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Resumen

A partir de la década los ochenta Bolivia atraves@roceso de “liberalizacion” del
sector bancario con el proposito de alcanzar magfariencia, productividad y
rentabilidad. En la década pasada, la banca expetinprofundas transformaciones
como resultado de cambios regulatorios y de epmsodé contraccién de la actividad
financiera. Estos hechos tuvieron un impacto ingmie tanto sobre la estructura
productiva de la industria en general como de dast#ucion en particular. Con el fin
cuantificar dichos cambios, en el marco de la éede la eficiencia X, se estimaron los
niveles de ineficiencia en costos en el sistemad#n que en promedio durante el
periodo de analisis fue de 36%. Asimismo, se ifleaton variables que contribuyen a
explicar las diferencias en eficiencia entre laglades.
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Introduccion

La relacion entre intermediacion crediticia y comi@miento de la actividad econémica
ha sido abordada por varios autores. A partir deeunda mitad de la década de los
setenta, como resultado del acelerado proceso mdias en el ambiente de los
mercados financieros por factores externos e iogemue afectaron su estructura,
eficiencia y desempefio, los temas asociadds liberalizacién financiera adquirieron
relevancia en el marco de una nueva vision detfaasra financiera internacional, asi

como la influencia del sistema financiero en ekdgsefio productivo de las economias.

En este sentido, algunos economistas reconocenlagwetividad crediticia de la

industria bancaria estimula el desarrollo econémmosu rol dominante en la provision
y canalizacion de servicios financieros y a swgtficia sobre el proceso de formacion
de capital. También se reconoce su funcidon degéddor” de la politica monetaria e
incluso como promotora del crecimiento de large@laAdemas, un sector bancario
eficiente esta en mejores condiciones para soporntahockadverso y contribuir a la

estabilidad del sistema financiero. En consecuenaiaeterminacion de los factores

que afectan su funcionamiento es de gran utilidaid |a economia en general.

En este marco, en los Ultimos afos los oOrganosladgres y supervisores, los
hacedores de politica y las propias entidades bascae han preocupado por
determinar qué tan eficientes son los bancos esftanar insumos en los multiples
productos y servicios financieros que ofrecen. Cdmasefiala Berger (1993), la
eficiencia no solo tiene ramificaciones al intertt los propios bancos -por ejemplo
influye sobre su rentabilidad, competitividad yvawicia-, sino que también repercute
en las demandas exigidas por los reguladores yvel de riesgo que enfrentan los

usuarios del sistema financiero.

! Entre los que se hallan la regulacién de la akiivifinanciera, la innovacién de productos, la
automatizacién de los procesos y los efectos deciimss financieras internacionales en mercados
integrados.



Existe una amplia literatura sobre temas relaciosazbn la eficiencia en entidades
financieras’, asi como diferentes metodologias propuestas deantinar el grado de
eficiencia de los bancos. Una de las mas estudiadaspleadas en los ultimos afios es

la denominada eficiencia X.

Bolivia siguié un proceso de “liberalizacion” dedcsor bancario con el propésito de
alcanzar mayor eficiencia, productividad y renidbidl. Se esperaba que una menor
intervencion estatal y un mayor desarrollo de larZas del mercado permitirian un
desarrollo mas rapido del sistema financiero, lal ctepercutiria en un mayor
crecimiento econémico. En la década pasada, la abaxperimentd profundas
transformaciones como resultado de cambios regidatoy de contraccién de la
actividad financiera de finales de los noventa, Ipajue resulta de sumo interés medir
la (in)eficiencia del sistema bancario, objetivoedta investigacion. Se estimo, en el
marco de la teoria de #iciencia X la frontera de eficiencia en costos para el perio
1997-2006 identificando la posicion relativa de aaaktitucion respecto a la practica
mas eficiente. Asimismo, se analizaron potencialasables que podrian estar

afectando las mediciones de eficiencia.

El trabajo utilizé la metodologia de fronteras eésticas (SFAor sus siglas en inglgs
introducida simultaneamente por Aignetr al (1977) y Meeusen y van den Broeck
(1977), la cual permite descomponer el términooa@stiico en un término puramente
aleatorio que incorpora errores de medicion, eteatdbuibles a la “mala suerte” como
desastres naturales o econdmicos y en un segunohpoocente que captura la
ineficiencia relativa a la frontera. Especificaneesé utilizo el modelo SFAlanteado
por Battese y Coelli (1995).

2 Berger y Humprey (1997) recopilan los resultadesl60 trabajos realizados sobre eficiencia bancaria
en Estados Unidos a comienzos de la década devesta.

% Término utilizado por primera vez por Harvey Leibein en 1966 Allocative efficiency x, "x-
efficiency).



Una ventaja de este planteamiento es que permitstlemacion simultanea de los
coeficientes de la frontera y las variables deieziida. Los modelos tradicionales bajo
el espiritu de la metodologia SEprimero realizan una estimacion de los parameteos
la frontera y en una segunda etapa estimaronal@netros de las variables que se cree
explican los niveles de ineficiencia existentes.

El estudio esta dividido en seis secciones incliadatroduccion. En la segunda parte
se revisan los principales conceptos de la efi@eXg los métodos para su estimacion.
En la tercera seccion se analiza el concepto deeefia en costos, el cual incluye los
conceptos de eficiencia técnica y asignativa. Esidaiente seccion se introducen la
metodologia y los datos empleados en la investigadtinalmente, en las dos ultimas

secciones se presentan los resultados y las carss

“ Ver Aigneret al (1977) y Meeusen y van den Broeck (1977).



La eficiencia X

En la teoria de la produccion se reconoce el aaragttimizador de las empresas, las
cuales buscan maximizar su nivel de produccionadadtecnologia existente y los
recursos a su disposicion. Otro problema que etainees el de minimizar los costos
asociados a los niveles de produccion que escogts la tecnologia y el precio de los
insumos que enfrentan. Del proceso de minimizaaéncostos se obtienen las

demandas derivadas de factores (lema de Shepard).

Ademas las empresas maximizan beneficios dadacteltegyia y los precios de los
productos e insumos gue enfrentan. De la funciohemeficios resultante se derivan la

oferta de productos(s) y la demanda de insumosa(tsrHotellingy.

La préactica econométrica convencional generalmsigigd este paradigma tedrico. La
técnica de minimos cuadrados ordinarios fue ampliden utilizada para estimar los
parametros de produccion, costos y las funcionebeateficios. Bajo este enfoque,
cualquier desviacion del producto maximo; del costmimo y de las demandas
derivadas; y del beneficio médximo y la oferta dedpicto(s) y demandas de insumos

Optimas era atribuida a efectos aleatorios.

