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MEDICION DE LA EFICIENCIA BANCARIA EN CHILE
A TRAVES DE FRONTERAS ESTOCASTICAS (1990-1999)°
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ABSTRACT

We estimate inefficiency for the Chilean banking system in the period
1990-1999 through a sample of 24 national and foreign banks.
Estimations indicate that the large banks are closer to their efficient
fiontiers (or display less x-inefficiency) as compared to the group of
very small, small and medium-sized banks, which is consistent with
international studies.

National and large banks appear to be more efficient. It is exactly the
latter group which has reported greater levels of risk and book returns.
Also, the group of foreign bank branches displays the greatest levels
of inefficiency, practically six times the level detected for national banks.
Finally, inefficiency in the national banking system appears more clearly
related to book returns that to risk.
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RESUMEN

En este trabajo estimamos la ineficiencia para el sistema bancario chi-
leno en el periodo 1990-1999 a traves de una muestra de 24 bancos
nacionales y extranjeros. Los resultados de las estimaciones indican
que los bancos grandes son los que se encuentran mds cerca de su
fiontera eficiente estocdstica (presentan menor ineficiencia-x) en com-
paracion con los bancos muy pequerios, pequefios y medianos, lo que
es consistente con estudios internacionales.

Los grupos de bancos nacionales y de mayor tamafio son los que apa-
recen como mds eficientes, y es justamente este iltimo grupo, el de los
bancos grandes, el que ha reportado mayor nivel de riesgo y ha ob-
tenido mayor rentabilidad. También encontramos que el grupo de su-
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cursales de bancos extranjeros es el que presenta mayores niveles de
ineficiencia, prdcticamente seis veces mds que la detectada para los
bancos nacionales. Finalmente, se puede concluir que la ineficiencia
en el sistema bancario nacional aparece mds claramente relacionada

con la rentabilidad contable que con el riesgo.

La industria bancaria chilena ha sido fuertemente regulada a partir de la
crisis de 1982-83, en que se intervino la administracion de varios bancos, se
liquidaron otros y se ejercieron estrictos controles a la gestion y el
endeudamiento. A lo largo de los afios recientes se ha evidenciado un
aumento de la concentracion bancaria en un contexto de rentabilidades
anuales promedio cercanas al 15 por ciento. Lo anterior hace surgir la
interrogante acerca de si estos retomos son resultado de una mayor eficiencia
en la gestion o, posiblemente, de alguna forma de proteccionismo debido,
por ejemplo, al marco regulatorio.

El concepto de eficiencia corresponde al grado en el cual un sistema
desempefia sus funciones con un minimo costo o consumo de recursos. La
medida de eficiencia bancaria utilizada por la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras de Chile (SBIF) dada por la razon entre los
gastos de apoyo sobre €l margen bruto operacional, a pesar de su simplicidad,
aparece demasiado restringida como para ser tomada como definitiva. En
efecto, existen varios enfoques y formas mas precisas de medir esta
eficiencia. El tradicional es a través de modelos econométricos de produccion/
costos, en que se busca determinar la existencia de economias de escala
y/o de ambito, aunque por separado.! Las primeras se refieren al caso en
que a medida que aumenta la produccidn los costos por unidad disminuyen
(costos medios decrecientes), mientras las economias de ambito se producen
cuando una empresa que fabrica varios bienes o servicios lo hace a menores
costos que si €stos se produjeran por separado. En ambos casos existe un
numero de limitaciones, siendo una de las principales el no ofrecer una
medida de eficiencia econdmica global, la que debe combinar los conceptos
de eficiencia técnica (technical efficiency), es decir, operar en las cercanias
de la frontera de produccion, y eficiencia en la asignacion (allocative
efficiency), la que ocurre cuando las empresas seleccionan la mezcla
apropiada de inputs.

1 En un estudio reciente, Hughes et al. (2000) encuentran evidencia que se puede sugerir

fuertemente que las economias de escala verdaderamente existen en los bancos, pero son
evasivas cuando hay fusiones entre éstos.
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Entre las técnicas relativamente recientes de estimacion de eficiencia
econdmica global que estan intentando superar las limitaciones anteriores’
se encuentran un enfoque no paramétrico del Data Envelopment Analysis
(DEA) y los modelos paramétricos de fronteras estocasticas o ineficien-
cia-x. El enfoque del DEA es una aproximacion para medir la ineficiencia
usando técnicas de programacion lineal (véanse, por ejemplo, Charnes et al.
1978) y no requiere una especificacion particular para la frontera de pro-
duccidn eficiente, la que en este caso se compone de empresas individuales
y la habilidad lineal de éstas para combinar insumos y productos, dando un
set de posibilidades de produccion convexo. Usando esta técnica al sistema
bancario de los Estados Unidos, Rangan et al. (1988) y Aly et al. (1990)
obtienen que la ineficiencia en promedio es de 30 por ciento positivamente
relacionada con el tamafio, y negativamente con la diversidad de productos.
En Turquia, Isik y Hassan (2000) encuentran que la dominancia en la
ineficiencia es debida a la ineficiencia técnica y no a la de asignacion, y se
encuentra una eficiencia en costos de 72 por ciento y en beneficios de 83
por ciento respectivamente.

El enfoque de la ineficiencia-x, sobre el cual desarrollamos este estudio,
se refiere a las desviaciones de la produccion actual respecto a la frontera
eficiente de produccion, definida por la maxima produccion posible para un
nivel dado de insumos, o andlogamente, a las desviaciones de los costos
actuales respecto de la frontera eficiente de costos. En un estudio compa-
rativo, Eisenbeis et al. (1999) encuentran que los modelos de frontera
estocastica producen relativamente mas informacion del desempefio que los
enfoques de programacion lineal. Como veremos, estos modelos de frontera
estocastica permiten distinguir entre la ineficiencia-x (causada por una mala
gestion de factores bajo el control de la empresa) y perturbacion estadistica
no controlable. Naturalmente, sufre las limitaciones relacionadas con los
supuestos especificos que se hagan sobre la distribucion de probabilidad de
las variables.

Respecto a los resultados empiricos, Kaparakis et al. (1994) entregan un
resumen de resultados de varios estudios de eficiencia no paramétricos y

El concepto de eficiencia-x fue introducido en los afios 60, aunque sélo hasta comienzos
de los 80 se tuvo una metodologia precisa de estimacion. Véanse Berger et al (1993)
para una revisién acerca de la evolucién de las técnicas usadas en las imnvestigaciones de
eficiencia de las instituciones financieras. Una técnica menos usada es la de los Indices de
Productividad Total (Diewert, 1992). Para una descripcion comparativa de estas técnicas,
véanse a Coelli et al (1998).
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paramétricos para bancos comerciales entre 1979 y 1994, mostrando que en
general se ha obtenido poco acuerdo respecto a los niveles de ineficiencia
estimados por cada estudio, y también respecto al signo de la relacion
ineficiencia en costo-tamafio de los bancos. Los autores utilizan 5.548 ban-
cos divididos en nueve grupos segin el total de activos, encontrando evidencia
adicional respecto a que los bancos se hacen mas eficientes aumentando su
tamafio. Kwan y Eisenbeis (1996), usando datos semestrales para 254
bancos entre 1986-1991, también encuentran una relacion negativa entre
ineficiencia y tamafio, y, ademas, reportan que los bancos pequefios tienden
a exhibir mayores variaciones en la ineficiencia-x, y que los bancos relati-
vamente eficientes (ineficientes) tienden a permanecer relativamente efi-
cientes (ineficientes) por un periodo de tiempo bastante largo. Uno de los
trabajos que reporta una relacion positiva entre ineficiencia y tamafio es el
de Bauer et al. (1991) quienes afirman que para 683 bancos grandes de los
EE.UU. en el periodo 1977-88 la ineficiencia aumenta de 13.9 por ciento
para los bancos mas pequefios a 19 por ciento para los bancos de mayor
tamafio. Para el caso europeo, Vander Vennet (2002) analiza los
conglomerados financieros y en el universo de bancos en Europa (2.375
bancos, de los cuales Alemania aporta 586) para el periodo 1995 y 1996,
concluyendo que en general existe un significativo alto nivel promedio de
eficiencia operacional relativo a la especializacion en los bancos, y que en
general no son explotadas las economias de escala para los bancos pequefios,
sobre todo para los no especializados. Otro estudio europeo es el de Dietsch
y Lozano (2000) quienes efectiian estimaciones para 223 bancos en Francia
y 101 en Espafia (1988-1992), encontrando que los niveles promedios del
nivel de eficiencia son casi iguales en Francia y Espaiia (88.1 por ciento y
88.3 por ciento respectivamente).

