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Resumen

Los cambios tecnoldgicos que se han desarrollado en los dltimos 20 afios, han
modificado la forma de produccién de varios sectores de la economia. El sector
bancario no ha estado ajeno a estas transformaciones. Desde mediados de la década de
los 90", se procesaron cambios en el sistema bancario que se han venido consolidado en
los Gltimos afios. Adicionalmente la crisis de 2002 que afecté a todos los sectores
productivos de la economia uruguaya, toma como centro al sistema bancario,
provocando incluso el cierre de varios bancos. Todos estos elementos nos han
impulsado a un estudio mas detallado de como estos cambios han afectado la
performance de las instituciones bancarias en Uruguay. En particular nos abocamos al
estudio de la eficiencia, las economias de escala y alcance. Con el objetivo de analizar
las economias de escala y alcance de los bancos en Uruguay, hemos estimado una
funcién de costos. Para la estimacion se utilizaron distintas especificaciones de la
funcion, diferentes métodos de estimacion, como asi también distintas definiciones de
producto bancario. En este apartado se han encontrado economias crecientes a escala en
el sistema bancario uruguayo. Para el estudio de la eficiencia, se estima una funcién de
produccion de frontera. Esto nos ha permitido realizar un analisis comparativo de la
eficiencia entre las distintas instituciones, su evolucion a lo largo del tiempo y verificar
la presencia de cambio técnico Hicks Neutral en el sistema bancario uruguayo en el
periodo de andlisis. Para el estudio se trabajo con datos mensuales, de un periodo que
va de enero del 2003 a diciembre del 2011.

Palabras claves: Economias crecientes a escala, complementariedad en la produccion,

eficiencia, cambio técnico.

Abstract

The impressive technological developing has altered on how different economic sectors
do business in the last twenty years. Banking industry is not an exception. In this
regard, incipient changes initiated during the late nineties, have consolidated. The 2002
Uruguayan economic crisis had its epicenter in the banking sector and it also had a
pervasive impact in the economy as a whole. All these elements have led to study the

Uruguayan banks performance in detail. Particularly, we are interested in study
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efficiency, economies of scale and economies of scope. For the sake of addressing these
topics we have estimated a cost function. For that purpose we have used different cost
specifications, several estimating methods as well as alternative banking output
definitions. In addition, a production frontier function was used to estimate efficiency in
the period 2003-2011 on a monthly basis. This strategy has made it possible to study
time varying banks efficiency and differential efficiency among Uruguayan banks as
well. Additionally, the existence of neutral-Hicks technical change has also been

considered.

Key words: Increasing economies of scale; complementarities in production, Efficiency,

Technical change.
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1- Introduccién

Los cambios tecnoldgicos que se han desarrollado en los dltimos 20 afios, han
modificado la forma de produccién de varios sectores de la economia. El sector
bancario no ha estado ajeno a estas transformaciones. El creciente uso de la tecnologia
de la informacidn ha permitido generar nuevos servicios para los usuarios. Pagos online,
débitos automaticos, pago con tarjetas de débito, sucursales en red, entre otros, ofrecen

al usuario una mejor disponibilidad del uso de los recursos que dispone el banco.

Desde mediados de la década de los 90", se procesaron cambios en el sistema bancario
que se han venido consolidado en los ultimos afios. Adicionalmente la crisis de 2002
que afecto a todos los sectores productivos de la economia uruguaya, toma como centro
al sistema bancario, provocando incluso el cierre de varios bancos. Tanto los procesos
de cambios como la crisis, le presentan al sistema financiero una nueva realidad que le
exige nuevos desafios. En este proceso algunas instituciones se retiraron del sistema ya
sea via fusion o por la adquisicion de estas instituciones, por parte de nuevos

operadores.

Nuevas demandas han generado la necesidad de mejorar la oferta de servicios de los
bancos, impulsando el mejor uso de sus recursos. Estas instituciones que presentaban a
fines de los 80°s principios de los 90°s economias constantes y en algunos casos
deseconomias de escala, como fue observado por Triunfo (1995) y Croce y Macedo
(1999), se han visto obligadas a introducir transformaciones en la gestion y uso de sus

factores productivos.

Los clientes en general, han visto mas eficiente y seguro gestionar sus cobros y pagos
via el sistema financiero. Estos cambios y los nuevos servicios ofrecidos por los bancos,
han impulsado a una mayor bancarizacion, tanto de las empresas como de las personas.
Si bien el nivel de bancarizacidn continta siendo relativamente bajo en Uruguay, ha

crecido si lo comparamos con periodos anteriores.

Todos estos elementos nos han impulsado a un estudio mas detallado de cémo estos
cambios han afectado la performance de las instituciones bancarias en Uruguay. En
particular nos abocamos al estudio de la eficiencia, las economias de escala y alcance.
Hemos elegido un periodo de analisis que va de enero del 2003 a diciembre del 2011,

abarcando casi una década de informacion del sistema bancario uruguayo. Los datos son



mensuales y provienen de los balances de los bancos comerciales, informacion

suministrada por el BCU.

Con el objetivo de analizar las economias de escala y alcance de los bancos en Uruguay,
y poder ademas comparar con investigaciones previas, hemos estimado una funcion de
costos. Para la estimacion se utilizaron distintas especificaciones de la funcion, como
asi tambien diferentes métodos de estimacion. También fueron usadas distintas
definiciones de producto bancario. Respecto a este punto hemos discutido la
conveniencia de considerar a los depdsitos como insumos o como producto. La
naturaleza multiproducto de la firma bancaria implico seleccionar una funcion que se
adaptara mejor a esta caracteristica, por ello se trabajo con funciones

Translogaritmicas.

Los resultados hallados respecto a las economias de escala son robustos. Sin importar la
definicién de producto bancario como tampoco la especificacion de la funcion de
costos, el sistema presenta economias crecientes a escala, marcando asi un cambio
respecto a la década de los 90". Incluso mediante un analisis rolling se observa una

mejora sistematica en las economias de escala durante los nueve afios de estudio.

En el célculo de las economias de alcance, se opta por el analisis de la
complementariedad de los productos. EI método consiste en verificar la existencia, o no,
del uso conjunto de los factores productivos en la produccion de distintos productos
bancarios. Los resultados obtenidos en este apartado no son concluyentes. La existencia
de complementariedad entre productos, depende de la definicion de producto bancario,

como asi también de la especificacion de la funcidn de costos utilizada.

Para el estudio de la eficiencia, se estima una funcién de produccion de frontera. Esto
nos ha permitido realizar un analisis comparativo de la eficiencia entre las distintas
instituciones. Se ha observado que han desaparecido algunas instituciones muy
eficientes, intermedias e ineficientes, incluso han permanecido a lo largo de estas
ultimas dos décadas, las méas ineficientes. También hemos analizado la evolucion en el
tiempo, donde hemos encontrado una mejora de la eficiencia de todas las instituciones a

lo largo del periodo de anélisis.

La estimacion de la funcion de produccion de frontera nos ha permitido verificar la

existencia de cambio técnico en el sistema bancario en este periodo. Los resultados son



robustos: se verifica la presencia de un cambio técnico Hicks Neutral, es decir que el
cambio ha afectado en forma igual a los factores productivos. En otras palabras, no ha

habido un sesgo del cambio técnico sobre un factor en particular.

Utilizar una misma muestra para realizar ambas estimaciones (funcién de costos y
produccidn), ha presentado una ventaja adicional. Ha permitido analizar a la firma
bancaria, considerando distintos puntos de vista, encontrando coherencia en los
resultados hallados. Una mejora en el tiempo de las economias de escala es coherente
con una mejora en la eficiencia de los bancos. Esto nos permite concluir que los bancos

en Uruguay han ido mejorado sus técnicas de produccion en los ultimos afios.

El trabajo se ha ordenado en tres secciones. En la primera seccion (capitulo 2) se trabaja
con la funcién de costos, donde se estiman las economias de escala y alcance. En la
segunda seccion (capitulo 3) mediante la estimacion de una funcion de produccion de
frontera, se analiza el cambio técnico, la eficiencia de los bancos y la evolucién de ésta
en el tiempo. En la Gltima seccion (capitulo 4) realizamos las conclusiones finales

extraidas de las estimaciones realizadas.



2- Funcion de costos

En este capitulo trabajamos con una funcion de costos con el objetivo de analizar qué
tipo de economias de escala exhiben los bancos en Uruguay, como asi también estudiar
el grado de complementariedad que presentan los distintos productos bancarios entre si.
Por ello, més adelante en esta misma seccion, se presenta las caracteristicas de la
funcién que se utilizaran para las estimaciones, como asi los métodos econométricos a

ser utilizados.

Por otra parte, existen algunos trabajos previos acerca del sistema bancario uruguayo
que abarcan distintos periodos de tiempo, que han servido de guia y elemento de
comparacion para los resultados que aqui hemos obtenido, por lo que previamente

presentaremos una breve resefia de éstos.

Triunfo (1995) estima mediante una funcién de costos Translogaritmica Estandar,
economias de escala y alcance para el sistema bancario Uruguayo para un periodo que
va de 1989 a 1993. La estimacion se realizd considerando tres tipos de firmas: tipica,
chica y grande. Los resultados encontrados indican la presencia de economias
constantes a escala en el caso de la empresa chica y deseconomias en los demas casos.

Croce y Macedo (1999), estiman una funcién de costo mediante una especificacion
Translogaritmica Estandar y Generalizada; los datos utilizados corresponden a un
periodo que va de 1991 a 1997. Estiman las economias de escala suponiendo tres y
cuatro productos, ademas de separar en dos casos, con BROU y sin BROU. Los
resultados obtenidos muestran la presencia de economias de escala en todos los casos
exceptuando la estimacion realizada con la especificacion generalizada, con cuatro

productos e incorporando al BROU.

Mello (2009) estima una funcion de costos con datos que van de 2005 a 2008,
separando la estimacion en tres grupos segun el tamafio de la institucién. En el primer
grupo considera al total de las instituciones, encontrando economias crecientes a escala.
En una segunda estimacion considera una muestra eliminando los dos bancos mayores,
mejorando los resultados obtenidos anteriormente. Por Ultima utiliza una muestra
eliminando las tres instituciones menores, desapareciendo en este caso las economias

de escala.



En el trabajo aqui presentado hemos estimado funciones de costos mediante una
especificacion Translogaritmica Estandar y Generalizada, ademéas de usar diferentes
definiciones de producto bancario. El periodo de andlisis va de enero del 2003 a
diciembre del 2011, incorporando informacién mensual de los balances de los bancos
comerciales. En este periodo se han procesado transformaciones en el sector bancario,
por lo que se busca comparar su evolucion respecto a la década anterior, incluso los

cambios durante los nueve afios que abarca el estudio.

El uso de diferentes especificaciones de la funcion de costos, métodos de estimacién y
definicion de producto bancario utilizadas, permite una comparacion mas adecuada con
los trabajos previos mencionados. Otro componente adicional es que nos permite
visualizar la relevancia de estos elementos en el analisis de la eficiencia y evolucién del

sistema bancario en Uruguay.

2.1 - Marco teorico

En esta seccién estimamos una funcion de costos para el sistema bancario uruguayo,
con el objetivo de estudiar las economias de escala y de alcance. Para ello se asume que

cada firma minimiza sus costos sujeto a un determinado nivel de produccién. Esto es:

Minimizar C=)" p;x;

j=1
s.a: F(Q,,0y,0 0,5 %, Xpeeee X, ) =0

Donde: C= suma de los costos totales financieros y operativos, p; = precio del

i-simo  factor de produccion, x;= cantidad del j-ésimo factor de produccion,

g, = cantidad del i-ésimo producto.

La minimizacion de costos debera ser realizada con una funcién que permita que la

firma genere varios productos (;), ademas de la posibilidad del uso de varios factores

productivos (X;), los cuales representan las variables de control por parte de los bancos.

Una funcion de costos mide el costo minimo de obtener un determinado nivel de
produccion, dados los precios de los factores. La forma de la funcién de costos

transmite informacion sobre la tecnologia usada por la firma. Para que una expresién



matematica pueda ser considerada como funcién de costos, debe cumplir con un

conjunto deseado de propiedades, a saber:

[EEN
[

No decrecienteen p: Si p> p, entonces c(p’,q) =c(p,q)

2- Homogénea de grado unoen p: c(t.p,q) =t.c(p,q) si t >0
3
4

Concavaen p: c(t.p+@—t).p,q) >tc(p,q)+@A-t).c(p’,g)si 0<t<1)

Continuaen p:c(p,q)es una funcion continuaen p,cuando p >0

Como primer paso debemos seleccionar la funcion que mejor represente el
comportamiento de los costos de las firmas, asi como el método de estimacion més
adecuado. Hasta la década de los 70°s las funciones Cobb-Douglas y CES eran las
normalmente usadas. Posteriormente se comienza a buscar nuevas alternativas, debido a

una serie de limitaciones que presentan.

A modo de ejemplo: Cobb-Douglas presenta una uUnica posibilidad respecto a las
economias de escala, no permitiendo una combinacion de éstas segun el nivel de
produccion. A su vez presenta una elasticidad de sustitucion constante e igual a uno,

hecho éste que debe ser en todo caso testeado, pero no impuesto.

CES tiene un uso satisfactorio para firmas que producen un solo bien y que utilizan dos

factores productivos, pero no asf para firmas multiproducto.t

Pulley y Braunstein (1992) presentan un modelo general para una funcion
multiproducto de costos. En este modelo general es usada una transformacién Box Cox

(1964) para los productos, el cual se generaliza de la siguiente manera:

yo = (' -)I¢ sig#0
Iny sig=0

Emplear la transformacion propuesta por Box Cox para los productos bancarios ¢ con

7#0 , presenta la ventaja de poder distinguir cuando el producto es cero o

directamente cuando la informacion no existe. Si la firma no produce uno de los bienes,

! Ver Kolari- Zardkoohi (1987) por un mayor desarrollo del tema.



0 no lo hace en un determinado periodo de tiempo, no se pierde esta informacion al
realizar la transformacion. Pero si el producto es cero, el utilizar la transformacion

logaritmica, hace que desaparezca la informacion.

Estos autores presentan un modelo general, el cual permite representar diferentes
comportamientos de los costos, segun sean los supuestos que se realicen de los valores
de los parametros que aqui figuran. La especificacion de la funcion indirecta de costos

dependeré de dichos supuestos. El caso general es:

(#)

1 (7)
EXP (0’0 + zaiQi(”) + EzzaijQi(”)QS[ +Zz§iin(”) In pkj

c® —
l T
-eXp[,Bo +Zﬂk In p, +§ZZﬂkl Inp,Inp, +Zz:uikqi( 'In pk:l
— f(””(g,ln E)
Donde ¢, i=1,...,m representa los productos y p,,k =1,...,n representa el precio de

los factores productivos.

Es posible obtener diferentes especificaciones de la funcidn de costos, segun sean las

restricciones que se impongan a los pardmetros ¢, =,z . Por ejemplo: la funcion es
Compuesta si 7 =1, =0; Cuadratica separable si 7=1, =0, g, =0 para todo
i,k ; Translogaritmica Estandar cuando 7 =0, z=1 , ¢=0; y por ultimo

Translogaritmica Generalizada para los casos ¢=0, 7=1.

En este trabajo se utilizan las especificaciones Translogaritmica Estandar vy
Generalizada, por ser mas parsimoniosas dentro de las propuestas por Pulley vy
Braunstein (1992). Esto las vuelve méas adecuadas y de facil uso en el proceso de
estimacién, por ello que son ampliamente usadas en el &mbito académico. En ambos
casos, las estimaciones deben ser hechas conjuntamente con las ecuaciones de
participacion de los costos. Si al caso general le aplicamos las restricciones previamente

mencionadas, las funciones quedaran especificadas de la siguiente manera:



Translogaritmica Estandar

INC=q,+) ang, +%ZZ@U Ing,Ing;+> > 5, Ing Inp, +

Zﬂk In p, +%22ﬂlk Inp, In p,

Donde a, =ay+f, =1y 8 =8 + s

Ecuacion de participacion:

Ss :Zé‘i's In qi +ﬁs +Z/le In pl

Funcidn Translogaritmica Generalizada

INC =+ > a0 +%ZZauq§”)q§”) +2.2.547 Inp, +

Zﬁk In p, +%22ﬂlk In p, In p,

Donde o, =ty + S —1 'y Sy =Sy + 1y

Ecuacion de participacion:
S, = Zé‘i’sqi(ﬂ) + 5, +Zﬂsl Inp,
Donde S, representa la participacion del insumo S en el total de los costos;
S, =pX /CT
p; =precio del factor

X; =cantidad del factor



Para el caso de la funcion Translogaritmica Generalizada donde 7 es distinto de cero,
es necesario seleccionar el valor més adecuado. Para ello utilizamos el método
propuesto por Pulley y Braunstein, que consiste en estimar la funcion de costos con

distintos valores 7, optando por aquel que minimice los errores al cuadrado, o

maximice el R?de la funcién de costos estimada.

Respecto a los valores 7, cuanto mas cercano a cero sea el pardmetro, menor es la
ventaja de usar la especificacion generalizada. En términos matematicos implica decir:

im 91 Ing,

T=>0 72_
Para que cumpla la propiedad de homogeneidad, se imponen las siguientes

restricciones:
Zﬂk =1, Zﬁ,k =0 paratodo | , Zé‘{k =0Opara todo |
Adicionalmente también se deben imponer las restricciones de simetria:
oy =ay B = Py

Es de notar que las restricciones involucran no solo los coeficientes de la funcion de
costos, sino también a los coeficientes de las ecuaciones de participacion. ElI nimero
total de restricciones depende del nimero de productos que realice la firma. Mas
adelante definiremos producto bancario y realizaremos las estimaciones con el supuesto
de tres y cuatro productos. Pero podemos adelantar que para la estimaciéon realizada con
tres productos el nimero de restricciones sera de diecinueve Yy para el caso de cuatro

productos las restricciones seran veintidos.

El trabajo busca en una primera instancia, estimar la funcion de costos segun el método
propuesto por Pulley y Braunstein. Por ello es que debemos realizar la estimacion
conjunta de la funcién de costos con las restricciones de participacion, imponiendo

ademas, las restricciones de homogeneidad.



2.2 - Periodo de andlisis y producto bancario

La muestra toma informacion mensual de quince bancos, en un periodo que va de enero
del 2003 a diciembre del 2011. Los datos provienen de los balances de los bancos
comerciales, informacion suministrada por el BCU. Durante esta fase de estudio se
dieron dos procesos diferentes: Compra (Itad - Boston, Bandes — Cofac) y Fusion (Abn-
Santander, Credit — BBVA).

Los resultados de las compras se visualizan en los balances en febrero de 2007, para el
caso de la compra del banco Itau al de Boston, y en julio del 2007 para la compra del
banco Bandes a la cooperativa Cofac. Respecto a las fusiones, se visualizan en los
balances de diciembre de 2008 para el banco Abn que se fusiona al banco Santander y

en marzo de 2011 del banco Credit que se fusiona al BBVA.

El criterio usado para las instituciones que fueron compradas, fue considerarlas como
un Unico banco, debido a que fue posible empalmar perfectamente los datos.
Respecto a las fusiones, el criterio fue considerarlos como instituciones diferentes, dado
su coexistencia en el tiempo. Este criterio hace que los bancos absorbidos no presenten

actividad en periodos prolongados de tiempo, generando asi un panel desbalanceado.

Un aspecto medular para la estimacion, es la definicién de producto bancario a ser
utilizada. Analizamos someramente las principales corrientes de investigacion que han
sido usadas en las estimaciones de funciones de costo y produccion del sistema
bancario®. Es posible distinguir tres corrientes en esta literatura: el enfoque de la

produccién, el enfoque de la intermediacion y el enfoque moderno. Los dos primeros
estan asociados a la aplicacién en la industria financiera, de la teoria microeconémica
tradicional. El enfoque moderno utilizado para medir las actividades de los bancos,
consiste en incorporar a la teoria clasica de la empresa, caracteristicas especificas de
esta industria, como es la gestion de riesgo, el procesamiento de la informacion, como
asi los problemas de agencia. Nos concentramos en las dos primeras, dado que este

trabajo se enmarca en una vision clasica de la firma.

El enfoque de la produccidn, aportes realizados por Benson (1965a,b) y Bell y Murphy
(1968), describe la actividad bancaria como la produccion de servicios para los

depositantes y los prestatarios. Este caso se ajusta perfectamente al caso de una

2 Ver Freixas - Rochet, "Economia Bancaria" (1997) por mayor desarrollo del tema.
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sucursal local en la que se entrega el dinero recibido por los depositantes a una sucursal
principal; asimismo todo el dinero prestado se transfiere a la misma sucursal principal.

Originalmente este enfoque ha tomado a los depdsitos y los préstamos como Unicos

productos, mientras que al trabajo y al capital como los unicos factores.

Recién a partir de los trabajos de Baumol, Panzar y Willing (1982) se ha podido
incorporar la posibilidad de estimar funciones de costos con mas de dos productos.
Concretamente la existencia del Programa de Analisis Funcional de los Costos,
realizado por el sistema de la Reserva Federal, permitié estimar considerando cinco
productos: depositos a la vista, depdsitos a plazo y de ahorro, préstamos hipotecarios,

préstamos personales y préstamos a las empresas.

El enfoque de intermediacion, difiere del anterior Unicamente en la especificacion de las

actividades bancarias. Complementa al enfoque de produccién, y es mas adecuado al
caso de una sucursal principal que no tiene contacto directo con los clientes. Esta
institucion debera “transformar” el dinero recibido por los depdsitos, en préstamos. La

actividad de transformacién deriva del hecho de que los depdsitos y los préstamos

tienen caracteristicas distintas. Los depdsitos por lo general son divisibles, liquidos, de

corto plazo y libre de riesgo, mientras que los préstamos son indivisibles, menos
liquidos, de largo plazo y riesgosos. Dado que los depositos recibidos pueden diferir de
los préstamos otorgados, las sucursales principales pueden necesitar financiarse (o
invertir) en los mercado financieros. En este enfoque los factores productivos de la
sucursal principal son esencialmente los activos financieros, como los depdsitos
recibidos de las sucursales locales y los fondos prestados por los mercados

financieros.

El elemento que hace diferente a ambos enfoques, es lo referente a la definicion de
producto e insumo bancario. Concretamente la diferencia radica en cémo considerar a

los depobsitos: como productos 0 como insumos.

En los trabajos previos realizados para Uruguay, Triunfo (1995) y Croce y
Macedo(1999) consideran en sus estimaciones a los depdsitos como insumos, mientras

Mello (2009) utiliza a los depositos como productos.

Hancock (1991) resuelve esta controversia, estimando una regresion lineal de los

beneficios respecto a los saldos reales de las diferentes partidas presentes en los
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balances de los bancos, sin suponer a priori si corresponden a insumo o a producto. El
resultado a observar es el signo de los coeficientes: de ser positivo corresponde a un

producto, de lo contrario a un insumo.

Siguiendo esta metodologia, estimamos una regresion de las ganancias netas respecto a:
valores publicos, préstamos, depdsitos, salarios por trabajador y ganancias por servicios.
La estimacion fue hecha tanto con saldos reales como en logaritmos de las variables
utilizadas. En ambos casos se estim6 suponiendo efectos fijos (EF) y efectos aleatorios
(RE). Posteriormente se realiz0 el test de Hausman para determinar la conveniencia de
uno u otro. En ambos casos la prueba rechaza la hipotesis nula de que la estimacion con
efecto aleatorio (RE) sea consistente, por lo que los resultados presentados pertenecen a
la estimacidn realizada suponiendo efectos fijos (anexo A). En el cuadro 1 se presentan
los signos de los coeficientes de las variables incluidas en la estimacion.

Cuadro 1: Signo de las variables incluidas en las estimaciones

Saldos reales Logaritmo de las variables
Depdsitos - -
Salario - -
Capital - +
Préstamos - +
Ganancias S + +
Valores P + +

Como se observa en ambos casos, los resultados apoyan la idea de que los depdsitos
pueden ser considerados como un insumo. Se observa un resultado ambiguo respecto al
signo del capital y los préstamos. La ambigliedad surge en la medida que, segun si la
estimacién ha sido realizada con los datos reales o en logaritmo de éstos, el signo es

positivo 0 negativo. (anexo A)

En una primera instancia tomando el criterio de Hancock, y al igual que Triunfo (1995)
y Croce y Macedo (1999), hemos estimado la funcion de costos tomando a los depositos
como insumos, obteniendo una serie de conclusiones respecto a las economias de escala

y alcance. En una etapa posterior, estimamos las funcién de costos incluyendo a los
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depdsitos como producto, pudiendo observar los efectos que genera en los resultados de

las estimaciones el cambio de definicion de producto bancario.

En esta primera etapa hemos considerado dos hipoétesis respecto a la cantidad de
productos bancarios a ser utilizados al momento de la estimacion. En un primer caso
hemos supuesto la existencia de tres productos: Ganancias por Servicios (garantias,
negocios con el exterior, administracion de valores, tarjetas de crédito, giros, etc.),
Valores Publicos (titulos de crédito que representan un derecho a favor del banco) y
Préstamos Totales (al sector financiero y no financiero). En el segundo caso los
préstamos han sido divididos en dos: Préstamos a las Familias y Otros Préstamos.
Debido a esta separacion, los productos pasan a ser: Ganancias por Servicios, Valores

Publicos, Préstamos a las Familias y Otros Préstamos.

Considerar Préstamos a las Familias y Otros Préstamos como productos diferentes,
tiene como objetivo analizar el grado de complementariedad de éstos entre si y respecto
a los demas productos. En el siguiente cuadro hemos resumido las definiciones que

seran consideradas en esta primera etapa de estimacion de la funcién de costos.