Sin embargo, como lo mencionan Kumbhakar y Lov&lloQ), la evidencia empirica
demostré que a pesar de que los productores (eamsprea muchos casos intentan
seguir un comportamiento optimizador, no siempredosiguen. Por tal razén, resulta
relevante contar con una teoria sobre el compoetstmidel productor en la cual los
objetivos sean los mencionados (maximizacion dekfieo y/o minimizacion de los
costos), pero cuyo resultado final no esté garamtiz ademas de las técnicas de

programacion y/o estadisticas apropiadas.

® Para una discusién mas profunda de las propieddeléss funciones de costo y beneficios, ver Mas-
Collel y Whinston (1995).



Inicialmente un gran numero de estudios se conceir examinar la eficiencia en
términos de la existencia de economias escala y@amdb explotadas. En la literatura
reciente una de las mediciones de eficiencia mhzgagas es la denominada eficiencia
X,® o desviaciones de la frontera eficiente. De acuerdn esta Ultima vision, el
desempeiio de un banco no solo es inherente adangia de economias de escala y
ambito no aprovechadas. La calidad administratvabién juega un rol importante en

la determinacién y explicaciéon de la ineficiencia.

La combinacion de la eficiencia técnica y asigreatg generalmente conocida como la
eficiencia X la cual es considerada como una medidia calidad de administracion en
la gestion y/o organizacion de una empresa. Laeefi@ técnica se define como la
capacidad de la empresa para reducir sus costos@nos dado un nivel de producto
(orientacion de insumos) o aumentar su product@a peveles dados de insumos
(orientacién de producto). La distancia respecta fmontera de costos Optima mide la
eficiencia técnica en costos. La frontera puedes#castica o deterministica y mide el

costo minimo para cada nivel de precios y productos

La eficiencia asignativa implica el uso de las propnes Optima de insumos por parte
de la empresa, es decir, mide la posible reducerdrostos como resultado de una
mejor combinacién de las proporciones de los insun@omo lo sefialan Berger y
Mester (1997), la eficiencia en costos (técnicaigrativa) ofrece una medida de qué
tan cerca se encuentra el costo actual de un lwmh@msto que podria obtener la mejor
practica de la industria produciendo una canastiéasi de productos bajo condiciones

comparables (condiciones exdgenas similares).

Es importante mencionar que la eficiencia X perrdgéerminar cuantitativamente los
resultados de una empresa (en términos de efialeoon relacién a la mejor practica
de la industria denchmarkDe acuerdo con Kumbhakar y Lovell (2000), Fa{tob7)

introdujo los primeros conceptos para el estudiedimidn y descomposicion de la

(in)eficiencia (técnica y asignativa) y realizgpeimer trabajo empirico sobre el tema.

® Para una revision extensiva ver Berger y Humplit&97). Para el caso Boliviano existe poca liteeatu
sobre el tema. Salas (1999) hallé economias det@rehi el sistema bancario boliviano, Ni¢i299)
empled una técnica en dos etapas y hallé que lesobadenominados grandes eran mas ineficientes con
una ineficiencia promedio de 44,5% con relacida eéjor practica del mercado que resulté ser lande
banco pequefio.



Desde entonces, la literatura sobre eficiencia dréanc crecid notablemente,
especialmente durante la década pasada. Buenadpaettos estudios buscan encontrar
un nivel de ineficiencia promedio para el periodola muestra. Como lo muestran
Berger y Humphrey (1997), la mayor cantidad dedstidios se ha realizado para el
sistema financiero estadounidense. Estos difiemezl eoncepto de eficiencia, la técnica
de medicion, el tamafio y el periodo de la muestcagida. Berger y Mester (1997)
encuentran que, pese a la variedad de enfoqued@nestudios, la eficiencia en costos
de la industria bancaria norteamericana osciladatter del 80%, mientras que la

eficiencia en beneficios ronda el 54%.

En general se reconocen dos grupos de técnicasvtia la eficiencia: paramétricas
(economeétricas) y no paramétricas (programacid@al)nlas cuales difieren en la forma
funcional que adopta la frontera eficiente y lastcia o no de un error aleatorio. El
primero de estos enfoques no asume ninguna forrmaofual explicita de la frontera y
no considera la posibilidad de errores aleatorirosas mediciones de ineficiencia, la
metodologia no paramétrica mas usada se denatatagenvelopment analygiBEA),
pero existen otras como feée disposal hul{[FDH) que es un caso particular del DEA.
La construccion de la frontera consiste en “envdhad conjunto de puntos que
representan las combinaciones de produccion y €adas firmas por medio de una

frontera convexa que reproduzca la mejor praceck dndustria.

Berger y Mester (1997) y Berger y Humphrey (199fadan que estos métodos no
tienen en cuenta, por lo general, los precios dansumos, por lo que sélo miden la
ineficiencia técnica, en lugar de medir el totalalaeficiencia X (ineficiencia técnica e
ineficiencia asignativa). Por esta razon el enfadgielichas mediciones estd mas acorde
con la busqueda de la optimizacion tecnolégicaugarl de la optimizacion econdmica.
Ademas, no consideran la posibilidad de erroreat@i®s en las mediciones de
ineficiencia. Por esta razon, las diferencias elatfeontera eficiente y las practicas de
cualquier firma se atribuyen Unicamente a ineficias presentadas por esta firma. Sin

embargo es posible que dicha diferencia sea prodieshocksexdégenos que afecten



las practicas de la firma, o a “eventos de suegie® afecten temporalmente su

desempefio

Los meétodos paramétricos suponen que la frontexae tiuna forma funcional
determinada (Cobb- Douglas, Translog, forma flexilde Fourier) y admiten la
existencia de un componente aleatorio. Existen grasdes enfoques paramétricos:
stochastic frontier approacfSFA), distribution free approaciiDFA) y thick frontier
approach(TFA).

El supuesto critico esta relacionado con el térndacerror, el cual se supone esta
compuesto por dos términos: un error aleatorio rp ojue recoge la medicion de
ineficiencia. Las técnicas paramétricas difierenlarforma en que decomponen el

término de error

El enfoque SFA consiste en la estimacion econoo@étte una funcion (de costos o de
beneficios), donde las variables explicativas ssnprecios y cantidades de productos e
insumos y otras variables que describen el ent@tmnomico que enfrentan las
empresas. Los residuos de la regresion capturadgifexencias en eficiencia entre las
firmas al igual que el posible ruido que afectadsgempefio. Por lo tanto, para tener
una medida de ineficiencia que no dependshibekses necesario descomponer el error
obtenido en estos dos elementos. La separaciG@odgionente de ineficiencia del error
aleatorio se lleva a cabo mediante supuestos soisrelistribuciones de probabilidad.
Para la seccién empirica de la investigacion, $& jpgr este enfoque.

