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INTRODUCCION

Desde principio de los afios 90 € sistema financiero venezolano ha
experimentado una serie de modificaciones tanto en su estructura como en su
comportamiento. Hasta el afio de 1.989 la actividad bancaria en Venezuela estuvo
bastante regulada, ya que las tasas de interés eran fijadas de manera directa o indirecta
por €l gobierno a través del Banco Central de Venezuela. En ese afio se produce la
liberacion de las tasas de interés para promover un mayor grado de competencia en el
sector bancario, alavez que seiniciaba e proceso de apertura comercia en el pais.

A finales de 1.993 se aprueba una nueva Ley General de Bancos y Otras
Instituciones Financieras, la cua introduce en el sector bancario naciona un mayor
dinamismo al aprobarse la participacion del capital extranjero y la creacion de la banca
universal. Estos avances en la legislacion venezolana proporcionaron a sistema
financiero mayores posibilidades de actuacion, y a sus clientes una mayor diversidad de
opciones. Adicionalmente, la creacién de bancos universales trgo consigo una ola de
fusiones en el sector entre empresas de un mismo grupo.

Por otro lado, no hay que olvidar la crisis financiera iniciada en enero 1.994,
hecho que provocd el cierre de un buen nimero de bancos, entre los cuaes estuvo €l
Banco Latino que era el segundo banco del pais (seguin pasivos y activos). Ademas, esta
crisis cambié la percepcion de riesgo en los ahorristas hacia las instituciones,
provocando que éstos distribuyan sus ahorros en diferentes entidades financieras.

Por su parte los avances tecnol 6gicos han provocado una nueva concepcion del
negocio bancario en todos los sistemas financieros alo largo del mundo, provocando un
cambio en el funcionamiento de estos mercados, y Venezuela no es la excepcion.
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Son estos cambios en el sistema financiero venezolano los que motivaron la
realizacion de un andlisis de la influencia de |a estructura de mercado en la competencia
del sistema bancario nacional durante el periodo 1990-2.000, enfocando este estudio en
los bancos comerciales y los bancos universales. Para llevar a cabo esto, se redliza un
andlisis de concentracion del mercado bancario nacional, se identifican algunas barreras
de entrada presentes en los sistemas financieros, y se determina la relaciéon existente
entre la estructura de mercado y e grado de competencia del sector bancario en
Venezuela

Este trabajo tiene como finalidad dilucidar s |a estructura de mercado bancario
nacional y su grado de concentracion explican o poseen poder explicativo sobre los
niveles de latasa activa del sistema bancario.

Fusionesy Adquisiciones Bancarias en Venezuela.

En Venezuela € proceso de fusiones, adquisiciones y transformaciones hacia la
banca universal se ha intensificado en los Ultimos afios, debido a la busqueda de una
mayor competitividad, eficiencia y aprovechamiento de posibles economias de escala
gue pudieran generarse.

La mayoria de las fusiones se realizan seglin un propdsito especifico que puede
ser la diversificacion, consolidacion, economias de enfoque (alcance) y globalizacion.
Las fusiones paralograr diversificacion buscan la expansion hacia nuevos segmentos del
mercado, ya sea con nuevos productos o servicios disefiados para necesidades
particulares. En las consolidaciones hay un importante solapamiento de productos,
servicios, canales de distribucion y funciones administrativas. Las funciones con
objetivos de enfoques implican la salida de un canal o segmento del mercado, lo cual
provoca acciones sobre otros segmentos del mercado. La globalizacién conduce a la
ampliacion de laincidenciaterritorial de las operaciones arededor del mundo, buscando
oportunidades en otros paises y la diversificacion de actividades.

En Venezuela de acuerdo a la desaparecida Junta de Emergencia Financiera (a
raiz d la nueva ley de bancos de 2001), las fusiones pueden realizarse segin las
siguientes modalidades:

Por incorporacion: es cuando se crea una nueva institucion a partir de otras instituciones
existentes. Esta modalidad se ha utilizado para la transformacion de la banca
especializada a bancos universales.

Por absorcién: es cuando la institucion adquiriente que existe previamente absorbe a la
fusionada manteniéndose el nombre de la adquiriente.