Cuadro 2: Definicién de producto bancario

Tres productos Cuatro productos
gl Ganancias por Servicios gl Ganancias por Servicios
g2 Préstamos Totales g2 Préstamos a las Familias
g3 Valores Publicos g3 Valores Publicos
g4 Otros Préstamos

Los precios de los factores productivos a ser usados ( p;), 0 también denominados

como costos de los insumos, deberan ser también definidos. El costo del trabajo ( p, ), se
obtiene dividiendo las retribuciones personales y cargas sociales, sobre el nimero total
de trabajadores. El costo financiero ( p,), definido como la tasa de interés pagada por
los bancos, se calcula como el cociente entre intereses perdidos y el total de depdsitos.
El costo del capital (p;), se obtiene mediante el cociente entre las pérdidas netas de

salarios y los bienes de uso bruto. En el siguiente cuadro observamos el resumen.
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Cuadro 3: Definicion de los precios de los factores productivos

P.  Salario por trabajador
P, Tasa interés = Intereses perdidos/depdsitos

P; Costo capital =(pérdidas-salarios)/bienes de uso bruto

2.3 - Estimacion de economias de escala y de alcance

El concepto de economias de escala globales es una ampliacion del concepto de
economias de escala para el caso de una firma multiproducto. Indica el comportamiento
de los costos, cuando el nivel de produccion representado por un vector de output dado,
cambia estrictamente en una misma proporcion. En otras palabras, lo que se busca
analizar es el resultado en los costos que surgen de aumentar los productos por un
término comun A. Esto se obtiene diferenciando la funcion de costos respecto a cada

uno de sus productos:

e:dInC :Zalnc ’
A —0lng;

Dependiendo del resultado obtenido en el célculo de e, serd el tipo de economia de

escala:
e <1 economias de escala crecientes
e =1economias de escala constantes
e >1 economias de escala decrecientes

Para realizar el calculo de e, se debe tomar en cuenta cual ha sido la funcién de costos

utilizada en la estimacion, y de esta manera poder analizar las economias de escala.

En caso de la Translogaritmica Estandar el calculo deberad ser hecho de la siguiente

forma:;

Cest :Zai +Zzaij Inq]‘ +ZZ§ik In p,
i1

i=1 j=1 i=1 k=1
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Para la especificacion Translogaritmica Generalizada:

n n

€gen = Z(ai +Zaijqj +kZ;,5ik Inp)*q

i=1 j=1
Para n productos y m precios de los factores.

Respecto a las economias de alcance, es necesario analizar los costos de la produccion
conjunta, contra cada unidad producida en unidades productivas separadas. Decimos
que la funcién presenta economias de alcance, si la produccién conjunta de varios

bienes se realiza con un menor costo que si se realiza separadamente. Es decir:

C(p,9,,9,,.--0,) <C(p,q,,0....0) +....+C(p,0,....q,,)

Pulley y Braunstein (1992), proponen para las funciones Translogaritmicas un calculo
de lo que denominan cuasi-economias de alcance. Definiendo al parametro ¢ a la
proporcién del producto por el que la firma no estd especializada, y mal niumero de

productos que realiza la firma, se puede estimar las cuasi-economias de alcance como

QSCOPE. =
C(p, %,y Uy)

Para £¢=0 QSCOPE se transforman en las economias de alcance tradicionales. El

valor méximo que puede tomar £ es 1/m; de ser asi estamos frente a un caso de no
especializacién, dado que cada producto posee el mismo nivel de participacién en la

produccion total.

Panzar y Willing (1977), sugieren analizar las economias de alcance verificando el
grado de complementariedad en la produccion. Decimos que los productos presentan

complementariedad o economias de alcance si:

oC
fsltoeh

<0

Nuevamente aqui la forma de obtener dicho coeficiente varia segun la funcion utilizada.
Para el caso de la especificacion Estandar:
aa;+ ;<0
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Para el caso de la especificacion Generalizada:
a; + (o5 + Zaijqj + 25« pk)*(aj + zaijqi + Z5jk p,) <0
j=1 k=1 i=1 k=1

Por lo tanto el signo del coeficiente hallado nos estara indicando la existencia o no de
complementariedad. Un signo negativo significa que existe complementariedad,

mientras que de ser positivo indicara la ausencia de complementariedad.

En este trabajo al igual que Dietsch (1993), testeamos la complementariedad entre pares

de productos, propuesto por Panzar y Willing (1977).

2.4 - Métodos de estimacién para datos de panel

Disponer de informacion mensual, de precios de factores, depdsitos, créditos, etc., de
cada uno de los bancos, implica la necesidad de trabajar con modelos econométricos
especificos para datos de panel. Tomemos un caso genérico donde Y representa la

variable explicada y X la explicativa, un caso genérico de funcién a estimar podria ser:
Yio = B+ Lo Xoip + By Xgip +o By X i + U

Donde i representa la i-ésima unidad transversal (en nuestro caso el banco) y t el
tiempo. Se supone que hay un maximo de N unidades transversales u observaciones, y
un maximo de T periodos de tiempo. Si cada unidad transversal tiene el mismo nimero
de observaciones de series de tiempo, se denomina panel balanceado, de lo contrario

ser4 un panel desbalanceado.?

Segun sea la funcién y la caracteristica de los datos, serda el método econométrico

adecuado. Tres son las alternativas de estimacion que utilizamos a lo largo del trabajo.

¥ Hemos usado en la estimacion un panel desbalanceado, dado que algunos bancos al fusionarse con
otros, no presentan informacion en determinados periodos de tiempo.
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2.4.1- Efectos fijos (EF)

Este método considera el caracter diferente de cada unidad transversal, permitiendo que
el término independiente sea diferente en cada caso, modificando asi la ecuacion a

estimar:
Yi = B+ B Xy + BiXay oot B X i + Uy

Aqui se considera que las variables explicativas afectan por igual a las unidades de
corte transversal y que las diferencias se pueden cuantificar en su término
independiente. Si bien permite que la interseccion sea diferente para cada unidad
transversal, supone que es constante a lo largo del tiempo, por lo que los efectos

individuales son independientes entre si.

2.4.2- Efectos aleatorios (RE)

Otra posibilidad es que los efectos individuales no sean independientes entre si, sino
que estén distribuidos aleatoriamente. Esto implica suponer que S, no es fijo,
tratandose de una variable aleatoria con media g, , donde el valor de la interseccion para

una unidad en particular puede ser representada como:
Bi=p+¢
Donde el término de error &, tiene media cero y varianza o

2.4.3 - Método SUR

Este método permite la estimacion de varias ecuaciones simultdneamente. Se puede
ganar eficiencia si se cumple que los errores de las distintas ecuaciones estan
contemporaneamente correlacionados. Dichas ecuaciones se las denomina Regresiones
aparentemente no relacionadas* (SUR). Este método econométrico, a diferencia de los
de Efectos Fijos y Efectos Aleatorios que son Optimos para muestra con N grande
(nimero de unidades transversales) y T chico (nimero de datos de serie de tiempo), el
método SUR es mas apropiado para N chico y T grande, que es el caso de nuestra

estimacion.

* SUR: Seemingly unrelated regression , Zellner (1962)
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Supongamos que nos enfrentamos a la necesidad de estimar ecuaciones en forma

simulténea, y que dichas ecuaciones a estimar son de la forma:
YI - xlﬂl +gl’ con i =1,2,....N

Donde Y, representa nuevamente la variable dependiente de la i-ésima ecuacién, X, es
una matriz de TXK, regresores. Se asume que los errores &=(g,&,,....&y) tienen

esperanza cero Yy la matriz de varianzas y covarianzas 2 es de NTXNT . La aplicacion
del método SUR requiere que el nimero de observaciones T por unidad, exceda el
ndmero N de unidades para que la matriz €2 sea de rango completo e invertible; sin esta
condicion dicho método no puede ser usado.

Se asume que E(g,)=0;, t=s y cero en otro caso. Podran los errores estar

correlacionados contemporaneamente en las diferentes ecuaciones, pero no entre

unidades, que se suponen independientes.
E(gigj) =0j l;
Q=30lI,

Donde X es la matriz de covarianzas de NxN del término de error, y ® es la matriz de

producto de Kronecker.

El estimador eficiente aqui, es el de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG), donde:
IBMCG =(X QX)X Q) con @t =x"@l

En cada block de Xi'XJ- la matriz esta ponderada por el escalar 1/0"- . Este estimador

nos proporciona una mejor eficiencia que estimar ecuacion por ecuacion con Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO), cuando o;,i# jes cero y la matriz X; es idéntica en

cada una de las ecuaciones. Bajo estas circunstancias la estimacion MCG da el mismo

resultado que MCO.

La ganancia en eficiencia con el método SUR se obtiene cuanto mayor sea la

correlacion contemporanea entre los residuos de las distintas ecuaciones. Pero cuanto

mas correlacionadas las columnas de las matrices X; entre ecuaciones, menos se gana
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en eficiencia. Los estimadores factibles, requieren una estimacion consistente de la
matriz ¥ de NXN de las covarianzas contemporaneas de los términos de error de cada

una de las ecuaciones.

Podemos obtener el elemento representativo de o;; y la correlacion contemporanea

entre &;,¢;, estimando los residuos ecuacion por ecuacion via MCO. Estas estimaciones
son usadas en las etapas propuesta por Zellner (1962), donde se puede ver que la

matriz de Kronecker puede ser reescrita como vimos con f,,... Se itera el proceso de

estimacion obteniendo un nuevo set de residuos, el que sera usado en un segundo paso
segun el método. El proceso de iteracion obtendra un resultado similar al de maxima

verosimilitud.

El método SUR se presenta en estos casos como un mejor estimador que el de MCO,
incluso que el de Efectos Fijos, porque permite que cada unidad tenga su propio vector

de coeficientes. No sélo el término constante es diferente en cada unidad, sino que cada
pendiente y o es diferente en cada unidad. En contraste, la pendiente y los parametros

de la varianza son iguales tanto para Minimos Cuadrados Ordinarios como para Efectos

Fijos y Aleatorios.

Para testear si es conveniente la estimacion conjunta entre la funcion de costos y las de
participacion, debemos verificar si existe correlacion contemporanea entre los residuos
de las distintas ecuaciones, y asi demostrar la ganancia en eficiencia de este método.
Para ello utilizamos el test de diagonalidad de X, propuesto por Breusch y Pagan
(1980). El estadistico se obtiene mediante la suma de las correlaciones al cuadrado de

los residuos de los vectores i, j. La hipétesis nula consiste en la no existencia de

correlacion entre los errores de las diferentes ecuaciones.

2.5 - Estimaciones realizadas

2.5.1- Economias de escala

Como primer paso, se debe calcular el valor de 7 que mejor ajusta la estimacion de la

funcion de costos para el caso de la funcion Translogaritmica Generalizada. Dicha
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estimacion fue realizada con las ecuaciones de participacion, ademas de las restricciones

Impuestas.

La estimacion arroja una suma de errores al cuadrado y un valor de R*por cada ecuacion
estimada, y el criterio fue considerar aquellos valores que mejor ajustan la funcion de
costos. También se utilizaron los criterios de Akaike (AIC) y Schwarz. Tanto para el
caso de tres productos como para el caso de cuatro, 7 =0.7 es el valor del parametro

que mejor ajusta la significacion del modelo.

En una segunda etapa se testea la correlacion de los residuos mediante el método de
Breusch y Pagan (1980). Este test nos indica si es adecuada la estimacion de la funcion
de costos (CTIn) conjuntamente con las ecuaciones de participacion (sL —

trabajo, sk — capital), tal como se propone en el método SUR.

Con ambas funciones de costos, las estimaciones se realizaron con tres y cuatro
productos, introduciendo ademas diferentes alternativas al momento de estimar. Al
introducir estos cambios, se busca analizar si se ven afectadas las conclusiones respecto

a las economias de escala en el sistema bancario uruguayo.
Las distintas alternativas en la estimacién de la funcion de costos son:

i) Con funcion de participacion y restricciones, segun lo propuesto por Pulley y
Braunstein;

ii) El mismo modelo del punto i), pero sin incluir al BROU;

iii) Sin ecuaciones de participacién y con restricciones;

iv) Sin restricciones y con ecuaciones de participacion;

V) Sin ecuaciones de participacion y sin restricciones, estimando mediante

efectos fijos.

En los casos que se estimaron con las ecuaciones de participacion (i, ii, iv), el test de
Breusch y Pagan rechaza fuertemente la hipotesis nula de independencia de los

residuos, justificando asi la conveniencia de la estimacion conjunta.

En los casos iv) y v) al estimar con la funcion Translogaritmica Generalizada, se utilizd
el mismo valor de 7 que fue hallado previamente, con una estimacién que si incluia las

restricciones. Para estos casos, luego de las estimaciones realizadas tanto para el
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Estandar como Generalizado, se ha puesto a prueba el cumplimiento de dichas
restricciones, dado que aqui a diferencia de i, ii y iv, las restricciones no han sido
Impuestas. Para testear el cumplimiento de las restricciones utilizamos el test de Wald.
Los resultados de todas las estimaciones y test realizados en este apartado, se presentan

en el anexo B.

2.5.1.1 - Resultados obtenidos

En el cuadro 4 se presenta un resumen de los resultados obtenidos para todos los casos
analizados. Como podemos observar las estimaciones del valor de e, son significativas

al menos a un 5%, denotando robustez en las estimaciones halladas.

Cuadro 4: Resultados de las economias de escala; Estimacion del coeficiente e

Caso tres productos

Estandar Translogaritmica
i) Con funcidn de participacion y 7412655*** .8647665**
restricciones
if) Sin incluir al BROU .7211052*** .881993**
iii) Sin ec. de participacién y con .71494969*** .8509612**
restricciones
iv) Sin restricciones y con ecuaciones de .8175371*** .71816792**
participacion
V) Sin ecuaciones de participacion y sin .5583673*** .6670194**
restricciones

Caso cuatro productos

Estandar Translogaritmica
i) Con funcién de participacién y .7405432** .71594416**
restricciones
ii) Sin incluir al BROU .7591194*** .8699569**
iii) Sin ec. de participacién y con .71299835*** .8615777**
restricciones
iv) Sin restricciones y con ecuaciones de .7950765*** .7753802**
participacién
v) Sin ecuaciones de participacion y sin .6016559*** .6868324**
restricciones

(***) p<0.01, (**)p<0.05, (*) p<0.1
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Esto nos muestra que sin importar las hipotesis utilizadas ni el método de estimacion, el
sistema bancario uruguayo presenta economias de escala en el periodo que abarca el
estudio, que va de 2003 - 2011. Estos resultados encuentran discrepancias Yy

coincidencia con trabajos previos realizados.

Triunfo (1995) utiliza datos que van de 1989 a 1993, separando la muestra en firmas
chicas, tipicas y grandes, encontrando economias constantes a escala en las firmas
chicas y deseconomias en los otros casos. Estos resultados nos muestran un cambio
respecto a los observados en el sistema bancario uruguayo en los ultimos afios,

confirmando los procesos de transformacion que se han venido gestando en el sector.

Croce y Macedo (1999) utilizan datos que corresponde a un periodo que va de 1991 a
1997. Estiman las economias de escala suponiendo tres y cuatro productos, ademas de
separar en dos, con BROU y sin BROU. Los resultados obtenidos muestran la presencia
de economias de escala en todos los casos exceptuando la estimacion realizada con la

especificacion generalizada con cuatro productos, e incorporando al BROU.

Cuadro 5: Variacioén de las economias de escala; cambios en el coeficiente e

Estandar Generalizada

Tres Cuatro Tres Cuatro

productos productos productos productos

2003 - 2007 0.8431*** | 0.7562*** 0.9253** 0.8673**

2004 - 2008 0.7545*** | 0.7048*** 0.8791** 0.7317**

2005 - 2009 0.6813*** 0.6962* 0.8431* 0.6871*

2006 - 2010 0.7097*** 0.7167* 0.8858** 0.7278*

2007 - 2011 0.7130*** 0.7554* 0.8439* 0.7138*

(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1

Dado que el analisis abarca un periodo de nueve afios, nos permite realizar una
estimacion Rolling. Tomamos datos de cinco afios en sucesivas muestras que se van

corriendo de afio en afio hacia adelante, y asi poder observar la evolucién en el tiempo

22



de las economias de escala (e). Las estimaciones fueron realizadas considerando:
funcién de participacion y restricciones (caso i, cuadro 4). Los resultados obtenidos,

pueden ser observados en el cuadro 5 y el gréfico 1.

Exceptuando las estimaciones realizadas con la funcién Translogaritmica Estandar bajo
el supuesto de cuatro productos, en los demés casos se visualiza una tendencia en la

reduccion a lo largo del tiempo del valor de e, indicando una mejora en las economias

de escala
Gréfico 1: Variacion en el tiempo del coeficiente e
EstandarTres productos Estandar Cuatro productos

1 1
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Esta reduccion del valor de e puede deberse a un proceso de aprendizaje tanto por parte
de los trabajadores como de los usuarios de los cambios tecnoldgicos que se han
consolidado en los Gltimos afios. Por ejemplo: el uso de Internet como forma de realizar
transacciones que antes inevitablemente se relazaban en las sucursales; depdsitos por
cajero automatico, que reducen el tiempo de espera de los clientes y permiten que los

trabajadores puedan realizar otras tareas; etc.

Los resultados que se visualizan nos permiten concluir, que existen Economias de

Escala Crecientes en el Sistema Bancario Uruguayo, con tendencia a una mejora del

uso de los recursos.
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2.5.2 - Economias de alcance

Para el célculo de las economias de alcance, hemos utilizado la estimacion de la funcién
de costos utilizando las ecuaciones de participacion y restricciones, siguiendo el modelo
ya mencionado de Pulley y Braunstein (1992). Ademas, como fue sugerido
previamente, se analizan las economias de alcance verificando el grado de

complementariedad de los productos.

En términos generales, los resultados obtenidos han sido méas robustos en las
estimaciones realizadas con la Funcién Translogaritmica Generalizada. En la mayoria
de los casos, cuando la estimacion se realiza con la Funcion Translogaritmica Estandar,
los niveles de significacion son muy bajos no permitiendo arribar a resultados

concluyentes.

Los resultados se presentan en el cuadro 6 para el caso de tres productos y en el cuadro

7 para el caso de cuatro productos

2.5.2.1 - Tres productos

Con tres productos, observamos en ambas estimaciones la no complementariedad entre
Ganancias por Servicios y Valores Pablicos. Respecto a Ganancias por Servicios —
Préstamos, Préstamos — Valores Publicos, la estimacion realizada con la especificacion
Translogaritmica Generalizada, rechaza fuertemente la idea de complementariedad de
estos productos, pero no podemos observar o mismo para el caso de la especificacion

Estandar, dado el bajo nivel de significacion del coeficiente estimado.

Cuadro 6: Economias de alcance, grado de complementariedad de los productos.

Caso de tres productos:

Translogaritmica Translogaritmica
Estandar Generalizada
Coeficiente Coeficiente
G Servicios- -.4409353 3.08e-13***
Préstamos
G Servicios — Valores .0087844** 5.11e-13***
P
Préstamos — Valores P -.0682254 4.93e-11***

(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1
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2.5.2.2 - Cuatro Productos

Respecto a la estimacion con cuatro productos, nuevamente vemos resultados robustos
con la funcién Generalizada, la que encuentra complementariedad entre Ganancias por
Servicios — Préstamos Flias, Ganancias por Servicios - Valores Publicos, Ganancias por

Servicios - Otros Préstamos, rechazando complementariedad en los demas casos.

Un resultado llamativo surge cuando se analiza la complementariedad de los Préstamos
a las Familias con Otros Préstamos. El resultado obtenido con la Funcion Estandar,
muestra complementariedad mientras que es rechazada esta hipotesis cuando la
estimacion se realiza con la Translogaritmica Generalizada. Seria razonable esperar un
determinado nivel de complementariedad entre estos dos productos, pero es sabido
también que los bancos suelen asignar recursos diferentes para lo que podria ser banca
persona y banca empresa. Podria justificar el resultado obtenido con la funcion
Translogaritmica generalizada, el no compartir recursos para la producciéon de estos

productos.

Cuadro 7: Economias de alcance, grado de complementariedad de los productos.

Caso de cuadro productos:

Translogaritmica Translogaritmica
Estandar Generalizada

Coeficiente Coeficiente
G Servicios — Prest. 2771973 -2.05e-06*
Flias
G Servicios- Valores P .0271859** -9.21e-07*
G Servicios - Otros -.7889456 -7.16e-08*
Prest
Prest. Flias - Valores P .0476207 2.12e-10*
Prest. Flias — Otros -1.796804 3.59e-11*
Prest
Valores P - Otros Prest -.1706087 5.76e-11*

(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1

La no existencia de complementariedad entre Préstamos a las Familias y Otros

Préstamos, puede explicar la estrategia que han asumido los propietarios de los bancos
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de usar las administradoras de crédito para procesar los Préstamos a las Familias. Estas
empresas apuntan a un mercado minorista. La imagen mas amigable que intentan
transmitir estas instituciones, busca atraer a sectores de baja bancarizacion, quienes

tienen muchas veces dificultades para acceder a un crédito bancario.

2.6 Estimaciones considerando a los depositos como producto.

Como mencionaramos en el apartado 2.2, el enfoque de produccién incorporar a los

depdsitos como producto, por lo que parece oportuno entonces, recalcular las economias
de escala y alcance incluyendo a los depositos como parte del producto agregado; y asi
poder comparar con los resultados hallados en 2.5, y aquellos observados por Mello
(2009). Para este caso entonces hemos definido como producto bancario total a la

agregacion de Ganancias por Servicios, Préstamos, Valores Publicos y Depdsitos.

Incluir a los depositos como componente del producto implica que se reduzca a dos el
namero de factores productivos, siendo ahora Unicamente trabajo y capital. En el
cuadro 8 se puede observar como hemos definido los precios de los insumos y los

productos.

Cuadro 8: Definicion de producto bancario y precio de los factores productivos

Precios de los insumos Productos
p, Salario por trabajador gl Ganancias por Servicios
p, Costo capital =(pérdidas- g2 Préstamos Totales
salarios )/ bienes de uso g3 Valores Publicos
g4 Depdsitos

2.6.1 - Economias de escala

Para recalcular las economias de escala y alcance hemos trabajado nuevamente con
funciones de costos Translogaritmica Estandar y Generalizada. También hemos hecho

una tercera estimacion de la funcion de costos utilizando el caso Estandar, pero sin
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incluir las restricciones ni las ecuaciones de participacion. Ademas se ha testeado la

conveniencia de estimar suponiendo efectos fijos.

En el cuadro 9 se presentan los resultados obtenidos en las diferentes estimaciones,

suponiendo a los depdsitos como insumo por un lado y como producto por otro.

Como se puede observar los valores obtenidos en las nuevas estimaciones no difieren
significativamente de los hallados anteriormente, reafirmando la existencia de
economias de escala. Esto nos confirma que hemos hallados resultados robustos en este

apartado.

Cuadro 9: Resumen de las economias de escala segun los depositos sean

considerados insumo o producto. Incluye a todos los bancos:

Con BROU Coef e Depésitos Coef e Depdsitos
insumo producto
Estandar T41265%** T48721%**
Generalizada .864766** .911824**
Efecto Fijo .558367*** 622062***

(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1

También hemos estimado las economias de escala excluyendo al BROU. Los resultados

se presentan en el cuadro 10.

Cuadro 10: Resumen de las economias de escala segun los depdésitos sean considerados

insumo o producto. Excluye a BROU:

Sin BROU Coef e Depositos Coef e Depositos
insumo producto
Estandar 721105*** .691396***
Generalizada .881993** .906177**
Efecto Fijo 543719*** .593039***
(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1
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Nuevamente aqui podemos observar que el hecho de considerar a los depositos como
producto, e incluso realizar las estimaciones con distintas especificaciones de la funcion

de costos, no cambian las conclusiones obtenidas en el apartado anterior.

Vemos que el sistema en su conjunto presenta economias de escala, incluso mejora
cuando la estimacion excluye al BROU. Este resultado es coincidente con el hallado por
Mello, quien observa también economias de escala para el sistema en su conjunto,

mejorando los resultados al excluir a las dos instituciones mayores.

2.6.2 - Economias de Alcance

Las estimaciones realizadas con la especificacion Estandar dieron resultados no
significativos en los coeficientes de complementariedad al igual que lo sucedido en el
apartado 2.2. Respecto a lo hallado con la especificacion Generalizada, nuevamente da

significativo todos los coeficientes. Las estimaciones se pueden ver en el anexo B.

Hemos confeccionado un cuadro con los resultados obtenidos con las distintas
especificaciones, a efectos de poder realizar comparaciones. En la primer columna
aparecen los resultados hallados en el apartado anterior donde los depdsitos son
considerados insumos, tomando como productos en esta oportunidad a: Ganancias por
Servicios, Valores Publicos y Préstamos Totales. En la segunda columna se consideran

cuatro productos, incluyendo ahora, a los Depdsitos.

Hemos comparado los resultados hallados entre las estimaciones de tres productos
donde los depdsitos son considerados como un insumo, con la de cuatro, donde se
incluye a los depdsitos como producto. Este criterio, fue considerado debido al hecho
de que en ambos casos tomamos a los préstamos en forma conjunta. En el cuadro 11
vemos que el cambio en la definicion de producto ha modificado el signo de los
coeficientes hallados, tanto para el caso de la Translogaritmica Estandar como para la
Generalizada. Este cambio de signos modifica las conclusiones respecto a la
complementariedad, por lo que la definicion de producto bancario es determinante para

el estudio de las economias de alcance.

Debido a que no han sido significativos los coeficientes hallados con la especificacion

Estandar, compararemos los resultados hallados con la Translogaritmica Generalizada.
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Cuadro 11: Economias de alcance: grado de complementariedad de los productos,

depdsitos como insumo y como producto.

Translogaritmica Estandar Translogaritmica Generalizada
Depdsitos como Depositos como Depd6sitos como Depd6sitos como
insumo producto insumo producto

G Servicios — -.4409353 .0449996 3.08e-13*** -9.42e-Q7***
Préstamos
G Servicios- .0087844** -.0655481 5.11e-13*** -9.82e-07***
Valores P
G Servicios - e -.0156384 | = - 1.65e-07***
Depositos
Préstamos - -.0682254 1.274612 4.93e-11*** -9.98e-11***
Valores P
Préstamos — -1.946518 | @ - -5.89e-11***
Depositos
Valores P - -1.664666 | @ ---- 6.76e-11***
Depositos

(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1

Hemos comparado los resultados hallados entre las estimaciones de tres productos
donde los depdsitos son considerados como un insumo, con la de cuatro, donde se
incluye a los depdsitos como producto. Este criterio, fue considerado debido al hecho
de que en ambos casos tomamos a los préstamos en forma conjunta. En el cuadro 11
vemos que el cambio en la definicion de producto ha modificado el signo de los
coeficientes hallados, tanto para el caso de la Translogaritmica Estandar como para la
Generalizada. Este cambio de signos modifica las conclusiones respecto a la
complementariedad, por lo que la definicion de producto bancario es determinante para

el estudio de las economias de alcance.