DFA es un caso especial del enfoque de frontera efittacadonde no se hacen
supuestos especificos sobre las distribucionea teeficiencia y del error aleatorio. En
efecto, cuando un panel de datos esta disponilike gstimar la funcion de costos o
beneficios, es posible suponer que el promedio nédiciencia de cada firma es
persistente a lo largo del tiempo, mientras quewgeone que el promedio del error

aleatorio es cero durante el periodo de la muestrastimador de ineficiencia de cada

" Sin embargo, los métodos paramétricos tambiéreetain algunos inconvenientes como son la eleccién
adecuada de una forma funcional explicita pararaién de produccion o de costos. El uso de umador
funcional flexible como la funcién translogaritmi@teanslog) ayuda a resolver en parte este problema
Por otra parte, en los estudios de seccidén crugadéeben realizar supuestos sobre la distribuaidn d
error compuesto (ver Kaparakisal 1994).



firma resulta entonces de la diferencia entre sidue promedio y el residuo promedio
de la firma ubicada en la frontera eficiente. Bagie enfoque, la estimacion de la
ineficiencia no requiere suponer ninguna distribaciparticular del error de la

regresion. Sin embargo, los estimadores de eficieqoe se obtienen s6lo permiten

medir la ineficiencia relativa entre la “mejor’rfia y las demas.

Finalmente, el enfoque TFAropone dividir el total de entidades financieras e
diferentes grupos de acuerdo con su desempefiagitostdsi, es posible separar los
bancos “eficientes” de los “ineficientes”. Una Jezcho esto, se procede a estimar una
frontera de costos para cada grupo. Las difereecia®stos entre grupos se consideran
ineficiencias, mientras que los residuos de laesgn de cada grupo se interpretan

como ruido aleatorio.

Medicion de la eficiencia en costos

Los estudios de eficiencia en costos postulan ela@ion entre los costos, el precio de
los insumos y la cantidad de producto. Esta retas@basa en el concepto de dualidad

entre las funciones de produccion y de costos.um@ién de producciérQ=Q( X)

resume la tecnologia de una empresa, la cual sedmaka relacion entre insumisy

productosQ. La funcién de costo§C=TC(Q,P), refleja la relacion entre los costos

totales de producci6ihCy los precios de los insum@sLa condicion de dualidad entre
las funciones de produccion y costos asegura qubamntontengan la misma
informacion sobre las posibilidades de produccion lay existencia de una

correspondencia unica entre ambas funciones.

Sin embargo, como lo sefialan Girardateal (1997), los planes de producciéon y el
nivel de costos en general no siguen decisiondegi@mente racionales y eficientes.
Errores administrativos u operativos, la existemigaezagos entre la toma de decision
y Su puesta en marcha, inercia en el comportamiantwano, fallas durante el proceso
de comunicacion e incertidumbre son sélo algunododefactores que podrian dar
origen a la ineficiencia X, alejando los datos esalle sus valores Optimos. Por esta
razon, las estimaciones sobre eficiencia debemimalgdn mecanismo que permita

separar el término de ineficiencia de la frontedaita.



La literatura reconoce a Farrel (1957) como undodeprecursores en la investigacion
de la eficiencia X. Este autor defini6 una medigaeficiencia para una empresa que
utiliza varios insumos. Propuso que la eficienc&iaecompuesta por la eficiencia
técnica o la habilidad de una empresa para maximnsiz@roducto dado un conjunto de
insumos a su alcance y la eficiencia asignativaiéd se entiende como la capacidad de
una empresa para utilizar la proporcion Optimardimnos en el proceso productivo

dados sus respectivos precios. La figura 1 sirtefizargumento del autor.

La eficiencia en costos de una empresa que ufiigamos x* a preciosw” y que

produce una nivel de productg” se mide por la funcion de isocostbgy”). La
eficiencia en costos esta dada por el ratio deoamshimo c(y*,w”*)=w""xFa costo
actual w*'x”. La eficiencia técnica viene dada por el ratid"x* a w”"(8”x*),

mientras que la eficiencia asignativa viene dadapamtio w"" (8”x”*) a wA"xE.

Figura 1
Medicién y descomposicion de la eficiencia en costo

X, 4

L(y*)

Fuente: Kumbakhar y Lovell (2000)
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Metodologia

La investigacion empled el enfoque SFA propuestoiaimente por Aigneret al
(1977), Meeusen y van den Broeck (1977) y Batte€piya (1977 para obtener la
eficiencia en costos para cada banco en la muelraual consiste en separar los
costos efectivos de una empresa en dos componéatiesntera eficiente en costos y
las desviaciones de esa frontera representadas penmino de error, el cual a su vez

esta compuesto por dos términ@s £ v, +u;).

El primero ¢) es un término de error clasico que incorporadfectos de error de
medicion, aspectos como la “mala suerte” y los tefecle los desastres naturales y
econdmicos, es decir un error asociado a los esveeatorios que no estan al alcance o
gue no pueden ser controlados por el banco. Ehslegoomponenteuf es un variable
de una sola cola que captura la ineficiencia ctati@n a la frontera (causada por una
mala gestion de los factores bajo el control delcby es decir un error no negativo
seminormal asociado a la ineficiencia X, el cufleja el hecho de que el rendimiento
de cada empresa debe quedar en o por debajo dmngerd (o por encima en el caso de
la frontera de costos, este monto puede considgeraosno la medicion de la
ineficiencia). Con el objeto de separar ambos caomaptes, es necesario realizar

supuestos sobre su distribucion.

Dado que la ineficiencia sélo puede incrementarctostos por encima de la frontera,
fue necesario asignarle una distribucion asimétReaa ello se estimé la (in)eficiencia
de los bancos utilizando el modelo de fronterascésticas planteado por Battese y
Coelli (BC, 1995), en el cual el término de ingdittia se obtiene de un distribucion
normal truncad&’ El modelo consiste en un procedimiento de unaaetap el cual la

frontera se especifica por medio de una forma anadi flexible, mientras que las

diferencias en (in)eficiencia de los bancos seroet@a por un vector de variables

definidoa priori.

® La especificacion original se basaba en una fund# produccién para datos de seccién cruzada, ver
Kumbakhar y Lovell (2000).

° La eficiencia en costos relaciona el costo coteiefe un banco con el costo minimo que le permitiri
producir el mismo conjunto de productos bajos tagliones actuales.