En e sistema financiero venezolano se han llevado a cabo un conjunto de
fusiones en varios subsectores. en e subsector de entidades de ahorro y préstamo, en el



subsector de fondos de activos liquidos, en el subsector de bancos de inversion, en €
subsector de banca hipotecaria y arrendadoras financieras y en el subsector de banca
comercial y universal. A continuacion se hace mencion de las fusiones redlizadas
recientemente en el sector de banca comercia y universal:

Fusiones y adquisiciones: € Banco Orinoco fue adquirido por Corpbanca; los
bancos Popular y Occidente fueron absorbidos por el BBV Provincial, el Banco Caracas
compré Fivenez y luego fue adquirido por € Grupo Santander duefio del Banco
Venezuela, se fusionaron el Banco Unién y Cgja Familia Entidad de Ahorro y Préstamo,
el Banco Mercantil e Interbank (que incluye la fusién entre Interbank y La Venezolana
Entidad de Ahorro y Préstamo).

Todo lo anterior evidencia una fuerte tendencia a la realizacion de fusiones y la
conversion hacia la banca universal de las instituciones financieras en € sistema
bancario nacional.

LA CONCENTRACION

En este capitul o se trata la definicidn de concentracion de mercado, asi como los
diferentes significados de este concepto. Luego se hace referencia a los indices de
concentracion mayormente utilizados en e sector bancario, y se especifica la
metodol ogia usada para analizar 1a concentracion en este trabajo. Por ultimo, se describe
el andlisis de concentracion realizado.

Definicion de concentracion

El concepto de concentracion “permite describir la acumulacion de una variable
dentro de una poblacion”t. En e caso especifico de la industria bancaria la
concentracion puede verse desde dos enfoques, uno es la concentracion entre
instituciones y otro es la concentracion dentro de instituciones.

La concentracion entre ingtituciones permite describir € estado actual de la
distribucion en laindustria bancaria, de manera que mide cuén lgjos esta €l sistemade la
competencia perfecta, evidenciando posibles deficiencias o précticas monopdlicas u
oligopdlicas. Por su parte, la concentracion dentro de cada institucion permite describir
la distribucion de activos y de pasivos en cada institucion de forma independiente de la
concentracion del mercado. En este trabgjo de realiza un andlisis de concentracion entre
instituciones con e objeto de describir la naturaleza del mercado en general y su
arquitectura através del tiempo.

! Cabal A. , Roberto y Elizondo F. , Alan. Concentracion y competencia bancaria en México: un enfoque
empirico. RevistaMonetaria. Volumen XVIII, N°1. Enero-Marzo, 1.995, p. 44.



I ndices de concentracion

Los indices de concentraciéon son medidas estadisticas que cuantifican €l estado
de la estructura de la poblacion en estudio, y por medio de ellos se pueden detectar
problemas en la distribucion de la misma. Ademés, estos indices permiten cuantificar el
grado de concentracion que existe en el fendbmeno estudiado.

En los estudios de concentracion de la banca sudlen utilizarse tres modalidades
de medidas de concentracion existentes:

Las medidas cuasiabsolutas, que son aquéllas que analizan Unicamente los
segmentos superiores de la distribucion. En representacion de estas medidas se usa €l
indice discreto, € cual mide la proporcion que tienen los m mayores grupos bancarios
sobre la variable que se estudia (captaciones del publico, cartera de crédito, total activos,
fideicomisos, €etc).

Las medidas absolutas, que son aquellas que toman en cuenta todas las unidades
de la distribucion midiendo la importancia que cada una de €ellas tiene con respecto a
total. En representacion de estas medidas se utiliza € coeficiente de entropia, que mide
el grado de desorden que existe entre |os elementos de una distribucion.

Y por ultimo, las medidas relativas que miden la dispersion que existe en una
distribucién. En representacion de estas medidas se suele usar la curva de Lorenz, que es
la representacion grafica del indice de Gini. “Ambas medidas representan los
porcentgjes del valor de una variable ostentados por otros porcentgjes del nimero total
de grupos bancarios existentes’?.

