Banco Pichincha, que se redujo en mas de cinco
puntos porcentuales, sin embargo, sigue siendo el banco mas grande del

Ecuador.
3.5. indice Herfindahl — Hirschman

Para medir de manera estadistica la concentracion de mercado se utiliza el
indice Herfindahl — Hirschman (IHH). Este indice es muy utilizado en la industria
bancaria, busca conocer si existen bancos que tengan el suficiente poder para
mantener el precio de sus productos por encima de un precio competitivo por un
periodo significante de tiempo (RHOADES, 1993). De esta manera, si el indice
tiene un valor superior a los 1800 puntos se entenderia que la industria no tiene
un alto grado de competitividad y existirdn bancos que tengan poder sobre el
mercado. De igual manera si existe un cambio positivo de més de 200 puntos
entre los periodos, también demostraria que los bancos estan adquiriendo poder
de mercado (MATSUMOTO, MERLONE, SZIDAROVSZKY, 2012).
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Figura 7. indice Herfindahl — Hirschman.

Como se puede evidenciar en el grafico anterior, a partir del segundo trimestre
del afio 2008 la industria presenta un indice HH mayor a los 1800 puntos en la
mayoria de los periodos hasta el tercer trimestre del afio 2011 teniendo el valor
mas alto de 1905 puntos a finales del afio 2008. A partir de finales del 2011 en
adelante se observa que la industria entrega un indice menor a los 1800 puntos,
lo cual indica que la industria bancaria de bancos grandes y medianos se ha
vuelto mas competitiva, por lo que los bancos deberian tener una menor
posibilidad de influir en el precio de los productos financieros. A partir del 2017
la tendencia de la curva del indice es de una clara reduccion, llegando a su valor

mas bajo, de 1647 puntos, a finales del afio 2018.

Para poder entender el comportamiento en la participacién de mercado en la
industria bancaria también se debe analizar la participacion que tienen los
bancos sobre los cuatro segmentos de crédito que se estan analizando. Esto
debido a que existen segmentos que se ofertan por todos los bancos, pero
también hay segmentos que son ofertados por pocos bancos, o que pocos

bancos tienen una participacion importante.
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Figura 8. Indice Herfindahl — Hirschman por segmento.

Como se observa en el grafico anterior, el Unico segmento de crédito que para
2018 esta por encima de los 1800 puntos es el microcrédito. Esto se debe a que
principalmente dos bancos tienen una participacion alta e importante en este
segmento, el uno es el Banco Pichincha y el otro es el Banco de Loja. El resto
de los bancos analizados no tienen una diversificacion importante en este
segmento. El segmento de consumo inicialmente superaba los 2000 puntos, sin
embargo, a partir del segundo trimestre del 2010 este segmento redujo su
puntaje por debajo de 1800 por lo que se considera que ya no es un segmento
en el que los bancos tengan un gran poder de mercado. Por otro lado, el
segmento comercial y de vivienda han estado por debajo de los 1800 puntos en

el periodo analizado.
4. Metodologia

En este apartado se mencionara la metodologia que se implementé en este
estudio para comprobar la hipo6tesis de que un incremento en la participacion de
la cartera de los bancos se relaciona con un acercamiento al rendimiento 6ptimo
de los créditos de los bancos privados del Ecuador. Es decir que la brecha entre
el portafolio real y el Optimo se reduciria a medida que incremente la

participacion del banco.