9 En el enfoque SFA es necesario realizar algtnesipisobre la distribucién del término de eficianci
para poder estimar los parametros por el métodmaema verosimilitud que es asintéticamente mas
eficiente que la estimacién por minimos cuadraddmarios.
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Gran parte de los trabajos empiricos basados metiadologia de fronteras estocasticas
utilizaron un procedimiento de dos etapas. Enilagna se estiman los parametros de la
frontera y se calculan los niveles de eficiencidiviual con base en las funciones
estimadas. En la segunda, se identifican las palescvariables que expliquen las
diferencias de eficiencia entre bancos medianteesegnes auxiliares que permitan

hallar las relaciones subyacentes.

Sin embargo, Wang y Schmidt (2002) sefialan quetienacion en dos etapas genera
coeficientes sesgados dado que en la primera segace el supuesto de que las
estimaciones de ineficiencia se distribuyen idé@ntic independiente seminormales,
mientras que en la segunda etapa se asume unautdigin normal. Por lo tanto, el

procedimiento en dos etapas probablemente no gesgneaciones mas eficientes que

aquellas que se pueden obtener mediante la estimeciuna Unica etapa.

El modelo propuesto por BC permite cambios enrgeficiencia a lo largo del tiempo

en un panel no balanceado en el cual la ineficenécnica depende de variables
explicativas cuyos parametros pueden ser estimsidogitdneamente con la frontera
estocastica. Siguiendo este procedimiento se edtimreficiencia en costos del sistema

bancario.

El modelo propuesto por BC ofrece retos metodotigyinteresantes. Permite controlar
por variables especificas a cada banco y analizafecto sobre las estimaciones de
eficiencia. Por otra parte, la eficiencia se mida celacion a la frontera de la mejor
practica global de la industria, por lo que todos bancos tienen acceso a la misma
tecnologia de produccién. Ademas, supera los pradeen la metodologia en dos

etapas’

el modelo puede definirse como:

Cip =expl S +Vy +uy) (1)

1 para una mayor discusién de la metodologia er@pss, ver Berger y Mester (1997).
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dondeC; es el costo totalx; es un vector conocido de insumos y producfdss un

vector de parametros desconocidos a ser estimagoson los errores aleatorios que
estan independiente y idénticamente distribuidgsiisndo una distribucién normal
N(0,02) e independientemente distribuidas ue. Las estimaciones de ineficiencia

u; estan independientemente distribuidas tal quebsenen truncando (en cero, es
decir no negativa) la distribucién normal con media=d,J y varianzao?, es decir

que u, tiene una distribucién normal truncad&(m,,o?), donded, es un vector
(Lxm) de variables especificas las cuales pueden variat #fempo yd es un vector

(mx1) de coeficientes desconocidos correspondientes\aféables especificas.

Los efectos de ineficienciay, , en la ecuacion 1 pueden especificarse como:

Uy =d o +wy (2)

dondew, esta definido por la distribucion normal truncada media cero y varianza

oz,

tal que el punto de truncamiento dgo. Las ecuaciones 1 y 2 se estiman

conjuntamente en una etapa con el método de masnogimilitud. BC mostraron que
cuando se asume la ecuacion 1, la eficiencia elo@sra un banco individual puede

definirse como:

EC, =exp, ) (3)
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Se sigui6 la parametrizacién propuesta por BatgeSerra (1977), se reemplaz y

o2 por 0 =02+0? y y=02l(cg?+02)" el parametroy debe estar en el
intervalo (0,1). La funcién de costos fue estimgua el método de maxima
verosimilitud que es ampliamente utilizado en Istudios de eficiencia que emplean

modelos paramétricos. Coetli al. (1998), sefialan que la ventaja de la parameténaci

de y para obtener las estimacion por maxima verosimdilies que el espacio
paramétrico pargy puede ser buscado para un valor conveniente delgpgrara el

algoritmo de maximizacion interactivo empleado.

Por lo tanto, para estimar la ecuacién 1 se espéaiha funcién de costos (transtdg

y se eligi6 un conjunto de variables que permitieexplicar las diferencias de

eficiencia entre bancos. Antes de analizar lasabbes incluidas en la estimacion de la
frontera y aquellas incluidas como determinantesladéneficiencia, es importante

definir los productos e insumos de los bancos.

A nivel tedrico existe consenso sobre la naturalemdtiproducto de la industria
bancaria. Sin embargo, aun no existe un acuerdeoe slab definicion explicita y
medicion de sus productos e insumos. La princigaduitad surge en la definicion de
los depdsitos como producto o insumo. Tradicionabmeas captaciones se han
considerado como la principal fuente para finanigiarcolocaciones y la adquisicion de

otros activos gananciales (principalmente inveessple las entidades financieras.

2 En la literatura la funcién de verosimilitud gesietente se expresa términos de los parametrossde lo
las dos varianzas’y ). Ver Aigneret al. (1977); Jondrovet al. (1982); Coelli (1996). Para detalles

sobre la funcidon de maxima verosimilitutbd-likelihood utilizada en el presente estudio, dados los
supuestos distributivos asumidos, ver Coelli (399Boelliet al (1998).

13 Esta funcién, desarrollada inicialmente por Chriserel al (1973) cuenta con las siguientes ventajas:
1) no impone ninguna restricci@priori sobre la elasticidad sustitucion entre insumos)a2jestringe
que las economias a escala tomen el mismo valartpeos los bancos, 3) permite que la estimacién de
la funcion de costos tenga la tradicional formalken 4) permite potenciales complementariedades en
costes a través de su especificacion multiproducto.
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En el estudio se siguid el enfoque de intermedimplanteado originalmente por Sealey
y Lindley (1977), bajo el cual la principal tarea dn banco es de servir de canal de
intermediacion entre oferentes y demandantes dgofoprestable¥’ Por lo tanto, se
consideraron a los créditos y las inversiones ctms@rincipales productos bancarios,
mientras que los depdsitos, la mano de obra y pitatacomo los insumos que
intervienen en el proceso productivo. Por lo tal@duncién de costos estimada incluy6

dos productos variables: cartera brtg) y las inversiones financiera§y,); tres
precios de insumos variables: el precio de la ndmobra(w,;), el precio del capital
(w,) y el precio del nucleo de los depésiteg;, Ademas, por rol que cumple en la

transformacion de insumos en productos, se incklypatrimonio de las entidades

bancarias(z ) el que se consider6 como un insumo'fijBajo este enfoque, el costo
(ci) esta compuesto por los costos financieros y dgesat Las tablas 1y 2 del Anexo

muestran una explicacion de la forma en que setrtyeson las variables del modelo y

un resumen estadistico.