Debido a que no han sido significativos los coeficientes hallados con la especificacion

Estandar, compararemos los resultados hallados con la Translogaritmica Generalizada.

Esta nueva estimacion realizada con el cambio en la definicion de producto, nos permite
verificar dos elementos. Primero el hecho de que los depdsitos presentan
complementariedad Unicamente con los préstamos. Esta complementariedad se observa

incluso para el caso de la especificacion Estandar, siendo coherente con el
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enfogue de intermediacién que considera a los depositos como un producto bancario

vinculados estrechamente con los préstamos. Esta complementariedad es también
hallada por Mello (2009). Un segundo elemento que se visualiza en el cuadro, es la

existencia de complementariedad entre los demas productos.

Si comparamos los resultados que hemos obtenidos con trabajos precedentes, donde los
depdsitos son considerados como insumo, podemos observar diferencias en las
conclusiones respecto a las economias de alcance. Croce y Macedo (1999) no
encuentran complementariedad entre los productos, a excepcion de los Préstamos a las
Familias con los demas Préstamos, cuando la estimacion se realizO con una
especificacion Estandar y sin la presencia del BROU. A su vez Triunfo (1995)

encuentra complementariedad entre los Préstamos y Servicios.

Estos resultados nos permiten concluir que para la estimacion de economias de alcance,
es relevante la definicion de producto, el periodo de analisis y la especificacion de la

ecuacion de costos a ser estimada.
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3- Frontera de posibilidades de produccion

En este capitulo estudiaremos el cambio técnico y la eficiencia en el sector bancario en
Uruguay utilizando datos mensuales , que van de enero 2003 a diciembre 2011. La

estimacion se realiza utilizando una funcion de produccion Translogaritmica.

En el andlisis del cambio técnico se pone a prueba la existencia de un cambio Hicks
Neutral, usando para ello diferentes especificaciones de la funcion de produccion. En
esta etapa de las estimaciones se ha usado la definicién de producto bancario como la
suma de Préstamos, Valores Publicos y Ganancias por Servicio. Esto se debié al hecho
de que en este punto, el incluir a los depdsitos como producto, no modifico los

resultados.

Respecto a la eficiencia, se buscara ordenar y comparar entre las distintas instituciones,
como asi también conocer cémo ha evolucionado en las mismas a lo largo del periodo
de analisis. Dicho célculo se realiza a partir de la estimacién de una frontera de
posibilidades, definida como el maximo nivel de produccion que se puede obtener dado

un conjunto de insumos y/o factores.

En este apartado se utilizan las dos definiciones de producto bancario al igual que lo
hecho en la estimacion de las economias de escala y alcance, es decir incluyendo en
una segunda etapa a los depdsitos como producto bancario. Este cambio de criterio, se
debe a que, aqui si se observan algunas diferencias en los resultados hallados segun sea

la definicion utilizada.

3.1 - Marco teorico

3.1.1 - Medida de eficiencia

Para afirmar que se produce en forma ineficiente, debemos tener como referencia un

producto de eficiencia. Supongamos una funcion de produccion g = f (K, L) que tiene

rendimientos constantes a escala, por lo que podemos reescribirla como:

1=t (KL
q q
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De esta manera obtenemos una expresion que indica infinitas combinaciones
técnicamente posibles, donde se obtiene eficientemente una unidad de producto.
Cualquier punto por encima de la frontera (UU" en el gréfico 2), constituye un uso
ineficiente de los recursos, dado que utiliza mas factores por unidad de producto. Es el
caso del punto A cuyo nivel de produccion es q,, utilizando los factores productivos
trabajo y capital en cantidades (L,, K, ). Conjuntamente hemos graficado la isocosto

(PP"), cuya pendiente representa el precio relativo de los factores.

Gréfico 2: Funcion de produccion, medida de eficiencia:
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La definicion de eficiencia segun Farrell (1957), puede ser vista sobre la base de una
medida radial a la frontera tecnolégica. La medida de eficiencia total (ET ) se
descompone en: eficiencia de precios o asignativa (Ep) y eficiencia tecnoldgica

(EY).

Eficiencia de precios se puede lograr hallando la relacion K/L que iguale la tasa
marginal de sustitucion técnica con el precio relativo de los factores (punto C). A esta
eficiencia la visualizamos por la distancia del punto C al D y se puede medir® con el
cociente OD/OB.

Respecto a la eficiencia tecnoldgica, se puede ver como la distancia del punto A al

punto B, y se mide mediante el cociente OB/OA. Esto implica decir que es

® Si bien se cumple sélo si la funcién es homogénea de grado 1, no invalida la ejemplificacion.
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técnicamente posible obtener el mismo nivel de produccidn, con menores cantidades de
ambos factores. En este caso, la relacion K/L es la misma, dado que ambos puntos

pertenecen al mismo rayo.

Podemos tener una medida de la eficiencia total y también de la ineficiencia:

eT —gprgr - 00«08 _OD
OB OA OA
P , oD
Por lo que la ineficiencia viene dada por: 1- ET =1—a

3.2 - Métodos de estimacion de la Ineficiencia

Los métodos de estimacion de fronteras y de eficiencia técnica, se pueden clasificar en
paramétricos y no paramétricos. La diferencia béasica de los abordajes consiste en los
supuestos usados, tales como: la forma funcional de la frontera, término de error y su

distribucion, y respecto al término asociado a la ineficiencia.

Los métodos paramétricos estiman la funcion de produccion a traves de procedimientos
economeétricos. La ventaja de éstos consiste en que sus estimaciones poseen buenas

propiedades desde el punto de vista inferencial.

Los métodos no paramétricos estiman la frontera usando métodos de programacion
lineal. Estos compensan la ventaja de su flexibilidad funcional con la falta de anélisis

inferencial.

Cinco son los métodos méas usados en el célculo de la eficiencia, para el sector
financiero: Data Envelopment Analysis (DEA), Free Disposal Hull (FDH), Stochastic
Frontier Approach (SFA), Distribution Free Approach (DFA) y Thick Frontier
Approach (TFA).

3.2.1 - No paramétrico: DEA — FDH

Se caracterizan por imponer pocas hipGtesis respecto a la especificacion de frontera

eficiente.
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DEA es una técnica de programacion lineal donde las observaciones de frontera son
aquellas para las cuales ninguna firma tendra cantidades mayores o iguales de producto
para un nivel dado de insumo. De esta manera se obtiene un conjunto convexo de

posibilidades de produccion.

FDH es una caso particular de DEA; aqui la frontera se forma con los puntos que
conectan los vértices y los puntos interiores de libre descarte (free disposal hull points),
no incluyendo las lineas que unen estos vértices. Como la frontera de FDH es
congruente con el interior de la frontera estimada con DEA, ésta generara siempre
estimaciones de eficiencia media mayores que en el caso de DEA. Por ello DEA

proporciona sobreestimacion de la ineficiencia si se compara con FDH.

Ambas metodologias permiten que la ineficiencia varie en el tiempo, y no plantean
hipdtesis respecto a la forma de distribucion de la ineficiencia. Sin embargo los
métodos no paramétricos no consideran la existencia de errores aleatorios en la

estimacion.

3.2.2 - Paramétrico: SFA- DFA- TFA

Uno de los principales métodos de estimacion paramétrico es SFA. Este método da una
forma especifica a la funcién de frontera. Se asume la existencia de un término de error
y la ineficiencia sigue una distribucion normal truncada. Asumir una distribucién

truncada, se debe a que éstas no pueden tomar valores negativos.

Al tomar la hip6tesis de truncamiento de la ineficiencia, se asume que la mayoria de las
firmas estan agrupadas mas cercanas al nivel de eficiencia. Algunos trabajos en areas de
finanzas relajan el supuesto de truncamiento. Pero en este caso se corre el riesgo de que

no exista una correcta separacion de la ineficiencia y el término de error.

Respecto al método DFA, separa en forma diferente la ineficiencia y el término de error.
Supone que la ineficiencia de cada firma es estable a través del tiempo, en tanto que el
término de error aleatorio tiende a cero en el tiempo. La estimacion de la ineficiencia de
cada firma, se realiza mediante el calculo de la diferencia entre el residuo medio y el

residuo medio en la frontera.

TFA asume que los desvios de los valores previstos para la eficiencia, dentro del

menor y el mayor cuartil, representan el error aleatorio. Mientras que los desvios en la

34



eficiencia entre el mayor y el menor cuartil representan la ineficiencia. Aqui no se
imponen supuestos sobre la distribucion del término de error ni de la ineficiencia. La
estimacion no proporciona informacion sobre cada firma sino sobre el conjunto del

sector (Berger y Humphrey 1997).

3.3 - Modelo tedrico de ineficiencia de frontera (SFA)

Consideramos una funcién de frontera de produccion para datos de panel:

Qi =exp (X, B +V;—Uy)

Donde: Q, representa la produccion del banco i en el momento t; X, es un vector (1xk)
de las variables explicativas conocidas, tales como nimero de empleados, capital
utilizado, depositos, etc. El término de error Vv, se asume iid N(0,62) y u,es una
variable aleatoria no negativa asociada a la ineficiencia técnica, que a priori se supone

independencia con el término de error V.

A su vez u, se obtiene mediante un truncamiento no negativo de la distribucion con
media 2,8y varianzac’, es decir N(z,05,0°). Donde z, es un vector (1xm) de
variables que pueden explicar la ineficiencia, oes un vector de (mx1l) de los

coeficientes.

Es posible la estimacion del término de error suponiendo que la ineficiencia no cambia

en el tiempo (ti)°, es decir, se obtiene un valor por banco para todo el periodo. Aqui la

ineficiencia se modela como U, =U, con U;~N"(x,c7).

Por otro lado es posible estimar la ineficiencia suponiendo que ésta varia a lo largo del

tiempo (tvd)’. En este caso la ineficiencia se modela:

Uit :eXp{_ﬂ(t—Ti)}ui donde U;~N"(u0y) iid

® Time-invariant model
” Time-varying decay model
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Si >0 el grado de ineficiencia decrece en el tiempo, decayendo hacia un nivel bésico.
Si 7<0 el grado de ineficiencia crece en el tiempo, en este caso se incrementa sobre el

nivel basico. Cuando 7=0 el modelo tvd se reduce al ti.

Debemos poner a prueba la hipdtesis cero de que r=4=0. No rechazar dicha

hipdtesis es equivalente a asumir que el efecto de la ineficiencia técnica tenga una
distribucion media normal y que sea invariante en el tiempo. EI método de maxima
verosimilitud estima simultaneamente los parametros del modelo de frontera y los de

ineficiencia.
La funcidn de verosimilitud se expresa en término de las varianzas parametricas,
sigma2=c’ =0’ + 0o’
lambda = A =sigma_u/sigma_v=o,/0,
La eficiencia técnica se obtiene mediante el siguiente calculo:

__E(ep(ng; /u,x)
Eexp(ing; /u; =0,x)

para el caso ti,

- ET, =exp(-u,), parar el caso tvd.

Mediante una prueba de Wald, se debe testear si la eficiencia varia en el tiempo (tvd), o
si de lo contrario, permanece constante (ti). Ademas, para ordenar las instituciones

segun el nivel de eficiencia, debemos hallar un valor esperado de ésta, es decir:

ET, =E(®©p(-u))
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3.4 - Modelo a estimar

El modelo general a ser utilizado es una Funcién Translogaritmica de Frontera:

Modelo General

2

2

Donde Q es el producto de la firma bancaria, definida como la suma de los Préstamos
Totales, los Valores Publicos y las Ganancias por Servicios . Los factores productivos
vienen dados por L que representa el nimero total de trabajadores; K el capital dado por

los bienes de uso brutos; y D los depositos totales.

En el trabajo testearemos la conveniencia de usar una funcién Translogaritmica como el
caso general, o de estimar esta misma funcién incorporando restricciones. Asimismo

analizaremos la existencia de cambio técnico.

El anélisis del cambio técnico viene dado por:
oInQ, /ot =, InLy + B InK + B IND, + B, + 25,

Los tres primeros términos estan asociados a lo que se denomina cambio técnico no
neutral o Hicks Parcial. Este explica el cambio técnico segin el uso de los factores
productivos; de confirmar su existencia, podemos afirmar que el cambio se ha dado en
mayor medida en un factor que en otro. Respecto a los ultimos dos términos, se asocian
a lo que se denomina cambio técnico Hicks-Neutral; aqui la funcion presenta un atributo

por el cual el cambio técnico afectaria por igual a los factores productivos.
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Incorporar restricciones al caso general, permite obtener una serie de modelos, los

cuales pueden ser resumidos en:

Hicks Neutral

2
+0.58kp INKji-InDyjp + Bt + Syt +Vjp — U

Hicks Parcial
INQj; = + B InLj; + By INKji + B InDj; + 058, (INLjp)* +0.58,y (INK;p)

Sin Cambio Técnico

INQj; = + B InLj; + By INKj; + B InDjg + 058, (INLjp)* +0.58,y (INK;p)

Cobb Douglas
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3.5 Resultados obtenidos

En una primera etapa hemos testeado mediante prueba de Wald, tanto para el modelo
general como los restringidos, la conveniencia de realizar la estimacion suponiendo tvd
o ti. En todos los casos al aplicar el test, se rechazd la hipotesis de que la ineficiencia

sea constante en el tiempo (anexo C).

Posteriormente en una segunda etapa, hemos puesto a prueba la hipotesis nula

n=u=0. No rechazar dicha hipotesis es equivalente a asumir que el efecto de la

ineficiencia técnica, tenga una distribucion media normal y que sea invariante en el

tiempo. También aqui se rechazo dicha hipotesis para todos los caso estimados.

En la cuadro 12 vemos los resultados de estimar el modelo general y restringidos. En

todos los casos eta es mayor que cero (7>0), lo cual nos confirma que: el grado de

ineficiencia decrece en el tiempo decayendo hacia un nivel basico. La significacion del

pardmetro, apoya la idea de que la eficiencia varia en el tiempo (crece), lo que significa
que es correcto realizar la estimacién suponiendo que la ineficiencia varia a lo largo del

tiempo (tvd).

Para analizar la conveniencia de estimar el modelo general ademas de los restringidos,
con el objetivo de obtener mas informacion, se debera demostrar si alguno de los
modelos esta comprendido (anidado) en otro. De demostrarse que esta anidado, estaria
significando que éste no aporta informacion adicional, méas alla de la que ya nos la
proporciona el modelo por el cual lo contiene.

Para verificar si un modelo esta anidado en otro, nuevamente utilizamos un test de
Wald. Aqui se estima el Modelo General, el cual incorpora todas las variables y luego
se estima el modelo restringido. Hemos testeado: Modelo general o no restringido (no
restringido), Hicks Neutral (restringido_HN), Hicks Parcial (restringido_HP), Sin
Cambio Tecnico (restringido_SCT) y Cobb Douglas (restringido_CD). En cuadro 13

presentamos el resultado de cada uno de los test realizados.
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Cuadro 12: Resultados obtenidos con las distintas especificaciones:

Caso General Hicks Hicks Parcial | Sin Cambio Cobb
Neutral Técnico Douglas
Coeficiente Coeficiente | Coeficiente | Coeficiente | Coeficiente
Constante 6.86751*** 5.96858*** 6.11690*** 8.67868*** 1.90688***
Ln(Capital) -0.65966* -0.68404* -0.58453 -0.84969** -0.03928**
Ln(Depositos) 0.80427*** 0.95712*** 0.79151*** 0.54332* 0.91838***
Ln( Trabajadores) -0.04471 -0.17197 -0.05444 0.37926 0.02557
0.5*In(K)*In(K) -0.06529 -0.06088 -0.06685 -0.03782 | -
0.5*In(L)*In(L) -0.07954 -0.08643 -0.06632 0.05202 | = --—---
0.5*In(D)*In(D) -0.09562%** | -0.10927*** | -0.09419*** | -0.06897*** | = -
0.5*In(L)*In(D) 0.09559* 0.12498** 0.11112** 0.02690 | = -
0.5*In(L)*In(K) -0.02971 -0.04582 -0.07049 -0.13894* | -
0.5*In(K)*In(D) 0.20299*** 0.20515%** 0.20727%** 0.21781%** | -t
T -0.00941** -0.00359*** | e | e | e
t2 0.00002*** 0.00002*** | - | e e
In(L)*t -0.00054 | @ ----- 0.00032 | = - | -
In(K)*t 0.00008 | = ---- 0.00028 | = - | -
In(D)*t 0.00046 | - -0.00039*** | oeem | e
/mu 0.04119 0.04274 -0.10572 -1.75197 0.25244***
leta 0.01466*** 0.01421*** 0.01172*** 0.00609*** 0.00173***
/Insigma2 -4.10105*** -4.12816*** -3.72959*** -1.64838 -3.68948***
f/ilgtgamma -1.38733 -1.55336** -0.24868 2.57285 -0.43597
Sigma2 0.01655 0.01611 0.02400 0.19236 0.02498
Gamma 0.19983 0.17460 0.43814 0.92909 0.39270
Sigma_u2 0.00330 0.00281 0.01051 0.17872 0.00981
Sigma_v2 0.01324 0.01329 0.01348 0.01363 0.01517
Log lielihood 1094.4412 1092.6788 1084.3569 1072.5238 990.9644
Wald chi2 35700.55 36571.07 30208.33 19139.7 12845.97
Prob > chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

(%) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1
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Cuadro 13: Resultados de los diferentes test de Wald, analizando si las distintas

especificaciones de los modelos estan anidados entre si:

Irtest no restringido restringido _HN

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 3.52
Supuesto restringido_HN anidado en no restringido Prob>chi2 0.3176
Irtest no restringido restringido _HP

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 20.17
Supuesto restringido_HP anidado en no restringido Prob>chi2 0.000
Irtest no restringido restringido _SCT

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 43.83
Supuesto restringido_SCT anidado en no restringido Prob>chi2 0.3176
Irtest no restringido restringido _CD

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 206.95
Supuesto restringido_CD anidado en no restringido Prob>chi2 0.3176
Irtest restringido_HN restringido _SCT

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 40.31
Supuesto restringido_SCT anidado en restringido_HN Prob>chi2  0.000
Irtest restringido_HN restringido _CD

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 203.43
Supuesto restringido_CD anidado en restringido_HN Prob>chi2 0.000
Irtest restringido_HP restringido _SCT

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 23.67
Supuesto restringido_SCT anidado en restringido_HP Prob>chi2  0.000
Irtest restringido_HP restringido _CD

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 186.78
Supuesto restringido_CD anidado en restringido_HP Prob>chi2 0.000
Irtest restringido_SCT restringido _CD

Likelihood-ratio test LR chi2(3)= 163.12
Supuesto restringido_CD anidado en restringido_SCT Prob>chi2  0.000
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El primer test corresponde a la comparacion del modelo no restringido con Hicks

Neutral. El test realizado es Ho) g, =y =B =0. Wald arroja un p=0.3176

rechazandose asi la hipotesis nula, indicando que el modelo de Hicks Neutral no esta

anidado en el modelo general.

Al testear el modelo no restringido con Hicks Parcial, el test de Wald nos indica que
este Gltimo se encuentra anidado en el modelo no restringido (p=0.000). Este resultado

conjuntamente con el anterior hallado, nos indica que: el cambio técnico ha afectado en

forma iqual a los factores productivos, por lo gue ha sido Hicks Neutral.

Esto significa que no ha habido un sesgo del cambio técnico sobre un factor en
particular. Por lo que este cambio puede estar asociado a un ahorro de insumos en
proporciones constantes. En términos del gréfico 2 de la seccion 3.1.1, disminuyen los
factores capital y trabajo afectados por el cambio técnico, aumentando la eficiencia y la

productividad de todos los factores productivos utilizados.

Para los casos Sin Cambio Técnico y Cobb Douglas, también se verifica que estan
anidados en los anteriores, por lo que no se debe tomar como modelos diferentes, dado

gue no aportan informacion adicional.

3.6 - Variacion de la eficiencia en el tiempo y comparacion entre las

distintas instituciones.

Para estimar la evolucion de la eficiencia, hemos utilizado el modelo general. Se
observa que el comportamiento de la eficiencia a lo largo del tiempo de cada una de las
instituciones no cambia segln sea la definicion de producto bancario, por lo que hemos
optado por presentar los resultado obtenidos con la definicién que considera a los

depdsitos como insumo y no como producto.

Posteriormente veremos cuél ha sido el comportamiento de las instituciones en términos
de desempefio promedio. Aqui hemos estimado la eficiencia de los bancos bajo las dos
definiciones de producto bancario. El hecho de haber incluido los dos calculos, se debe
a que en este caso, los resultados difieren segun se incorpore a la definicion de producto

bancario a los depdsitos, o de lo contrario se los considere dentro de los insumos.
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Gréfico 3: Evolucion de la eficiencia de los distintos bancos en el tiempo:
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Como lo hemos mencionado, se puede verificar en el grafico 3 como ha mejorado la
eficiencia en el periodo para todos los bancos considerados. Esta mejora creciente en el
nivel de eficiencia de todas las instituciones a lo largo de los nueve afios que abarca el
estudio, puede ser interpretado como el resultado de la consolidacion de los cambios
técnicos que surgen y son implementados a fines de la década de los 90"s y principios
de la siguiente . Esta mejora en la eficiencia, también ha sido visualizada al demostrar la
existencia de un cambio técnico Hicks Neutral.

En el gréafico 4 se observan los resultados de la eficiencia conjunta de todos los bancos,
al igual que se hizo en el gréfico 3 en forma individual. Cada linea representa la
estimacion de la eficiencia de todas las instituciones. Es de notar que la brecha entre los
mas eficientes con los menos eficientes, se reduce en el tiempo. Esto podria estar
indicando la mejora en la gestion, en el marco de un mercado que se ha vuelto mas

competitivo.
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Gréfico 4: Convergencia temporal de la eficiencia de los bancos:
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En el grafico 5 se puede comparar la eficiencia de las distintas instituciones a lo largo
del periodo de analisis. En este punto se presentan a los resultados obtenidos en las
estimaciones de eficiencia, segln se incluya a los depdsitos como producto o como
insumo bancario. Se observa como la eficiencia es mayor en todos los casos, cuando

incluimos a los depo6sitos como producto.

Gréfico 5: Comparacion de la eficiencia seguin se defina a los depdsitos como insumo

0 como producto:
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Al ordenar a las instituciones de méas a menos eficientes, se observa que las cooperativas
y los bancos que se fusionaron con otras instituciones ya existentes son los que han
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presentado un menor desempefio en términos de eficiencia. La explicacion del menor
desempefio de las cooperativas, podria deberse a la estructura que presentan estas firmas
y el sector de mercado que operan. En el caso de las fusiones, podrian estar
confirmando la necesidad de éstas de ser absorbidas por otros bancos. Pero estas
instituciones no han sido las Unicas que han presentado un desempefio menor al

promedio.

Grafico 6: Costo promedio de los bancos en el periodo 2003 - 2011:
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Si analizamos en términos de costos medios se observar que éstos han sido
sensiblemente mas altos en el caso de las cooperativas que el caso de los demés bancos,
quienes presentan costos medios similares. Si eliminamos a las cooperativas y
calculamos la correlacion entre eficiencia y costos medios, el coeficiente de correlacion
es de -0.11. Esta correlacion tan baja nos permite descartar a los costos medios como
una posible explicacion de la eficiencia de las instituciones bancarias. En el grafico 6,
donde las instituciones estan ordenadas de mas eficientes a menos, se puede observar la

independencia de los costos medios con la eficiencia.

En el cuadro 10 hemos ordenado el nivel de eficiencia segin si los depésitos son
considerados insumos o productos. Los que se presentan mejor y peor posicionados,
son los que no se han visto afectados con el cambio de definicion. Los mayores
cambios en el orden de eficiencia se visualizan en aquellas instituciones que presentaron

niveles promedio de eficiencia.
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Cuadro 10: Comparacion de la eficiencia de las distintas instituciones segun si los

depositos sea considerados insumo o producto:

Dep0sito Dep6sito
Posicion como como

insumo producto

1 a a

2 b c

3 c b

4 d f

5 e d

6 f g

7 g e

8 h i

9 i j

10 j k

11 k h

12 I |

13 m m

14 n n

15 i i

Ponce y Tansini (2001) estudiaron la eficiencia de los bancos en Uruguay en el periodo
1992 —1999. El trabajo incluye 20 bancos comerciales, excluyendo las cooperativas y al
BROU. De las instituciones incluidas en el analisis, s6lo permanecen seis, considerando

también al banco Francés que hoy es BBVA

En el cuadro 11 se compara la posicién que ocupaban las instituciones que adn
permanecen en el sistema, con la posicién que ocupan hoy en términos de eficiencia.
Nuevamente en el cuadro hemos incluido los resultados segin se consideren a los

depositos como insumos o producto.
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Cuadro 11: Ordenamiento en la eficiencia de las distintas instituciones que han

permanecido en el tiempo:

Banco Posicion que |  Posicion Posicion

ocupaban en ocupan ocupan
91-99 2003-2011 | 2003-2011

(insumo) (producto)

h 4 8 11
a 8 1 1
b 10 2 3
c 12 3 2
n 14 14 14
m 16 13 13

Es de notar que la permanencia o no en el mercado, no estuvo vinculada a la eficiencia
de las Instituciones. Como podemos ver han desaparecido los mas eficientes los
intermedios y los mas ineficientes. Incluso dentro del grupo de los més ineficientes,
como son el caso del banco n y m, permanecen aun en el sistema. Por lo que la

permanencia o no de una institucion no se explica inicamente por su desempefio.

3.7- Comentarios finales sobre eficiencia.