Para el caso chileno, los estudios se han limitado al analisis de economias
de escala y de ambito. Los estudios mas relevantes al respecto han sido
desarrollados por Bernstein (1993) y Nauriyal (1995). Bemstein concluye
que existen deseconomias de escala para el afio 1987 y economias de
escala significativas para 1989 y 1991, mientras que no se lograron resultados
concluyentes respecto a economias de ambito, probablemente debido al
deficiente método de medicidn. Por ultimo, usando datos mensuales y una
funcion de costos translogaritmica, Naurtyal (1995) para el periodo 1984-
1991 y Zuiiiga y Dagnino® (2001) para el periodo 1990-1999 coinciden en

3 En ese estudio hacemos estimaciones de Economias de Escala y Ambito a través de datos
de panel con MCO restringidos, mientras que ahora estimamos la eficiencia estocastica a
través de Maxima Verosimilitud. El principal resultado obtenido en ese estudio es la exis-
tencia de economias de escala en los bancos nacionales, y en todos los grupos de bancos,
stendo particularmente importante en el caso de los bancos pequefios. De este modo, en
Zufiiga y Dagnino (2001) analizamos una medida parcial de eficiencia, mientras que aho-
ra analizamos una medida de eficiencia econdmica mas completa, que reune la eficiencia
en la asignacién y la eficiencia técnica.
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reportar claras evidencias de economias de escala y una evidencia mas
débil de economias de ambito.*

A efectos de estimar la ineficiencia-x del sistema bancario chileno, la
organizacion del trabajo es la siguiente: En la seccidn I explicamos la
metodologia de frontera estocastica para la medicion de la eficiencia-x,
incluyendo la especificacion de la funcién objetivo. En la seccion II mos-
tramos la forma en que el modelo es implementado en cuanto a la selec-
cién de la especificacion funcional de la curva de costos y a las variables
que la conforman. La seccidn Il muestra los resultados de las estimaciones
de ineficiencia. En la seccion IV se explican ciertas consideraciones con
respecto a la deuda subordinada, y en la seccion V analizamos la relacion
entre el riesgo-ineficiencia-x y rentabilidad corregida-ineficiencia-x de las
instituciones bancarias. El trabajo finaliza con un resumen y conclusiones.

A modo de resumen no técnico de los resultados obtenidos, la ineficiencia
del sistema bancario chileno (1990 y 1999) es de 6.9 por ciento respecto
a su maximo desempefio posible. Encontramos que esta ineficiencia es de
un 11.7 por ciento para los bancos muy pequefios y de 2.6 por ciento para
los bancos grandes, y que los bancos extranjeros que operan en el pais son
casi seis veces mas ineficientes que los bancos nacionales. Finalmente, se
puede concluir que la ineficiencia en el sistema bancario nacional aparece
mas relacionada con la rentabilidad contable que con el riesgo.

Respecto a la metodologia seguida (fronteras estocasticas), este estudio
aparece como uno de los primeros acercamientos realizados en Chile a esta
medida mas general de eficiencia. De este modo se abren posibilidades a
estudios posteriores que permitan profundizar especialmente los aspectos
comparativos entre resultados nacionales con los de sistemas bancarios de
paises emergentes, y aun de paises desarrollados.

I METODOLOGIA

El enfoque de frontera estocéstica para estimar la ineficiencia fue
implementado originalmente por Aigner et al. (1977), y consiste en separar

4 Estudios recientes para el sistema bancario chileno que guardan cierta relacidn con este

trabajo son: a) Budnevich et al. (2001), quienes encuentran que hay cierto grado de eco-
nomias de escala por explotar para bancos de tamafio pequefio, lo que no sucede con los
bancos de mayor tamafio, y que las potenciales ganancias de eficiencia de una expansion
conglomerada son muy limitadas. b) Chumacero y Langoni (2001), quienes encuentran
que en el periodo muestral ha habido una disminucion de los costos de los bancos media-
nos y grandes, no asi de los pequefios, lo que sugiere ventajas de ser grande que resultan
independientes a las economias de escala y ambito y que podemos asociar a una mayor
capacidad de absorber el cambio tecnoldgico.
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los costos efectivos de una empresa () en dos componentes: la frontera
eficiente de costos (f), y en desviaciones de esa frontera (¢) o componente
de error, €l que estd a su vez compuesto por dos tipos de errores que se
asumen independientes. Formalmente,

yi- = f(xi-,ﬁ)+ £ P=f. Ry (1)

B SVt
donde f corresponde a la especificacion paramétrica de la funcién de costos
(generalmente una translogaritmica’ ), x, son las variables explicativas de la

funcién de costos y d son los parametros.

Los componentes del error (¢) son:

— un error normal bien comportado (v) con una distribucion normal
N(O,o’vz), el que estd asociado a los eventos aleatorios que no
estan al alcance de la firma,

— un error no-negativo seminormal asociado a la ineficiencia-x
(u.? 0), reflejando el hecho de que el rendimiento de cada empresa
debe quedar en o por debajo de su frontera.

Puesto que los costos reales o efectivos (y) siempre seran mayores o
iguales a los costos definidos por la frontera estocastica (dada por
y, = f(x,8)+v), la ineficiencia en costos viene dada simplemente por el
valor que tome ;> 0 (en adelante omitimos el subindice i).

A efectos de estimar (1) la derivacidn de la funcidn de distribucion y
densidad del componente de error (€), es decir, la suma de dos variables

v,y u, con las propiedades anteriores, la cual fue realizada por Weinstein
(1964), se obtiene la siguiente ecuacion (2):

f*(e)ZEf%%—F@?%: 22JT (J—F)Exp%m%szngSESHO 2)

=)

Es interesante sefialar que al usar funciones de costos translogaritmicas (mas flexibles que
la Cobb-Douglas), apareceran problemas si se deseara descomponer la eficiencia en costo
(total) en eficiencia técnica y de asignacion (véanse, por ejemplo, a Kopp y Diewert,
1982, y a Kumbhakar, 1997)
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2 _ 2 2 — H 1
donde ¢° =g, +o,,Y A=0,/0, (puesto que ambas variables son inde-

pendientes), f{.) y F() son respectivamente la funcion de densidad normal
estandar y la funcion de distribucion normal acumulativa. Haciendo

¢! =6’ /5% Jondrow et al. (1982) muestran que la distribucion condicio-

nal de # dado e posee media (condicional) dada por (3):

D j‘BEiH EDU Dﬂfﬁa 0
MR e o o T

Os O

La ecuacion (3) corresponde entonces a la ineficiencia para cada perio-
do o empresa, segiin se trate de estimaciones de series de tiempo o de corte
transversal. El término de la derecha en (3) es una expresion alternativa.

2 z

. Ty Ty
Haciendo =7 = 2,29 047 Ja(-a)? | la ecuacion (3)

a o3y

puede ser reescrita mas compactamente como:

D B@E 0l
ElE)=-G+o, Héiagf‘l aljs ©)
) o Bee

0B,

A efectos de estimacion empirica, el objetivo es maximizar la funcion de
verosimilitud del error proveniente de la funcion de costos que se utilice a
partir de (1), la que sera descrita para nuestro caso especifico en la siguien-

te seccion, y que en general toma la forma de € =C; —f(Qj,Wk) donde

C, son los costos de la empresa i (o del periodo i), Q son los productos,
y W, son los insumos.
Computacionalmente, para un error €, con las propiedades descritas
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anteriormente, el logaritmo de la funcion de verosimilitud para la observa-
cibn i—€sima, cuya suma debe ser maximizada, tiene la siguiente forma
(véanse Coelli et al., 1998 ecuacion 8.4, y Doan, 1995, pag. 12.7):

2 )
InL(e/Be’,G=K —ixrf;m:r2 - i% —iin(F(zj )
2 2¢° 2
& W7
donde K es una constante, y z; =————= F() es la funcién de den-
y a,/Gi} —Gi &

sidad normal estandar acumulativa.

Entonces, a partir de la maximizacion de la suma de (5) para los parametros

b, Gy s es posible calcular finalmente la ineficiencia condicional en costos
dada por la ecuacién (4).