Los datos utilizados son trimestrales, comprendidos entre 2008-1 y 2018-4,

entregando asi un periodo de 44 trimestres. Los Bancos seran identificados por
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i mientras que los periodos se identificaran con t, en el estudio existen variables
gue cambian solo en el tiempo y que seran las mismas para todos los i. Se utilizo

un modelo de datos de panel a partir de la siguiente ecuacion:
brecha;; = By+Bparticipacion;;_, + Povarpibri_, + A'a;s + B'yir + Wit

Donde: Brecha es una variable construida que se la calcula como el portafolio
optimo de cartera que maximiza el rendimiento, menos el portafolio real. Esta
variable esta expresada como puntos porcentuales. Participacion es la variable
de estudio, esta variable mide la cartera trimestral del banco sobre el total de la
cartera de los bancos analizados. Varpibr es la variacion del PIB real, es una
variable macroeconomica que sera la misma para todos los bancos y solo
cambia en t. “A” es una matriz de variables fundamentales especificas de cada
banco comprendida por: 1) Cartera, que sera un ratio entre la cartera del banco
y las obligaciones con el publico a corto y largo plazo. 2) Liquidez es un ratio
entre los fondos disponibles y las obligaciones de corto plazo. “B” es una matriz
de variables de control especificas de cada banco que esta comprendida por: 1)
Encaje que es un ratio entre depdsitos para encaje sobre el total de depdsitos.
2) Eficiencia es un ratio entre los activos productivos y el total de los activos

promedio del banco. g son coeficientes. u es el error de la regresion. “i” es el

individuo (banco) i=1:11. “t” es el periodo de estudio t = 1:44 .
4.1. Construccion y tratamiento de las variables

La variable dependiente “brecha” es una variable compuesta el rendimiento del
portafolio real y también calcular un rendimiento éptimo manteniendo constante
la morosidad de cada banco en cada periodo, es decir que se obtendran 440
diferentes morosidades. Al momento de crear los portafolios se utilizaron 4
segmentos de crédito: el comercial, el de consumo, de vivienda y de
microcrédito. Se decidio utilizar solo estos 4 segmentos ya que en promedio
componen el 92% de la cartera de los 10 bancos analizados. Para poder calcular

los pesos trimestralizados de la colocacién se utilizé el siguiente proceso:

Primero se calculé los datos trimestrales, ya que la informacion se la obtuvo de
los boletines financieros mensuales. De esta manera se sumo la cartera de estos

segmentos durante los meses que comprenden cada trimestre.
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Ejemplo:
Calcular la cartera total:

cartera,; = carteracoMepe; + CarteracoMs,p; + CarteracoMy,,;Carteraconey,;
+ carteraconyep; + carteracon i Carteraviven,;
+ carteravivg,p; + carteravivyq,carteramicepe;

+ carteramics.p; + carteramicy gy

Calcular la cartera de segmento comercial:

carteraCom i
pesoComEneroq; =
carteray;
carteraComyp;
pesoComFebrero,; =
carteray;
carteraCom,qri
pesoComMarzoq; =
carteraq;

Obtenidos los pesos mensuales podemos sumar estos y obtener el peso del

segmento comercial del banco i en el primer trimestre.
pesocom = pesoComEnero,; + pesoComFebrero,; + pesoComMarzo;

Se repite este procedimiento con el resto de los segmentos de crédito. Una vez
gue se obtiene el peso de la cartera comercial, de consumo, de vivienda y de

microcreédito:
pesocomq; + pesocony; + pesovivy; + pesomicy; = 100%
Se realiza este mismo procedimiento con los otros trimestres y bancos.

Ahora que se obtuvo los pesos calculados se procede al calculo del rendimiento
del portafolio multiplicando estos pesos por la rentabilidad de cada segmento de
crédito de cada banco en cada periodo. Estos rendimientos también fueron

obtenidos de los boletines financieros de la super intendencia de bancos.

rendComy; = (pesoComEnero,; x rendComEnero,;)
+ (pesoComFebrero,; x rendComFebrero,;) + (pesoComMarzoq;

* rendComMarzoy;)
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Repetimos este mismo procedimiento con el resto de los segmentos para
obtener el rendimiento de cada uno y con la suma de estos obtendremos el

portafolio real.
rendreal,; = rendComy; + rendCony; + rendViv,; + rendMicy;

De esta forma ya se obtuvo el rendimiento real del portafolio de cada banco a lo
largo del periodo analizado. Como se mencion6 anteriormente, para calcular el

portafolio optimo primero debemos calcular la morosidad.
Debemos calcular la morosidad de cada segmento.