Es conveniente recordar que las comparaciones sobre la eficiencia entre las
instituciones, es una medida relativa. Los resultados obtenidos se han hallado tomando
como referencia a los propios bancos del sistema financiero Uruguayo. A priori no
significa que la mas eficiente de las instituciones sea eficiente, si respecto a los demas
bancos. Si bien el objetivo en este capitulo es medir, comparar y analizar la evolucion
de la eficiencia de los bancos en Uruguay, no tiene como objetivo una explicacién de la

misma. De igual modo resulta interesante realizar algunos aportes en este sentido.

Luego de obtener valores que representan una medida de eficiencia, hemos vinculado
estos resultados con algunas variables que a priori podrian estar explicando el
desempefio de los distintos bancos. Para ello hemos estimado una regresion con

algunas variables que, a nuestro juicio, influyen en la explicacion de la eficiencia.
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El modelo estimado:

EFtv= Qy + a; (producto medio por trabajador: Pmel) + ¢z, (Marquet Share de los bancos en los préstamos a las

flias: MshPF) + &3 (Marquet Share del volumen de Negocios de cada banco: MshQ) + ¢, (publicidad sobre activos
totales de los bancos: Advact) + &5 (cociente Bienes de uso/activos totales de los bancos: CAPAST) + (g (ntimero
de sucursales: suc) + &, (salario promedio por trabajador: Wec) + (/g (dummy por propiedad, publico privado: D3) +

Qg (tiempo:t)

Es de notar que incluir en la estimacion mayor informacion sobre la calidad del factor
trabajo, pueden contribuir a la explicacion de la eficiencia. Informacion tal como: afios
de experiencia bancaria, nivel de educacion terciario, mecanismo de ingreso,
mecanismo de ascenso, rotacion de los trabajadores y a qué nivel jerarquico se
producen. Si bien son variables relevantes para la explicacion de la eficiencia, no han
sido incluidos en esta estimacion dada la dificil disponibilidad de informacién, ademas
de que excede el alcance del trabajo. El resultado de la estimacion del modelo planteado

anteriormente se puede observar en cuadro 12, y las estimaciones en el anexo D.

La estimacidén arroja parametros significativos, obteniéndose algunos resultados que
pasamos a comentar. Los esperables respecto al signo y la significacion de los
pardmetros vienen dado por los bienes de uso (CAPAST), la publicidad (Advact) y el
producto medio del trabajo (PmeL). Un parametro con signo positivo indica que, a
mayor bienes de uso, publicidad, productividad media del trabajo, mayor sera el nivel

de eficiencia obtenido.

El tiempo también presenta un signo positivo en su parametro, ademas de ser
significativo. Este resultado es esperable en la medida que, como se observa en el
grafico cuatro, todas las instituciones han mejorado el nivel de eficiencia a lo largo del
periodo de analisis. También es positiva la relacién entre la eficiencia y el tipo de
propiedad (D3), indicando en este caso, que el hecho de ser publico afecta

positivamente a la eficiencia.
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Cuadro 12: Resultado del modelo estimado:

Depositos como Depositos como
insumo producto
Coeficiente Coeficiente
Constante .797768*** .892515%**
Producto medio por trabajador 7.88e-07*** 1.02e-07***
Marquet Share préstamos a las Flias -.10466*** -.045716***
Marquet Share volumen de Negocios -.01390 .007807
Publicidad /activos totales 2,2187*** 1,60951***
Bienes de uso/activos totales .123061%*** .051496***
Nudmero de sucursales -.001172%*** -.000449***
Salario promedio por trabajador 7.02e-06 -3.10e-06
Dummy por propiedad, publico privado .170978*** .087310***
Tiempo .001256*** .000524***

(***) p<0.01, (**) p<0.05, (*) p<0.1

El nimero de sucursales (Suc) muestra un signo negativo indicando una relacion
opuesta con la eficiencia. Este resultado podria estar indicando que una gran red fisica
no es necesariamente un elemento clave en la eficiencia, si no es usada adecuadamente.
Esto se explica teéricamente como el hecho de que la productividad marginal del factor
capital invertido en la sucursal es menor al precio de dicho factor. En otras palabras
estariamos diciendo que el costo de oportunidad de la inversion mas los costo asociados

a dicha sucursal, es mayor a su productividad.

El signo negativo de los préstamos a las familias (MshPF), y la no significacién en la
variable que representa el volumen de negocios (MshQ), llaman la atencion dado que
seria esperable que ambas contribuyeran positivamente a la eficiencia, indicando un

mejor uso de los recursos.

Respecto al salario, observamos que en ambas estimaciones el signo es positivo, pero es
no significativo cuando los depoésitos son tomados como producto. El criterio por el cual
las firmas maximizadoras de beneficios deben decidir cuanto contratar del factor
productivo, es que se iguale el valor de su productividad marginal, al precio de dicho
factor: mayor productividad del trabajo, mayor salario. Es esperable entonces que
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salarios altos estén asociados a productividades altas y por ende mayor nivel de

eficiencia.

La no significacion del salario en la estimacion realizada usando a los depdsitos como
producto desestima a esta variable como un explicativo de la eficiencia. Una posible
respuesta a este hecho, puede encontrarse en algunos trabajos sobre teoria de la firma,
que sugieren que directivos de las empresas reguladas no necesariamente buscan la

maximizacion del beneficio®.

Becker (1957) y Williamson (1963) han observado la existencia de firmas que parecen
ser agentes maximizadoras de utilidad y no de beneficios. Una teoria que ha adquirido
relevancia sobre este tema, es la que refiere a la conducta de preferencia por el gasto.
Bajo esta hipodtesis, los ejecutivos de las empresas aumentaran el gasto, ya sea
incrementando el staff (mas alla del punto de maximizacion del beneficio) o
directamente via remuneraciones y premios adicionales que son dirigidos hacia el

propio staff.

La separacion de la propiedad y el control de la firma, genera un claro problema de
agencia. Los directivos se auto premiaran independientemente de las decisiones
tomadas. Bajo estas condiciones, el costo de transaccién que deberan incurrir los
accionistas, es demasiado alto para justificar los esfuerzos de reduccion en la asimetria

de informacion.

Edwards (1977) toma los bancos como unidad de andlisis por tener dos particularidades
que puedan exacerbar dicha conducta de los directivos: en primer lugar el hecho de
tratarse de un mercado no competitivo, caracterizado ademas por una fuerte regulacion
y con barreras tanto a la entrada como a la salida; en segundo lugar, la ya mencionada
separacion de la propiedad con la del control. Encuentra que el aumento de los gastos
salariales conjuntamente con el poder monopolico bancario, indica que en un modelo de
preferencia por el gasto puede ser un marco mas til para describir y predecir el
comportamiento de los bancos, que en el modelo tradicional de maximizacion de
beneficios. En terminos mas generales, se sugiere que la funcion objetivo de gestion de

las empresas reguladas, no es el de maximizacion del beneficio.

8 Managerial Objectives in Regulated Industries: Expense — Preference Behavior in Banking. Franklin R.
Edwards (1977)
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Alchian- Kessel(1962) en su modelo de toma de decisiones, prevén que primero las
firmas toman las decisiones necesarias para maximizar beneficios, y luego reasignan
internamente los resultados del beneficio incrementando los gastos en el staff. Aqui el
nivel de produccidn, los precios, publicidad y todo inputs no laboral, es demandado en
cantidades que maximizan el beneficio, mientras que las decisiones de gasto en trabajo,

estan por encima de las cantidades que maximizan el beneficio.

No es posible afirmar a priori que un modelo de preferencia por el gasto puede ser un
marco mas util para describir y predecir el comportamiento de los bancos, pero si
permite abrir paso a un punto de debate respecto al comportamiento maximizador de las
instituciones bancarias en Uruguay, y sobre todo a la conducta discrecional impartida
por los tomadores de decisiones de dichas instituciones como un elemento clave en el

performance de éstas.
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4 - Conclusiones finales

En el trabajo realizado se estimaron las economias de escala y alcance como asi también
la eficiencia del sistema financiero uruguayo. Para la estimacion de las economias de
escala y alcance se utilizaron dos funciones: Translogaritmica Estandar y la

Translogaritmica Generalizada.

Para el célculo de las economias de escala las estimaciones se realizaron incorporando
funciones de participacion como también restricciones, reproduciendo lo propuesta de
Pulley Braunstein (1992). También en esta primera instancia se utilizaron dos
definiciones de producto bancario, considerando productos a: Valores Publicos,
Ganancias por Servicios y Préstamos. Posteriormente a los préstamos se dividieron en
Préstamos a las Familias y Otros Préstamos. Estas dos definiciones de producto
bancario coincidente con las utilizadas por Croce y Macedo (1999) y Triunfo (1995), lo

cual nos permitio realizar posteriores comparaciones.

Los resultados que hemos obtenido, muestran la presencia de economias de escala en el
sistema financiero uruguayo. Incluso con las estimaciones que se realizan excluyendo
las restricciones y/o las ecuaciones de participacion, e incluso al BROU. Siembre los

resultados marcan la presencia de economias de escala.

Por otro lado mediante una estimacion rolling, hemos observado que las economias de
escala han ido mejorando a lo largo del periodo de andlisis. Esta mejora podria
explicarse por un proceso de aprendizaje, tanto por parte de los trabajadores como de

los usuarios, de los cambios tecnoldgicos que se han consolidado en los Gltimos afios.

Al comparar los resultados obtenidos con trabajos previos, se puede observar que son
coincidentes con lo hallado por Croce y Macedo(1999) quienes también encuentran
economias de escala en el sistema financiero uruguayo, con excepcién de la estimacién
realizada con la Funcion Translogaritmica Generalizada bajo el supuesto de cuatro
productos e incluyendo al BROU. Sin embargo al comparar con Triunfo (1995) los
resultados difieren, pero esto puede ser explicado por el hecho que en este caso, la

muestra considera datos que van del 1989 a 1993.

En una segunda etapa se recalcula las economias de escala pero incorporando a los

depdsitos como producto y ya no como un insumo, tal como se propone en Mello
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(2009). Nuevamente los resultados confirman la presencia de economias de escala.
Vemos que el sistema en su conjunto presenta esta caracteristica, incluso mejora
cuando la estimacion excluye al BROU. Este resultado es coincidente con el hallado por
Mello, quien observa también economias de escala para el sistema en su conjunto,

mejorando los resultados al excluir a las dos instituciones mayores.

Lo obtenido en esta instancia es concluyente: sin importar la definicion de producto
bancario ni la funcién de costos utilizada, siempre se verifica la presencia de

economias crecientes a escala en el sistema financiero uruguayo.

Para la estimacion de las economias de alcance, también fueron usadas diferentes
definiciones de producto bancario. Aqui los resultados hallados no son tan concluyentes

como en el punto anterior, e incluso difieren a los obtenidos en trabajos previos.

Las estimaciones realizadas con la Funcion Translogaritmica Estandar, en todos los
casos, dan valores no significativos en los pardmetros. Lo contrario sucede con las
estimaciones realizadas con la funcién de costos Generalizada. En esta dltima
estimacion, la cual no incluye a los dep6sitos como producto, el hecho de separar a los

préstamos en Préstamos a las Familias y Otros Préstamos, modifica los resultados.

Para el caso de tres productos, donde los préstamos son tomados en su totalidad, se
observa ausencia de complementariedad en todos los productos, resultado obtenido
también por Triunfo (1995) para las firmas chicas, pero no asi para las firmas grandes,
que encuentra complementariedad entre Servicios y Valores Publicos. Croce y Macedo
(1999) encuentran complementariedad Unicamente entre Préstamos y Valores Publicos

Si consideramos cuatro productos en donde los préstamos se consideran diferentes si su
destino es a las Familias u Otros, el resultado cambia, observandose
complementariedad de las Ganancias por Servicios con los demas productos: Préstamos,

Valores Publicos y Otros Préstamos, no asi entre ellos.

Al observar la relacion entre Préstamos a las Familias y Otros Préstamos, se verifica la
no existencia de complementariedad, resultado opuesto obtenido por Croce y
Macedo(1999). La ausencia de complementariedad que hemos hallado, se podria
explicar por el hecho de que los bancos suelen asignar recursos diferentes para lo que
podria ser banca persona y banca empresa, no compartiendo asi recursos para la

produccion de estos productos.
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La ausencia de complementariedad entre préstamos a las familias y a las empresas,
puede explicar la estrategia que han asumido los propietarios de los bancos de usar las
administradoras de crédito para procesar los préstamos a las familias. Estas empresas
apuntan a un mercado minorista. La imagen mas amigable que intentan transmitir estas
instituciones, buscan captar a sectores de baja bancarizacion quienes tienen muchas

veces dificultades para acceder a un crédito bancario.

La estimacion realizada considerando a los depositos como producto, muestra el hecho
de que los depdsitos presentan complementariedad Unicamente con los préstamos. Esta
complementariedad se observa incluso para el caso de la especificacion Estandar, siendo
coherente con el enfoque de intermediacion que considera a los dep6sitos como un
producto  bancario  vinculados estrechamente con los préstamos. Esta
complementariedad entre depdsitos y préstamos es también hallado por Mello (2009).

Estos resultados nos permiten concluir que para la estimacion de economias de alcance,
es relevante la definicion de producto, el periodo de anélisis y la especificacion de la

ecuacion de costos a ser estimada.

En la segunda etapa, se estim6 una funcién de produccién, usando una especificacion
Translogaritmica Estandar. También aqui al estimar se usaron dos definiciones de
producto bancario, en una primera instancia se excluye a los dep6sitos como producto y

en una segunda etapa se los incluye.

En lo que tiene que ver con la evolucidn de la eficiencia, y el cambio técnico, sin
importar que definicion se hubiese usado, los resultados siempre fueron coincidentes.
Respecto a la evolucion de la eficiencia se visualizé un crecimiento en todos los bancos,
mostrando incluso un cierto grado de convergencia. Las instituciones que han
presentado una menor performance en este sentido, han sido las cooperativas y aquellos

bancos que han sido comprados o se han fusionado.

Sobre el cambio técnico se verifico la presencia de Hicks Neutra, es decir que el cambio
ha afectado en forma igual a los factores productivos. Esto significa que no ha habido
un sesgo del cambio técnico, sobre un factor en particular. Por lo que este cambio

puede estar asociado a un ahorro de insumos en proporciones constantes.

Al comparar la eficiencia entre bancos estimando con las dos definiciones de producto,

se visualizo que los que se presentan mejor y peor posicionados, son los que no se han
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visto afectados con el cambio de definicion. Los mayores cambios en el ranking de
eficiencia cuando se utilizan diferentes definiciones de producto bancario, se visualiza

en aquellas instituciones que presentaron niveles de eficiencia promedio.

Al comparar los resultados obtenidos con el trabajo de Ponce Tansini (2001), se observa
que la eficiencia no ha sido un elemento explicativo de la permanencia de los bancos en

el sistema financiero uruguayo, los cuales han cambiado en los ultimos veinte afios.

Con el objetivo de hallar una explicacion de la eficiencia, se realizo una estimacion con
algunas variables que a priori parecerian ser relevantes. Aquellas que han mostrado un
nivel alto de significacion y que afectan positivamente a la eficiencia han sido: la
productividad media del trabajo, los bienes de uso, publicidad, el tiempo y la propiedad

publica de la institucion.

La variables que siendo significativas, han mostrado un vinculo inverso con la
eficiencia han sido: la cantidad de sucursales y sorpresivamente el marquet share del
volumen de negocios. Lo sorprendente surge en la medida que si hemos hallado
economias de escala crecientes en el sector, podria esperarse un signo positivo en el
coeficiente de dicha variable, en la medida que con un mayor volumen de negocios se

lograria un mejor uso de los recursos disponibles, obteniendo asi mayor eficiencia.

Otra variable utilizada como explicativa del nivel de eficiencia fue el salario por
trabajador. Si bien el pardmetro estimado presentd signo positivo, fue no significativo.
Una conducta de preferencia por el gasto, podria ser una explicacion plausible de los
resultados obtenidos. La separacion de la propiedad y el control de la firma generan un
problema de agencia, permitiendo que los ejecutivos maximicen utilidad y no, o no

solo, beneficio.

Como comentario final podriamos decir que los cambios que se han procesado a fines
de la década de los 90" y principios de la siguiente, se visualizan en la mejora de la
eficiencia y el crecimiento de las economias de escala para los bancos. Estos resultados
se han verificado para todas las estimaciones realizadas sin importar la definicién de

producto bancario, ni tampoco la funcién estimada.
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Anexo A- Producto bancario
Nota: en todas las estimaciones, al precio de los factores P; se los denomina W,

Saldos reales

. Xtreg gnc D W K P GS vP, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 1363
Group variable: bco Number of groups = 14
R-sq: within = 0.0678 obs per group: min = 61
between = 0.3595 avg = 97.4
overall = 0.0766 max = 107
F(6,1343) = 16.27

corr(u_i, Xb) = -0.5424 Prob > F = 0.0000
gnc Coef. std. Err. t P>t [95% conf. Interval]

D -.0016198  .0014256 -1.14  0.256 -.0044165 .0011769

w -109.4964  118.5843 -0.92  0.356 -342.127 123.1342

K -.044294  .0329371 -1.34  0.179 -.1089078 .0203198

P -.0003305 .0011764 -0.28 0.779 -.0026382 .0019773

GS 2.005147 .441839 4.54  0.000 1.138377 2.871916

VP .0216688  .0030844 7.03  0.000 .0156181 0277195

_cons 95385.03  23721.01 4.02 0.000 48850.78 141919.3

sigma_u 188960.52
sigma_e 116669.18
rho .72400017 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0: F(13, 1343) = 7.94 Prob > F = 0.0000
. estimates store consistente

. Xtreg gnc D W K P GS VP, re

Random-effects GLS regression Number of obs = 1363

Group variable: bco Number of groups = 14

R-sq: within = 0.0431 obs per group: min = 61

between = 0.9749 avg = 97.4

overall = 0.6555 max = 107

Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(6) = 1641.18

corr(u_i, X) = 0 (assumed) pProb > chi2 = 0.0000

gnc Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]

D .0002291  .0013377 0.17 0.864 -.0023926 .0028509

w -41.17975  106.8047 -0.39 0.700 -250.5131 168.1536

K .0553762  .0101591 5.45 0.000 .0354646 .0752878

P .0001102  .0011932 0.09 0.926 -.0022284 .0024488

GS 1.29844  .3239247 4.01  0.000 .6635593 1.933321

VP .0189796  .0028784 6.59 0.000 .0133381 .0246212

_cons -14470.46  10462.61 -1.38  0.167 -34976.8 6035.885
sigma_u 8958.3299
sigma_e 116669.18

rho .00586123  (fraction of variance due to u_i)

. estimates store eficiente

. hausman consistente eficiente

Note: the rank of the differenced variance matrix (3) does not equal the number of coefficients being tested (6); be sure this is
what you expect, or there may be problems computing the test. Examine the output of your estimators for anything unexpected

and possibly consider scaling your variables so that the coefficients are on a similar scale.

—— Coefficients ——

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
consistente eficiente Difference S.E.
D -.0016198 .0002291 -.0018489 .0004931
w -109.4964 -41.17975 -68.31665 51.52665
K -.044294 .0553762 -.0996702 0313312
P -.0003305 .0001102 -.0004407 .
GS 2.005147 1.29844 .7067066 .3004905
VP .0216688 .0189796 0026892 .0011082

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
chi2(3) = (b-B)'[(V_b-v_B)A(-1)](b-B)
14.69

Prob>chi2 0.0021
(V_b-V_B is not positive definite)
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Logaritmo de las variables

. Xtreg Lgnc LD LW LK LP LGS LVvP, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 1172
Group variable: bco Number of groups = 14
R-sq: within = 0.0425 Obs per group: min = 32
between = 0.7614 avg = 83.7
overall = 0.5537 max = 107
F(6,1152) = 8.53
corr(u_i, xb) = 0.5920 Prob > F = 0.0000
Lgnc Coef. std. Err. t P>|t] [95% cConf. Interval]
LD -.1522048  .1862642 -0.82 0.414 -.5176599 .2132503
Lw -.0704007  .1439649 -0.49  0.625 -.3528635 .2120622
LK .3526476  .1562902 2.26  0.024 .0460023 .659293
LP .3268352 .1624389 2.01 0.044 .0081261 .6455444
LGS .1408527  .0610644 2.31  0.021 .0210428 .2606626
LvP .0226172  .0256184 0.88 0.378 -.0276467 .0728811
_cons 1.766161 1.640535 1.08 0.282 -1.452611 4.984933
sigma_u .89360931
sigma_e .92402019
rho .48327362 (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_i=0: F(13, 1152) = 30.38 Prob > F = 0.0000
. estimates store consistente
. Xtreg Lgnc LD LW LK LP LGS LVP, re
Random-effects GLS regression Number of obs = 1172
Group variable: bco Number of groups = 14
R-sq: within = 0.0421 obs per group: min = 32
between = 0.7824 avg = 83.7
overall = 0.5724 max = 107
Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(6) = 98.53
corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
Lgnc Coef. std. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval]
LD -.0735439  .1820252 -0.40 0.686 -.4303068 .2832189
Lw -.0676858  .1404493 -0.48 0.630 -.3429613 .2075897
LK 3346227 .1406446 2.38 0.017 .0589643 .6102811
LP .3869233 .15971 2.42  0.015 .0738976 .6999491
LGS .1360763  .0601654 2.26  0.024 .0181543 .2539982
LVP .0167239  .0253693 0.66 0.510 -.0329989 .0664467
_cons -.2086036  1.409231 -0.15 0.882 -2.970646 2.553439
sigma_u .68170232
sigma_e .92402019
rho .35245127 (fraction of variance due to u_i)
. estimates store eficiente
. hausman consistente eficiente
—— Coefficients ——
(b) () (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
consistente eficiente Difference S.E.
LD -.1522048 -.0735439 -.0786608 .0395118
Lw -.0704007 -.0676858 -.0027149 .0316213
LK .3526476 .3346227 .018025 .0681595
LP .3268352 .3869233 -.0600881 .0296498
LGS .1408527 .1360763 .0047764 .0104398
LVP 0226172 .0167239 0058933 .003564

Test: Ho:

difference in coefficients not systematic

chi2(6)

Prob>chi2

b = consistent under

Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

(b-B) ' [(V_b-v_B)A(-1)](b-B)
10.83

0.0939

(V_b-v_B is not positive definite)
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Anexo B: Estimacion funcion de costos, escala y alcance

El objetivo aqui, es presentar como son las restricciones que fueron impuestas, y cuales han sido los
comandos utilizados para la estimacion del método SUR. Hemos elegido solo dos casos: Translogaritmica

Estandar tres productos, Translogaritmica Generalizada cuatro productos

S= Servicios, P= préstamos; VVP= valores publicos; W= salario por trabajador; ti= tasa de interés; r=costo

del capital

Translogaritmica Estandar tres productos

gen CTIn=In(CT);gen i=0.7

gen g1=In(S) ,gen g2=In(P), gen g3=In(VP),gen wl=In(W),gen w2=In(ti),gen w3= In(r)
gen q11=0.5*q1*q1, gen q12=g1*g2, gen q13=q1*q3, gen q22=0.5*q2*q2

gen g23=qg2*qg3,gen 933=0.5*q3*q3, gen glwl=ql*wl, gen qlw2=ql*w2

gen glw3=ql*w3,gen q2wl=q2*wl,gen q2w2=g2*w2,gen q2w3=g2*w3

gen g3wl=q3*wl, gen g3w2=g3*w2, gen q3w3=q3*w3, gen wll1=0.5*wl*wl
gen wl2=wl*w2, gen wl3=wl*w3, gen w22=0.5*w2*w2, gen w23=w2*w3
gen w33=0.5*w3*w3, gen wlt=wl*t, gen w2t=w2*t, gen w3t=w3*t

gen glt=ql*t, gen g2t=g2*t, gen q3t=g3*t, gen mediot2=0.5*t2

constraint 1 [CTInJwl +[CTIn]w2+[CTIn]w3 =1

constraint2 [CTIn]wll+ [CTIn]w22+ [CTIn]w33+ [CTIn]w12 +[CTIn]wl13 +[CTIn]w23=0
constraint 3 [CTIn]glwl+ [CTIn]glw2 +[CTIn]qlw3=0

constraint 4 [CTInJw12+[CTIn]w13=-[sL]wl

constraint 5 [CTIn]jw12-[sL]w2=0

constraint 6 [CTIn]Jw13-[sL]w3=0

constraint 7 [CTIn]w13-[sk]w1=0

constraint 8 [CTInJw23-[sk]w2=0

*constraint 9 [CTInJw33-[sk]w3=0

constraint 9 [CTInjw23 +[CTIn]Jw13=-[sk]w3

constraint 10 [CTIn]w1-[sL]_cons=0

constraint 11 [CTIn]w3-[sk]_cons=0

constraint 12 [CTIn]glw1-[sL]g1=0

constraint 13 [CTIn]g2w1-[sL]g2=0

constraint 14 [CTIn]g3w1-[sL]g3=0
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constraint 15 [CTIn]glw3-[sk]q1=0

constraint 16 [CTIn]g2w3-[sk]g2=0

constraint 17 [CTIn]g3w3-[sk]q3=0

constraint 18 [CTIn]g2w1+ [CTIn]g2w2 +[CTIn]g2w3=0

constraint 19 [CTIn]g3w1 +[CTIn]g3w2+ [CTIn]q3w3=0

sureg (CTInql g2 g3 q11 g22 933 12 q13 g23 giwl gqlw2 glw3 g2wl g2w2 g2w3 g3wl q3w2 q3w3

wl w2 w3 wll w22 w33 w12 w13 w23 ) (sL q1 g2 g3 wl w2 w3) (sk g1 g2 g3 wl w2
wa3),constraints (123456789101112 13141516 17 18 19) corr

Translogaritmica Generalizada cuatro productos

gen CTIn=In(CT),gen i=0.7

gen g1=(S"i -1)/i;gen g2=(Pf"i -1)/i, gen q3=(VP"i -1)/i: ,gen q4=(Pnfri-1)/i

gen wl=In(W);gen w2=In(ti), gen w3= In(r); gen q11=0.5*q1*ql, gen q12=q1*q2
gen q13=q1*qg3; gen ql4=ql*q4; gen q22=0.5*92*q2; gen q23=92*q3

gen g24=qg2*qg4; gen q33=0.5*g3*q3; gen q34=93*q4; gen q44=0.5*q4*q4

gen glwl=ql*w1l; gen qlw2=ql*w2; gen qlw3=gql*w3; gen g2wl=g2*wl

gen g2w2=q2*w2; gen q2w3=q2*w3; gen q3wl=q3*w1l; gen q3w2=03*w2

gen g3w3=03*w3; gen g4wl=g4*wl; gen gdw2=0g4*w2, gen q4w3=g4*w3

gen w11=0.5*wl*wl; gen wl2=wl*w2; gen wl3=wl*w3; gen w22=0.5*w2*w2
gen w23=w2*w3; gen w33=0.5*w3*w3; gen wlt=wl*t; gen w2t=w2*t

gen w3t=w3*t; gen qlt=ql*t; gen g2t=g2*t; gen q3t=q3*t; gen mediot2=0.5*t2
constraint 1 [CTIn]wl +[CTIn]Jw2+[CTIn]w3 =1

constraint2 [CTIn]wll+ [CTIn]w22+ [CTIn]w33+ [CTIn]wl2 +[CTIn]wl3 +[CTIn]Jw23=0
constraint 3 [CTIn]glwl+ [CTIn]glw2 +[CTIn]qlw3=0

constraint 4 [CTInJw12+[CTIn]w13=-[sL]wl

constraint 5 [CTIn]Jw12-[sL]w2=0

constraint 6 [CTInJw13-[sL]w3=0

constraint 7 [CTIn]w13-[sk]w1=0

constraint 8 [CTInJw23-[sk]w2=0

constraint 9 [CTIn]w23 +[CTIn]w13=-[sk]w3

constraint 10 [CTIn]w1-[sL]_cons=0

constraint 11 [CTIn]w3-[sk]_cons=0
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constraint 12 [CTIn]glw1-[sL]g1=0
constraint 13 [CTIn]g2w1-[sL]g2=0
constraint 14 [CTIn]g3w1-[sL]g3=0
constraint 15 [CTIn]glw3-[sk]q1=0
constraint 16 [CTIn]g2w3-[sk]q2=0

constraint 17 [CTIn]g3w3-[sk]g3=0

constraint 18 [CTIn]g2w1+ [CTIn]g2w2 +[CTIn]q2w3=0
constraint 19 [CTIn]g3w1 +[CTIn]g3w2+ [CTIn]q3w3=0

constraint 20[CTIn]g4wl +[CTIn]g4w2+ [CTIn]q4w3=0

constraint 21 [CTIn]g4w1-[sL]g4=0

constraint 22 [CTIn]g4w3-[sk]g4=0

sureg (CTIngl g2 g3 g4 q11 922 933 944 912 913 q14 923 924 934 glwl giw2 qlw3 g2wl g2w2 q2w3

g3wl g3w2 q3w3 g4wl g4w2 g4w3 wl w2 w3 wll w22 w33 w12 wi3 w23 )
w3) (sk g1 g2 3 g4 wl w2 w3),constraints (1234567891011121314151617 1819 2021 22)

corr.