Por otra parte, considerando que los métodos akipc@n evolucionan en el tiempo y
siguiendo a Coelliet al. (1998), se incluyé una variable de tender(tia qye permite
capturar el progreso tecnolégico y los cambios de factores ambientales,
organizacionales y de la teoria del “aprendienddaaer” {(earning by doing, los

cuales pueden afectar el uso de los distintos insuda produccion.

4 Aln existe debate acerca de la naturaleza de dpésitos, los cuales son considerados en varios
estudios como un producto adicional de la indugieacaria. Dollery y Coelli (2002) sefialan que las
captaciones pueden ser consideradas como un pooduddstas pertenecen a la clase denominada
depositos de valor agregado que para el caso &otivio son significativos, por lo que son considiesa
€omo un insumo.

15 Especificar el patrimonio como un insumo fijo agua resolver algunos problemas de estimacion.
Altos niveles de capital permiten reducir el riesigoinsolvencia, lo cual disminuye los costos eésade

un menor premio por riesgo para financiamientormadtévo (sustituto), al constituirse en un “colchén
contra la insolvencia y se convierte en un incenpiara el control de riesgos. Por otra parte, pitala
financiero se constituye en una alternativa frentes depdsitos como una fuente de fondeo. Empszo,
debe reconocer que existen caracteristicas dst@néstos, el costo de incrementar capital es mpgoo

el gasto en intereses sobre el capital es nulomAdgealtos niveles de capital pueden sefialar dlos)el
gerente(s) del banco tiene(n) una actitud avers@éesgo (i.e., esta(n) dispuesto(s) a aceptar umome
riesgo a cambio de un nivel de beneficios menanalimo posible), por lo que incluir el capital pene

de “etiquetar” a estos bancos como ineficientegue éstos optan por un comportamiento éptimo dado
su apetito por riesgo. Finalmente, se debe recompeeal no controlar por el capital financiergsede
incurrir en un sesgo de escala, debido a que losdsanas grandes realizan una mejor diversificagd#n
sus productos y servicios que los bancos pequefos kp tanto, pueden administrar sus portafolims ¢
menores niveles de capital.
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La especificacién de BC, utilizando la funcién rprbducto translod® puede
expresarse como (se omiten los subindices de tiamipdividuales para una mayor

compresion):

In(C/w,z) =a, ++iak In(y, /z)+%iiakmln(yk/z)ln(ym/z)+

k=1 m=1

35 In(wi/ws)%iiﬂu InCw; /v )In(w; /ws)
@)

2 2
+y pkiIn(yk/z)ln(wi/ws)+n1|nz+%n2(mz)z+
k=1 i=1

2 2
> 6.n(y, /2)Inz+> gIn(w /w,)Inz+7,t +7,t* +Inv+Inu
k=1 i=1

El teorema de dualidad impone que la funcion déososea lineal y homogénea en los
precios de los insumos y simétrica, por lo que daglientes restricciones deben

imponerse sobre los parametros:

> B =1 > B, =0, para toda > P =0, para todd
i i k

a; =a; , paratoda, | B = Boi» Para todk, m

i

16 Algunos autores utilizan formas funcionales masiliiles, en especial incluyen términos de Fourier.
Sin embargo, Berger y Mester (1997) hallaron que riesultados obtenidos a partir de una forma
funcional flexible de Fourier no difieren de lasdiméones promedio de eficiencia en la industriabre

el ranking de los bancos individuales obtenidos con una wgnsReportaron que las mediciones
promedio de eficiencia son sélo uno por ciento memal utilizar una especificacion a la Fourier.
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Siguiendo a Berger y Mester (1997), el costo tgtadl precio de los insumos se
normalizaron por el precio de los depdsitos parpoimer homogeneidad lineal en el
precio de los insumdg. El Teorema de Young asegura el cumplimiento de las
condiciones de simetrf§.El costo y los productos se normalizan por elipamio, lo

que permite controlar por heteroscedasticidad yosefe escal® En general, los
bancos grandes tienen mayores costos que los pEsjupdr lo que sus errores
aleatorios (y por lo tanto el término de ineficie)dendrian varianzas méas grandes si

no se efectuara la normalizacion por patrimonio.

Ademas de estimar los pardmetros de la fronterazodéos y calcular el nivel de

(in)eficiencia individual de cada banco, el modette BC permite hallar

simultdneamente qué variafféspodrian explicar la variacion en eficiencia. Se
incluyeron las siguientes variables especificaada danco: la calidad de la cartera, la
eficiencia administrativa, la rentabilidad, el graidk capitalizacion, el tamafio del banco
y el numero de sucursales. Ademas se controlé aidables que afectan a la industria
bancaria en su conjunto, como la concentraciéradedustria bancaria y una variable
denominada “crisis” que intenta capturar los protas que enfrentd la banca a

consecuencia del desaceleramiento de la econoniviba entre 1999 y 2002,

Los datos fueron obtenidos de las hojas de balaspertadas por los bancos a la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financ{&BEF). Se empled la técnica de
datos de pan& no balanceados para el periodo 1997 a 2006 caodjmdad mensual.

Se incluyeron ocho de los trece bancos que actnéénoperan en el sistema financiero.
Debido al supuesto de que todos los bancos tiecegsa a la misma tecnologia de
produccion se excluyeron a los bancos no traditesna aquellos que podrian sesgar

los datos por contar con tecnologias distintas aféidades bajo estudio.

7 Esto quiere decir que en una frontera eficiertduplicar todos los precios de los insumos tambin
duplica el costo.

'8 para una discusion mas profunda del teorema dag{eer Mas-Collel y Whinston (1995).

19 para una mayor discusién ver Berger y Mester (19999) y Berger y De Young (2001).

% Todas estas variables forman parte del vedﬂqrcomo determinantes de la (in)eficiencia. La
definicién de cada una de ellas se encuentrat@abla 1 del anexo.

2l Dijaz (2006) hall6 evidencia a favor de una relaci@usal del crecimiento econémico sobre el
crecimiento de la cartera del sistema bancario.

22 Kumbhakar y Lovell (2000) discuten las ventajadalaplicacién de datos de panel en el anélisis de
fronteras estocasticas.
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Analisis de los resultados

La ineficiencia media en costos fue obtenida airpdé la estimacion de la frontera
estocastica por el método SFé&n una etapa planteado por BC. Los parametros
estimados de la frontera y de los determinantda déciencia se presentan en la Tabla
3 del Anexo. La Tabla 4 muestra los niveles deigrezicia promedio semestrales para
el conjunto de bancos analizados y clasificadodancos grandes y pequefios segun el

nivel de activo%.