En & presente trabgjo, se utilizara para medir la concentracion de mercado €l
indice Herfindahl-Hirschman (HHI). Este indice es propuesto como una medida de
estructura de mercado, ya que toma en cuenta tanto e nimero de competidores en €l
mercado como su participacion relativa en el mismo®. Este indice es calculado como “la
suma de los cuadrados de los tamafios relativos de las empresas de la industria
considerada’®. Es decir, este indice se basa en el nimero total y en la distribucién de los
tamarnios de las empresas de unaindustria. Se obtiene a partir de laférmula:

IHH = X (si)?, dondei = 1..n; ylaX s = 1 siendoi =1...n.

2 Rodriguez Antén, José M. La Banca en Espafia. Ediciones Pirdmide S.A. Madrid, 1.990.

% Paper dela OECD. Mergersin Financial Services. Septiembre, 2.000.

* Khemani, R. S. y Shapiro, D. M., Glosario de Economia Industrial y Derecho de la Competencia.
Coedicién: OCDE Ediciones Mundi-Prensa, Madrid-Barcel ona-México, 1.995.



Siendo “si” la produccién relativa (volumen de negocios) de la enésima empresa
y “n” e nimero total de empresas de laindustria

El indice HHI se puede calcular sobre una base de 1 (donde un HHI =1 indica
gue se esta en presencia de un monopolio), sobre una base de 1.000 6 10.000.

En este trabgjo € indice HHI sera calculado sobre una base de 10.000, donde €l
nivel de concentracion es clasificado como sigue: un HHI menor a 1.000 se considera
una baja concentracion, un HHI entre 1.000 y 1.800 se considera una concentracion
media, y un HHI mayor a 1.800 se considera una alta concentracion°.

Para finalizar, cabe destacar que los cambios de un indice de concentracién entre
dos fechas pueden ser explicados por las siguientes causas: la entrada de nuevas firmas,
la salida de firmas ya establecidas (agui se incluye la fusién con otras empresas), y los
cambios en la distribucion producto de la rivalidad y competencia, segun €l tamafio de
las firmas existentes (enfoque dinamico de la estructura de mercado o enfoque
alternativo y enddgeno del paradigma estructura-conducta-desempefio).

Analisis de concentracion

Para redizar e andlisis de concentracion se utilizé € indice HHI, como se
explicd en la seccion anterior. Este indice fue calculado para las siguientes variables:
activo total, captaciones del publico, cartera de créditos, depdsitos en cuenta corriente,
depdsitos en cuenta de ahorro, depésitos a plazo, capital pagado, oficinas y empleados.
Se eligieron estas variables debido a la influencia que pueden tener sobre la estructura
del mercado y € comportamiento del mismo.

Este andlisis se realiz6 para los bancos comerciales y |os bancos universales que
formaron parte del sistema bancario en Venezuela durante el periodo 1.990-2.000. Los
datos utilizados poseen una frecuencia trimestral, a excepcion de los usados para las
variables oficinas y empleados, debido a que éstos sdlo estan disponibles anualmente.
Ademas, todos los datos estan expresados en MM de Bs. nomina y los mismos fueron
obtenidos a través de los Informes de la Superintendencia de Bancos y de la Asociacion
Bancariade Venezuela

A continuacion se presenta un gréfico que contiene los indices de concentracion
HHI calculados para las variables analizadas trimestralmente:

® Esta clasificacion del nivel de concentracion es propuesta por el Departamento de Justicia de Estados
Unidos en sus normas sobre fusiones horizontal es; tomado de Pepall, Richards y Norman. Industrial
Organization: Contemporary Theory and Practice. South Western College Publishing. U.S.A , 1.999.



Grafico: Indice de concentracion HHI

indices de Concentracién Herfindhal-Hirschman (HHI) para la Banca
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La variable cartera de crédito presentd hasta el tercer trimestre de 1.997 una
concentracion media, al encontrarse el indice HHI entre valores ligeramente mayores a
1.000. Luego de este trimestre € indice toma valores por debajo de 1.000, indicando de
esta manera una baja concentracion en los créditos. El valor maximo alcanzado por €l
indice paralavariable cartera de crédito fue de 1.123,83 en el primer trimestre de 1.991,
y su valor minimo fue 822,27 en el cuarto trimestre de 1.999. Por otro lado, los bancos
gue tienen la mayor participacion en la cartera de créditos total del sistema fueron los

bancos Mercantil, Provincial, Union y Venezuela, uniéndose a ellos el Banco Caracas en
el afio 2.000.