Test de Breusch Pagan para analizar la conveniencia de la estimacion segin método

SUR

€aso i: Con funcién de participacion y restricciones, segun lo propuesto por Pulley y Braunstein

Translogaritmica Estandar tres productos

Correlation matrix of residuals:
CTIn sL sk

CTIn 1.0000

sL 0.0066 1.0000

sk -0.1663  0.2070  1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 96.776, Pr = 0.0000

Translogaritmica Estandar cuatro productos

Correlation matrix of residuals:

CTTn sL sk
CTln  1.0000
sL -0.0978 1.0000
sk -0.2007 0.1848 1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 115.243, pr = 0.0000

(sL g1 g2 g3 g4 wl w2
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Translogaritmica Generalizada tres productos

Correlation matrix of residuals:
CTn sL sk
CTln 1.0000
sL -0.0510 1.0000
sk -0.1116 0.1391 1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 52.153, pr = 0.0000

Translogaritmica Generalizada cuatro productos

Correlation matrix of residuals:

CTn sL sk
CTln  1.0000
st -0.0762  1.0000
sk -0.0847 0.1739 1.0000

Breusch-pPagan test of independence: chi2(3) = 65.539, Pr = 0.0000

€aso ii: El mismo modelo del punto i), pero sin incluir al BROU

Translogaritmica Estandar tres productos

Correlation matrix of residuals:
CTIn sL sk
CTIn 1.0000
sL 0.0505 1.0000
sk -0.1595  0.1402  1.0000

Breusch-pagan test of independence: chi2(3) = 60.271, Pr = 0.0000

Translogaritmica Estandar cuatro productos

Correlation matrix of residuals:
CTIn sL sk
CTIn  1.0000
sL -0.0445 1.0000
sk -0.2065 0.1246  1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 76.124, pr = 0.0000

Translogaritmica Generalizada tres productos

Correlation matrix of residuals:
CTTn sL sk
Ctln  1.0000
st -0.0201 1.0000
sk -0.1028  0.0530  1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 19.422, pr = 0.0002

Translogaritmica Generalizada cuatro productos

Correlation matrix of residuals:

CTTn sL sk
CTln 1.0000
sL -0.0671 1.0000
sk -0.0932 0.1667 1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 57.732, pr = 0.0000
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€aso iV: Sin restricciones y con ecuaciones de participacion

Translogaritmica Estandar tres productos

Correlation matrix of residuals:

CTTn
sL
sk

CTn sL sk
1.0000

-0.0759  1.0000
-0.1545 0.2842  1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 151.447, pr = 0.0000

test de Wald

. test

. test

D

. test

. test

. test
(@)

[CcTIn]wl +[CTInIw2+[CTIn]lw3 =1
[cTIn]lwl + [CTIn]w2 + [CTIn]lw3 = 1

chi2( 1) = 137.73
Prob > chi2 = 0.0000

[CTTn]wll+ [CTIn]w22+ [CTIn]w33+ [CTIn]wl2 +[CTIn]wl3 +[CT1n]w23=0
[CTTn]wll + [CTIn]w22 + [CTIn]w33 + [CTIn]wl2 + [CTIn]wl3 + [CTIn]w23 = 0

chi2( 1)
Prob > chi2

46.84
0.0000

[cTIn]lglwl+ [CTIn]lqlw2 +[CT1n]lglw3=0
[cTIn]lglwl + [CTIn]lgqlw2 + [CTIn]lglw3 = 0O

chi2(C 1)
Prob > chi2

46.66
0.0000

[CTIn]w1l2+[CTIn]wl3=-[sL]wl
[CcTIn]lwl2 + [CTIn]wl3 + [sL]wl = O

chi2( 1) = 1.65
Prob > chi2 = 0.1996

[CTTn]wl2-[sL]w2=0
[CTTn]wl2 - [sL]w2 = O

chi2( 1) 30.33
Prob > chi2 0.0000

[CTTn]wl3-[sL]w3=0
[CTTn]wl3 - [sL]w3 =0

chi2(C 1)
Prob > chi2

24.73
0.0000

[CTTn]wl3-[sk]wl=0
[CTIn]wl3 - [sk]wl =0

chi2( 1)

27.80
Prob > chi2 0

.0000

[cTTn]w23-[sk]w2=0
[CTIn]w23 - [sk]w2 = 0

chi2( 1)
Prob > chi2

15.91
0.0001

[cTTnIw23 +[CTIn]wl3=-[sk]w3
[CTInIwl3 + [CTInlw23 + [sklw3 =0

chi2( 1) = 30.62
Prob > chi2 = 0.0000

[CTTn]wl-[sL]_cons=0

[CTIn]wl - [sL]_cons = 0
chi2( 1) = 61.14
Prob > chi2 = 0.0000

[cTIn]w3-[sk]_cons=0
[CTIn]w3 - [sk]l_cons = 0

chi2( 1) = 43.78
Prob > chi2 = 0.0000

[cTTn]glwl-[sL]ql=0
[cTTn]lglwl - [sL]gql = O

chi2( 1) = 33.91
Prob > chi2 = 0.0000

[cTTn]g2wl-[sL]q2=0
[cTTn]lg2wl - [sL]g2 = O

chi2( 1) = 28.15
Prob > chi2 = 0.0000
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. test [CTIn]lqg3wl-[sL]qg3=0
(1) [cTInlg3wl - [sL]gq3 =0

7.57
0.0059

chi2( 1)
Prob > chi2

. test [CTIn]lqlw3-[sk]ql=0
(1) [cTInlqlw3 - [sklql =0

chi2( 1) = 15.20
Prob > chi2 = 0.0001

. test [CTIn]lq2w3-[sk]q2=0
(1) [cTInlq2w3 - [sklg2 = 0

chi2( 1) = 10.74
Prob > chi2 = 0.0011

. test [CTIn]lq3w3-[sk]q3=0
(1) [cTIn]lg3w3 - [sklg3 =0

chi2( 1

) = 15.15
Prob > chi2 =

0.0001

. test [CTIn]g2wl+ [CTIn]q2w2 +[CT1n]g2w3=0

L}
o

(1) [cTIn]lg2wl + [CTIn]gq2w2 + [CTIn]q2w3

chi2( 1) = 33.50
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]lqg3wl +[CTIn]lg3w2+ [CTTn]q3w3=0
(1) [cTInlg3wl + [CTTn]g3w2 + [CTIn]g3w3 = 0

chi2( 1) = 0.19
Prob > chi2 = 0.6666

Translogaritmica Estandar cuatro productos

Correlation matrix of residuals:
CTln sL sk
CTln  1.0000
sL  -0.2635 1.0000
sk -0.1498 0.3125 1.0000

Breusch-pPagan test of independence: chi2(3) = 259.978, pr = 0.0000

Test Wald

. test [CTTn]wl +[CTIn]w2+[CTIn]w3 =1
(1) [cTIn]wl + [CTIn]w2 + [CTIn]w3 = 1
chi2( 1) = 35.88
Prob > chi2 = 0.0000
. test [CTIn]wll+ [CTTn]w22+ [CTIn]w33+ [CTIn]wl2 +[CTIn]wl3 +[CTIn]w23=0
(1) [cTInlwll + [CTTn]w22 + [CTTn]w33 + [CTTn]wl2 + [CTTn]wl3 + [CTTn]w23 = 0

chi2( 1) = 21.39
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]lqlwl+ [CTIn]lglw2 +[CTTn]qlw3=0
(1) [cTInlqlwl + [CTTn]qlw2 + [CTIn]glw3 = 0

chi2( 1) = 0.45
Prob > chi2 = 0.5015

. test [CTIn]wl2+[CTIn]wl3=-[sL]wl
(1) [cTInlwl2 + [CTIn]wl3 + [sLIwl = O

chi2( 1) = 24.84
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]wl2-[sL]w2=0
(1) [cTIn]wl2 - [sL]w2 =0

chi2( 1) = 12.80
Prob > chi2 = 0.0003

. test [CTIn]wl3-[sL]w3=0
(1) [cTInlwl3 - [sLIw3 =0

chi2( 1) = 10.98
Prob > chi2 = 0.0009
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. test [CTIn]lwl3-[sk]wl=0
(1) [cTIn]wl3 - [sk]lwl =0

5.34

chi2( 1) .
0.0209

Prob > chi2

. test [CTIn]w23-[sk]w2=0
(1) [cTInlw23 - [sklw2 = 0

chi2( 1)
Prob > chi2

1.58
0.2087

. test [CTIn]w23 +[CTTn]wl3=-[sk]w3
(1) [cTIn]wl3 + [CTIn]w23 + [sklw3 =0

chi2( 1) = 6.42
Prob > chi2 = 0.0113

. test [CTIn]wl-[sL]_cons=0
(1) [cTInlwl - [sL]_cons = 0
chi2( 1) = 11.63
Prob > chi2 = 0.0006
. test [CT1n]w3-[sk]_cons=0
(1) [cTIn]w3 - [sk]l_cons =0

chi2( 1) = 12.45
Prob > chi2 = 0.0004

. test [CTIn]lqlwl-[sL]ql=0
(1) [cTInlgqlwl - [sL]ql =0

chi2( 1)
Prob > chi2

3.08
0.0793

. test [CTIn]lq2wl-[sL]q2=0
(1) [cTInlg2wl - [sL]g2 = 0

chi2( 1) = 24.94
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]lqg3wl-[sL]1qg3=0
(1) [cTInlg3wl - [sL]gq3 =0

chi2( 1)
Prob > chi2

59.70
0.0000

. test [CTIn]lqlw3-[sk]lql=0
(1) [cTInlgqlw3 - [sklql =0

chi2( 1) = 23.25
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]g2w3-[sk]q2=0
(1) [cTInlg2w3 - [sk]lg2 =0

chi2( 1) = 103.39
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]lq3w3-[sk]lq3=0
(1) [cTIn]lg3w3 - [sklgq3 =0

chi2( 1) = 3.50
pProb > chi2 = 0.0612

. test [CTIn]g2wl+ [CTIn]q2w2 +[CT1n]g2w3=0
(1) [cTInlg2wl + [CTIn]g2w2 + [CTIn]g2w3

chi2( 1) = 0.03
Prob > chi2 = 0.8669

. test [CTIn]lq3wl +[CTIn]lg3w2+ [CTTIn]q3w3=0
(1) [cTInlg3wl + [CTTn]q3w2 + [CTIn]q3w3

chi2( 1) = 21.33
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]q4wl +[CTIn]lg4w2+ [CTTIn]g4w3=0
(1) [cTInlg4wl + [CTIn]g4w2 + [CTIn]qg4w3

chi2( 1) = 3.91
Prob > chi2 = 0.0481

. test [CTIn]q4wl-[sL]q4=0
(1) [CcTIn]g4wl - [sL]gq4 = 0

chi2( 1) = 3.72
Prob > chi2 = 0.0539

. test [CTIn]g4w3-[sk]q4=0
(1) [cTIn]g4w3 - [sk]gq4 = 0

chi2( 1) = 93.62
Prob > chi2 = 0.0000



Translogaritmica Generalizada tres productos

Correlation matrix of residuals:
CTln sL sk
CTln 1.0000
sL -0.1510  1.0000
sk -0.1092 0.2039 1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 115.653, Pr = 0.0000

Test Wald

. test [CTIn]wl +[CTIn]w2+[CTIn]w3 =1
(1) [cTIn]wl + [CTIn]w2 + [CTIn]w3 =1

chi2( 1) = 55.69
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]wll+ [CTTn]w22+ [CTIn]w33+ [CTIn]wl2 +[CTTn]wl3 +[CTIn]w23=0
(1) [cTIn]wll + [CTIn]w22 + [CTIn]w33 + [CTIn]wl2 + [CTTn]wl3 + [CT1n]w23 = 0

63.85
0.0000

chi2( 1)
Prob > chi2

. test [CTIn]lqlwl+ [CTIn]lglw2 +[CTTn]qlw3=0
(1) [cTInlgqlwl + [CTTn]qlw2 + [CTIn]glw3 = 0

chi2( 1) = 32.00
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]wl2+[CTIn]wl3=-[sL]wl
(1) [cTIn]wl2 + [CcTIn]wl3 + [sL]wl = O

chi2( 1) = 56.63
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]wl2-[sL]w2=0
(1) [cTIn]wl2 - [sL]w2 =0

chi2( 1) = 0.08
Prob > chi2 = 0.7818

. test [CTIn]wl3-[sL]w3=0
(1) [cTIn]wl3 - [sL]w3 =0

chi2( 1)
Prob > chi2

97.72
0.0000

. test [CTIn]wl3-[sk]wl=0

(1) [cTIn]wl3 - [sk]wl =0

chi2( 1)
Prob > chi2

86.91
0.0000

. test [CTIn]w23-[sk]w2=0
(1) [CcTIn]w23 - [sklw2 =0

chi2( 1) = 1.13
Prob > chi2 = 0.2884

. test [CTTn]w23 +[CTIn]wl3=-[sk]w3
(1) [cTInIwl3 + [CTInlw23 + [skIw3 = O

chi2( 1) = 81.52
Prob > chi2 = 0.0000
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. test [CTIn]wl-[sL]_cons=0
(1) [cTInlwl - [sL]_cons =0

chi2( 1) = 0.35
prob > chi2 = 0.5524

. test [CTIn]w3-[sk]_cons=0
(1) [cTInlw3 - [sk]l_cons =0

chi2( 1) = 115.21
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]glwl-[sL]ql=0
(1) [cTInlgqlwl - [sL]ql =0

chi2( 1) = 31.10
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]lq2wl-[sL]q2=0
(1) [cTIn]lgq2wl - [sL]g2 =0

chi2( 1) = 3.94
Prob > chi2 = 0.0473

. test [CTIn]lqg3wl-[sL]q3=0
(1) [cTInlg3wl - [sL]gq3 =0

chi2( 1)
Prob > chi2

1.47
0.2253

. test [CTIn]lqlw3-[sk]lql=0
(1) [cTInlqlw3 - [sklql =0

chi2( 1) = 19.96
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]lq2w3-[sk]q2=0
(1) [cTInlg2w3 - [sklg2 = 0

chi2( 1) = 0.04
Prob > chi2 = 0.8383

. test [CTIn]q3w3-[sk]lq3=0
(1) [cTIn]lg3w3 - [sklgq3 =0

chi2( 1) = 65.45
Prob > chi2 = 0.0000

. test [CTIn]q2wl+ [CTIn]lg2w2 +[CTTn]q2w3=0
(1) [cTIn]lg2wl + [CTIn]g2w2 + [CTIn]g2w3 = 0

chi2( 1) = 2.22
Prob > chi2 = 0.1365

. test [CTIn]lqg3wl +[CTIn]lg3w2+ [CTIn]q3w3=0
(1) [cTInlg3wl + [CTTn]q3w2 + [CTIn]qg3w3 = 0

chi2( 1)
Prob > chi2

1.82
0.1770

Translogaritmica Generalizada cuatro productos

Correlation matrix of residuals:

CTln sL sk
CTln  1.0000
sL -0.1942 1.0000
sk -0.0780 0.2182 1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 138.534, pr = 0.0000
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Test Wald

. test
(@)

. test

. test

(@)

. test

D

. test

. test

D

. test

. test

. test

D

. test

[cTTn]wl +[CTIn]w2+[CTIn]w3 =1
[cTIn]wl + [CTIn]w2 + [CTInlw3 =1

chi2( 1) = 22.01
Prob > chi2 = 0.0000

[cTTn]wll+ [CTIn]w22+ [CTIn]w33+ [CTIn]wl2 +[CTIn]lwl3 +[CT1n]w23=0

[CTTn]wll + [CTIn]w22 + [CTTn]w33 + [CTIn]wl2 + [CTIn]wl3 + [CTIn]w23 = 0

chi2( 1) = 45.64
Prob > chi2 = 0.0000

[cTTn]lqlwl+ [CTIn]lqlw2 +[CTIn]lqlw3=0
[cTTn]lglwl + [CTIn]lglw2 + [CTIn]lqlw3 = O

chi2( 1) = 11.32
Prob > chi2 = 0.0008

[CTTIn]wl2+[CTIn]wl3=-[sL]wl
[CTIn]wl2 + [CTIn]wl3 + [sL]wl =0

60.23
0.0000

chi2( 1)
Prob > chi2

[CTInIwl2-[sL]w2=0
[CTInIwl2 - [sLIw2 =0

chi2( 1)

19
Prob > chi2 .0042

[}
(=X

[CTTn]wl3-[sL]w3=0
[CTIn]wl3 - [sL]w3 =0

chi2( 1)
Prob > chi2

72.44
0.0000

[CTInIwl3-[sklwl=0
[CTInIwl3 - [sklwl =0

chi2( 1)
pProb > chi2

64.85
0.0000
[CTIn]w23-[sklw2=0
[CTIn]w23 - [sk]w2 = 0

9.08
0.0026

chi2( 1)
Prob > chi2

[CTTn]w23 +[CTIn]wl3=-[sk]w3
[CcTTn]wl3 + [CTIn]w23 + [sk]w3 = 0

chi2( 1) = 68.74
prob > chi2 = 0.0000

[CTIn]lwl-[sL]_cons=0
[cTInlwl - [sL]_cons = 0

chi2( 1) = 3.88
Prob > chi2 = 0.0490

[cTTn]w3-[sk]_cons=0
[cTTn]w3 - [sk]_cons = 0

chi2( 1) = 102.54
Prob > chi2 = 0.0000

[cTIn]gqlwl-[sL]ql=0
[cTIn]glwl - [sL]ql = O

chi2( 1) = 11.43
Prob > chi2 = 0.0007
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. test

. test

D

. test

. test

. test

D

. test

. test

[cTTn]g2wl-[sL]q2=0
[cTTn]lg2wl - [sL]q2 = O

chi2( 1) = 0.46
Prob > chi2 = 0.4974

[cTTn]q3wl-[sL]q3=0
[cTTn]g3wl - [sL]g3 =0

chi2( 1) = 4.64
Prob > chi2 = 0.0312

[cTTn]lqlw3-[sk]ql=0
[cTTn]lqlw3 - [sk]lql = 0

chi2( 1) = 21.56
Prob > chi2 = 0.0000

[cTTn]q2w3-[sk]q2=0
[cTTn]g2w3 - [sk]lg2 = 0

chi2( 1) = 26.15
Prob > chi2 = 0.0000

[cTTn]q3w3-[sk]q3=0
[cTTn]qg3w3 - [sk]lg3 =0

chi2( 1) = 52.41
Prob > chi2 = 0.0000

[cTIn]g2wl+ [CTIn]lg2w2 +[CT1n]q2w3=0
[cTIn]g2wl + [CTIn]g2w2 + [CTIn]q2w3

chi2( 1) = 0.67
Prob > chi2 = 0.4133

[cTTn]g3wl +[CTIn]lqg3w2+ [CTIn]lqg3w3=0
[cTTn]g3wl + [CTIn]lg3w2 + [CTIn]lq3w3

chi2( 1) = 0.39
Prob > chi2 = 0.5313

[cTIn]g4wl +[CTIn]lg4w2+ [CTIn]q4w3=0
[cTIn]g4wl + [CTIn]g4w2 + [CTIn]q4w3

chi2( 1) = 2.74
Prob > chi2 = 0.0977

[CcTIn]lg4wl-[sL]1q4=0
[cTIn]g4wl - [sL]q4 = O

chi2( 1)
Prob > chi2

6.49
0.0109

[CTIn]q4w3-[sk]1q4=0
[cTIn]lg4w3 - [sk]lg4 = O

chi2( 1) = 17.51
Prob > chi2 = 0.0000
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Caso V. Sin ecuaciones de participacion y sin restricciones, estimando mediante efectos fijos.

El test de Hausman que se presenta busca analizar la conveniencia de estimar por efecto fijo o efecto aleatorio, en
todos los casos como se puede verificar, efecto fijo se presenta como el més indicado

Translogaritmica Estandar tres productos

. hausman consistente eficiene

Coefficients

B (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
consistente eficiene Difference S.E.

ql .5732831 .3068091 -266474
q2 -.1187122 .1055845 -.2242966
q3 .2891951 .3046335 -.0154384
q4 -1.993816 .3754397 -2.369256
qll .0441643 .0527895 -.0086251
q22 .0327632 .077391 -.0446278
q33 .0051211 .0194557 -.0143346
qé44 .2511706 .135667 .1155036
ql2 .0239613 .0289999 -.0050386
ql3 -.0091459 -.0050229 -.004123
ql4 -.0919297 -.0754093 -.0165204
q23 -.0104763 -.0195867 .0091103
q24 -.0255663 -.086841 .0612746
q34 -.0010854 .0386914 -.0397768
qlwl .0037359 .0358615 -.0321256
qlw2 -.0179026 .0082173 -.0261199
qlw3 -.0585096 -.0579496 -.00056
q2wl .0684121 .0854749 -.0170628
q2w2 .0384901 .0323375 .0061525
q2w3 -.0522285 -.1174623 .0652338
q3wl -.0269603 -.1428987 .1159384
q3w2 -.0118559 .0069754 -.0188313
q3w3 .0302136 .0333808 -.0031672
q4wl -.0223304 -.0968812 .0745509
q4w2 -.0143918 -.0101799 -.0042119
q4w3 .1140548 .1918889 -.0778341
wl -1.671187 -2.270456 -599269
w2 .2800373 .4883582 -.2083209
w3 -.3883644 -.3075904 -.0807741
wll .3209475 .6551533 -.3342058
w22 .0213137 .0383576 -.017044
w33 .1156956 .0713169 .0443787
wl2 -.0300893 -.1209063 .090817
wl3 -.0678279 -.2064161 .1385882
w23 -.0522404 -.0083356 -.0439048

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test Wald

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
(b-B) ' [(V_b-v_B)A(-1)](b-B)
10501.13

Prob>chi2 0.0000
(V_b-V_B is not positive definite)

. test wl +w2+ w3 =1

chi2(35)

(1) wl+w2+w3=1

FC 1, 1322) = 32.48
Prob > F =

. test wll+ w22+ w33+ wl2 +wl3 +w23=0
(1) wll + w22 + w33 + wl2 + wl3 + w23 = 0

FC 1, 1322) = 21.20
Prob > F = 0.0000

. test gqlwl+ qlw2 +qlw3=0
(1 gqlwl + glw2 + qlw3 =0

11.05
0.0009

FC 1, 1322)
Prob > F

. test q2wl+ q2w2 +q2w3=0
(1) g2wl + g2w2 + gq2w3 = 0

FC 1, 1322)
Prob > F

13.17
0.0003

. test g3wl +q3w2+q3w3=0
(1) ag3wl + q3w2 + q3w3 =0

FC 1, 1322) = 0.22
Prob > F = 0.6391

. test q4wl +gq4w2+ q4w3=0
(1) g4wl + g4w2 + q4w3 = 0

.22
.0729

FC 1, 1322) =
Prob > F =

ow



Translogaritmica Estandar cuatro productos

. hausman consistente eficiene

coefficients

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
consistente eficiene Difference S.E.

ql .5732831 .3068091 .266474
q2 -.1187122 .1055845 -.2242966
q3 .2891951 .3046335 -.0154384
q4 -1.993816 .3754397 -2.369256
qll .0441643 .0527895 -.0086251
q22 .0327632 .077391 -.0446278
q33 .0051211 .0194557 -.0143346
q44 .2511706 .135667 .1155036
ql2 .0239613 .0289999 -.0050386
ql3 -.0091459 -.0050229 -.004123
ql4 -.0919297 -.0754093 -.0165204
q23 -.0104763 -.0195867 .0091103
q24 -.0255663 -.086841 .0612746
q34 -.0010854 .0386914 -.0397768
qlwl .0037359 .0358615 -.0321256
qlw2 -.0179026 .0082173 -.0261199
qlw3 -.0585096 -.0579496 -.00056
q2wl .0684121 .0854749 -.0170628
q2w2 .0384901 .0323375 .0061525
q2w3 -.0522285 -.1174623 .0652338
q3wl -.0269603 -.1428987 .1159384
q3w2 -.0118559 .0069754 -.0188313
q3w3 .0302136 .0333808 -.0031672
q4wl -.0223304 -.0968812 .0745509
q4w2 -.0143918 -.0101799 -.0042119
q4w3 .1140548 .1918889 -.0778341
wl -1.671187 -2.270456 .599269
w2 .2800373 .4883582 -.2083209
w3 -.3883644 -.3075904 -.0807741
wll .3209475 .6551533 -.3342058
w22 .0213137 .0383576 -.017044
w33 .1156956 .0713169 .0443787
wl2 -.0300893 -.1209063 .090817
wl3 -.0678279 -.2064161 .1385882
w23 -.0522404 -.0083356 -.0439048

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic
(b-B) ' [(V_b-v_B)A(-1)1(b-B)
10501.13

Prob>chi2 0.0000
(V_b-V_B is not positive definite)

chi2(35)

Test Wald

. test wl +w2+ w3 =1
(1) wl+w2+w3=1

FC 1, 1322) = 32.48
Prob > F = 0.0000

. test wll+ w22+ w33+ wl2 +wl3 +w23=0
(1) wll + w22 + w33 + wl2 + wl3 + w23 = 0

21.20
0.0000

FC 1, 1322)
Prob > F

. test glwl+ glw2 +qlw3=0
(1) qlwl + glw2 + qlw3 =0

FC 1, 1322) = 11.05
Prob > F = 0.0009

. test gq2wl+ gq2w2 +q2w3=0
(1) qg2wl + g2w2 + gq2w3 = 0

FC 1, 1322)
Prob > F

13.17
0.0003

. test g3wl +q3w2+q3w3=0

(1) g3wl + g3w2 + q3w3 =0
FC 1, 1322) = 0.22
Prob > F = 0.6391

. test g4wl +gq4w2+ q4w3=0
(1) qg4wl + g4w2 + g4w3 =0

FC 1, 1322)

= .22
Prob > F =

.0729

ow



Translogaritmica Generalizada tres productos

. hausman consistente eficiene

Note: the rank of the differenced variance matrix (10) does not equal the number of coefficients being tested (27); be sure this is
what you expect, or there may be problems computing the test. Examine the output of your estimators for anything unexpected
and possibly consider scaling your variables so that the coefficients are on a similar scale.