morCom,; = (pesoComEnero,; * morComEnero,;)
+ (pesoComFebrero,; * morComFebreroy;) + (pesoComMarzoy;

* morComMarzoq;)

Realizamos este mismo procedimiento con el resto de los segmentos, una vez

gue obtengamos estos, los sumamos y obtendremos la morosidad del portafolio.
morportafolio;; = morComy; + morCony; + morVivy; + morMicy;

Una vez que ya se obtuvo los pesos de los segmentos y sus morosidades, se

maximiza el rendimiento real de los portafolios sujeto a tres restricciones:

1) pesocom;; + pesocon;; + pesovivy; + pesomicy; = 100%
2) morport,; sera la misma que se obtuvo del banco i en el periodo t.

3) el microcredito sera constante.

Solo 2 bancos tienen un porcentaje mayor al 5% en la cartera de microcrédito,
por esta razon se utiliza esta tercera restriccion para que su optimizacion sea
mas acorde. En el anexo 4 se puede observar un histograma de la participacion

sobre este segmento.

Ahora que se obtuvo el rendimiento 6ptimo se puede calcular la brecha del

portafolio.

brecha;; = rendoptimo,; — rendreal;
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4.2. Modelo

Al tener un modelo con datos de panel, es necesario realizar distintas pruebas
como las de autocorrelacion, correlacion contemporanea y heteroscedasticidad.
Al realizar estas pruebas que seran explicadas a continuacion, se busca
comprobar que los betas de las variables no sean sesgados e ineficaces en sus
resultados. Por esta razon se decidio utilizar un modelo de Minimos Cuadrados
Generalizados Factibles, que es un Panel con Efectos Fijos que a su vez ayuda
a solucionar los problemas antes mencionados. Por lo tanto, el modelo contaria

con unos betas estimados que serian insesgados.
brecha; = By + Bipart;_, + Brvarpibr,_, + A'@; + B'V; + e;;

La variable de estudio participacion, mide la cartera trimestral de cada banco.
Para calcular su participacion se divide la cartera del banco i en el periodo t
sobre la cartera de todos los bancos en el mismo periodo. esta variable tendra

el rezago de un periodo.

La variable varpibr es una variable macroecondmica que demostrara la
influencia de la actividad econdmica del pais en una colocacion optima de
crédito. La variacion del Producto interno Bruto Real y serd rezagada dos
periodos ya que en estudios y tesis similares ocupan este rango, ya que explican
gue tiene un lapso aproximado de 5 meses para reaccionar. La informacion para
construir esta variable se obtuvo del Banco central el Ecuador en la seccion PIB
por el enfoque del ingreso.

Las variables liquidez y eficiencia son caracteristicas fundamentales que
influencian sobre la colocacion optima del banco. Estas variables fueron
obtenidas de los indicadores de los boletines mensuales de los bancos privados
de Ecuador que se encuentran en la superintendencia de bancos. El ratio de
cartera que es una caracteristica adicional del banco y el encaje, que busca
obtener la influencia de la politica monetaria sobre la colocacion optima, fueron
realizados a partir de los boletines que se mencionaron anteriormente. Las
variables eficiencia, liquidez, cartera y encaje son Unicas para cada uno de los
10 bancos en cada uno de los 44 trimestres analizados. En este caso las

variables cartera, eficienciay encaje son rezagadas un periodo ya que se espera
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gue el banco tome en cuenta sus cuentas anteriores para poder tomar
decisiones. La variable liquidez no tiene ningun rezago porgue sera la liquidez

gue tenga el banco en ese mismo periodo.
4.3. Pruebas

Obtenidas todas las variables, antes de modelar se necesita verificar que las
mismas no tengan problemas de raiz unitaria, es decir que si varien cuando
varia el tiempo. Por esta razén se procedio a realizar una prueba de raiz unitaria
de Levin Lin Chu.