Los activos totales presentan un indice de concentracion HHI que esta en general
por debajo de 1.000, indicando una baja concentracion. El valor méximo del indice para
esta variable fue 1.052,99 en € tercer trimestre de 1.994, y su valor minimo fue de
767,59 en el tercer trimestre del 2.000. Los bancos que presentaron la mayor
participacion en los activos totales del sistema fueron los bancos Mercantil, Provincial,
Union, Venezuela, Industrial de Venezuela, y el Banco Caracas en e afio 2.000.

Las captaciones del publico presentaron un indice de concentracion HHI que
tomoé valores ligeramente por encima de 1.000 hasta € primer trimestre de 1.997,
implicando de esta manera una concentracion media. Luego e indice toma valores por
debajo de 1.000, indicando la presencia de una baja concentracion para esta variable. El



indice alcanzd un valor maximo de 1.151,76 en €l tercer trimestre de 1.994, y un vaor
minimo de 823,15 en €l tercer trimestre del afio 2.000. Los bancos gque presentaron la
mayor participacion en las captaciones del publico del sistema fueron e Mercantil,
Provincial, Uniony Venezuela, y el Banco Caracas en € afio 2.000.

El indice HHI de los depdsitos en cuenta corriente se mantiene hasta el primer
trimestre de 1.994 por debgjo de 1.000, indicando una baja concentracion en esta
variable. Luego en general alcanza valores por encima de 1.000 hasta el segundo
trimestre de 1.999 (concentracion media), para luego tomar valores por debajo de 1.000
(baja la concentracion de esta variable nuevamente). El indice alcanza un valor maximo
de 1.192,03 en € cuarto trimestre de 1.994 y un valor minimo de 849,45 en € primer
trimestre de 1.991. Los bancos que presentaron una mayor participacion en los depdsitos
de cuenta corriente en e sistema fueron los bancos Mercantil, Provincial, Union,
Venezuela, y € Banco Caracas en €l afio 2.000.

El indice HHI para las cuentas de ahorro tomo valores entre 1.000 y 1.800 hasta
el segundo trimestre de 1.998, evidenciando una concentracion media para esta variable.
Luego toma valores menores de 1.000 indicando una baja concentracion, a excepcion
del dltimo trimestre del 2.000 donde toma un valor por encima de 1.000. El valor
maximo del indice alcanzado para esta variable fue de 1.565,24 en €l tercer trimestre de
1.994 y el vaor minimo fue de 930,32 en € primer trimestre de 1.999. Los bancos con
mayor participacion en los depdsitos de cuenta de ahorro del sistema fueron el
Mercantil, Provincial, Union y Venezuela, uniéndose a ellos el Banco Caracas en € afio
2.000.

Para |la variable depésitos de cuentas a plazo € indice HHI tomé valores entre
1.000 y 1.800 (concentracion media), y luego toma valores menores de 1.000 (baja
concentracion). El valor maximo del indice para esta variable fue de 1.486,31 en €
primer trimestre de 1.991 y su valor minimo fue de 579,86 en el primer trimestre de
1.998. Los bancos con mayor participacion en los depdsitos de cuentas a plazo son €
Mercantil, Provincial, Union y Venezuela, uniéndose a ellos el Banco Caracas en € afio
2.000.

La variable capital pagado presentd indices HHI con vaores arededor de 1.000
hasta e cuarto trimestre de 1.997, luego € indice tomo valores menores de 1.000
implicando una baja concentracion de esta variable. EI méximo valor del indice para esta
variable fue de 1.089,78 en el cuarto trimestre de 1.995 y su valor minimo fue de 732,03
en el tercer trimestre del 2.000. Los bancos que presentan una mayor participacion en el
capital pagado del sistema son |os bancos Mercantil, Provincial, Industrial de Venezuela,
Unidn y Venezuela (aunque estos dos Ultimos han disminuido su participacion en los
ultimos periodos). A estos bancos se une el Banco Caracas en el afio 2.000.