Coefficients

(b (B) (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
consistente eficiene Difference S.E.

ql -.0002028 .0031627 -.0033655
q2 5.00e-06 .000025 -.00002
q3 9.34e-06 .0000482 -.0000389
qll 2.46e-08 -4.34e-07 4.59e-07
q22 -4.98e-12 -2.33e-11 1.83e-11
q33 7.04e-11 1.55e-10 -8.45e-11
ql2 -6.57e-10 -1.82e-10 -4.75e-10
ql3 4.34e-10 -6.42e-09 6.85e-09
q23 -2.54e-11 3.17e-13 -2.57e-11
qlwl .000058 -.0004412 .0004992
qlw2 .0000379 .0000578 -.0000199
qlw3 -.0001168 -.0001969 .0000801
q2wl 1.10e-06 -2.24e-06 3.34e-06
q2w2 -7.62e-08 7.70e-07 -8.46e-07
q2w3 3.57e-07 -2.03e-07 5.60e-07
q3wl -1.13e-06 -4.45e-06 3.32e-06
q3w2 -1.62e-07 -1.65e-06 1.49e-06
q3w3 1.41e-06 .0000121 -.0000107
wl -.0142165 -.1602328 .1460163
w2 .221549 .1183773 .1031717
w3 .5426808 -2.185728 2.728409
wll .0734076 .5577713 -.4843637
w22 .0474693 .0309568 .0165125
w33 .1386825 -.0024845 .141167
wl2 .0068764 .0071019 -.0002254
wl3 .0032841 .5113999 -.5081159
w23 -.0426681 -.0079022 -.0347659

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(10) = (b-B)' [(V_b-V_B)A(-1)](b-B)
- -644.03 ]

chi2<0 ==> model fitted on these
data fails to meet the asymptotic
assumptions of the Hausman test;
see suest for a generalized test

Test Wald

. test wl +w2+w3 =1
(1) wl+w2+wl3=1

F( 1, 1474) = 0.99
Prob > F = 0.3188

. test wll+ w22+ w33+ wl2 +wl3 +w23=0
(1) wll + w22 + w33 + wl2 + wl3 + w23 = 0

FC 1, 1474) = 11.94
Prob > F = 0.0006

. test glwl+ glw2 +qlw3=0
(1) qlwl + glw2 + qlw3 =0

.19

FC 1, 1474) 0
0.6612

Prob > F

. test gq2wl+ gq2w2 +q2w3=0
(1) g2wl + q2w2 + gq2w3 = 0

FC 1, 1474)
Prob > F

o
oo

09
.0137
. test g3wl +q3w2+ q3w3=0

(1) ag3wl +qg3w2 + q3w3 =0

F( 1, 1474) =

0.00
Prob > F 0.9559
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Translogaritmica Generalizada cuatro productos

. hausman consistente eficiene

Note: the rank of the differenced variance matrix (10) does not equal the number of coefficients being tested (35); be sure this is

what you expect, or there may be problems computing the test.
and possibly consider scaling your variables so that the coefficients are on a similar scale.

coefficients
D C (b-B) sqrt(diag(v_b-v_B))
consistente eficiene Difference S.E.
ql -.0002122 .0022696 -.0024818
q2 .0000139 .0000994 -.0000855
q3 .0000212 .0000719 -.0000507
q4 2.53e-06 .0000166 -.0000141
qll 6.79e-08 -2.75e-07 3.43e-07
q22 1.58e-10 6.13e-10 -4.55e-10
q33 5.84e-11 1.13e-10 -5.49e-11
q44 1.57e-11 3.53e-11 -1.96e-11
ql2 4.56e-09 1.03e-08 -5.73e-09
ql3 -5.52e-11 -5.07e-09 5.02e-09
ql4 -1.70e-09 -2.99e-09 1.29e-09
q23 -5.34e-11 -1.13e-10 5.95e-11
q24 -8.38e-11 -2.48e-10 1.64e-10
q34 -4.42e-12 1.99e-11 -2.43e-11
qlwl .0000701 -.0002051 .0002752
qlw2 .000048 .0000924 -.0000444
qlw3 -.0001261 -.0001825 .0000564
q2wl 3.44e-06 -8.51e-06 .0000119
q2w2 2.70e-06 7.05e-06 -4.35e-06
q2w3 -3.00e-06 -8.25e-06 5.25e-06
q3wl -3.66e-06 -7.38e-06 3.71e-06
q3w2 -3.66e-07 1.75e-07 -5.41e-07
q3w3 2.45e-06 .0000101 -7.70e-06
q4wl 5.36e-07 -2.83e-06 3.37e-06
q4w2 -6.95e-07 -1.10e-06 4.08e-07
q4w3 9.28e-07 1.86e-06 -9.30e-07
wl -.1990533 1.436976 -1.636029
w2 .2770127 -.1444122 .4214249
w3 .5577576 -1.710959 2.268717
wll .1611029 .3529969 -.191894
w22 .0514888 .0416363 .0098525
w33 .1144115 -.0692174 .1836289
wl2 .0255044 .1174664 -.091962
wl3 .0218619 .4099538 -.3880919
w23 -.0184554 .0290358 -.0474912

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi

Test Wald

. test wl +w2+ w3 =1
(1 wl+ w2+ w3

FC 1, 1466)
Prob > F

2(10)

=1

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg
B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

2.09
0.1483

(b-B)"[(V_b-
-1472.91

. test wll+ w22+ w33+ wl2 +wl3 +w23=0

V_B)A(-

1)1(b-B)

chi2<0 ==> model fitted on these
data fails to meet the asymptotic
assumptions of the Hausman test;
see suest for a generalized test

(1) wll + w22 + w33 + wl2 + wl3 + w23 = 0

FC 1, 1466)
Prob > F

. test qlwl+ qlw2 +q
(1 qglwl + glw2 +

FC 1, 1466)
Prob > F

2

1w3=0
qlw3

. test g2wl+ gq2w2 +q2w3=0

(1) g2wl + g2w2 + q2w3

FC 1, 1466)
Prob > F

. test g3wl +q3w2+q3

w3=0

(1) qg3wl + g3w2 + g3w3

F(C 1, 1466)
Prob > F

. test g4wl +q4w2+ q

4w3=0

(1) g4wl + g4w2 + g4w3

F(C 1, 1466)
Prob > F

7.94
0.0000

0.03
0.8676

[l
=]

0.97
0.3259

I
=]

0.65
0.4211

I
=)

1.42
0.2333

Examine the output of your estimators for anything unexpected
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Estimaciones tomando como producto a los dep6sitos

Translogaritmica Estandar

Seemingly unrelated regression

Equation Obs Parms RMSE "R-sq" chi2 P
CTln 1372 21 .3251725 0.9231  90521.21  0.0000
sL 1372 4 .1048891 0.1596 1028.98 0.0000
sk 1372 5 .1374724 0.1871 1675.56  0.0000
LD CTInJwl + [CTIn]w3 = 1
2 CTInJwll + [CTIn]w33 + [CTIn]wl3 = 0
3 CTIn]glwl + [CTIn]lglw3 = O
C 4) CTIn]wl3 + [sL]wl = O
(@) CTIn]wl3 - [sL]w3 = 0
( 6) CTIn]wl3 - [sk]lwl = 0
7 CTIn]wl3 + [sklw3 = 0
( 8) CTInJwl - [sL]_cons = 0
(@] CTIn]w3 - [sk]l_cons = 0
(10) CTIn]glwl - [sL]ql = O
a1 CTIn]g2wl - [sL]g2 = O
a2) CTIn]g3wl - [sL]q3 =0
13) CTIn]qlw3 - [sk]lgql = 0
(14) CTIn]g2w3 - [sk]g2 = 0
(15) CTIn]q3w3 - [sk]lg3 =0
(16) CTIn]g2wl + [CTIn]g2w3 = O
a7 CTIn]q3wl + [CTIn]g3w3 = 0
(18) CTIn]g4wl = 0
(19) CTIn]g4wl - [sL]q4 = 0O
20) CTIn]g4w3 - [sk]lgq4 = 0
Ccoef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
CTln
ql .8195903 .1724137 4.75 0.000 .4816656 1.157515
q2 -2.7237  .7245849 -3.76  0.000 -4.14386  -1.303539
q3 -1.169649 .1541603 -7.59 0.000 -1.471798 -.8675007
q4 1.827855 .8389679 2.18 0.029 .1835082 3.472202
qll .0583746  .0078617 7.43  0.000 .042966 .0737832
q22 .5606244  .2009891 2.79  0.005 .1666931 9545557
q33 -.0332581  .0061141 -5.44  0.000 -.0452415  -.0212746
q44 .4814477 .2169535 2.22 0.026 .0562266 .9066688
ql2 .0367322 .0271008 1.36 0.175 -.0163845 .0898489
ql3 -.0331489 .0084595 -3.92 0.000 -.0497293 -.0165686
ql4 -.0725272 .0305843 -2.37 0.018 -.1324713 -.0125831
q23 .1458751 .0461999 3.16 0.002 .0553249 .2364253
q24 -.521563 .2035869 -2.56 0.010 -.920586 -.12254
q34 -.022961 .0470924 -0.49 0.626 -.1152603 .0693384
qlwl -.0142614 .0013857 -10.29 0.000 -.0169774 -.0115455
qlw3 .0142614 .0013857 10.29 0.000 .0115455 .0169774
q2wl .0204046  .0025887 7.88 0.000 .015331 .0254783
q2w3 -.0204046  .0025887 -7.88 0.000 -.0254783 -.015331
q3wl -.0071652 .0012805 -5.60 0.000 -.0096749  -.0046556
q3w3 .0071652 .0012805 5.60 0.000 .0046556 .0096749
q4wl -1.00e-12 3.70e-13 -2.70 0.007 -1.73e-12 -2.74e-13
q4w3 -.009248  .0003407 -27.14 0.000 -.0099158  -.0085801
wl -.2809863 .0409198 -6.87 0.000 -.3611877 -.2007849
w3 1.280986  .0409198 31.30 0.000 1.200785 1.361188
wll -.0737698 .004666 -15.81 0.000 -.0829149 -.0646246
w33 .1584854 .0048159 32.91 0.000 .1490464 .1679244
wl3 -.0847156 .0028354 -29.88 0.000 -.090273 -.0791583
cons 19.76682 1.589484 12.44 0.000 16.65149 22.88215
sL
ql -.0142614 .0013857 -10.29 0.000 -.0169774 -.0115455
q2 .0204046 .0025887 7.88 0.000 .015331 .0254783
q3 -.0071652 .0012805 -5.60 0.000 -.0096749  -.0046556
q4 -1.16e-14 3.45e-15 -3.36 0.001 -1.84e-14 -4.82e-15
wl .0847156  .0028354 29.88  0.000 .0791583 .090273
w3 -.0847156 .0028354 -29.88 0.000 -.090273 -.0791583
_cons -.2809863 .0409198 -6.87 0.000 -.3611877  -.2007849
sk
ql .0142614 .0013857 10.29 0.000 .0115455 .0169774
q2 -.0204046  .0025887 -7.88 0.000 -.0254783 -.015331
q3 .0071652 .0012805 5.60 0.000 .0046556 .0096749
q4 -.009248  .0003407 -27.14  0.000 -.0099158  -.0085801
wl -.0847156  .0028354 -29.88  0.000 -.090273  -.0791583
w3 .0847156  .0028354 29.88  0.000 .0791583 .090273
_cons 1.280986  .0409198 31.30 0.000 1.200785 1.361188
Correlation matrix of residuals:
CTln sL sk
CTln  1.0000
sL  -0.1022 1.0000
sk -0.2132 0.3143 1.0000
Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 212.175, pr = 0.0000
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Translogaritmica Generalizada

Seemingly unrelated regression

Equation Obs Parms RMSE R-sq chi2 P
CTln 1516 15 .4288644 0.8873  60122.98  0.0000
sL 1516 5 .1225517 -0.1335 767.80 0.0000
sk 1516 5 .1459731 0.0334 480.16  0.0000
(LD CTInJwl + [CTTnJw3 = 1
c2) CTIn]wll + [CTIn]w33 + [CTIn]wl3 = 0
3 CTIn]wl3 + [sL]wl = O
(4) [CTIn]wl3 - [sL]w3 =0
5 CTInJwl3 - [sk]lwl = 0
( 6) [cTIn]wl3 + [sklw3 =0
7 CTInJwl - [sL]_cons = 0
( 8) [cTIn]w3 - [sk]_cons = 0
9 CTIn]glwl - [sL]ql = O
(10) CTIn]g2wl - [sL]g2 = O
[@hB] CTIn]g3wl - [sL]q3 =0
az2) CTIn]qlw3 - [sk]ql = 0
(13) CTIn]g2w3 - [sk]lgq2 = 0
(14) CT1In]q3w3 - [sk]gq3 =0
(15) CTIn]g2wl + [CTIn]g2w3 = 0O
(16) CT1In]q3wl + [CTIn]qg3w3 = 0O
a7 CTIn]g4wl + [CTIn]g4w3 = 0
(18) CTIn]g4wl - [sL]q4 = O
(19 CTIn]gq4w3 - [sk]lq4 = 0
Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
CTln
ql .001948  .0000844 23.08 0.000 .0017826 .0021134
q2 -2.59e-06 2.51e-06 -1.03 0.302 -7.52e-06 2.33e-06
q3 -7.46e-06  2.75e-06 -2.71  0.007 -.0000129  -2.06e-06
q4 .0000117 2.54e-06 4.59 0.000 6.69e-06 .0000167
qll -7.47e-07  5.97e-08 -12.51  0.000 -8.64e-07  -6.30e-07
q22 4.42e-11 4.31le-11 1.03 0.305 -4.03e-11 1.29e-10
q33 -1.38e-10 9.16e-11 -1.51 0.131 -3.18e-10 4.13e-11
q44 4.07e-11 5.06e-11 0.80 0.422 -5.85e-11 1.40e-10
q12 6.90e-09  1.29e-09 5.35 0.000 4.37e-09 9.42e-09
ql3 8.19e-09 1.79e-09 4.58 0.000 4.69e-09 1.17e-08
ql4 -8.59e-09  1.43e-09 -6.02  0.000 -1.14e-08 -5.80e-09
q23 -1.14e-10 5.87e-11 -1.95 0.052 -2.29e-10 7.95e-13
q24 -4.57e-11 4.46e-11 -1.02 0.306 -1.33e-10 4.17e-11
q34 1.18e-10 7.24e-11 1.63 0.103 -2.40e-11 2.60e-10
qlwl -.0000493 4.43e-06 -11.14 0.000 -.000058  -.0000407
qlw3 -.0000167 4.46e-06 -3.75 0.000 -.0000255 -7.98e-06
q2wl 1.14e-07 1.52e-07 0.75 0.453 -1.83e-07 4.11e-07
q2w3 -1.14e-07 1.52e-07 -0.75 0.453 -4.11e-07 1.83e-07
q3wl -5.21e-07 1.77e-07 -2.94 0.003 -8.68e-07 -1.73e-07
q3w3 5.21e-07 1.77e-07 2.94 0.003 1.73e-07 8.68e-07
q4wl 8.54e-09 1.67e-07 0.05 0.959 -3.19e-07 3.36e-07
q4w3 -8.54e-09 1.67e-07 -0.05 0.959 -3.36e-07 3.19e-07
wl .0502888  .0229235 2.19 0.028 .0053596 .095218
w3 .9497112 .0229235 41.43 0.000 .904782 .9946404
wll -.0686946  .0063338 -10.85 0.000 -.0811087  -.0562805
w33 .1349041 .0064431 20.94 0.000 .1222759 .1475323
wl3 -.0662094  .0030809 -21.49 0.000 -.0722479 -.060171
cons 10.40714 .1110889 93.68 0.000 10.18941 10.62487
sL
ql -.0000493 4.43e-06 -11.14 0.000 -.000058  -.0000407
q2 1.14e-07 1.52e-07 0.75 0.453 -1.83e-07 4.11e-07
q3 -5.21e-07 1.77e-07 -2.94 0.003 -8.68e-07  -1.73e-07
q4 8.54e-09 1.67e-07 0.05 0.959 -3.19e-07 3.36e-07
wl .0662094  .0030809 21.49  0.000 .060171 .0722479
w3 -.0662094 .0030809 -21.49 0.000 -.0722479 -.060171
_cons .0502888  .0229235 2.19 0.028 .0053596 .095218
sk
ql -.0000167 4.46e-06 -3.75 0.000 -.0000255 -7.98e-06
q2 -1.14e-07 1.52e-07 -0.75 0.453 -4.11e-07 1.83e-07
q3 5.21e-07 1.77e-07 2.94 0.003 1.73e-07 8.68e-07
q4 -8.54e-09 1.67e-07 -0.05 0.959 -3.36e-07 3.19e-07
wl -.0662094 .0030809 -21.49 0.000 -.0722479 -.060171
w3 .0662094  .0030809 21.49  0.000 .060171 .0722479
_cons .9497112 .0229235 41.43 0.000 .904782 .9946404
Correlation matrix of residuals:
CTln sL sk
CTln 1.0000
sL -0.0643 1.0000
sk -0.1199 0.2745 1.0000
Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 142.269, pPr = 0.0000
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Efecto Fijo

Fixed-effects (within) IV regression Number of obs = 1372
Group variable: bco Number of groups = 15
R-sq: within = 0.7874 Obs per group: min = 36
between = 0.8969 avg = 91.5
overall = 0.8535 max = 107
wald chi2(27) = 6.41e+06
corr(u_i, xb) = 0.2502 prob > chi2 = 0.0000
CTln Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
ql 1.115413 .1631732 6.84 0.000 .7955994 1.435227
q2 -4.847498  .9361643 -5.18 0.000 -6.682347 -3.01265
q3 -.2471466 .1350835 -1.83 0.067 -.5119054 .0176121
q4 2.072357 1.020689 2.03 0.042 .0718437 4.072871
wl -1.685829 .4852278 -3.47 0.001 -2.636859 -.7348004
w3 -.1121827 .3026948 -0.37 0.711 -.7054536 .4810883
qll .0372499 .0052846 7.05 0.000 .0268924 .0476075
ql2 -.0653147 .0227564 -2.87 0.004 -.1099165 -.020713
ql3 -.0087384 .0050653 -1.73 0.084 -.0186662 .0011894
ql4 .0006461  .0238394 0.03 0.978 -.0460783 .0473705
q22 .2909191 .1132174 2.57 0.010 .069017 .5128211
q23 -.0202421 .0271865 -0.74 0.457 -.0735265 .0330424
q24 .0101236 .1176275 0.09 0.931 -.2204222 .2406693
q33 -.0177662 .0035118 -5.06 0.000 -.0246491  -.0108832
q34 .039536 .0277703 1.42 0.155 -.0148929 .0939648
q44 -.0950126  .1355616 -0.70  0.483 -.3607086 .1706833
qlwl -.0716222 .0158879 -4.51 0.000 -.1027618 -.0404825
qlw3 -.0096861  .0119625 -0.81 0.418 -.0331322 .0137599
q2wl .1370001 .1114033 1.23 0.219 -.0813465 .3553466
q2w3 -.1814275 .0596549 -3.04 0.002 -.2983489  -.0645062
q3wl .0374652 .0161818 2.32 0.021 .0057494 .0691809
q3w3 -.012607  .0095169 -1.32  0.185 -.0312597 .0060458
q4wl -.019784 .1143671 -0.17 0.863 -.2439393 .2043714
q4w3 .2282381  .0665473 3.43  0.001 .0978078 .3586684
wll .1290876 .0444947 2.90 0.004 .0418797 .2162956
wl3 .0650857 .034686 1.88 0.061 -.0028976 .133069
w33 .1027843 .0222131 4.63 0.000 .0592474 .1463212
_cons 27.27034  3.273292 8.33  0.000 20.85481 33.68588
sigma_u .45229373
sigma_e .15849306
rho .89063483  (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_i=0: F(14,1330) = 211.72 Prob > F = 0.0000

Instrumented:
Instruments:

ql 92 g3 g4 wl w3 qll ql2 qg13 ql4 22 923 g24 q33 g34 44 qlwl glw3 g2wl g2w3 q3wl q3w3 g4wl g4w3 wll wl3 w33
ql 92 g3 g4 wl w3 qll ql2 ql13 ql4 922 923 924 933 q34 g44 gqlwl gqlw3 g2wl g2w3 g3wl q3w3 qg4wl g4w3 wll wl3 w33

Coef € Std. Err [95% Conf. Interval]
Estandar 748721 .0050825 .7387506 .7586913
Generalizada .9118241 .0229167 .8668723 .9567759
Efecto fijo .6220624 .0050109 6122325 .6318922

Sin BROU

Coef © Std. Err [95% Conf. Interval]
Estandar .6913962 .0033844 .6847565 .6980359
Generalizada .9061767 .0252766 .8565928 .9557606
Efecto fijo .593039 .0045508 5841111 .601967




Economia de alcance

Estandar
Coeficiente Std. Err. [95% Conf. Interval]
G Servicios — Préstamos .0449996 .16553 -.2794332 3694324
G Servicios- Valores P -.0655481 .2110555 -.4792092 3481131
G Servicios - Depdsitos -.0156384 2182474 -.4433954 4121185
Préstamos - Valores P 1.274612 .9704658 -.627466 3.17669
Préstamos — Depositos -1.946518 1.788517 -5.451946  1.55891
Valores P - Depdsitos -1.664666 1.168334 -3.954559 6252258
Generalizada
Coeficiente Std. Err. [95% Conf. Interval]
G Servicios — Préstamos -9.42e-07 6.34e-08 -1.07e-06 -8.17e-07
G Servicios- Valores P -9.82e-07 1.12e-07 -1.20e-06 -7.62e-07
G Servicios - Depdsitos 1.65e-07 5.20e-08 6.29e-08 2.67e-07
Préstamos - Valores P -9.98e-11 9.78e-13 -1.02e-10 -9.79e-11
Préstamos — Depositos -5.8%-11 9.83e-13 -6.08e-11 -5.69e-11
Valores P - Depdsitos 6.76e-11 1.20e-12 6.56e-11 6.96e-11