Tabla 1.

Prueba Levin-Lin-Chu.

VARIABLE P - VALOR
Part 0.0189
Varpibr 0.0003
Cartera 0.0014
Liquidez 0.0001
Eficiencia 0.0093
Encaje 0.0002

La Hipdtesis nula Ho: indica que los paneles tienen problema de raiz unitaria.
Por lo tanto, en todas las variables se rechaza la hip6tesis nula por lo tanto los

paneles son estacionarios.

Una vez realizada las pruebas de estacionariedad realizamos una prueba de

auto correlacion entre las variables.
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L. L2. L. L.
krecha FPart varpik cartera lig efi encaje
brecha 1.0000
Part
L1. -0.1517 1.0000
varpib
LZ. 0.0247 -0.0003 1.0000
Cartera
Ll1. 0.0511 0.1994 -0.1166 1.0000
lig 0.0425 -0.4988 0.0202 -0.4062 1.0000
efi
L1. -0.0546 0.1154 0.1225 0.0830 -0.1723 1.0000
encaje
L1. -0.1088 -0.0%46 -0.0570 -0.0285 0.1374 -0.7503 1.0000

Figura 9. Correlacion entre variables.

Como se puede observar

las Unicas variables que tienen una alta

autocorrelaciéon negativa son la eficiencia y el encaje. Por esta razon se procedio

a realizar una prueba de varianza del factor inflacionario (VIF), para comprobar

gue estas variables no tengan problemas de multicolinealidad y se puedan

utilizar en el modelo.

Tabla 2.

Varianza del factor inflacionario (VIF).

VARIABLE VIF

l.part 1.33
12.varpib 1.04
l.cartera 1.22
liquidez 1.55
|.eficiencia 2.76
l.encaje 2.69
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Una vez que se sabe que no existe una correlacion muy alta entre las variables
y no tienen problemas de multicolinealidad, se procede a realizar el modelo.
Como se mencion6 anteriormente, el modelo elegido es un panel de datos. Este
modelo se usa al tener informacion de varios individuos que serd un corte
transversal y también varios periodos de tiempo. Gracias a las fuentes de donde
se recaudd la informacion de las variables, se obtuvo todos los datos,
entregando asi un modelo de datos de panel balanceado. En este panel se
especifica que los individuos o los grupos a analizar son los bancos, de igual

manera también se especifica el corte temporal a analizar.

En primera instancia se crea un modelo con efectos fijos. Este modelo supone
gue el error se podria descomponer en una parte fija para cada banco analizado
y una aleatorio, por consiguiente, dara una tendencia general a las regresiones

entregando un punto de origen distinto a cada banco.

Una vez que se tiene el modelo de efectos fijos se realiza el modelo de efectos
aleatorios. La diferencia seria que en los modelos aleatorios el error sera
diferente para cada individuo y en cada periodo de tiempo, es decir que sera
aleatorio con una varianza y un valor medio que sera distinto a 0 (MONTERO,
2011).

Para poder elegir qué modelo es mejor, se utilizo la prueba de Hausman. Esta
es una prueba de chi cuadrado que determina si las diferencias entre dos
modelos son sisteméticas o significativas (MONTERO,2005). De esta manera,
con esta prueba empleada, sabremos el modelo que tenga estimadores mas
consistentes y variables mas relevantes para la explicacién de nuestra variable

dependiente “brecha”.
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—— Coefficients

(b) (B) (b-B) sgrt(diag(V_b-V_B))
ALEATORIO FIJO Difference S.E.

L.part -.0314285 -.1540775 122649

L2 .varpib .0369191 .0498899 -.0129708 .0010793
L.cartera -.001329 .0088161 -.0101451
lig .0148155 .0177226 -.0029071
L.efi -.10707 -.1325601 .0254901
L.encaje -.1243819 -.1437447 .0193628

kb = consistent under Ho and Ha; cbtained from xztreg

B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xztreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2 (6) = (b-B)'[(V_b-V_B)~(-1)] (b-B)
33.35
Prob>chi2 = 0.0000

{(V_b-V_B is not positive definite)

Figura 10. Prueba de Hausman.