Los parametros de las ecuaciones 1 y 2 fueron agtismsimultaneamente por maxima
verosimilitud. Una vez hallados los coeficientedal&ontera, a partir de los residuos se
calcularon las mediciones de (in)eficiencia X dehlancos. De acuerdo con Coetlal.
(1998), para el modelo de BC la media condicioedlod términos de (in)eficiencia;)

dado el error compuesta;(), es decir E(u; / € ),%* es considerado como un estimador

consistente para los término de eficiencia X irdirales.

Con relacién a los parametros de la frontera déospsnuchos de ellos resultaron
estadisticamente significativos. Sin embargo, delsidos términos de interaccion la
interpretacion individual de los coeficientes nar@sal, por lo que nos abstenemos de

obtener conclusiones al respecto.

La estimacion del parametro de variangafue de 0,37, lo que significa que los niveles
de ineficiencia son relativamente significativoggpaxplicar la diferencia en costos
entre entidades bancarias, aunque no son la fysmeipal generadora de ruido

alrededor de la frontera estocastica

%3 Se consideré que un banco es grande si su padiéipen los activos del conjunto de bancos suglera
10%. De acuerdo a este criterio en la muestragistr@ron cinco bancos grandes y tres pequefios.
24 Jondrowet al (1982), propusieron que las estimaciones de lécieatia X podian ser obtenida a partir
de la distribucion de; condicional al término de error compuesto. La medindicional del modelo con
una distribucion semi-normal es:
E(u, /&)= 0/12 AeAl o) +ﬂ
1+ A% | 1-P(gAlTg) O

donde ¢ = funcién de densidad
@(0) = funcién acumulada

% Se debe sefialar que cuando sélo se utilizaron fulndamentales de los bancos como variables
explicativas de los niveles de ineficiencia (vénlaeb del anexo), si bien el nivel de ineficiengiamedio
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Una vez estimada la frontera estocastica de cos¢osalculd el nivel de ineficiencia
para cada banco. De acuerdo con este indicaddicianeia en el conjunto de bancos
fue 36% durante todo el periodo de andlisis. Enileino semestre de 2006 la

ineficiencia promedio fue 38% (Figura 2).

Figura 2
Ineficiencia semestral promedio del sector bancario

(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia

Se observdé una ligera tendencia decreciente hgstaxismadamente el segundo
semestre de 1999. A partir de este momento lacieefiia promedio crecio hasta llegar
su nivel mas alto en diciembre de 2004 (56%). pstdodo de mayor ineficiencia
coincidié con la contraccion de la actividad desintediacion financiera en el sistema
bancario a consecuencia de la desaceleracion deingento y el deterioro de los
indicadores de empleo y pobreza. Factores extemmibisyeron en el desempefio
economico, los efectos de la crisis asiatica sestnitieron a través del ajuste de los
paises vecinos como Brasil y Argentina, que rednjet comercio y adoptaron medidas
cambiarias defensivas que acentuaron la vulnedalilde la economia y derivaron en

una desaceleracion del ritmo de crecimiento. EteaOn se vio agravada por los

conflictos sociales acaecidos en el Fis.

se mantuvo en 35%, el parametyofue 24,4%, lo que indicaria que factores propiesiad industria

bancaria habrian influido sobre la los nivelesrddiciencia individual de cada banco.
28 \/er Memorias 2000 a 2006 del Banco Central devi&oli
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Por otra parte, la disminucion de los niveles prdimele ineficiencia coinciden con la
recuperacion de la economia y la actividad de nmteiacion financiera, gracias a un

contexto externo favorable y a la recuperaciéon alalihdmica interna (en 2006 el

producto crecio 4,63%).

Se debe reconocer que la ineficiencia promediarfagor en los bancos pequefios que
en los bancos grandes, especialmente entre 200Q4y Beriodo en el que la brecha de
ineficiencia entre ambos tipos de bancos se ang@ipracticamente cero a diciembre
de 2002, a un margen superior a los 50pp en judicigmbre de 2004. A diciembre de

2006 la brecha se redujo situdndose en 33pp (F&)uen el grupo de bancos pequefios
el comportamiento no fue homogéneo. El comportainiele uno de los tres bancos

identificados como pequefos influyd considerabldmesn el desempefio de este

subgrupo.

Figura 3

Ineficiencia promedio semestral entre bancos gsaggequefios

(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia

Con relacion a las variables que podrian influir les niveles de ineficiencia, es
importante mencionar que los resultados no pretenoieecer una relacion de
causalidad, lo que se busca con este analisisoemitear algunas sefales que podrian

ayudar a identificar las caracteristicas asociadas banco ineficient€.

?"Incluso, la ineficiencia calculada puede ser erdéagen las variables elegidas como sus determinante
por lo que la causalidad puede darse en cualqueraibn.
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De acuerdo con los resultados obtenidos (Tabla|3Adexo), todas las variables
resultaron estadisticamente significativas. Serehsgue el deterioro en la calidad de la
cartera crediticia (medida por el indicador de gegaaumenta el nivel de ineficiencia
de los bancos. Esto debido a que al incrementarsartera en mora, los bancos deben
realizar un mayor esfuerzo (lo que implica un magmsto) al tratar con este tipo de
préstamos, entre los que se encuentran (listamitativa): a) costos de monitoreo
(sobre los “malos” clientes y sobre el colatergl,gastos por analizar y negociar
posibles soluciones con los deudores, c) gastasridos por el mantenimiento del
colateral hasta su eventual venta, d) costos dalisa€ion por el crecimiento de la
cartera en mora frente al ente supervisor y lassgbarticipantes del mercado, e) costo
para precautelar que la cartera vigente no sufraayor deterioro y f) costo asociado a
desviar la atencién de la gerencia para resolves giroblemas operativé8 Al igual
gue la pesadez, mayores gastos administrativos nomrentabilidad, medida por el
ROA, generan un mayor nivel de ineficiencia. Esfas Ultimas variables fueron
empleadas suponiendo que son un boierxy del desempefio o de la gestion de los
ejecutivos de los bancos. Nina (1999) hallé redokasimilares para la calidad de
cartera y la eficiencia administrativa, auque lampra de estas variables no fue

significativa en su estudio.