Sin BROU Estandar

Seemingly unrelated regression

Equation Obs Parms RMSE "R-sq chi2 P
CTln 1265 21 .3271319 0.8939  75688.54  0.0000
sL 1265 4 .0992053 0.2106 925.70  0.0000
sk 1265 5 .1365927 0.1591 1558.44 0.0000
(@S] CTInJwl + [CTInJw3 = 1
2 CTIn]wll + [CTIn]w33 + [CTIn]wl3 = 0
3 CTIn]qlwl + [CTIn]qlw3 = O
4 CTIn]wl3 + [sL]wl = O
(5) [CTIn]wl3 - [sL]w3 =0
( 6) CTInJwl3 - [sk]lwl = 0
7 CTIn]wl3 + [sk]w3 = 0
 8) CTIn]wl - [sL]_cons = 0
(@) CTIn]w3 - [sk]_cons = 0
(10) CTIn]glwl - [sL]ql = O
(11) CTIn]g2wl - [sL]g2 = O
(12) CTIn]g3wl - [sL]g3 =0
(13) CTIn]qlw3 - [sk]lql = 0
a4 CTIn]g2w3 - [sk]g2 = 0
(15) CTIn]q3w3 - [sk]lq3 =0
(16) CTIn]g2wl + [CTIn]gq2w3 = O
a7 CTIn]g3wl + [CTIn]g3w3 = 0
(18) [cTInlg4wl = 0
(19 CTIn]g4wl - [sL]q4 = 0
(20) [cTIn]g4w3 - [sklgq4 = 0
Ccoef. std. Err. z P>|z| [95% cConf. Interval]
CTln
ql .5849637 .202259 2.89  0.004 .1885432 .9813841
q2 -1.999429 .8776362 -2.28 0.023 -3.719565 -.2792938
q3 -1.024538  .1673206 -6.12  0.000 -1.352481  -.6965958
q4 1.825575 .9364208 1.95 0.051 -.0097763 3.660926
qll .0536603 .0082905 6.47  0.000 .0374111 .0699095
q22 .5313403 .2222872 2.39 0.017 .0956653 .9670152
q33 -.0296977  .0062735 -4.73  0.000 -.0419936  -.0174018
q44 .5491556 .2244135 2.45 0.014 .1093132 .9889979
ql2 .0677379 .0293938 2.30 0.021 .0101271 .1253487
ql3 -.0279243 .0088439 -3.16 0.002 -.0452581  -.0105905
ql4 -.0862942 .0314695 -2.74 0.006 -.1479733 -.024615
q23 .1513881  .0477159 3.17  0.002 .0578667 .2449095
q24 -.5674841 .2168116 -2.62 0.009 -.9924271 -.1425411
q34 -.044064  .0485989 -0.91  0.365 -.139316 .0511881
qlwl -.0191954 .0016358 -11.73 0.000 -.0224015 -.0159893
qlw3 .0191954  .0016358 11.73  0.000 .0159893 .0224015
q2wl .033579 .0033149 10.13 0.000 .027082 .040076
q2w3 -.033579  .0033149 -10.13 0.000 -.040076 -.027082
q3wl -.0050482 .0013316 -3.79 0.000 -.0076582 -.0024383
q3w3 .0050482 -0013316 3.79  0.000 .0024383 .0076582
q4wl 6.91e-13 2.82e-13 2.45 0.014 1.38e-13 1.24e-12
q4w3 -.0091989  .0003452 -26.65 0.000 -.0098755  -.0085223
wl -.4929992 .0545867 -9.03  0.000 -.5999871  -.3860114
w3 1.492999  .0545867 27.35 0.000 1.386011 1.599987
wll -.0688593 .0055203  -12.47  0.000 -.079679  -.0580396
w33 .1573668 .0055847 28.18 0.000 .146421 .1683125
wl3 -.0885075 .003108  -28.48  0.000 -.094599 -.082416
cons 15.35481 2.392448 6.42 0.000 10.6657 20.04393
sL
ql -.0191954  .0016358 -11.73  0.000 -.0224015 -.0159893
q2 .033579 .0033149 10.13 0.000 .027082 .040076
q3 -.0050482 .0013316 -3.79  0.000 -.0076582  -.0024383
q4 -2.28e-15 2.16e-15 -1.06 0.290 -6.51e-15 1.95e-15
wl .0885075 .003108 28.48  0.000 .082416 .094599
w3 -.0885075 .003108  -28.48  0.000 -.094599 -.082416
cons -.4929992 .0545867 -9.03  0.000 -.5999871  -.3860114
sk
ql .0191954  .0016358 11.73  0.000 .0159893 .0224015
q2 -.033579 .0033149 -10.13 0.000 -.040076 -.027082
q3 0050482 .0013316 3.79  0.000 .0024383 .0076582
q4 -.0091989 .0003452 -26.65 0.000 -.0098755 -.0085223
wl -.0885075 .003108  -28.48  0.000 -.094599 -.082416
w3 .0885075 .003108 28.48 0.000 .082416 .094599
_cons 1.492999  .0545867 27.35 0.000 1.386011 1.599987
Correlation matrix of residuals:
CTln sL sk
CTln 1.0000
sL -0.0594  1.0000
sk -0.1984 0.2540 1.0000
Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 135.896, Pr = 0.0000
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Sin Brou Translogaritmica Generalizada

Seemingly unrelated regression

Equation Obs Parms RMSE "R-sq" chi2 P
CTln 1409 15 .3937854 0.8765 58884.60 0.0000
sL 1409 5 .1216915 -0.1662 701.15 0.0000
sk 1409 5 .1433394 0.0218 440.41  0.0000
(LD CTInJwl + [CTTnJw3 = 1
c2) CTIn]wll + [CTIn]w33 + [CTIn]wl3 = 0
3 CTIn]wl3 + [sL]wl = O
(4) [CTIn]wl3 - [sL]w3 =0
5 CTInJwl3 - [sk]lwl = 0
( 6) [cTIn]wl3 + [sklw3 =0
7 CTInJwl - [sL]_cons = 0
( 8) [cTIn]w3 - [sk]_cons = 0
9 CTIn]glwl - [sL]ql = O
(10) CTIn]g2wl - [sL]g2 = O
[@hB] CTIn]g3wl - [sL]q3 =0
az2) CTIn]qlw3 - [sk]ql = 0
(13) CTIn]g2w3 - [sk]lgq2 = 0
(14) CT1In]q3w3 - [sk]gq3 =0
(15) CTIn]g2wl + [CTIn]g2w3 = 0O
(16) CT1In]q3wl + [CTIn]qg3w3 = 0O
a7 CTIn]g4wl + [CTIn]g4w3 = 0
(18) CTIn]g4wl - [sL]q4 = O
(19 CTIn]gq4w3 - [sk]lq4 = 0
Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
CTln
ql .001783 -0001033 17.26  0.000 .0015805 .0019855
q2 2.07e-06 3.94e-06 0.52 0.600 -5.65e-06 9.78e-06
q3 -1.45e-06  3.34e-06 -0.43  0.665 -8.00e-06 5.10e-06
q4 .0000147 4.02e-06 3.64 0.000 6.78e-06 .0000225
qll -3.05e-07  6.50e-08 -4.70  0.000 -4.33e-07 -1.78e-07
q22 5.27e-11 8.50e-11 0.62 0.536 -1.14e-10 2.19e-10
q33 -5.08e-11  1.16e-10 -0.44  0.661 -2.78e-10 1.76e-10
q44 3.50e-11 6.81le-11 0.51 0.608 -9.86e-11 1.69e-10
q12 -5.83e-10  2.09e-09 -0.28 0.781 -4.69e-09 3.52e-09
ql3 7.50e-10 2.04e-09 0.37 0.713 -3.25e-09 4.75e-09
ql4 -6.37e-09  2.05e-09 -3.10 0.002 -1.04e-08 -2.35e-09
q23 1.02e-10 8.22e-11 1.24 0.214 -5.89%e-11 2.63e-10
q24 -4.85e-11 7.20e-11 -0.67 0.500 -1.90e-10 9.26e-11
q34 -1.61le-11 9.05e-11 -0.18 0.859 -1.94e-10 1.61le-10
qlwl -.000038 5.88e-06 -6.46  0.000 -.0000495  -.0000265
qlw3 -.000028 5.89e-06 -4.75 0.000 -.0000395 -.0000165
q2wl 1.02e-07 2.03e-07 0.50 0.615 -2.96e-07 5.00e-07
q2w3 -1.02e-07 2.03e-07 -0.50 0.615 -5.00e-07 2.96e-07
q3wl -7.03e-07  2.10e-07 -3.35 0.001 -1.12e-06  -2.91e-07
q3w3 7.03e-07 2.10e-07 3.35 0.001 2.91e-07 1.12e-06
q4wl -1.54e-07  2.09e-07 -0.73  0.463 -5.64e-07 2.56e-07
q4w3 1.54e-07 2.09e-07 0.73 0.463 -2.56e-07 5.64e-07
wl .1005403 .0245951 4.09  0.000 .0523349 .1487458
w3 .8994597 .0245951 36.57 0.000 .8512542 .9476651
wll -.089797  .0063505 -14.14  0.000 -.1022438 -.0773503
w33 .1501867 .0064357 23.34 0.000 .1375729 .1628005
wl3 -.0603897  .0032311 -18.69 0.000 -.0667226  -.0540568
_cons 10.01351 .1194174 83.85 0.000 9.779459 10.24757
sL
ql -.000038 5.88e-06 -6.46  0.000 -.0000495  -.0000265
q2 1.02e-07 2.03e-07 0.50 0.615 -2.96e-07 5.00e-07
q3 -7.03e-07  2.10e-07 -3.35 0.001 -1.12e-06  -2.91e-07
q4 -1.54e-07 2.09e-07 -0.73 0.463 -5.64e-07 2.56e-07
wl .0603897  .0032311 18.69  0.000 .0540568 .0667226
w3 -.0603897 .0032311 -18.69 0.000 -.0667226 -.0540568
_cons .1005403 .0245951 4.09  0.000 .0523349 .1487458
sk
ql -.000028 5.89e-06 -4.75 0.000 -.0000395 -.0000165
q2 -1.02e-07 2.03e-07 -0.50 0.615 -5.00e-07 2.96e-07
q3 7.03e-07 2.10e-07 3.35 0.001 2.91e-07 1.12e-06
q4 1.54e-07  2.09e-07 0.73  0.463 -2.56e-07 5.64e-07
wl -.0603897 .0032311 -18.69 0.000 -.0667226 -.0540568
w3 .0603897  .0032311 18.69  0.000 .0540568 .0667226
_cons .8994597 .0245951 36.57 0.000 .8512542 .9476651

Correlation matrix of residuals:

CTln sL sk
CTln 1.0000
sL -0.0453 1.0000
sk -0.1205 0.2650 1.0000

Breusch-Pagan test of independence: chi2(3) = 122.323, pr = 0.0000



Sin Brou FE

Fixed-effects (within) IV regression Number of obs = 1265
Group variable: bco Number of groups = 14
R-sq: within = 0.8017 Obs per group: min = 36
between = 0.8825 avg = 90.4
overall = 0.8249 max = 107
wald chi2(27) = 6.04e+06
corr(u_i, xb) = 0.0332 prob > chi2 = 0.0000
CTln Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
ql 1.082325 .1688236 6.41 0.000 .7514365 1.413213
q2 -3.894553  1.138194 -3.42  0.001 -6.125373  -1.663734
q3 -.3523561 .139136 -2.53 0.011 -.6250576 -.0796546
q4 1.452247 1.143925 1.27 0.204 -.7898051 3.694299
wl -2.261644 .5259277 -4.30 0.000 -3.292444 -1.230845
w3 -.4491488 .3797377 -1.18 0.237 -1.193421 .2951236
qll .0366524 .0052509 6.98 0.000 .0263609 .046944
ql2 -.0513831  .0245707 -2.09 0.037 -.0995409  -.0032254
ql3 -.0109593 .0050747 -2.16 0.031 -.0209055 -.001013
ql4 -.0081128  .0245929 -0.33  0.741 -.0563141 .0400885
q22 .2688582 .1371295 1.96 0.050 .0000893 .537627
q23 .0097603 .0271493 0.36 0.719 -.0434513 .062972
q24 -.0387398 .123157 -0.31 0.753 -.2801231 .2026434
q33 -.0165682 .003442 -4.81  0.000 -.0233143  -.0098221
q34 .0194585 .0273572 0.71 0.477 -.0341606 .0730776
q44 -.0149333 .1338442 -0.11 0.911 -.2772632 .2473966
qlwl -.0792086 .0160419 -4.94 0.000 -.1106501 -.0477671
qlw3 -.0162336  .0124845 -1.30 0.193 -.0407027 .0082356
q2wl .1038166 .1101262 0.94 0.346 -.1120267 .31966
q2w3 -.107791 .0735684 -1.47 0.143 -.2519824 .0364003
q3wl .0239065 .0161847 1.48 0.140 -.0078148 .0556278
q3w3 -.0198928  .0099571 -2.00 0.046 -.0394084  -.0003772
q4wl .0603822 .1123447 0.54 0.591 -.1598094 .2805738
q4w3 .1909759  .0735086 2.60 0.009 .0469017 33505
wll .1192703 .0443063 2.69 0.007 .0324315 2061091
wl3 .0228229  .0378664 0.60  0.547 -.0513939 0970397
w33 .0632261 .0278119 2.27 0.023 .0087157 1177365
_cons 26.29303  3.534585 7.44  0.000 19.36537 33.22069
sigma_u .40584892
sigma_e .1539271
rho .87424265  (fraction of variance due to u_i)
F test that all u_i=0: F(13,1224) = 221.32 Prob > F = 0.0000

Instrumented:
Instruments:

ql 92 g3 g4 wl w3 g1l ql2 qg13 ql4
ql 92 g3 g4 wl w3 qll ql2 ql3 ql4

922 g23 924 q33 q34 qg44 qlwl
q22 q23 q24 q33 q34 q44 qlwl

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 1265
Group variable: bco Number of groups = 14
R-sq: within = 0.8022 Obs per group: min = 36
between = 0.8808 avg = 90.4
overall = 0.8232 max = 107
F(28,1223) = 177.17
corr(u_i, xb) = 0.0554 Prob > F = 0.0000
CTln Coef. std. Err. t P>t [95% conf. Interval]
q .0856724 .0464392 1.84 0.065 -.005437 .1767818
ql 1.040418 .170181 6.11  0.000 .7065387 1.374297
q2 -3.825931 1.137687 -3.36 0.001 -6.057964 -1.593897
q3 -.3106441  .1408265 -2.21  0.028 -.5869324  -.0343557
q4 1.340686 1.144403 1.17 0.242 -.9045242 3.585896
qll .0358926  .0052619 6.82  0.000 .0255693 .0462159
q22 .2486224 .1374335 1.81 0.071 -.0210091 .5182539
q33 -.0168504 .003442 -4.90 0.000 -.0236032  -.0100975
q44 -.0180474 .1337237 -0.13 0.893 -.2804007 .2443059
q12 -.0470898  .0246567 -1.91  0.056 -.095464 .0012843
ql3 -.0100078 .0050959 -1.96 0.050 -.0200054 -.0000101
ql4 -.0105648  .0246048 -0.43  0.668 -.058837 .0377074
q23 .0143287 .0272355 0.53 0.599 -.0391048 .0677622
q24 -.025054  .1232597 -0.20 0.839 -.2668779 .2167699
q34 .0124398 .0275939 0.45 0.652 -.0416969 .0665764
qlwl -.0767253 .0160826 -4.77  0.000 -.1082778  -.0451728
qlw3 -.0161522 .0124723 -1.30 0.196 -.0406218 .0083173
q2wl .0845567  .1105124 0.77 0.444 -.1322582 .3013717
q2w3 -.1071079 .0734972 -1.46 0.145 -.2513024 .0370866
q3wl .0227677  .0161806 1.41  0.160 -.008977 .0545125
q3w3 -.0183566 .0099822 -1.84 0.066 -.0379407 .0012275
q4wl .0759848  .1125528 0.68  0.500 -.1448331 .2968027
q4w3 .1880136 .0734541 2.56 0.011 .0439036 .3321235
wl -2.192448  .5267492 -4.16  0.000 -3.225881  -1.159016
w3 -.4387407 .3794074 -1.16 0.248 -1.183102 .3056209
wll .1149128  .0443258 2.59 0.010 .0279496 .2018759
w33 .0643216 .027791 2.31 0.021 .0097982 .1188449
wl3 .0235736  .0378315 0.62 0.533 -.0506482 .0977954
_cons 24.79542 3.623232 6.84 0.000 17.68698 31.90386
sigma_u .41155189
sigma_e .1537762
rho .87749007 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0:

F(13, 1223) = 221.47

Prob > F = 0.0000

qlw3 g2wl g2w3 q3wl gq3w3 g4wl q4w3 wll wl3 w33
qlw3 g2wl g2w3 g3wl gq3w3 g4wl g4w3 wll wl3 w33
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Eco alcance con deposito como producto

Estandar
Coeficiente Std. Err. [95% Conf. Interval]
G Servicios — Préstamos .0449996 .16553 -.2794332 3694324
G Servicios- Valores P -.0655481 .2110555 -.4792092 3481131
G Servicios - Depdsitos -.0156384 2182474 -.4433954 4121185
Préstamos - Valores P 1.274612 .9704658 -.627466 3.17669
Préstamos — Dep6sitos -1.946518 1.788517 -5.451946  1.55891
Valores P - Depdsitos -1.664666 1.168334 -3.954559 6252258
Generalizada
Coeficiente Std. Err. [95% Conf. Interval]
G Servicios — Préstamos -9.42e-07 6.34e-08 -1.07e-06 -8.17e-07
G Servicios- Valores P -9.82e-07 1.12e-07 -1.20e-06 -7.62e-07
G Servicios - Depdsitos 1.65e-07 5.20e-08 6.29e-08 2.67e-07
Préstamos - Valores P -9.98e-11 9.78e-13 -1.02e-10 -9.79e-11
Préstamos — Depositos -5.89%e-11 9.83e-13 -6.08e-11 -5.69e-11
Valores P - Depositos 6.76e-11 1.20e-12 6.56e-11 6.96e-11




Anexo C: Frontera posibilidades de produccion

Estimaciéon de los modelos suponiendo tvd — ti y prueba de Wald

InK Ln(capital)

InD Ln(depositos)

InL Ln(cantidad de trabajadores)
minK2 0.5*In(K)*In(K)

minL2 0.5*In(L)*In(L)

minD2 0.5*In(D)*In(D)

mLD 0.5*In(L)*In(D)

mLK 0.5*%In(L)*In(K)

mDK 0.5*In(K)*In(D)

tinL In(L)*t

tinK In(K)*t

tinD In(D)*t

t Variable tiempo por banco, enero 2003 es t=1, febrero t=2 hasta va t=108

Modelo general

Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1

max = 107

wald chi2(14) = 35700.55

Log likelihood = 1094.4412 Prob > chi2 = 0.0000
1nQGs Ccoef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]

Tnk -.6596672 .3789936 -1.74 0.082 -1.402481 .0831466

TnD .8042788  .2023897 3.97  0.000 .4076024 1.200955

InL -.0447025 .4227502 -0.11 0.916 -.8732777 .7838727

mlnk2 -.0652594  .0469606 -1.39  0.165 -.1573005 .0267817

minL2 -.0795426 .0604334 -1.32 0.188 -.19799 .0389047

minD2 -.0956276 .019264 -4.96 0.000 -.1333842 -.0578709

mLD .0955903 .0538834 1.77 0.076 -.0100193 .2011999

mLk -.0297175 .079968 -0.37 0.710 -.186452 .1270169

mDk .2029962 .0411891 4.93 0.000 .122267 .2837254

tinL -.0005465 .000434 -1.26  0.208 -.001397 .0003041

tlnk .0000806  .0004481 0.18 0.857 -.0007977 .0009589

tTnD .0004643 .0003087 1.50 0.133 -.0001407 .0010694

t -.0094159  .0036801 -2.56 0.011 -.0166288 -.002203

t2 .0000223 6.38e-06 3.49 0.000 9.78e-06 .0000348

_cons 6.867513  1.710766 4.01 0.000 3.514473 10.22055

/mu .0411928  .0509663 0.81 0.419 -.0586994 .1410849

/eta .0146622 .0019472 7.53 0.000 .0108458 .0184785
/1Insigma2 -4.101052 .1933727 -21.21 0.000 -4.480056 -3.722049
/ilgtgamma -1.387333 .9589031 -1.45 0.148 -3.266749 .4920821
sigma2 .0165552 .0032013 .0113328 .0241844
gamma .1998338 .1533289 .0367297 .6205968
sigma_u2 .0033083 .0031689 -.0029027 .0095193
sigma_v2 .0132469 .0004845 .0122974 .0141965

. estimates store tvd_a
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Time-invariant inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(14) = 13449.24
Log likelihood = 1065.7397 Prob > chi2 = 0.0000
1nQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
Tnk -.6619776  .3862333 -1.71  0.087 -1.418981 .0950257
TnD .3001989 .237633 1.26 0.206 -.1655533 .765951
InL .4675756 .4158945 1.12 0.261 -.3475627 1.282714
mink2 -.1002809 .0469105 -2.14 0.033 -.1922238 -.008338
minL2 .1293379  .0599565 2.16 0.031 .0118253 .2468504
minD2 -.0751497 .0218922 -3.43 0.001 -.1180576 -.0322419
mLD -.0160438  .0529272 -0.30 0.762 -.1197792 .0876915
mLk -.1596912 .0849332 -1.88 0.060 -.3261573 .0067749
mDk .2922579  .0346611 8.43  0.000 .2243233 .3601924
tinL -.0000967 .0002904 -0.33 0.739 -.000666 .0004725
tInk .0006964  .0002755 2.53  0.011 .0001564 .0012364
tTnD -.0008328 .0002252 -3.70 0.000 -.0012743 -.0003914
t .0044886  .0024681 1.82  0.069 -.0003489 .0093261
t2 8.45e-06 3.96e-06 2.14 0.033 6.93e-07 .0000162
_cons 9.440055 2.411401 3.91  0.000 4.713796 14.16631
/mu -4.039695  34.80768 -0.12  0.908 -72.26149 64.1821
/Insigma2 -.1662134 7.794314 -0.02 0.983 -15.44279 15.11036
/ilgtgamma 4.109274  7.922802 0.52 0.604 -11.41913 19.63768
sigma2 .8468655  6.600736 1.96e-07 3650452
gamma .9838456 .1259209 .000011 1
sigma_u2 .8331848  6.600741 -12.10403 13.7704
sigma_v2 .0136806 .0004999 .0127008 .0146605
. estimates store ti_a
. Irtest tvd_a ti_a
Likelihood-ratio test LR chi2(1) = 57.40
(Assumption: ti_a nested in tvd a) Prob > chi2 = 0.0000
Hicks Neutral
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(11) = 36571.07
Log Tikelihood = 1092.6788 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.6840457 .3617689 -1.89 0.059 -1.3931 .0250084
1nD .9571205 .1597045 5.99 0.000 .6441054 1.270136
InL -.171974 .4101919 -0.42 0.675 -.9759354 .6319875
mink2 -.0608872 .0432841 -1.41 0.160 -.1457224 .0239481
minL2 -.0864363 .0608439 -1.42  0.155 -.2056882 .0328157
minD2 -.1092755 .0171867 -6.36 0.000 -.1429608 -.0755901
mLD .1249846 .0497332 2.51 0.012 .0275092 .2224599
mLk -.045822 .0763584 -0.60 0.548 -.1954817 .1038377
mDk .2051597 .0406427 5.05 0.000 .1255014 .2848179
t -.0035924 .0007221 -4.97 0.000 -.0050077 -.0021771
t2 .0000192  4.61e-06 4.16  0.000 -0000102 .0000283
_cons 5.96858 1.56348 3.82 0.000 2.904217 9.032944
/mu .0427479 .0420866 1.02 0.310 -.0397403 .1252361
/eta .014216 .0018278 7.78 0.000 .0106336 .0177984
/1Insigma2 -4.128162 .1397465 -29.54 0.000 -4.40206 -3.854264
/ilgtgamma -1.553368 .7834297 -1.98 0.047 -3.088862 -.0178738
sigma2 .0161125 .0022517 .0122521 .0211892
gamma .1746004 .112904 .043569 .4955317
sigma_u2 .0028132 .0022011 -.0015007 .0071272
sigma_v2 .0132992 .000486 .0123466 .0142518

. estimates store tvd_b
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Time-invariant inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(11) = 19329.93
Log likelihood = 1052.045 Prob > chi2 = 0.0000
1nQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
Tnk -.687322 .3772887 -1.82 0.068 -1.426794 .0521502
TnD -.131654 .1745395 -0.75 0.451 -.473745 .210437
InL .4647313 .3805861 1.22 0.222 -.2812038 1.210666
mink2 -.0943196 .0465683 -2.03 0.043 -.1855917 -.0030474
mlnL2 .0647343 .054648 1.18 0.236 -.0423739 .1718424
m1nD2 -.0376406  .0163586 -2.30 0.021 -.0697028  -.0055784
mLD -.0291981  .0458988 -0.64 0.525 -.1191581 .0607619
mLk -.0891776  .0826867 -1.08 0.281 -.2512405 .0728853
mDk .2650669  .0331118 8.01  0.000 .200169 3299649
t -.0005832 .0004164 -1.40 0.161 -.0013993 .000233
t2 .0000106  3.84e-06 2.76  0.006 3.08e-06 .0000181
_cons 13.26002 2.06068 6.43  0.000 9.221161 17.29888
/mu -3.499763 . . . . .
/Insigma2 -.1568245 .2819973 -0.56 0.578 -.709529 .39588
/ilgtgamma 4.103189  .2894216 14.18 0.000 3.535933 4.670445
sigma2 .8548541  .2410665 .4918758 1.485691
gamma .9837486 .0046271 .9716931 .9907188
sigma_u2 .8409615 .2410722 .3684687 1.313454
sigma_v2 .0138926 .0005075 .0128979 .0148873
. estimates store ti_b
. Irtest tvd_b ti_b
Likelihood-ratio test LR chi2(2) = 81.27
(Assumption: ti_b nested in tvd_b) Prob > chi2 = 0.0000
Hicks Neutral
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(12) = 30208.33
Log likelihood = 1084.3569 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.5845349 .3573094 -1.64 0.102 -1.284849 .1157787
1nD .791517 .1621624 4.88 0.000 .4736845 1.109349
InL -.0544434 .4031957 -0.14 0.893 -.8446924 .7358057
mlnk2 -.0668495 .0471251 -1.42 0.156 -.159213 .0255139
minL2 -.0663276  .0617332 -1.07 0.283 -.1873225 .0546674
m1nD2 -.0941952 .0174289 -5.40 0.000 -.1283552 -.0600352
mLD .1111267  .0505684 2.20 0.028 .0120144 .210239
mLk -.0704968 .0755737 -0.93 0.351 -.2186186 .0776251
mDk .2072732 .0379493 5.46 0.000 .132894 .2816524
tinL .000318 .0002167 1.47 0.142 -.0001067 .0007427
tink .0002791  .0002568 1.09 0.277 -.0002243 .0007825
t1nD -.0003908  .0001897 -2.06 0.039 -.0007626  -.0000189
_cons 6.116902 1.571742 3.89 0.000 3.036344 9.197459
/mu -.1057217 .3886413 -0.27 0.786 -.8674446 .6560012
/eta .011722 .0017829 6.57  0.000 .0082275 .0152164
/Tnsigma2 -3.72959 .8433738 -4.42 0.000 -5.382572 -2.076608
/ilgtgamma -.2486881  1.923939 -0.13  0.897 -4.019539 3.522163
sigma2 .0240027 .0202432 .004596 .1253547
gamma .4381464 .473624 .0176443 .9713118
sigma_u2 .0105167 .0202331 -.0291394 .0501728
sigma_v2 .013486 .000493 .0125196 .0144523