La hipotesis nula que plantea esta prueba es: Ho: la diferencia en coeficientes
es no sistematica. Al obtener un valor de chi cuadrado de 0.0000, se rechaza la
hipétesis nula por lo tanto la diferencia entre los coeficientes si es sistematica 'y
debe usarse un panel con efectos fijos.

Una vez que ya se eligié el modelo de efectos fijo se realiza una prueba de
autocorrelacion, ya que por la naturaleza de los datos empleados es posible que
los errores de cada variable se correlacionen con sus errores del pasado. Para
esto se realiza una prueba desarrollada por Wooldrige especificamente para la

correlacion serial en datos de panel.

e HO: No existe autocorrelacion de primer orden.

e P valor: 0.0002

Como se evidencia se rechaza la hipétesis nula de que no exista autocorrelacion
de primer orden, por esta razon el panel si presenta problemas de

autocorrelacion serial.
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La segunda prueba es la de heteroscedasticidad de los errores. Esta prueba
indica si la varianza de los errores de cada unidad temporal no es constante. Se
esperaria que estos errores sean homoscedasticos para que se cumplan los
supuestos de Gauss Markov. La prueba que se utlizara es la Prueba

desarrollada por Wald especificamente para datos de panel fijo.

e HO: Sigma (i)*2 = sigma”2 para todos los i
e P valor: 0.0000

Con un p valor de 0.0000 se rechaza la hipétesis nula de que la varianza de los
errores es la misma, por lo tanto, el modelo tiene problemas de

heteroscedasticidad.

La tercera prueba a realizar en el panel es la de correlacion contemporanea.
Esta prueba mide si las observaciones de ciertas variables tienen correlaciéon
con las observaciones de otras variables en un mismo periodo de tiempo. Para
realizar esta prueba ejecutamos la prueba de Breusch Pagan que calcula la

independencia cross seccional de los residuos de un modelo de panel fijo.

e HO: Existe independencia transversal
e P valor: 0.0000

La prueba entrega un p valor de 0.0000 por lo cual se rechaza la hipotesis nula
de que los errores son independientes. Por lo tanto, se concluye que el panel

también tiene problemas de correlacion contemporanea.

Debido a que se presencian estos tres errores dentro del panel, el método
utilizado sera el de Minimos Cuadrados Generalizados Factibles. Este modelo
permite realizar una estimacion auto regresiva de primer nivel para corregir la
autocorrelacion, correlaciéon cross - seccional y heteroscedasticidad a través del
panel con efectos fijos. Segun Reed (2011) este modelo funciona cuando t es
mayor que i, y en este caso los periodos son 44 y los individuos apenas 10, por

lo que los datos se acoplan muy bien a este modelo.

Para calcular el modelo de Minimos Cuadrados Generalizados Factibles se
necesitan estimar los betas estimados 8 que dependeran de una matriz de

varianza covarianza representada por Q.
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Primero se debe transformar de Minimos Cuadrado Ordinarios a Minimos

Cuadrados Generalizados Factibles.
Vi =XiB +u
Uit = Pillit—1 T €j¢
u;e = Piey
Yi = Xip + Pie;
Pi~lyi — Pi7'X;B = ¢;

De esta manera se realiza un modelo auto regresivo de primer orden para
solucionar los problemas de autocorrelacion y asi se obtiene un error que ya no
contenga sesgo. Sin embargo, estos errores se multiplican por p que es una

matriz de transformacion que es lo que diferencia a los MCG de los MCGF-.

Una vez solucionado los problemas de autocorrelacion se debe solucionar los

problemas de heteroscedasticidad, para esto calculamos nuestra matriz Q.
Estimar matriz varianza — covarianza
E(uu’)= E[P(ee’)P'] = 9%PP’
Q =pp’

Ya que los 9 de la diagonal son distintos, esto quiere decir que la varianza de

los errores no es constante por lo tanto esta matriz Q no es una matriz identidad.