II. IMPLEMENTACION DEL. MODELO

Se utilizo informacion mensual del periodo 1990:01 a 1999:12 (120 me-
ses) para un total de 24 bancos que, salvo casos especificos® no han sufrido
alglin tipo de fusion en el periodo.” La fuente fundamental de informacion
son los datos contables de los balances y estados de resultados de cada
institucidn, los que son publicados en los Boletines Mensuales de la SBIF.
Usamos dos criterios de clasificacion de los bancos (Ver Cuadro I y sus
notas aclaratorias):

- De acuerdo al tamaiio medido a base del total de activos, resultando
cuatro grupos relativamente homogéneos: muy pequefios, pequefios,
medianos y grandes.

Debido a su importancia relativa se ha incluido el Banco Santiago (en 1997 se fusiond el
Banco de Santiago con el Banco O’Higgins, transformandose en el Banco Santiago), el
banco BBVA (Bhif) (resultado de un acuerdo en 1998 entre el banco Bilbao Vizcaya de
Espafia y el banco Bhif), y el Banco Concepcion, que a partir de 1997 pasé a llamarse
Corpbanca.

Nétese que el estudio considera los bancos nacionales con “deuda subordinada”, de modo
que las recuperaciones de colocaciones castigadas o la liberacion de provisiones por con-
cepto del agotamiento de esta deuda a través del tiempo pueden explicar parte importan-
te del desempefio financiero de estas instituciones, siendo de particular importancia el
caso de los bancos de Chile y Santiago. Esto es analizado mas adelante en la seccién 5
del estudio.
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- De acuerdo a la propiedad del capital, resultando 11 bancos naciona-
les y 13 extranjeros.

CUADRO I
BANCOS UTILIZADOS EN EL ESTUDIO

BANCO TAMAND FROPIEDAD — ACTIVOS
BAMNCO 01  Esteror Muy Pequefin  Eztranjera F1.062
BAMNCO 02 Do Brasil Muy Pequefin  Extranjera 50,506
BAMNCO 03 Eed Muy Pequefin  Emtranjera 40,334
BAMNCD 04  Banespa Iluy Pequefio Estranjera 21.279
BANCO 05 Macidn Argentina Muy Pequefin  Extranjera 19580
BAMNCO 06  American Express Peruefio Extranjera 261908
BAMNCO 07  Bankof N Vork Peruefio Extranjera 176.932
BAMNCO 08  Internacional Peguefio Mariona 142,153
BAMNCO 0% Sudameris Pequefio Extranjera 115336
BANCO 10 & Edwards Medi ano Marional 1.402.273
BANCO 11 Citihank Mediano Extranjera 1.204.033
BANCO 12 BEVA (Bluf) Medi ano Marional 1.112.913
BAMNCO 13 Bice Mediano Mariona B50.545
BAMNCO 14  Concepridn Medi ano Mariona 347029
BAMNCO 15  Chase Manhattan Medi ano Extranjera 318963
BANCO 16  Desamrollo Medi ano Marional 691371
BANCO 17 Of Amenca Iediano Extranjera 657173
BAMNCO 18  Securty Mediano Extranjera 514 666
BAMNCO 19 Del Estado Grande Marional 3.686.519
BAMNCO 20 DeChile Grande Mariona 3.167.124
BANCO 21 Santiago Crande Mariona 3.131.264
BANCO 22 Santander Crande Extranjera 281155
BANCO 23 Cred elnv. Crande Macional 1.917.340
BAMNCO 24 Sudamencano Grande Marional 1707931

Nota 1. En el Cuadro I, los activos son medidos en millones de pesos de cada afio. Se reporta
el promedio anual de los 10 afios. La clasificaciéon por tamafio es realizada a base del tamafio
promedio de cada banco para el periodo completo, a pesar de que algunos bancos sufrieron
cambios importantes de tamafio. Los rangos de la clasificacion son: Bancos Muy Pequefios
(menores de 100.000), Pequefios (entre 100.000 y 300.000), Medianos (entre 300.001 y
1.500.000) y Grandes (mayores de 1.500.000).

Nota 2: Obsérvese que los bancos que se clasifican como Muy Pequefios son en realidad sub-
sidiarias de bancos extranjeros, los que en la practica no operan como bancos establecidos en
Chile propiamente tal. Estas instituciones estan basicamente orientadas a servir a clientes de
paises extranjeros que realizan negocios en Chile, o eventualmente a prestar servicios de co-
mercio exterior. Lo mismo ocurre con los demas bancos extranjeros pequefios (Sudameris,
Bank of New York y American Express), medianos (Chase Manhattan y of America).



ABANTE, VOL. 6, N° 2

La especificacion general de la funcion de costos translogaritmica® que
adoptamos de acuerdo a la ecuacion (1) es como sigue:

= ao+z a!-.ffsze-+z Bl + é Z Z Yo lnCn O+
£ % £ £

donde:

C:

(6)

: JZ Zaj.smwfmgi JZ 6,inQin;

Costo total bancario: Se define como el total de gastos mensuales
de cada institucion bancaria, los que incluyen gastos de operacion,
provisiones y castigos por activos riesgosos, gastos de apoyo ope-
racional y gastos no operacionales.

Q. O, Productos bancarios: Se utilizan dos productos, colocaciones totales

(LON) y depositos totales (DEP).

Wj, W Insumos bancarios: Se utilizan dos precios de insumos, uno por

mano de obra y otro por capital fisico. El precio de los servicios por
mano de obra (PLAB) se representara a través del indice general
de remuneraciones para la economia chilena, y el precio del capital
fisico (PCAP) se considerara la proporcion de la suma de los
gastos de administracidn, depreciaciones, amortizaciones, castigos,
impuestos, contribuciones y aportes sobre el total de los productos
bancarios (LON+DEP).

Parametros correspondientes a cada producto y cada insumo, res-
pectivamente.

Parametro correspondiente a cada combinacion de productos.
Parametro correspondiente a cada combinacién de insumos.
Parametro correspondiente a cada combinacion de productos e
insumos.

Para referencias formales de las caracteristicas y propiedades de la funcidn translogaritmica,

véanse, por ejemplo, a Berndt y Christensen (1973). Formas funcionales alternativas son,
por ejemplo, las funciones normalised quadratic, la generalised Leontief y la generalised
McFadden. Véanse Diewert y Wales (1987).
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Ademas, con el objeto de considerar las diferencias de tamafio entre
bancos se utilizara el nimero de sucursales (SUC) como una variable de
control. El Cuadro II entrega un resumen de las estadisticas de las variables
utilizadas por grupo de bancos (tamafio y propiedad) y para todo el sistema.

III. RESULTADOS: ESTIMACIONES DE INEFICIENCIA-X

Para la estimacion de los valores iniciales de los pardmetros de (6)
usamos aquellos provenientes de regresiones lineales, proceso seguido de
un ajuste por outliers® La estimacion por Maxima Verosimilitud de los
parametros con los errores comportados de acuerdo a (5) es efectuada a
través del algoritmo iterativo de Broyden, Fletcher, Goldfarb and Shanno
(BFGS) en el programa econométrico RATS®.

Trabajamos con estimaciones en series de tiempo para cada banco y
para cada grupo de bancos. El objetivo es tener una medida de la evolucion
de la eficiencia a través del tiempo. De este modo, la ineficiencia-x es
calculada con respecto al potencial de cada banco, excepto en el caso de
las estimaciones grupales, en que la comparacion es respecto a la frontera
de cada grupo. Recuérdese que las estimaciones estan controladas por el
nimero de sucursales de cada banco, que es una variable que cambia a
través del tiempo. Notese también el procedimiento descrito previamente
que implica la estimacidn simultdneamente de la funcioén translogaritmica
(ec. 6) y de los parametros que conforman la frontera eficiente y la
ineficiencia-X (ec. 5). Respecto a los resultados obtenidos en cada corrida
de ineficiencia, dado el alto nimero de parametros estimados,'® en el Cua-
dro III reportamos un resumen con los principales parametros estimados
con su significancia, para cada uno de los 24 bancos. Los resultados refle-
jan que a la luz de las significancias individuales, y a pesar del alto nimero
de parametros involucrados, existe un buen ajuste del modelo a los datos,
es decir, que desde el punto de vista del test t la mayoria de los coeficientes
son estadisticamente significativos al 5 por ciento.

El Cuadro IV muestra las estadisticas de las estimaciones de ineficiencia

Eliminamos aquellas observaciones ubicadas sobre tres desviaciones estandar de los erro-
res. Verificamos que el principal origen de éstos se encuentra en onusiones en la conta-
bilizacion de algun item en un mes (outlier negativo), y la contabilizacidn de este en un
mes posterior (outlier positivo), lo que ocurre especialmente en los Estados de Resulta-
dos.