. estimates store tvd_d
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Time-invariant inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(12) = 17464.07
Log likelihood = 1060.9405 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.5405345 .3716385 -1.45 0.146 -1.268933 .1878636
1nD -.0327734 .1760333 -0.19 0.852 -.3777923 .3122454
InL .7486973 .3821459 1.96 0.050 -.0002949 1.497689
mink2 -.1050743 .0462586 -2.27 0.023 -.1957394 -.0144092
minL2 .1542925 .0582881 2.65 0.008 .04005 .268535
minD2 -.0452628 .0169972 -2.66 0.008 -.0785766 -.0119489
mLD -.055852 .0474961 -1.18 0.240 -.1489425 .0372386
mLk -.1738081 .0840821 -2.07 0.039 -.338606 -.0090103
mDk .2883674  .0346324 8.33  0.000 .2204892 3562456
tinL -.0005792 .0001737 -3.33  0.001 -.0009197  -.0002388
tlnk .0011201 .000232 4.83  0.000 .0006654 .0015747
t1nD -.0006719  .0001846 -3.64 0.000 -.0010337  -.0003101
_cons 10.47946 2.129959 4.92 0.000 6.304818 14.6541
/mu -21.14543 305.8897 -0.07 0.945 -620.6782 578.3873
/1Insigma2 1.344081 14.18172 0.09 0.924 -26.45158 29.13974
/ilgtgamma 5.6248 14.23307 0.40 0.693 -22.2715 33.5211
sigma2 3.834661 54.38209 3.25e-12 4.52e+12
gamma .9964057 .0509743 2.13e-10 1
sigma_u2 3.820878  54.38209 -102.7661 110.4078
sigma_v2 .013783 .0005036 .0127959 .0147701
. estimates store ti_d
. Irtest tvd_d ti_d

Likelihood-ratio test LR chi2(1) = 46.83
(Assumption: ti_d nested in tvd_d) Prob > chi2 = 0.0000

Sin cambio técnico
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(9) = 19139.70
Log likelihood = 1072.5238 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.849659 .3578455 -2.37 0.018 -1.551023 -.1482947
TnD .5433173 .1572159 3.46 0.001 .2351797 .8514548
InL .3792628  .3944568 0.96 0.336 -.3938583 1.152384
m1nk2 -.0378255 .0497284 -0.76  0.447 -.1352913 .0596403
minL2 .0520251  .0564669 0.92 0.357 -.058648 .1626981
minD2 -.0689667 .0161888 -4.26 0.000 -.1006961 -.0372372
mLD .026909  .0446801 0.60  0.547 -.0606623 .1144804
mLk -.1389411  .0793731 -1.75 0.080 -.2945095 .0166273
mDk .2178192 .0336979 6.46  0.000 .1517726 .2838658
_cons 8.678679 1.532919 5.66 0.000 5.674213 11.68314
/mu -1.75197 13.6568 -0.13  0.898 -28.51882 25.01488
/eta .0060981  .0014981 4.07  0.000 .0031619 .0090343
/Insigma2 -1.648379 6.563263 -0.25 0.802 -14.51214 11.21538
/ilgtgamma 2.572853 7.064165 0.36 0.716 -11.27266 16.41836
sigma2 .1923614 1.262518 4.98e-07 74263.81
gamma .9290938 .4653764 .0000127 .9999999
sigma_u2 .1787218 1.262517 -2.295766 2.65321
sigma_v2 .0136396 .0005 .0126596 .0146196

. estimates store tvd_c
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Time-invariant inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(9) = 19518.64
Log likelihood = 1040.9533 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% cConf. Interval]
Tnk -.0525806  .3630737 -0.14  0.885 -.764192 .6590309
TnD -.1702492 .1764697 -0.96 0.335 -.5161234 .1756249
InL .1150676  .3808083 0.30 0.763 -.6313029 .8614382
mink2 -.1337636 .0465818 -2.87 0.004 -.2250622 -.042465
minL2 .0035366  .0537532 0.07 0.948 -.1018177 .108891
m1nD2 -.0231118  .0164898 -1.40 0.161 -.0554312 .0092075
mLD -.0028125 .0459895 -0.06 0.951 -.0929502 .0873251
mLk -.0115219  .0825618 -0.14  0.889 -.1733401 .1502962
mDk .2236498 .0326601 6.85 0.000 .1596371 .2876624
_cons 10.32999 1.988821 5.19 0.000 6.431972 14.22801
/mu -26.57419 . . . . .
/Insigma2 1.677588  .2823153 5.94  0.000 1.124261 2.230916
/ilgtgamma 5.934657 .2859869 20.75 0.000 5.374133 6.495181
sigma2 5.352632 1.51113 3.07794 9.308389
gamma .9973609  .0007528 .9953864 .9984916
sigma_u2 5.338505 1.511138 2.37673 8.300281
sigma_v2 .0141264 .0005161 .0131148 .0151379
. estimates store ti_c
. Irtest tvd_c ti_c
Likelihood-ratio test LR chi2(2) = 63.14
(Assumption: ti_c nested in tvd c) Prob > chi2 = 0.0000
Cobb Douglas
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(3) = 12845.97
Log likelihood = 990.96445 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]
Tnk -.0392776 .0170782 -2.30 0.021 -.0727502 -.005805
TnD .9183845 .0135303 67.88 0.000 .8918657 .9449034
InL .0255738  .0205275 1.25 0.213 -.0146593 .065807
_cons 1.906877 .2208702 8.63 0.000 1.473979 2.339774
/mu .2524403 .0529333 4.77 0.000 .1486929 .3561876
/eta .0017367  .0003898 4.45  0.000 .0009726 -0025007
/Insigma2 -3.68948 .1696684 -21.75 0.000 -4.022024 -3.356936
/ilgtgamma -.435972 .4312748 -1.01 0.312 -1.281255 .409311
sigma2 .024985 .0042392 .0179167 .0348419
gamma .3927012 .1028534 .2173367 .6009226
sigma_u2 .0098116 .004211 .0015583 .018065
sigma_v2 .0151734  .0005544 .0140868 .0162599
. estimates store tvd_d
Time-invariant inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(3) = 20111.32
Log Tikelihood = 982.06075 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Ccoef. std. Err. z P>|z| [95% cConf. Interval]
Tnk -.0169042 .0156127 -1.08 0.279 -.0475045 .0136961
TnD .8976348 .0136359 65.83 0.000 .870909 .9243606
InL .05227  .0189312 2.76  0.006 .0151655 -0893744
_cons 1.725783 .1777785 9.71 0.000 1.377344 2.074223
/mu .1936649  .0534847 3.62 0.000 .0888369 .2984929
/Tnsigma2 -3.598384 .2216317 -16.24 0.000 -4.032775 -3.163994
/ilgtgamma -.2492492 .5056087 -0.49 0.622 -1.240224 .7417256
sigma2 .0273679  .0060656 .0177251 .0422566
gamma .4380083 .1244591 .224397 .6773731
sigma_u2 .0119874 .0060427 .000144 .0238308
sigma_v2 .0153805 .0005615 .0142801 .016481
. estimates store ti_d
. Irtest tvd_d ti_d
Likelihood-ratio test LR chi2(1) = 17.81
(Assumption: ti_d nested in tvd d) pProb > chi2 = 0.0000




Prueba de 77 = =0 y test de Wald

Modelo General

Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(14) = 35700.55
Log Tikelihood = 1094.4412 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.6596672 .3789936 -1.74 0.082 -1.402481 .0831466
TnD .8042788 .2023897 3.97 0.000 .4076024 1.200955
InL -.0447025 4227502 -0.11  0.916 -.8732777 .7838727
mink2 -.0652594 .0469606 -1.39 0.165 -.1573005 .0267817
minL2 -.0795426  .0604334 -1.32  0.188 -.19799 .0389047
minD2 -.0956276 .019264 -4.96 0.000 -.1333842 -.0578709
mLD .0955903 .0538834 1.77  0.076 -.0100193 .2011999
mLk -.0297175 .079968 -0.37 0.710 -.186452 .1270169
mDk .2029962 .0411891 4.93 0.000 122267 .2837254
tinL -.0005465 .000434 -1.26  0.208 -.001397 .0003041
tink .0000806  .0004481 0.18 0.857 -.0007977 .0009589
tnD .0004643 .0003087 1.50 0.133 -.0001407 .0010694
t -.0094159 .0036801 -2.56 0.011 -.0166288 -.002203
t2 .0000223  6.38e-06 3.49  0.000 9.78e-06 .0000348
_cons 6.867513 1.710766 4.01 0.000 3.514473 10.22055
/mu .0411928 .0509663 0.81 0.419 -.0586994 .1410849
/eta .0146622 .0019472 7.53  0.000 .0108458 -0184785
/Insigma2 -4.101052 .1933727 -21.21 0.000 -4.480056 -3.722049
/ilgtgamma -1.387333 .9589031 -1.45 0.148 -3.266749 .4920821
sigma2 .0165552 .0032013 .0113328 .0241844
gamma .1998338  .1533289 .0367297 .6205968
sigma_u2 .0033083 .0031689 -.0029027 .0095193
sigma_v2 .0132469 .0004845 .0122974 .0141965
. estimates store unrestrict_a
. constraint 1 [eta]_cons = 0
. constraint 2 [mu]l_cons = 0
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(14) = 1.40e+06
Log likelihood = -4268.4079 Prob > chi2 = 0.0000
(1) [etal_cons =0
(2) [mu]_cons =0
1nQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk .8831054 .0392829 22.48 0.000 .8061124 .9600984
TnD .8828716  .0231277 38.17  0.000 .8375421 .9282011
InL -1.306658 .0417607 -31.29 0.000 -1.388508 -1.224809
m1nk2 -.1801327  .0042447 -42.44  0.000 -.1884521  -.1718133
minL2 -.0658656 .0055182 -11.94 0.000 -.0766812 -.0550501
m1nD2 -.0477573 .002083  -22.93  0.000 -.0518398  -.0436748
mLD .0550117 .0045915 11.98 0.000 .0460125 .064011
mLk .2118403 .0082777 25.59  0.000 .1956163 .2280644
mDk .0908685 .0033377 27.23 0.000 .0843267 .0974102
tinL -.0001259  .0000256 -4.91  0.000 -.0001761  -.0000756
tink -.0000586 .0000237 -2.47 0.013 -.0001051 -.0000122
tnD -.0001924  .0000208 -9.26  0.000 -.0002331  -.0001517
t .0035467 .0002353 15.07 0.000 .0030855 .0040078
t2 .0000134  3.46e-07 38.76  0.000 .0000127 .0000141
_cons -.13146 .2065872 -0.64 0.525 -.5363635 .2734436
/mu (omitted)
/eta (omitted)
/Insigma2 -4.534735
/ilgtgamma 4.650252
sigma2 .0107297
gamma .9905313
sigma_u2 .0106282
sigma_v2 .0001016
. estimates store restrict_a
. Irtest unrestrict_a restrict_a
Likelihood-ratio test LR chi2(4) = 10725.70
(Assumption: restrict a nested in unrestrict a) Prob > chi2 = 0.0000
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Hicks Neutral

Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(11) = 36571.07
Log Tikelihood = 1092.6788 Prob > chi2 = 0.0000
1nQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.6840457 .3617689 -1.89 0.059 -1.3931 .0250084
1nD .9571205 .1597045 5.99 0.000 .6441054 1.270136
InL -.171974 .4101919 -0.42 0.675 -.9759354 .6319875
mlnk2 -.0608872 .0432841 -1.41 0.160 -.1457224 .0239481
minL2 -.0864363 .0608439 -1.42  0.155 -.2056882 .0328157
minD2 -.1092755 .0171867 -6.36 0.000 -.1429608 -.0755901
mLD .1249846 .0497332 2.51 0.012 .0275092 .2224599
mLk -.045822 .0763584 -0.60 0.548 -.1954817 .1038377
mDk .2051597 .0406427 5.05 0.000 .1255014 .2848179
t -.0035924 .0007221 -4.97 0.000 -.0050077 -.0021771
t2 .0000192  4.61e-06 4.16  0.000 -0000102 .0000283
_cons 5.96858 1.56348 3.82 0.000 2.904217 9.032944
/mu .0427479  .0420866 1.02  0.310 -.0397403 .1252361
/eta .014216 .0018278 7.78 0.000 .0106336 .0177984
/Insigma2 -4.128162 .1397465 -29.54 0.000 -4.40206 -3.854264
/ilgtgamma -1.553368 .7834297 -1.98 0.047 -3.088862 -.0178738
sigma2 .0161125 .0022517 .0122521 .0211892
gamma .1746004 .112904 .043569 .4955317
sigma_u2 .0028132 .0022011 -.0015007 .0071272
sigma_v2 .0132992 .000486 .0123466 .0142518
. estimates store unrestrict_b
. constraint 1 [etal_cons = 0
. constraint 2 [mu]_cons = 0
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(11) = 16375.25
Log likelihood = 1050.3174 Prob > chi2 = 0.0000
(1) [etal_cons =0
(2) [mu]l_cons =0
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.5570698 .391572 -1.42  0.155 -1.324537 .2103973
TnD -.1079551 .1758513 -0.61 0.539 -.4526173 .2367071
InL .3997836  .3910381 1.02  0.307 -.366637 1.166204
mink2 -.1067677 .0468129 -2.28 0.023 -.1985194 -.0150161
minL2 .0594386  .0553834 1.07 0.283 -.0491108 .167988
minD2 -.037717 .017112 -2.20 0.028 -.0712559 -.0041781
mLD -.0315374 .0458618 -0.69 0.492 -.121425 .0583501
mLk -.070825 .084899 -0.83  0.404 -.237224 .095574
mDk .2622726 .0347055 7.56 0.000 .1942511 3302942
t -.0005726  .0004176 -1.37 0.170 -.001391 .0002458
t2 .0000104 3.86e-06 2.69 0.007 2.81e-06 .0000179
_cons 12.43489  2.095523 5.93  0.000 8.327743 16.54204
/mu (omitted)
/eta (omitted)
/1Insigma2 -2.108741 .3722016 -5.67 0.000 -2.838242 -1.379239
/ilgtgamma 2.045887 .422803 4.84  0.000 1.217209 2.874566
sigma2 .1213907  .0451818 .0585285 .2517701
gamma .8855314 .0428577 .7715719 .9465747
sigma_u2 .1074953 .0451905 .0189236 .196067
sigma_v2 .0138954 .0005078 .0129002 .0148907
. estimates store restrict_b
. Irtest unrestrict_b restrict_b
Likelihood-ratio test LR chi2(2) = 84.72
(Assumption: restrict b nested in unrestrict b) Prob > chi2 = 0.0000
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Hicks Parcial

Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516

Group variable: bco Number of groups = 15

Time variable: mes Obs per group: min = 61

avg = 101.1

max = 107

wald chi2(12) = 30208.33

Log likelihood = 1084.3569 Prob > chi2 = 0.0000

1nQGs Ccoef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]

Tnk -.5845349 .3573094 -1.64 0.102 -1.284849 .1157787

TnD .791517 .1621624 4.88 0.000 .4736845 1.109349

InL -.0544434 .4031957 -0.14 0.893 -.8446924 .7358057

mlnk2 -.0668495 .0471251 -1.42 0.156 -.159213 .0255139

minL2 -.0663276 .0617332 -1.07 0.283 -.1873225 .0546674

m1nD2 -.0941952 .0174289 -5.40 0.000 -.1283552  -.0600352

mLD .1111267  .0505684 2.20  0.028 .0120144 .210239

mLk -.0704968  .0755737 -0.93  0.351 -.2186186 .0776251

mDk .2072732 .0379493 5.46  0.000 .132894 .2816524

tinL .000318 .0002167 1.47 0.142 -.0001067 .0007427

tlnk .0002791  .0002568 1.09 0.277 -.0002243 .0007825

tTnD -.0003908 .0001897 -2.06 0.039 -.0007626 -.0000189

_cons 6.116902 1.571742 3.89 0.000 3.036344 9.197459

/mu -.1057217 .3886413 -0.27 0.786 -.8674446 .6560012

/eta .011722 .0017829 6.57 0.000 .0082275 .0152164

/1Insigma2 -3.72959  .8433738 -4.42  0.000 -5.382572  -2.076608

/ilgtgamma -.2486881  1.923939 -0.13  0.897 -4.019539 3.522163

sigma2 .0240027  .0202432 .004596 .1253547

gamma .4381464 .473624 .0176443 .9713118

sigma_u2 .0105167  .0202331 -.0291394 .0501728

sigma_v2 .013486 .000493 .0125196 .0144523
Sin Cambio técnico

Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516

Group variable: bco Number of groups = 15

Time variable: mes Obs per group: min = 61

avg = 101.1

max = 107

wald chi2(9) = 19139.70

Log likelihood = 1072.5238 Prob > chi2 = 0.0000

TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]

Tnk -.849659 .3578455 -2.37 0.018 -1.551023 -.1482947

1nD .5433173 .1572159 3.46 0.001 .2351797 .8514548

InL .3792628 .3944568 0.96 0.336 -.3938583 1.152384

mlnk2 -.0378255 .0497284 -0.76  0.447 -.1352913 .0596403

minL2 .0520251  .0564669 0.92 0.357 -.058648 .1626981

m1nD2 -.0689667  .0161888 -4.26  0.000 -.1006961  -.0372372

mLD .026909 .0446801 0.60 0.547 -.0606623 .1144804

mLk -.1389411  .0793731 -1.75 0.080 -.2945095 .0166273

mDk .2178192 .0336979 6.46  0.000 .1517726 .2838658

_cons 8.678679  1.532919 5.66 0.000 5.674213 11.68314

/mu -1.75197 13.6568 -0.13  0.898 -28.51882 25.01488

/eta .0060981 .0014981 4.07 0.000 .0031619 .0090343

/1Insigma2 -1.648379 6.563263 -0.25 0.802 -14.51214 11.21538

/ilgtgamma 2.572853 7.064165 0.36 0.716 -11.27266 16.41836

sigma2 .1923614  1.262518 4.98e-07 74263.81

gamma .9290938  .4653764 -0000127 -9999999

sigma_u2 .1787218  1.262517 -2.295766 2.65321

sigma_v2 .0136396 .0005 .0126596 .0146196

. estimates store unrestrict_c

. constraint 1 [eta]_cons = 0

. constraint 2 [mu]l_cons = 0



Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(9) = 17156.87
Log likelihood = 1039.9129 Prob > chi2 = 0.0000
(1) [etal_cons =0
(2) [mul_cons =0
1nQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk .1202463 .3809759 0.32  0.752 -.6264528 .8669453
TnD -.1406174 .1787973 -0.79 0.432 -.4910537 .209819
InL .0088388  .3925418 0.02 0.982 -.760529 .7782066
m1nk2 -.1489785 .0468498 -3.18 0.001 -.2408025 -.0571546
mlnL2 -.0046961  .0547136 -0.09 0.932 -.1119328 .1025406
m1nD2 -.0215909  .0176211 -1.23  0.220 -.0561276 .0129458
mLD -.0049796 .0458936 -0.11 0.914 -.0949294 .0849702
mLk .0156361  .0850892 0.18 0.854 -.1511357 .1824079
mDk .216361 .0347399 6.23 0.000 .1482721 .2844499
_cons 9.303762  2.009786 4.63  0.000 5.364655 13.24287
/mu (omitted)
/eta (omitted)
/Insigma2 -2.362225 3712511 -6.36  0.000 -3.089864 -1.634586
/ilgtgamma 1.734761 .439523 3.95 0.000 .8733117 2.59621
sigma2 .0942104 .0349757 .0455082 .1950331
gamma .8500204  .0560329 .7054343 .9306173
sigma_u2 .0800808 .0349874 .0115066 .1486549
sigma_v2 .0141296 .0005166 .0131171 .0151421
. estimates store restrict_c
. Irtest unrestrict_c restrict_c
Likelihood-ratio test LR chi2(2) = 65.22
(Assumption: restrict _c nested in unrestrict c) Prob > chi2 = 0.0000
Cobb Douglas
Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(3) = 12845.97
Log Tikelihood = 990.96445 Prob > chi2 = 0.0000
TnQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]
Tnk -.0392776 .0170782 -2.30 0.021 -.0727502 -.005805
TnD .9183845 .0135303 67.88  0.000 .8918657 9449034
InL .0255738  .0205275 1.25 0.213 -.0146593 .065807
_cons 1.906877 .2208702 8.63 0.000 1.473979 2.339774
/mu .2524403 .0529333 4.77 0.000 .1486929 .3561876
/eta .0017367  .0003898 4.45  0.000 .0009726 -0025007
/Insigma2 -3.68948  .1696684 -21.75 0.000 -4.022024  -3.356936
/ilgtgamma -.435972 .4312748 -1.01 0.312 -1.281255 .409311
sigma2 .024985 .0042392 .0179167 .0348419
gamma .3927012 .1028534 .2173367 .6009226
sigma_u2 .0098116 .004211 .0015583 .018065
sigma_v2 .0151734  .0005544 .0140868 .0162599

. estimates store unrestrict_d

. constraint 1 [eta]_cons

. constraint 2 [mu]_cons = 0

=0
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Time-varying decay inefficiency model Number of obs = 1516
Group variable: bco Number of groups = 15
Time variable: mes Obs per group: min = 61
avg = 101.1
max = 107
wald chi2(3) = 49082.59
Log likelihood = 980.36082 Prob > chi2 = 0.0000
(1) [etal_cons =0
(2) [mul_cons =0
1nQGs Coef. std. Err. z P>|z| [95% cConf. Interval]
Tnk -.0135393 .0150328 -0.90 0.368 -.043003 .0159244
TnD .890441 .0137474 64.77 0.000 .8634966 .9173855
InL .0589025 .0193694 3.04 0.002 .0209392 .0968657
_cons 1.740844 .1511889 11.51 0.000 1.444519 2.037169
/mu (omitted)
/eta (omitted)
/Insigma2 -2.813479 .2903726 -9.69 0.000 -3.382599 -2.244359
/ilgtgamma 1.06511  .3921459 2.72  0.007 .2965186 1.833702
sigma2 .0599959  .0174212 .0339591 .1059954
gamma .7436659 .0747536 .5735912 .8622022
sigma_u2 .0446169  .0174142 .0104856 .0787482
sigma_v2 .015379 .0005613 .0142788 .0164792
. estimates store restrict_d
. Irtest unrestrict_d restrict_d
Likelihood-ratio test LR chi2(2) = 21.21
(Assumption: restrict d nested in unrestrict d) Prob > chi2 = 0.0000
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Anexo D: Explicacién de la eficiencia

Explicacion de la eficiencia tomando a los dep6sitos como insumo

. xtreg Efitec MshPF MshQ Advact CAPAST suc Wcc D3 t

Random-effects GLS regression Number of obs = 1516

Group variable: bco Number of groups = 15

R-sq: within = 0.6573 Obs per group: min = 61

between = 0.0516 avg = 101.1

overall = 0.0085 max = 107

Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(8) = 2714.85

corr(u_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

Efitec Coef. std. Err. z P>|z| [95% conf. Interval]

MshPF -.1020023 .0292622 -3.49  0.000 -.1593551  -.0446496

MshQ .0557647 .0518653 1.08 0.282 -.0458894 .1574189

Advact 2.143028  .3560822 6.02  0.000 1.445119 2.840936

CAPAST .0892384 .0285638 3.12 0.002 .0332543 .1452224

suc -.0013653 .0003149 -4.34  0.000 -.0019824  -.0007482

wcc .0000628 .0000283 2.22 0.026 7.34e-06 .0001183

D3 .1610122 .0385542 4.18 0.000 .0854473 .2365771

t .0012167 .0000279 43.55 0.000 .0011619 .0012715

_cons .8213188  .0134473 61.08  0.000 .7949626 .847675
sigma_u .04501085
sigma_e .02755009

rho .72746432 (fraction of variance due to u_i)

Explicacion de la eficiencia tomando a los dep6sitos como producto

. xtreg EfitecD MshPF MshQ Advact CAPAST suc Wcc D3 t

Random-effects GLS regression Number of obs = 1516

Group variable: bco Number of groups = 15

R-sq: within = 0.5656 Obs per group: min = 61

between = 0.0259 avg = 101.1

overall = 0.0005 max = 107

Random effects u_i ~ Gaussian wald chi2(8) = 1811.92

corrCu_i, X) = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000

EfitecD Coef. std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]

MshpPF -.0449341 .0156757 -2.87 0.004 -.0756579 -.0142102

MshQ .0358251 .0277938 1.29 0.197 -.0186497 .0902999

Advact 1.585726  .1901934 8.34  0.000 1.212954 1.958498

CAPAST .0420836 .0152692 2.76 0.006 .0121565 .0720106

suc -.0005166  .0001695 -3.05 0.002 -.0008488  -.0001845

wcc .0000108 .0000151 0.71 0.475 -.0000188 .0000404

D3 .0838086  .0227059 3.69  0.000 .0393059 .1283114

t .0005137 .0000149 34.39 0.000 .0004844 .000543

_cons .8985859  .0079748 112.68  0.000 8829555 .9142162
sigma_u .02673652
sigma_e .01459485

rho .77042685  (fraction of variance due to u_i)