Con la ayuda de la matriz de transformacién y la inversa de la matriz Q, se

convierte en una matriz Identidad con valores exactos en su diagonal.

o> 0 0
a’Q=|0 o*2 0
0 0 o?

a=1

Una vez que se solucionaron los problemas de autocorrelacion, correlacion
contemporanea y heteroscedasticidad; los betas estimados y el error ya no

seran sesgados y funcionaran de mejor manera. Por lo tanto, el modelo de
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Minimos Cuadrados Generalizados Factibles ya incluye estos betas y error

estimado.
brecha;, = By + Bipart;_, + Byvarpibr,_, + A'@;, + BV + ey
5. Resultados

Los resultados obtenidos después de realizar el modelo econométrico de
Minimos Cuadrados Generalizados Factibles, respaldan la hipotesis planteada
en esta investigacion. Es decir, que los bancos al aumentar su participacion de
la cartera frente a los otros bancos privados analizados, le permite acercarse a
una colocacion optima de su cartera. Por lo tanto, existe una relacion positiva

entre participacion y colocacion eficiente.
5.1. Resultados del modelo
Tabla 3.

Resultados del modelo.

Variables Coeficiente Valor z P> |z|
l.part -0.0154 -1.98 0.048
12.varpib 0.0141 1.38 0.167
l.cartera -0.0075 -1.70 0.088
Liq 0.0006 0.14 0.887
|.efi -0.0422 -3.07 0.002
|.lighc -0.0333 -2.66 0.008
constante 0.0527 4.03 0.000

Como se observa en la tabla, y respondiendo la hipétesis planteada, al aumentar
la participacion de la cartera en 1 punto porcentual en un trimestre anterior frente
al resto de bancos analizados, la brecha entre el portafolio 6ptimo y portafolio

real se cerrara en 0.0154 puntos porcentuales. Esto quiere decir que, a medida
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gue incrementa la participacion los bancos son mas eficientes en la colocacion
de sus créditos. Esta variable tiene un nivel de significancia del 95%. Este
resultado tiene concordancia con los estudios realizados por (Vanegas y
Martinez, 2010) que detallan que, al incrementar la participacion en créditos o
activos en la industria bancaria, se vuelven mas eficientes en el margen de
intermediacién financiera. De igual manera un estudio realizado en la banca
ecuatoriana (Uzcéategui, 2017), muestra que al incrementar la participacion
bancaria en un mercado oligopolistico permite que los grandes bancos
modifiquen el precio de los productos financieros para aumentar su rentabilidad.
(Cummins y Weiss,1999) afirman que una institucion de mayor diversificacion

geografica logra una mejor compensacion en el ratio entre rentabilidad y riesgo.

Por otro lado, también se comprueba que al incrementar en 1% el rezago de un
periodo de la cartera de crédito del banco, la brecha se cerrara en 0.0075 puntos
porcentuales siendo los bancos mas 6ptimos en su colocacién con un nivel de
significancia mayor al 90%. Este resultado va acorde a la teoria de (Guerrero y
Villalpando, 2009) en la cual especifican que un aumento de la cartera permite
un incremento en una oferta de créditos mas diversificada que conllevaria a una

mayor rentabilidad.