A modo de ejemplo, se tiene que para el caso de los bancos individuales éstos son 24, y
que los parametros involucrados en cada corrida son 18 (16 para la funcidén trans-
logaritmica, mas la varianza de la estimacion, mas el coeficiente Gama).



CUADRO II
ESTADISTICAS MENSUALES
Millones de pesos de cada mes

1990:01 - 1999:12

VARIABLE Estadistico GRUPO1 GRUPOZ GRUPO 3 GRUPO4 EXTRAMNIERCE NACIONALES  BANCOESTADO SISTEMLA
C Media 352,27 1.289,52 787946 26.301,80 4.623,08 15.971,34 3810743 9.81856
Error Estandar 280,65 2.021,02 6.502,22 24.215,64 13.755,89 16.717,33 9.929.58 16.221,90
LON Media 1967703 5957476 390.936,54 1.361.840.81 169.453,99 88723443 1.795.964,94  501.089,91
Error Estandar 14.560,33 3024200  398.022,15 991.11845 460.744,55 344.909,71 T64.298,94  TIR.63856
DEFP Media 1251174 5241734 328.302,50 1.156.935,77 156.106,69 73514336 1.330.197,58  423.690,21
Error Estandar 11.169,60  31.000,10  316.334,69 530.84371 404.212,16 T15.623,36 32125256 640.295,91
FLAB Media 134,27 134,27 134,27 134,27 134,27 134,27 134,27 134,27
Error Estandar 37,64 3765 3763 37,63 3762 3762 3T 3761
PCAP Media 0,00205 n,a0100 0,00210 0,00020 0,00163 0,00151 0,00054 0,00160
Error Estandar 0.01643 0,00060 0,00440 0,00030 001064 0,00231 000013 000800
3UcC Media 1,41 531 26,84 114,74 12,48 72,18 199,30 3993
Error Estandar 0,67 6,16 24,37 53,63 33,83 55,52 15,81 54,05
OB3 00 430 L0&0 720 1560 1320 120 2880

Nota: C = Costo Total Mensual, LON = Colocaciones Totales; DEP = Depositos Totales; PLAR = Precio de los Servicios por Mano de
Obra, PCAP =Precio del Capital Fisico, SUC = Numero de Sucursales; OBS = Total de Observaciones Utilizadas.
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RESUMEN DE LOS PARAMETROS ESTIMADOS DE LA

CUADRO III

EFICIENCIA BANCARIA
Enero 1990-Diciembre 1999

Series Ohs. M Iterac. V. Funcion  Varanra  Gama  Congtante  In DEP InION InPL&AB InSUC  {(nDEPY2 {In LONY2 InDEP InLOM
BANCO 01 119 49 23,2416 00681 01336  238,9075 14,9303 -34,6637  -185600  -0,1004 0,2829 26811 -1,6601
Significannia 01188 08735 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,177 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 02 117 40 14158 01548 0,6508 59,4961 14,7456 -19,9833 S20145 04272 -2,5177 -3,6339 32681
Significannia 00001 00016 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 03 117 64 32,7912 01026 0,7M73 14,9427 2,2319 4,5238 11733 0,3131 0,9593 -3,5709 14279
Significancia 00002 00001 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 00669 0,0000 0,0000 0,0000
BAMCO 04 113 40 -24,1920 01413 0,0014 517271 TR9T -24.9388 -59811 0,3602 -0,3671 -4,1936 1,558438
Significancia 0.0000 09559 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 00051 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 05 117 43 35,0849 00878 0,004 52,4551 17,5010 -13,0722  -104026  -0,2470 -2,5675 1,5964 00787
Significancia 0.0000 03415 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 00052 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 06 110 26 48,2508 02214  0,0020 22,5586 -5,3334 13,5521 259065 -0,1288 2,0551 -3,0285 -1,5913
Significancia o.ooog 09857 0,a000 00000 0.,0000 0,0000 04387 0,0000 00000 0,0000
BANCO 07 117 49 2,8428 01862 0,5044 99,6591 -8,0382 6,05%4 206868 -0,3729 -1,3532 2,0933 0,5532
Significannia 0,0006  0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0041 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 03 115 29 71,9755 00271 00001 2317274 -21,7927 38957 5478 -0,3362 -0,4447 -3,1240 2,2972
Significannia 0.0000 09580 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 09 117 38 47,7669 00407 00025 1450307 -3,8791 35,3410 30,3763 0,2569 -0,3429 14336 -0,%405
Significancia 0.oooo 05707 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 00315 0,0000 0,0000 0,0000
BAMCO 10 120 4 61,3939 0,0337 00286  136,1320 16,2729 -51,6928 6298181  -0,3412 -14.4641  -36,4530 24,4497
Significancia 0.oooo 04112 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 00000 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 11 120 14 33,5111 00540 0,0606 94,9001 17,6648 21,9503 469624 -0,2463 -4, 7607 -35,0200 13,7735
Significancia 00005 08544 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 00000 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 12 119 14 60,3691 00330 00263 561,7029 59,0597 -250,6366 2857353 -0,1733 -4,4179 67,0602 13,4288
Significancia 00000 08334 0,a000 00000 0.,0000 0,0000 00000 0,0000 00000 0,0000
BANCO 13 119 36 14,8544 00720 00051 1276125 50514 -13,8280 -4,2930 07187 27285 -10,1268 0.5621
Significannia 00000 09593 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 14 119 40 74,0088 00266  0,0013 74,9784 8,078 1,927 -85546  -0,0179 31463 12665 -1,9083
Significannia 0.00o0 05742 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 01280 0,0000 0,0000 0,0000
BANCO 15 112 65 -54,3427 02345 00042 -195,9970 20,0500 13,3095 371962 01642 -1,5928 -0,6478 -0,3313
Significannia 00000 09567 0,0000 0,0000 0.0000 0,0000 01,0044 0,0000 0,0000 0,0000

HTIHD NI VIIVONVI VIONHIDIAE VI 3 NOIDITIN
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CUADRO III (cont.)
RESUMEN DE LOS PARAMETROS ESTIMADOS DE LA
EFICIENCIA BANCARIA

Enero 1990-Diciembre 1999

Series Chs, I Iterac W Vatianza Gama Constante W DEP  InLOMN I PLAB In3UC  {(nDEEY2 (n InDEP
Funcién Larnyne InLON

BANCO 16 120 300 472894 0,041 00001 71378 37257 40115 338630 -2,0771 28077 21,1178 -9.1632
Significancia 0,0000 09830 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 00,0000 00,0000
BANCO 17 119 64 443114 03080 03782 1425204 37253 06291 57537 -0,0527 08820  0,0870 0,0138
Significancia 0,0001 00,0085 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0598 00,0000 00,0000 0,1273
BAWNCO 18 119 27 -0,2389 0,1026 01583 108,6613  -26566 94586  2.8652 0,743 23,1241 0,3234 27356
Significancia 00424 07817 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 00,0000 00,0000
BANCO 1% 119 39 61,8764 00336 00369 -147.8386 304813 239171 -114,9333  -1,7206 -1,0356 2,2147 -3,6733
Significancia 0,0001 08557 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 00,0000 00,0000
BANCO 200 118 700 31,7951 00557 00454 1836972 425436 29357 45,6382 07744 00245 -10,5575 8.8330
Significancia 0,0001 08463 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 00,0000 00,0000
BANCO 21 118 28 56,7761 00372 00769 1355036 273381 64710 77357 -1,5483 4,6565 30415 -2.4234
Significancia 0,0000  0,7500 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 00,0000 00,0000
BANCO 22 116 200 -14.6407 0,118% 000% 1159397 86102 199426 647350 0,5557 8,0522 3,2897 -6,0050
Significancia 0,0000 09151 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 00,0000 00,0000
BANCO 23 118 19 63,1650 00320 00063 1250557 -156041 11,7901 -27,73%8 -1,0767 17,6134 18,4985 -21,7050
Significancia 0,0000 09268 0,0000 0,0000  0,0000 0,0000  0,0000 00,0000 0,0000 00,0000
BANCO 24 117 24 1365982 00731 00022 2005140 -26,9206 245365 -B4,8320 04302 87608 44845 3,2520
Significancia 0,0000 05771 0,0000 0,0000 00,0000 0,0000  0,0000 00,0000 0,0000 00,0000

Nota: Obs. = Total de Observaciones Utilizadas; N° de Iterac. = Numero de Iteraciones; V. Funcién = Valor de la
Funcién de Verosimilitud, Varianza = Varianza de la Estimacion. Los demas parametros reportados tienen su signifi-

cado en la Ecuacién (6)
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MEDICION DE LA EFICIENCIA BANCARIA EN CHILE