El indicador de capitalizacion presentdo un relaciggativa con los niveles de
ineficiencia, lo que era de esperarse debido augumayor grado de capitalizacion es
importante en economias donde los sistemas firmasca&in se encuentran en etapa de
consolidacion, ya que fortalece a las entidades menfrentar crisis financieras y
transmitir seguridad a los depositantes durant@ges de inestabilidad econémica o
social. Por ello, bajos niveles de capitalizacidplicarian mayores niveles de riesgo y
por lo tanto, mayores costos de fondeo. Por otrée peomo lo sefiala Mester (1993 y
1996) la ineficiencia siempre esta negativamenterelaxionada con el capital

financiero, debido a que los bancos con menor diegftia tratarian de tener mas

8 Sin embargo, se debe notar la posibilidad queelacion de causalidad sea de ineficiencia en la
administracion del banco sobre la cartera en nidma. mala administracién, por lo general, escogreed u
proporcién relativamente alta de créditos un valesente bajo o negativo (poca habilidad de raaliza
adecuadaredit scoring, ademas de no realizar una adecuada valoracléoligeral (mal avallo) y es
posible que no tenga la capacidad suficiente pam&ralar y monitorear los créditos otorgados para g
cumplan el fin para el cual fueron otorgados. Egtmblemas en la administracién en un banco pueden
generar un deterioro en la calidad de la carteea.d§a como un futuro trabajo de investigacién
determinar la causalidad entre eficiencia y laszaren mora.
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ganancias mientras estan dispuestos (mantenientieniilos constantes) a retener mas
ganancias como capital. Sin embargo, esto no qdece que al incrementar el ratio
capital a activos reducira automaticamente los lesvale ineficiencia observados.
Mester (1996) sefiala que la relacion inversa erdpitalizacion e ineficiencia podria
ser una sefal de que el capital podria prevenbl@muas de riesgo moral tanto para el

banco como para sus administradores.

Siguiendo a Mester (1994), se incluyd el numero sdeursales como variable
explicativa de las diferencias en eficiencia coprepdésito de controlar por la estructura
organizacional. Los resultados obtenidos sefialan umna caracteristica de un banco

ineficiente es contar con un gran nimero de agencia

Como era de esperarse, se hallo una relacion madgpgro muy baja) entre el indicador
de Hirshman y Herfindhal con los niveles de ineficia. Es decir, que a mayor nivel de
concentracién de mercado, menor es la eficienciaostos, o que implica un menor

incentivo por parte de los bancos por controlarcessos.
Finalmente, los problemas que atravesoé la banaa éntles de la década pasada e

inicios de la presente a consecuencia de la meaimidad econdmica fue la principal

variable que influyo en el nivel de eficiencia de entidades bancarias.
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Conclusiones

El documento estudidé, mediante la metodologia detdéras estocasticas, la eficiencia
en costos de la industria bancaria en Bolivia epeglodo 1997-2006. Para ello, se
empledé el modelo planteado por Battese y Coelli9%)9l cual permite estimar
simultaneamente una frontera estocastica comunayegnacion para identificar las

variables que podrian influir en las diferenciasesfdadas en los niveles de eficiencia.

Los resultados obtenidos sefialan que la hipétesisnd mala administracion tuvo una
influencia relativamente moderada sobre las de®vias de los costos respecto a su
frontera eficiente para la muestra estudiadaivel nle ineficiencia fue de 36% durante
todo el periodo de andlisis, en el cual se recantres etapas. En la primera de ellas se
observé una tendencia decreciente hasta finale$9686. A partir de este punto la
ineficiencia aumentd, llegando a su nivel maximdicembre de 2004, especialmente
en los bancos pequefios llegando a existir un breehguperior a los 50 puntos

porcentuales. Desde 2005 la tendencia se torncamesve decreciente.

Se propusieron algunas variables que podrian ejericeina influencia sobre las
diferencias en eficiencia. Un primero grupo estwampuesto por caracteristicas
inherentes a cada banco y ademas se considerarables que podrian afectar el
desempeiio del sector bancario en su conjunto. Derée con los resultados obtenidos
un banco que se desvia de frontera eficiente, dedbidrrores imputados a una mala
gestion, se caracteriza por tener altos nivelgsedadez, asi como una menor grado de
eficiencia administrativa y rentabilidad. A difecéa de estudios anteriores, los bancos
pequefios resultaron mas ineficientes que los demtagnafio. Finalmente, el periodo
de contraccion de la actividad financiera habrfaitio en los niveles de eficiencia del

sector bancario.

Los resultados encontrados abren la posibilidad faauras investigaciones en diversas
areas. Podria resultar interesante comparar lofades obtenidos con estimaciones de
eficiencia en beneficios. Otra alternativa es aaalia sensibilidad de los resultados
bajo diferentes distribuciones para el término deficiencia. También se podrian
incluir variables adicionales a los determinantedadineficiencia, como variables que

capturen los cambios regulatorios o que permitatizar la respuesta de la eficiencia a
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cambios en el ciclo economico. Podria ser de sum@pés analizar el comportamiento
de la ineficiencia frente apreadde tasas. Los niveles de eficiencia también podria
utilizarse para analizar la estructura del mercadola cual operan los bancos.

Finalmente, podria extenderse el analisis a otrbsistemas del sistema financiero.
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ANEXO

Tabla 1
Definicion de variables
Variable  Abreviatura Descripcion
Gastos financieros + cargos netos por
, ajuste por inflacion + cargos netos
Variable . - A
: Costo total C incobrabilidad y desvalorizacion de
dependiente . : .
activos financieros +otros gastos
operativos y gastos de administracion
. Cartera bruta (cartera vigente +
Colocaciones i cartera en mora)
Productos . . .
. Inversiones financieras (permanentes
Inversiones y2 . .
mas temporarias)
Precio de la Gastos de personal / numero de
wl ;
Precios mano de obra trabajadores
de los insumos Precio del (Seguro_sjt Impuestos +
. w2 Mantenimiento y reparaciones) /
capital L
activo fijo
Precio de los Gasto financieros imputadsobre lo
‘- w3 d Aci /d Aci I
depos|tos QDOSItOS epOSItOS totales
Capital social + aportes no
Insumos fijos Patrimonio Z  capitalizados + ajustes al patrimonio
+ Reservas + Resultados acumulados
calidad de d1 Pesadez (cartera en mora a cartera
cartera bruta)
Eficiencia d2 Gastos administrativos a activo
Rentabilidad d3 ROA
Capital d4 Patrimonio a activo
Determinantes de ~ Tamafo d5  Activos
la eficiencia Sucursales d6  Numero de sucursales
Concentracio d7 indice de Hirshman y Herfindhal pe
n depositos
Dummy, O = tasa de crecimiento
Contraccion ds anual positiva de la cartera en mora y

1 =tasa de crecimiento anual nege
de la cartera en mora
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Tabla 2
Estadisticas descriptivas mensuales
(En millones de ddlares y porcentajes)