Finalmente, también se evidencia que las variables adicionales de este modelo
como el rezago de eficiencia y rezago de liquidez en el banco central, mantienen
una relacion inversa con la brecha, ambas con un 99% de significancia. En el
caso del aumento de 1% en el rezago de eficiencia, disminuye la brecha en
0.0422 puntos porcentuales. Este comportamiento estaria respaldado por
(Marin et al, 2008), quienes explican que un aumento en eficiencia se debe al
buen manejo de sus recursos, especialmente el de los activos permitiendo
aumentar la rentabilidad o disminuir el riesgo de su portafolio de crédito. En
cuanto al rezago de la variable de liquidez en el banco central nos muestra que,
si se incrementa un 1% la liquidez del banco en el banco central conocida como
reserva, en el siguiente periodo la brecha disminuira en 0.0333 puntos
porcentuales acercandola a su 6ptimo. Asi lo explica el Centro de Estudios
Monetarios Latinoamericanos (CEMLA, 1998), ya que, si el periodo anterior un

banco sobre encajo, es posible que el siguiente periodo no lo realice con la
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misma magnitud. Es decir, que la proporcién de dinero que encaje en el Banco
Central sera menor, teniendo una porcién de dinero adicional para convertirlo en

créditos y aumentar su rentabilidad por medio de la intermediacion financiera.
6. Conclusiones y recomendaciones
6.1. Conclusiones

Tras un analisis econométrico de la banca ecuatoriana comprendido entre 2008
— 2018, se demuestra que el incremento en la participacion crediticia en el
mercado financiero se relaciona positivamente en una colocacion 6ptima. Esto
quiere decir que a medida que los bancos van ganando cuota de mercado se
acercaran mas a su frontera eficiente entre rentabilidad y riesgo del portafolio.
Esta ventaja sobre el rendimiento como lo explica la literatura se debe a cuando
la industria tiene una inclinacién oligopolistica, los bancos grandes van a tener
ventaja antes los medianos y pequefios. En el caso de Ecuador los 4 bancos
grandes tienen una concentracion muy alta sobre la participacion, es decir que
entre estos 4 bancos se dividen dos tercios de los créditos otorgados. De esta
manera, se podria explicar que los bancos grandes son mas eficientes y
rentables, ya que, tienen poder sobre el mercado para modificar o influir en el
precio de los productos financieros. Pueden volverlos mas elevados por encima
de los niveles competitivos para obtener una mayor rentabilidad en la operacion
de intermediacion financiera. Por otro lado, al aumentar la participacion
crediticia, los modelos de negocio mejoran, lo que conlleva a una correcta
asignacion de crédito mediante un buen analisis que reduce la informacion
asimétrica, esta accion permitira disminuir la morosidad en el portafolio para

acercarlo a su frontera de colocacion eficiente.

En el caso de Ecuador, mientras mas participacion tenga un banco sobre la
cantidad otorgada de créditos tendr& un portafolio mas diversificado que acorde
a la teoria conllevaria menos riesgo para lograr un portafolio mas cercano al
optimo. Como en el caso del Banco Pichincha, Pacifico y Guayaquil, que
ninguno de sus segmentos de crédito ocupa mas del 60% de su portafolio. Es
por esta razén que los bancos grandes tienen un portafolio mucho mas

diversificado entre los distintos segmentos de crédito. Con excepciéon del Banco
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de Loja y Banco del Austro, los bancos medianos tienen tendencia a acumular
la mayoria de su cartera en un solo segmento de crédito, por lo que van a tener
un rendimiento pequeio a causa de una morosidad del segmento pequefia, 0
se dirigirdn a un segmento con alta rentabilidad a costa de una alta morosidad.
Es por esta razon que al no diversificar no podran acercarse a la frontera
eficiente en la magnitud en la que lo hacen los bancos grandes o con mayor

participacion crediticia.

La eficiencia en el manejo de los recursos del banco, especialmente sus activos,
influye positiva y significativamente en una colocacién optima. Esta eficiencia
mide la productividad de los mismo frente al total de sus activos. En el sistema
financiero ecuatoriano la cartera es el principal activo, por lo que un buen
comportamiento en la cartera se evidencia en este indice de eficiencia. Esto
evidencia que las caracteristicas y politicas internas de cada banco influencian

en su modelo de negocio y por lo tanto en su rentabilidad del portafolio.
6.2. Recomendaciones