ESTIMACIONES MENSUALES 1990:01 - 1999:12

CUADRO IV
ESTADISTICAS DE INEFICIENCIA-X

97

Series
BANCO 01
BANCO 02
BANCO 03
BANCO 04
BANCO 05
BANCO 06
BANCO 07
BANCO 08
BANCO 09
BANCO 10
BANCO 11
BANCO 12
BANCO 13
BANCO 14
BANCO 15
BANCO 16
BANCO 17
BANCO 18
BANCO 19
BANCO 20
BANCO 21
BANCO 22
BANCO 23
BANCO 24
GERUPC1
GRIUPO2
GRUPOS
GRIUPO4
EXTRANIEROS
NACIONALES
BAMNCOESTADO
SISTENA

Chs
120
117
119
114
119
113
119
120
119
120
120
120
120
120
114
120
120
120
120
119
120
119
120
113
590
470
1073
716
1544
1305
120
2849

Iedia
0,0758
0,2528
0,2181
00111
0,0277
0,0156
0,3052
0,0011
0,0076
0,0242
0,0457
0,0234
0,0153
0,0046
0,0271
0,001%
0,3429
0,1030
0,0280
0,0400
0,0426
0,026%
0,0113
0,0098
0,1169
0,0810
0,0657
0,0263
0,1128
0,0134
0,0230
0,0690

Error Estandar
0,0138
0,1280
0,1251
00003
00018
00004
0,189
00000
00003
00018
0,0053
00018
00005
n,0ootl
n,0o10
00000
0,1783
0,0230
0,0026
00041
0,0057
00016
0,0004
00003
0,0435
0,0450
00216
00021
0,0345
00013
0,002é
0,010

Minimo
0,0373
0,0820
0,0236
0,0059
0,0201
0,0130
0,0285
00011
0,0066
0,0159
0,0348
0,0165
0,0135
0,0043
0,0228
00018
0,0927
0,0580
0,0159
0,0276
0,0271
0,0186
0,0052
0,0082
0,0493
0,012%
0,0360
0,01%6
0,0547
0,0141
0,0159
0,0385

Iammo
0,1223
0,8035
0,64 98
00116
00321
00171
0,9140
00012
0,0108
0,0300
0,0585
0,0272
00168
0,0048
0,0295
00019
1,7708
0,2260
0,0341
0,0556
0,0609
0,0297
00124
00115
0,2597
0,2344
01715
0,0327
02132
0,0224
0,0341
0,1258




98 ABANTE, VOL. 6, N° 2

(u) para el periodo completo. Encontramos que la ineficiencia-x promedio
del sistema bancario en Chile ha sido de 0.0690 (es decir, 6.9 por ciento
respecto a los costos totales), con rangos desde 0.0011 (Banco 8) a 0.3429
(Banco 17), estimaciones que se ubican globalmente dentro de un rango
inferior a lo obtenido en la mayoria de los estudios realizados en los EE.UU.,
donde la ineficiencia promedio suele ubicarse entre 10 y 20 por ciento.
Naturalmente seria necesaria una estimacion conjunta de la banca nacional
con la banca extranjera para llegar a un resultado comparable, por lo que
esto debe ser interpretado como sujeto a limitaciones. De acuerdo a la
Figura 1 no apreciamos un patron de comportamiento estacional en el nivel
de ineficiencia-x del sistema,'' a diferencia del principal indicador usado por
la SBIF (gastos de apoyo sobre margen bruto) en que se reporta una
tendencia hacia una mayor eficiencia, al pasar desde un 68.8 por ciento en
1992 a 60.2 por ciento en 1999.

Respecto a la propiedad, los bancos nacionales muestran un nivel de
ineficiencia de 0.0184, una situacion claramente mejor que para el caso de
los bancos extranjeros (0.1128), resultado coincidente con el indicador de la
SBIF, donde se reporta un ratio de 58.7 por ciento y un 64.4 por ciento
respectivamente para el afio 2000. El Banco del Estado aparece con un
peor desempefio que el promedio de los bancos nacionales, aunque relati-
vamente cerca (0.0280 vs. 0.0184) (Figura 2). Las estimaciones de volatilidad
muestran también que son los bancos nacionales los que poseen una menor
dispersion en ineficiencia (0.0013), y que en realidad son los bancos extran-
jeros los que generan el error estandar de la eficiencia en todo el sistema
(0.0345 para los bancos extranjeros vs. 0.0190 del sistema).

Respecto al tamario, en los grupos de bancos la ineficiencia-x se reduce
consistentemente al aumentar el tamafio, lo que se aprecia en el Cuadro IV
al pasar de 0.1169 para los bancos muy pequefios a 0.0263 para los bancos
grandes, es decir, una correlacion positiva eficiencia-tamafio. Esto puede
verse mas claramente en el Figura 3, donde destaca el bajo nivel absoluto
y la baja dispersion de la ineficiencia de los bancos grandes en comparacion
a los otros grupos. Varios estudios previos como el de Nauriyal (1995) y
Zufliga y Dagnino (2001) han detectado la existencia de economias de
escala y de ambito en el sector, lo que es coincidente con los resultados
anteriores respecto a la dominancia de los bancos de mayor tamafio. Na-

11 Esta es sélo una observacién grafica, pues se requeriria de un test formal para probar esta

hipdtesis.
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turalmente no se conocen con precision las causas del surgimiento de estas
economias, siendo probablemente una de las principales la estructura
regulatoria del sistema, la que favoreceria un mejor desempefio en este tipo
de instituciones.

IV. CONSIDERACIONES RESPECTO A LA DEUDA SUBORDINADA

Los indicadores de gestion de algunos de los bancos considerados en
este estudio estan afectados por el tema de la deuda subordinada, y que
corresponde a la solucion a la crisis financiera de comienzos de los afios 80,
la que se fue dando a través de sucesivas etapas. Respecto a su importan-
cia, destaca que mas del 50 por ciento de las compras totales de cartera
acumuladas en el periodo 1982-1987 se concentraron en los Bancos de
Chile (30.8 por ciento) y de Santiago (23.7 por ciento), siguiendo el Banco
de Concepcion (8.8 por ciento), Banco de Crédito e Inversiones (4.4 por
ciento) y el Banco Hipotecario de Fomento Nacional (3.9 por ciento). El
Cuadro V muestra una clasificacion de los bancos usados en este estudio
a base de su deuda subordinada.

El punto es que, para estos bancos, una parte importante de los resul-
tados contables (por lo menos hasta 1997) proviene de la recuperacion
parcial de pérdidas no asignadas/contabilizadas. Esto, pues en la primera
etapa de compra de cartera la deuda subordinada con el Banco Central sélo
aparece en cuentas de orden (se partia de la premisa de que el problema
de los bancos era de corto plazo). Sanhueza (1999, pag. 56) comenta la
compra de cartera en su tercera etapa sefialando que “...el hecho de que
los bancos fueran duefios de los créditos vendidos al Banco Central tuvo
como principal efecto la mejora significativa en los incentivos para que los
bancos recuperaran estos créditos. En efecto, los bancos montaron impor-
tantes departamentos de normalizacion para recuperar estos créditos, lo que
se vio reflejado en que durante los afios 90 las recuperaciones de créditos
vencidos fueron un componente importante de los ingresos bancarios. El
incentivo se originaba porque los bancos compraron de vuelta los créditos
con un descuento del 95 por ciento respecto de su valor par...”.

De este modo puede plantearse que los resultados de tales bancos estén
contaminados por este efecto, lo que puede afectar una medida de eficien-
cia como la que aqui hemos calculado, y que un posible camino de correc-
cién es excluir el item Ingresos Provenientes de Ejercicios Anteriores (IEA)
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FIGURA 2
INEFICENCIA-X

ESTIMACIONES MENSUALES 1990:01 - 1999:12
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reportado en las cuentas de resultados de los bancos en estudio. Sin em-
bargo, una correccion de este tipo no tiene efecto alguno sobre la eficiencia,
por cuanto ésta ha sido definida aqui en términos de los costos en que
incurren estas instituciones, los que son medidos a través de la funcidn
translogaritmica de costos en la ecuacion (6), y no sobre los ingresos (es
decir, eficiencia en costos). Notese que este item si tiene importancia cuan-
do se relaciona la rentabilidad con la ineficiencia, como veremos a continua-
cion.