Desviacién

Monto Promedio . Maximo  Minimo
estandar
Bancos grandes
Costo $us. 66,9 13,9 91,3 58,0
Cartera bruta $us. 425,9 52,7 499,0 365,0
Inversiones $us. 134,6 46,3 211,3 87,7
Depositos $us. 425,0 68,2 517,9 349,9
Precio del trabajo miles de_$us. 1,3 0,4 2,0 1.0
por trabajador
Precio del capital % 17,9 3,1 20,7 14,5
precio de los fondos % 43 0.4 50 3.9
prestables
Patrimonio $us. 60,0 14,5 75,8 44,5
Pesadez de cartera % 11,3 1,8 14,4 10,0
Eficiencia administrativa % 3,7 0,6 4.5 3,0
ROA % 0,7 0,2 0,8 0,4
Ratio de Capital % 9,9 2,0 12,2 7,1
Activos $us. 413,8 332,1 784,5 53,8
Bancos pequefios
Costo $us. 46,3 18,4 58,0 22,0
Cartera bruta $us. 269,0 85,8 306,3 135,6
Inversiones $us. 54,5 10,4 46,8 28,8
Depositos $us. 242,0 57,3 235,9 121,4
Precio del trabajo miles de_$us. 1,1 0,2 1,4 1,0
por trabajador
Precio del capital % 21,5 51 25,9 16,4
precio de los fondos % 55 0.2 6.3 59
prestables
Patrimonio $us. 31,6 9,0 30,7 13,1
Pesadez de cartera % 12,9 5,0 18,1 9,1
Eficiencia administrativa % 4.4 0,3 45 3,8
ROA % 0,2 0,6 0,8 -0,5
Ratio de Capital % 8,1 1,3 9,5 7,2
Activos $us. 370,0 109,5 401,3 184,5
Total
Costo $us. 56,0 20,9 91,3 22,0
Cartera bruta $us. 347,1 124.,6 499,0 135,6
Inversiones $us. 97,2 62,6 211,3 28,8
Depositos $us. 332,1 141,6 517,9 121,4
Precio del trabajo miles de_$us. 1,3 0,3 2,0 1,0
por trabajador
Precio del capital % 18,7 3,7 25,9 14,5
precio de los fondos % 5.0 1.0 6.3 3.9
prestables
Patrimonio $us. 46,1 22,6 75,8 13,1
Pesadez de cartera % 11,7 3,0 18,1 9,1
Eficiencia administrativa % 3,9 0,5 4.5 3,0
ROA % 0,5 0,4 0,8 -0,5
Ratio de Capital % 9,2 19 12,2 7,1
Activos $us. 365,2 266,4 784.,5 53,8
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Tabla 3

Resultados de la estimacion de eficiencia X

(Variable dependientt(c/ w,z))

Coeficiente Error estandar t-ratio

Frontera de costos

a, -3,508 0,577 -6,08
a, 0,135 0,049 2,73
a, -0,658 0,141 -4,65
B, -0,145 0,048 -3,02
B, 2,022 0,234 8,66
I, 0,337 0,178 1,89
a, -0,011 0,077 -0,14
a, 0,069 0,052 1,3+
a,, 0,014 0,023 0,61
B, -0,081 0,007 10,95
B, 0,032 0,007 4,45
B, 0,184 0,045 4,10
T, -0,164 0,030 -5,39
P -0,082 0,013 -6,17
P, -0,561 0,062 -8,99
Py -0,008 0,010 -0,83
P, 0,091 0,030 3,02
6, 0,118 0,035 3,37
6, 0,108 0,019 5,62
@ -0,013 0,007 -1, 7%
@ -0,167 0,032 5,24
I, 0,006 0,001 7,57
T, 0,000 0,000 -5,21

Determinantes de la
ineficiencia
o) 1,021 0,140 7,28
) 0,005 0,001 4,08
o, 0,022 0,008 2,74
o, -0,058 0,005 10,86
o, -0,062 0,008 -8,08
o, 0,000 0,000 -8,06
2 0,003 0,000 6,36
2 0,000 0,000 2,10
o, -0,120 0,014 -8,36
Parametros de interés

o’ 0,010 0,001 18,10
y 0,371 0,160 2,3%

*  Significativo al 1%
**  Significativo al 5%
** Significativo al 10%
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Tabla 4
Ineficiencia semestral promedio
(En porcentajes)

Niveles de ineficiencia

Semestre  Bancos Bancos Total

grandes pequefios  bancos
[-97 42,2 37,1 39,2
11-97 31,6 29,0 30,6
1-98 31,6 32,8 32,1
11-98 22,4 21,0 21,9
1-99 24,7 20,5 23,1
11-99 24,2 18,7 22,2
[-00 21,0 17,1 19,5
11-00 25,7 33,2 28,5
[-01 24,2 36,9 28,9
11-01 24,1 51,5 34,4
[-02 26,6 47,6 34,5
11-02 24.8 47,9 33,5
[-03 25,4 49,1 34,3
11-03 30,5 74,8 47,1
1-04 30,6 85,4 51,1
11-04 36,1 88,8 55,9
I-05 33,6 70,9 47,6
11-05 25,5 74,3 43,8
I-06 27,3 64,9 41,4
11-06 24,6 57,4 35,3

Promedio 27,8 47,9 35,2




Tabla 5
Resultados de la estimacion de eficiencia X
(Variable dependienti(c/ w,z))

Coeficiente Error estdndar t-ratio

Frontera de costos

a, -3,98 0,62 -6,4 *
a, 0,13 0,05 2,44 *
a, -0,93 0,14 -6,61 *
B, -0,14 0,05 2,76 *
B, 2,30 0,24 9,42 *
T, 0,42 0,19 2,25 **
a, -0,02 0,07 -0,31
a, 0,15 0,05 2,69  ***
a, 0,01 0,03 0,22
B, -0,08 0,01 -10,70 *
B., 0,03 0,01 38 *
B.. 0,23 0,04 528 *
T, -0,16 0,03 -5,02 *
Py -0,08 0,01 5,71 *
o -0,60 0,06 -9,61 *
Py -0,01 0,01 -0,80
Py 0,11 0,033 3,40 *
6, 0,14 0,03 4,14 *
6, 0,13 0,02 6,56 *
] -0,01 0,01 -1,22  **
@, -0,24 0,03 -6,99 *
I, 0,01 0,001 7,68 *
7, -4,66E-05 1,19E-05 -3,92 *

Determinantes de la
ineficiencia
%, 0,81 0,11 753 *
o, 0,00 0,00 326 *
0, 0,04 0,01 440 *
9, -0,06 0,01 -10,89 *
o, -0,07 0,01 -7,64 *
2 0,00 0,00 -10,47 *

Parametros de interés
o’ 0,01 0,00 18,82 *
y 0,24 0,10 255 **

*  Significativo al 1%
**  Significativo al 5%
*** Significativo al 10%
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