Al tener una industria bancaria oligopolistica, es dificil cambiar la misma, sin
embargo, seria interesante para el mercado ecuatoriano tener que los bancos
puedan tener un mayor fondeo proveniente de distintas fuentes como venta de
acciones. De esta manera tendriamos bancos medianos que podrian
incrementar su tamafo para asi acceder a un mayor numero de consumidores
que implicaria tener un sistema financiero que sea mas competitivo y que por
ende entregue mayor beneficio a sus consumidores. Esto se podria lograr con
la ayuda de la Superintendencia de Control de Mercado conjuntamente con la
Bolsa de Valores del Ecuador, haciendo mas atractiva la inversion en acciones

de la banca privada ecuatoriana.

Ante los resultados encontrados en esta investigacion y la teoria planteada, se
recomienda impulsar a la creacion de un Sistema de Informacién de clientes
unificado. El principal motivo de esta es reducir la informacién asimétrica del
mercado. De esta manera se reduciria el riesgo al momento del otorgamiento
de créditos, y de esta manera poder ofertar un portafolio de crédito que sea mas

diversificado. Mediante esta herramienta se beneficiaria toda la banca privada
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ya que le permitiria reducir el riesgo o aumentar la rentabilidad por medio de una
mejor diversificacion. Estas dos caracteristicas son fundamentales al momento

de intentar alcanzar la frontera eficiente.

Para futuros estudios se recomendaria replicar este estudio en cooperativas. El
motivo de esta seria principalmente capturar el segmento de mercado que no
fue analizado a profundidad en el estudio, el del microcrédito. Esto se debe a
gue las cooperativas absorben principalmente este segmento que es poco
ofertado por los bancos grandes o medianos. Con la inclusibn de estas
instituciones y de este segmento podria cambiar en gran medida los resultados
ya que este segmento es el que mas rentabilidad entrega, sin embargo, también

es el segmento que mas morosidad captura.

Otra modificacién interesante para el modelo seria incluir variables categéricas
gue manifiesten la inclinaciéon en segmentos de crédito en el portafolio del banco
al realizar el estudio econométrico. Esto se debe principalmente a que varios
bancos medianos tienen la inclinacion del mas del 50% de su cartera hacia un
solo crédito, por lo tanto, la diferencia en rentabilidad entre estas instituciones
financieras podria llegar hasta un 7%. Por esta razon seria de gran ayuda incluir
estas variables categoéricas que manifiesten esta caracteristica al momento de

observar su proximidad al rendimiento 6ptimo.

Finalmente, para mejorar este modelo, se podria incluir todos los segmentos de
crédito que fueron excluidos en la presente investigacién. Con estos nuevos
segmentos e incluyendo nuevas restricciones se podria lograr un portafolio
tedrico que sea diversificado en un mayor numero de segmentos. De esta
manera, convirtiendolo en un portafolio éptimo que sea mas real y se acople a

las inclinaciones de los distintos bancos.
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Anexo 1: Participacion de los bancos
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Figura 1. Participacion de bancos grandes.
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Figura 2. Participacion de bancos medianos.
Tabla 1.
Participacion de bancos medianos.

2008 2018 CAMBIO

PICHINCHA 34,4% 29,1% reduccion
GUAYAQUIL 13,2% 12,0% reduccion
PRODUBANCO 10,1% 13,3% incremento
PACIFICO 9,5% 16,7% incremento
INTERNACIONAL 10,2% 10,0% reduccion
BOLIVARIANO 8,9% 8,4% reduccion
AUSTRO 5,5% 4,2% reduccion
OTROS MEDIANOS | 8,2% 6,2% reduccion




Anexo 2: Rendimiento y Morosidad por segmento de crédito.
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Figura 3. Rendimiento por segmento.
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Anexo 3: Inclusién de variables en el modelo
Tabla 2.

Modelos (inclusién de variables).

VARIABLE Variable estudio Fundamentales Adicionales

Nota: nivel de significancia p<0.01***, p<0.05**, p<0.1*
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Figura 5. Histograma de microcrédito.