Para verificar la importancia del IEA sobre la actividad, calculamos el
ratio mensual de este item para cada banco, dividido por sus respectivas
colocaciones mensuales. Los resultados en términos del promedio anual del
indice para el periodo completo arrojan un 0.0365 por ciento para todo el
sistema. El Banco de Chile y el Banco de Santiago efectivamente poseen
un valor mas alto (0.0844 por ciento) en comparacion a los otros grupos
(0.0264 por ciento es el valor del indice para los demas bancos con deuda
subordinada). Un aspecto de interés es que el IEA resulta ser también
importante para los bancos sin deuda subordinada, pues arrojan un indice de
0.0360 por ciento. En adicion, el Banco del Estado proyecta un indice de
0.0821 por ciento, similar al caso del Banco de Chile y el Banco de San-
tiago. Asi, se concluye que la capacidad de corregir las rentabilidades a
través de la exclusion del IEA tal como se plantea aqui es mas bien
limitada. En el Figura 4 mostramos la evolucion anual del indice, aprecian-
dose que hacia los ultimos afios del estudio (1998 y 1999) son los bancos
sin deuda subordinada y el Banco del Estado los que mantienen una mayor
proporcion relativa de IEA, es decir, un mayor valor del indice en compa-
racion con los bancos con deuda subordinada.

V. RELACION ENTRE INEFICIENCIA-X, RIESGO Y RENTABILIDAD

Este punto es investigado a continuacion definiendo el riesgo de crédito
(RIES) como la relacién entre las provisiones por activos riesgosos por
sobre las colocaciones totales. En el Cuadro VI se muestran las estadisticas
de riesgo de cada banco y de sus respectivos grupos, donde aparecen los
bancos extranjeros como los de menor riesgo medio, en comparacion con
los bancos nacionales y el Banco del Estado, siendo este tltimo el que
aparece con uno de los mayores niveles de riesgo, solo superado por el
Banco 20. La Figura 5 muestra el comportamiento para cada grupo de
bancos, destacando la tendencia creciente de los niveles de riesgo en los
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bancos muy pequefios y la tendencia decreciente para los bancos grandes
(con excepcion del afio 1999).

La relacion entre riesgo y nivel de eficiencia es medida a través de una
regresion lineal simple!? entre ambas variables de acuerdo a la ecuacion
(7), donde INEF, es el nivel de ineficiencia mensual del banco i, y RIES,
es el riesgo de crédito:

RIES,, =@, +®,INEF,, +v,, (7)

El resultado de la estimacion de (7) es mostrado en el Cuadro VII, donde
a la luz del estadistico t no se tienen resultados concluyentes para ninguno
de los bancos individualmente, a excepcion del banco 8. Para el sistema
bancario encontramos un coeficiente F, negativo y significativo. Este coefi-
ciente negativo y significativo también aparece para los bancos medianos,
en cambio, en los bancos grandes el coeficiente es positivo, pero el esta-
distico t es significativo. En los demas grupos, el coeficiente aparece con-
trario a lo que entrega el sistema, y estadisticamente no significativo. Con
esto se tiene que a nivel de sistema bancario existe una relacion positiva
entre riesgo y nivel de eficiencia (relacion negativa entre riesgo € ineficiencia),
pero esto no sucede a nivel de los bancos individualmente.

Otro aspecto que investigamos es la relacidn entre la rentabilidad con-
table anual (RENTB) definida en (8) y la ineficiencia-x:

Utilidad Mensual
Capital y Reservas

Rentabilidad =

100 (8)

Esto se realiza bajo el razonamiento de que la rentabilidad puede ser una
variable proxy del desempefio o de la gestion de los ejecutivos de estas
empresas. Encontramos que la rentabilidad contable aumenta clara y
sistematicamente con el tamafio de los bancos al pasar de 0.10 por ciento
mensual para los bancos muy pequefios a 1.14 por ciento para los bancos
grandes. En adicidn, los bancos extranjeros son los menos rentables en
comparacion con los bancos nacionales y el Banco del Estado. De este

Resultados de estimaciones de causalidad a lo Granger (no reportadas aqui) sugieren que es
mas bien la ineficiencia lo que causa el riesgo y la rentabilidad; en lugar de lo contrario,
lo que motiva a realizar dos regresiones con la ineficiencia como variable independiente.
Nétese también que, formalmente, el uso de la ineficiencia como variable explicativa re-
quiere considerar que éstas provienen de una estimacion anterior, por lo que los errores
de estimacion en (7) y (10) han de ser algo mayores de las reportadas.
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FIGURA 5
RIESGO
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El riesgo es medido por el ratio provisiones por activos riesgosos dividido por las colo-
caciones totales.
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analisis se evidencia una clara relacion (inversa) entre rentabilidad y efi-
ciencia-x (comparese con el Cuadro IV). Véase también la Figura 6 para
apreciar con claridad el comportamiento de la serie RENTB por grupos de
bancos.

Como se coment6 en el apartado anterior, la rentabilidad calculada en
base a (8) puede generar algun sesgo en los resultados si se considera la
existencia de deuda subordinada. Por esto calculamos una rentabilidad co-
regida (RENTBC) excluyendo el item Ingresos Provenientes de Ejercicios
Anteriores, de acuerdo a la ecuacion (9):

UtilidadMensual - Ingresos Prov. deEj. Ant.

Rentabilichd Corregida= -
Capitaly Reservas

*100  (9)

En el Cuadro VII se exponen las nuevas rentabilidades (la Figura 7
muestra esto para cada grupo de bancos segin tamafio), apareciendo nue-
vamente un aumento sistematico de la rentabilidad corregida con el tamafio
al pasar de 0.03 por ciento mensual para los bancos muy pequefios a 0.76
por ciento para los bancos grandes (Rent. sin I[EA). En este mismo cuadro,
se presentan las diferencias entre ambas rentabilidades, donde el test de
diferencias de medias'® arroja diferencias significativas en forma individual
en la mayoria de los bancos grandes y en algunos de los medianos. Ade-
mas, esto se comprueba cuando se realiza el analisis por grupos y por tipo
de propiedad (extranjeros y nacionales), siendo estos ultimos los que pre-
sentan un estadistico t muy significativo, debido probablemente al hecho de
que en el grupo de los bancos grandes estan incluidos los bancos de Chile
y Santiago (nacionales) que poseen la mayor cantidad de deuda subordinada
del sistema. En efecto, ambos bancos conforman un 54.5 por ciento de la
compra de cartera como porcentaje de las colocaciones de cada banco
acumulados en el periodo 1982-1987 (Cuadro V). Con estos antecedentes
se puede concluir que el patrén de comportamiento de ambas rentabilidades
es el mismo para los grupos de bancos segiin tamaifio, es decir, siempre
creciente con el tamafio de los bancos. En adicion la diferencia es
estadisticamente mas clara en los grupos 3 y especialmente en el 4. Notese
también que los resultados reflejan que la mayor diferencia mas clara
estadisticamente ocurre en los bancos nacionales (que son los que mantie-
nen deuda subordinada). Por el contrario, el Banco del Estado presenta la
mayor diferencia a nivel de grupos (0.6 por ciento mensual en promedio),

13 Usamos la prueba t usual de diferencias de medias para varianzas iguales.
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FIGURA 6
RENTABILIDAD (% anual)
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aunque ésta es algo mas ruidosa que en el caso de los bancos nacionales.
Con esto aparece recomendable utilizar la rentabilidad corregida, para rea-
lizar cualquier analisis posterior.

La relacion entre la rentabilidad corregida (RENTBC en ec. 9) y el nivel
de ineficiencia es analizada a base de la siguiente regresion:

RENTBC, =¥, +¥,INEF, +w, (10)

Los resultados en el Cuadro IX muestran que en las estimaciones grupales
la relacion aparece estadisticamente negativa (es decir Y, con el signo
esperado) para todos los grupos, a excepcion de los bancos medianos, y
estadisticamente se puede concluir que es en el grupo de bancos muy
pequeiios y grandes donde la rentabilidad corregida aparece relacionada
con mayor claridad con el nivel de ineficiencia. Notese que a nivel individual
esta relacion es muy clara para cada uno de los cinco bancos muy
pequefios.

Asi, las estimaciones de (10) aparecen con mayor consistencia que las
de (7). En efecto, de los 10 coeficientes de pendientes significativos en (10)
todos son negativos, mientras que los resultados de (7) son menos claros:
dos coeficientes negativos y dos positivos significativos. Esto hace pensar
que la ineficiencia en el sistema bancario nacional aparece mas claramente
relacionada con la rentabilidad contable que con el riesgo.

VI. RESUMEN Y CONCLUSIONES

Nuestras estimaciones de las distancias de los costos actuales respecto
a los costos eficientes (ineficiencia-x) para el sistema bancario chileno
(1990 y 1999) concluyen que esta ineficiencia en costos es de 6.9 por ciento
para el total del sistema, la que en general es inferior a la estimada en la
mayoria de estudios en la banca de los Estados Unidos. Esta ineficiencia
desciende sistematicamente al aumentar el tamafio de los bancos desde un
11.7 por ciento para los bancos muy pequefios a un 2.6 por ciento para los
bancos grandes. Respecto a la propiedad, los bancos extranjeros que ope-
ran en el pais aparecen practicamente con un nivel de ineficiencia seis
veces superior a los bancos de propiedad nacional;, el Banco del Estado es
el que aparece con un desempefio levemente inferior a los demds bancos
nacionales. No apreciamos tendencias claras respecto a la evolucion de la
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CUADRO V
CLASIFICACION DE LOS BANCOS A BASE DE SU DEUDA SUBORDINADA

BANCO DEll CLASIFICACION

BANCO 01 Extetior 03 vl Pecpaetio con D3
BANCO 02 Do Brasil BinDE
BANCD 03 Fledl BinDE
BANCD 04 Barespa BinD3
BANCD 03 Hacidm Argpting BinD3
BANCO 06 Ametican Brpress 2inDE
BANCO 07 Bark of M. ¥ ork BinD3
BANCO 02 Leteriaci ool 0 Pecpefio con D3
BANCO 09 Sudameris 03 Pequefio con D
BANCO_10 & Edwardls a0 Mediann con D8
BANCO 11 Citibearikc BinDE
BANCD 12 EEV & (Bhif) 39 Ileciano con D8
BANCD 13 Bice 03 Mlediann con D8
BANCO 14 Cotrepeidt 22 Mediann con TS
BANCD 15 Chiase hlarthattan BinDE
BANCO 16 Desatrdlo 06 Mediano con IE
BANCD 17 CF America inD3
BANCO 18 Be oty BinD3
BANCOD 19 Dl Edado BinDE
BANCD 20 D Chile 302 Gratude con D3
BANCD 41 St agn a7 Graude con D2
BANCD 22 Batttarider TE Gratude con DS
BANCO 23 Cred e Lo, 44 Grande conDi3
BANCO 24 Suadatheticatno 30 Gratde con DS

Se considera el Banco Santander como continuador del Banco Espafiol-Chile, del Trabajo y
del Banco Osorno y La Union

En 1988 ocurre la fusion entre el Banco del Trabajo con el Banco Osorno y La Unidn.
1996 Fusion del Banco Osorno y La Unidn con el Banco Santander Chile
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CUADRO VI
ESTADISTICAS DE RIESGO

ESTIMACIONES MENSUALES 1990:01 - 1999:12

Beries Obs. Mledia Error Estandar Idimmo Maximo
EIES 01 120 0,0280 0,0177 00072 0,0762
EIEZ 02 120 0,0187 0,0158 00074 0,0682
EIES 03 120 0,0192 0,0141 00076 0,1051
FIES 04 120 0,0105 0,0032 00074 0,0184
EIES 05 120 0,0266 0,0149 00075 0,0800
EIES 06 120 0,0179 0,0020 00075 0,451
EIES G7 120 0,0192 0,0077 00091 0,0371
EIES 08 120 0,0208 0,009 00096 0,0351
EIES 0% 120 0,0148 0,0060 00078 0,0292
EIEZ 10 120 0,012 0,0102 0,0097 0,0504
EIES 11 120 0,0133 0,0123 0,0075 0,05%99
EIES 12 120 0,0287 0,0145 0,0092 0,0584
EIES 13 120 0,0144 0,0040 0,0099 0,0257
EIES 14 120 0,462 0,0244 00088 0,1034
EIES 15 120 00117 0,0089 00071 00284
EIES 16 120 0,0378 0,0144 00178 0,0657
EIES 17 120 0,0085 0,0028 0,0047 0,0237
EIEZ 18 120 0,0158 0,0121 0,0077 0,0518
EIEZ 1% 120 0,0476 0,0250 0,0210 0,1001
EIES 20 120 0,0586 0,0296 0,0245 01178
EIES 21 120 0,0349 0,0237 0,0031 0,0989
EIES 22 120 00214 0,0104 00100 0,492
EIES 23 120 0,0199 0,0142 00012 0,0702
EIES 24 120 0,0240 0,0150 00036 0,0612
GEURO1 590 0,0206 0,0088 0,0091 0,0515
GRUPO2 470 0,0182 0,0040 00104 0,0287
GEUPRC3 1073 0,0217 0,0087 00114 0,0418
GEUIPO4 716 0,0344 0,0174 0,0136 0,0769
EXTEAMIEREOS 1544 00174 0,0053 0,0101 0,0323
MACIOMNALES 1305 0,0320 0,0141 0,0147 0,0647
BANCOESTADO 120 0,478 0,0250 00210 0,1001

SISTERA 2845 0,0241 00076 0,0152 0,0431
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CUADRO VI
RESULTADOS REGRESION RIESGO-INEFICIENCIA

DATOS MENSUALES 1990:01 - 1999:12

BO Bl
Bancos Tatmiafio Propiedad Coef. T-Stat Coef  T-Stat B2 LW I Ohe
B AMNCO 01 Wuy Pequefio  Fatranjera 0,027 3,297 0,007 0065 0,000 0,079 120
B ANCO_D2 Wuy Pequefio  Fxtranjem 0,015 4,180 0,011 0,340 0009 0,033 17
BANCO_D3 Wuy Pequefio  Extranjem 0,017 6,165 0,010 0779 0008 D439 119
BANCO_ 04 Muy Pequefio  Extranjem n,o10 0,776 0,079 0071 o000 0,173 116
B AMCO_05 Wuy Pequefio  Fatranjera 0,008 0,342 0660 0735 0,006 0301 119

BANCO_06 Pequefio Fatranjem 0077 L1001 -06001 0375 0001 0404 113
BANCO 07 Peiefio Fxttarjera 0019 14647 00001 0145 0000 0089 119
BANCO 03 Pequefio Macional 0227 2308 25764 2521 0,M3 0267 120
BANCO 09 Pequefio Fatranjerm 0005 0710 1,207 1441 0006 0066 110
BANCO_10 Mediano Macioral 0011 0856 0351 0687 0004 0078 120
BANCO 11 Wediano Fxttarj e 0015 148 0020 0135 0000 0019 120
BANCO 12 IMediano Macional 003 2051 0208 0206 0000 0033 120
BANCO 13 Mediano Macioral 0013 1257 0110 Olé6 0000 0058 120
BANCO_14 Mediano Macioral 0215 1535 36512 -1203 0014 0094 120
BANCO 15 Wediano Fxttarj e 0014 1008 -0063 0127 0000 0046 114
BANCO_16 Mediano Macioral 0055 0211 49085 0355 0,001 0021 120
BANCO_17 Mediano Fatranjea 0008 20,885  -00001 1406 0006 0831 120
BANCO 18 Wediano Fxtranj e 0019 19805 0015 0200 0000 1883 120
BANCO 19 Grande Macional 0065 2407 063 0657 0004 0023 120
BANCO 20 Grande Macional 0041 1231 0440 0340 0,004 0061 119
BANCO 21 Crande Macional 0019 1053 0363 0324 0008 0122 120
BANCO 22 Crande Fxtranjera 0026 2007 017 0352 0000 0023 119
BANCO 23 Grande Macional 0029 0207 4326 1342 0,017 0032 120
BANCO 24 Cande Macional 0201 084 32040 0030 0015 1060 118
GRUPO1 Ivhiy Pequefin 0021 BE9 0001 0165 0000 0201 591
GRUPO2 Pequefio 0018 48250 0003 1,042 0003 0207 471
GRUPO3 Wlediano 0,025 3,430 0044 9045 0042 1098 1074
GRUPO4 Cande 0018 4538 0650 543 0053 1312 T
SISTEMA 0026 46655 -0026 9943 0013 0986 2852

Nota: Estimaciones consistentes usando la matriz de varianzas corregida por heteroscedasticidad
y autocorrelacion de Newey y West (1987) y White (1980).
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CUADRO VIII
ESTADISTICAS DE RENTABILIDAD Y PRUEBA DE DIFERENCIAS
ESTIMACIONES MENSUALES 1990:01 - 1999:12

Eent Mo
Rentabili dad C orregda Cotregida Difereticia
Heties Chs, Rett. anlFA  EmotrEst. Minmo  Mdgimo  Rent conlEA ConlEA- SinlEA T-Sta
RENTEC 01 120 0,0572 1,2264 -7,3462 23207 0,1371 00798 0,5071
RENTBC_02 120 02022 10178 -4 8T60 14615 0,2328 00305 0,2340
RENTEC_03 120 -0,2471 1,8992 -11,5447 T 9563 -0,0790 01681 06991
EENTBEC_04 119 0,1414 1,2824 -4,3512 39660 0,1592 00172 01074
RENTBC_05 120 00241 07304 -3,2468 18008 0,0676 00435 04603
RENTEC_06 120 -0,0612 16667 -4 3878 5,53635 -0,0551 00061 00285
RENTBC_07 120 03348 1,2211 42125 28676 04215 01467 09796
RENTEC_08 119 -0,0030 1,5284 S36238 0 128901 05012 05042 27558
REWNTEC_09 120 04721 0,5752 -1,1674 23708 0,0054 -0,4927 -9,4221
RENTEC_10 120 09141 1,5220 S11,1697  8.4740 1,1063 01923 1,0079
RENTEC_11 120 0,1726 1,4392 -5,5080 36200 0,3648 01920 1,0581
RENTBC_12 119 00267 1,2313 23,7455 55116 0,2979 0g112 52919
RENTBC_13 120 1,7240 1,5789 -4,4194 DB445 1,7957 00717 034328
RENTEC_14 120 -0,0743 0,4691 -2,4896 1,5245 0,097 01711 33828
EEWNTBC_15 120 06237 24577 -10,3361 143162 07141 00904 0,2887
RENTBC 14 120 0,5954 12652 49526 42445 1,0644 04691 31451
RENTBC_17 120 07732 32150 B1358 177862 0,7696 -0,0034 -0,0036
RENTBC_12 120 1,2569 04616 0,0722 31117 1,2736 00167 0,2756
RENTEC_19 120 05662 24,3853 5,071 16,2064 1,1673 06012 2,4069
RENTEC_20 120 0,6270 18411 -3,5001 17,3743 1,2496 06226 23,7612
RENTBC_i1 120 02144 0,9051 -1,8812 41298 09406 07262 74466
RENTEC_22 120 1,2715 0,9054 -1,5228 6,7046 1,4703 01988 1,056%
REWNTBC_13 120 1,7840 1,2708 53,4721 43701 1,9971 0,2131 1,3429
RENTBC_24 120 0,1240 21138 -14,0833 10,2390 0,0066 -0,1174 -0,6108
GFUFOL 590 00333 07982 -3,4000 2,1388 0,1018 00685 09177
GRUPOZ 470 0,129 0,7525 1,294 38377 02315 0,0423 04870
GRUPO3 1073 06726 00,6681 -1,2165 32595 0,290 02234 29140
GRUFO4 714 0,7645 0,7230 -1,1503 4 5667 1,1326 0,3741 57249
EXTRANIERCS 1544 03855 0,699 -2,0554 28802 04237 0,0382 06538
NACIONALES 1305 05970 0, 5489 -0,3276 28673 09856 03886 72007
BANCOESTADOD 120 0,5662 32,3853 -B,0781 16,2064 1,1673 06012 24069
SISTELLA 2849 04208 04848 21,1733 16815 06798 01992 47458

Nota: IEA= Ingresos Provenientes de Ejercicios Anteriores.
Nota: La rentabilidad es medida en términos porcentuales mensuales
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ABANTE, VOL. 6, N° 2

RESULTADOS REGRESION RENTABILIDAD CORREGIDA - INEFICIENCIA
Datos Mensuales 1990:01 - 1999:12

EO0 El
Batwog Tamafio Fropiedad Coef T-3tat. Coef T-Stat )i DW  HN*Oba
BANCO 01 My Pecaetio Extranjera 0,020 3,385 0,253 22,994 0,082 1,935 120
BANCO_02 My Pecquetio Extranjera 0,010 4,142 -0,034 3,289 0,172 1,429 117
BANCO 03 Ty Pecuetio Extranjera 0,009 3,651 0,057 4,235 0,165 1,195 119
BANCO 04 My Pecuedio Extranjera 0,212 3,867 -18,923 -3,808 0,143 1,486 115
BANCO 05 My Pequedio Extranjera 0,042 3,492 -1,526 3,410 0,137 1,078 119
BANCO_06 Fequefio Extranjera 0,025 0,346 -1,624 0,355 0,002 1,771 113
BANCO 07 Fequefio Extranjera 0,009 3,605 0,017 -1,970 0,087 1,481 119
BANCO 02 Pequefio M arional 0,265 1,004 232078 -1,007 0,012 1,122 112
BANCO_ 09 Fequefio Extranjera 0,021 3470 22,134 S2,614 0,017 1,512 119
BANCO_10 Mediana M aci ol 0,067 1,571 -2,370 -1,337 0,081 1,328 120
BANCO_11 Mediana Extranjera 0,012 -1,250 0,301 1,400 0,012 1,852 120
BANCO 12 Mediano M ari onal 0,039 3,138 -1,620 21,989 0,059 1,668 119
BANCO_13 Mediana M aci ol 0,008 -0,244 1,664 0,736 0,003 1,344 120
BANCO 14 Mediana M aci conal 0,006 0,160 -1,324 0,180 0,001 1,931 120
BANCO_15 Mediano Extranjera 0,085 -1,064 3,368 1,129 0,019 1,488 114
BANCO_16 Mediana M aci ol 0,016 0,070 -51189 0,043 0,000 1,571 120
BANCO_17 Mediana Extranjera 0,010 0,80 0,052 1,398 0,085 1,442 120
BANCO_18 Mediano Extranjera 0,012 6,688 0,005 0,200 0,001 1,397 120
BANCO_19 Grande M aci ol 0,042 1,527 -1,510 -1,351 0,027 1,726 120
BANCO_20 Grande M aricnal 0,001 0,073 0,107 0,557 0,002 0,574 119
BANCO 21 Grande M ari onal 0,006 1,062 0,092 0,700 0,003 0,759 120
BANCO 22 Grande Extranjera 0,004 0,335 0,330 0,732 0,003 1,956 119
BANCO 23 Grande M aricnal 0,035 -1,205 4 666 1,210 0,025 1,007 120
BANCO 24 Grands M aci onal 0,153 1,503 -15,561 -1,477 0,035 1,870 118
GRUFPOL My Pecquetio 0,003 4,026 0,021 23,911 0,042 1,602 590
GRUPCOZ Pequefio 0,002 2,902 0,001 0,269 0,000 1,558 470
GRUPO3 Mediano 0,005 5,892 0,019 1,229 0,016 1,35 1073
GRUPOY Grande 0,012 2,037 0,188 4,211 0,022 1,415 716
SISTEMA 0,005 10,273 0,005 0,678 0,001 1,374 2849

Nota: Estimaciones consistentes usando la matriz de varianzas corregida por heteroscedasticidad
y autocorrelacion de Newey y West (1987) y White (1980)
Nota: La rentabilidad es medida en términos porcentuales mensuales.
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ineficiencia a través del tiempo para los diferentes grupos de bancos.

Ademas, calculamos una media mensual de riesgo y de rentabilidad
corregida para cada institucion a fin de relacionar estas medidas con las
estimaciones de ineficiencia. Los resultados de la estimacion de riesgo-
ineficiencia reflejan que a nivel de sistema encontramos una relacion nega-
tiva entre riesgo € ineficiencia, pero esto no sucede a nivel de los bancos
individualmente. Respecto a la rentabilidad contable (RENTB), ésta puede
generar algun sesgo en los resultados si se considera la existencia de deuda
subordinada, de modo que se calculd una rentabilidad corregida (RENTBC)
excluyendo el item Ingresos Provenientes de Ejercicios Anteriores. La
estimacion de la relacion entre la rentabilidad corregida e ineficiencia indico
que en las estimaciones grupales la relacidn aparece estadisticamente ne-
gativa (es decir, con el signo esperado) para todos los grupos a excepcion
de los bancos medianos. Para el grupo de bancos muy pequefios y grandes
el estadistico t de la pendiente es significativo, lo que implica que la relacion
rentabilidad-ineficiencia resulta ser mejor (en términos estadisticos) para
estos bancos (como grupos). Por ende, se concluye que la ineficiencia en
el sistema bancario nacional aparece mas claramente relacionada con la
rentabilidad contable que con el riesgo.
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