Al observar e grafico y estos resultados se puede apreciar que €
comportamiento de la mayoria de |os indices de concentracion para todas estas variables
muestra un nivel de concentracion que oscila entre 1.000. Por |o tanto, se puede decir
gue €l mercado bancario para € segmento de banca comercial y banca universal,
presentaba un nivel de concentracion medio para estas variables antes de la crisis
financierade 1.994, y que este nivel de concentracion disminuyo luego de ésta.

Es notable que tanto los depdsitos a plazo como los depdsitos de ahorro (los
menos liquidos del sistema) fueron los que presentaban indices de concentracion més
altos antes de la crisis financiera de mediados de |os noventa, y que desde €l inicio dela
crisis € indice de ambos tipos de depositos cayd de una forma mas que significativa.
Particularmente €l indice de concentracion de los depdsitos a plazo paso de ser de los
mas concentrados antes de la crisis a los menos concentrados después de la crisis. El
salto paralelo para € Ultimo trimestre de 2.000 de los distintos indices de concentracion
de las series de tiempo presentes en el grafico, puede ser explicado por e proceso de
fusiones bancarias que se inicio a partir de finales de ese afo; entre las cuaes se
encuentran las fusiones Venezuela-Caracas, CajaFamilia-Union, Mercantil-Interbank,
Provincial-Lara, FondoComun-Republica.

La desconcentracion en los depositos a plazo puede ser un reflgo de como
mecanismos de mercado tales como el aprendizaje de los agentes econdmicos ante una
crisis financiera, incrementan la percepcién del riesgo asociado ala concentracion de los
depdsitos en una sola ingtitucion. El riesgo y la pérdida asumida por los depositantes
produjeron una ruptura estructural en el comportamiento del indice de concentracion de
los depositos a plazo. Es importante destacar que si bien |os depositos a plazo son menos
ligquidos, son més flexibles a cambio de institucién ante este aprendizaje y ante una
posible composicion menos institucional y mas atomizada.

Por otra parte, cabe destacar que la mayor participacion en cada una de estas
variables sobre € total del sistema siempre ha sido de los mismos bancos, a saber
Mercantil, Provincial, Unidon y Venezuela que son los bancos mas grandes del pais,
formando también parte de esta lista e Banco Latino hasta que fue intervenido y
posteriormente cerrado. Hay que sefidar que € Banco Caracas ha aumentado su
participacion en todas las variables sobre €l total del sistema a partir del afio 2.000, 1o
cual implicaun crecimiento de estainstitucion en el Ultimo periodo.

A continuacion se presenta €l gréfico de los indices de concentracion HHI
calculados paralas variables analizadas anua mente:



Grafico: I ndices de concentracion HHI

indices de Concentracion HHI para los Empledos y Agencias del
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El indice HHI calculado paralavariable oficinas arrojo valores menores de 1.000
durante todo el periodo estudiado, 1o cua implica una baja concentracion. El valor
minimo del indice para esta variable fue de 378,27 en 1.994, y su valor maximo fue de
824,63 en € afio 2.000. Los bancos con la mayor participacion en las oficinas del total
del sistema fueron los bancos Provincial, Mercantil, Venezuela, Union y Corpbanca.
También tuvieron una gran participacion en el total del sistema los bancos Latino y
Maracaibo hasta que fueron cerrados. En esta lista se incorporan los bancos Banesco y
Caribe en 1.997 y &l Banco Caracas en 1.999.

El indice HHI para los empleados result6 ser poco concentrado a tomar valores
menores de 1.000 durante todo el periodo estudiado. El valor minimo del indice para
esta variable fue de 696,85 en 1.997 y su valor maximo fue de 823,73 en 1.995. Los
bancos que tuvieron una mayor participacion de esta variable sobre € total del sistema
fueron el Provincia, Unién, Mercantil y Venezuela, siguiéndoles después Corbanca,
Caribe e Industrial de Venezuela. El Banco Latino formé parte de esta lista hasta que fue
cerrado. Ademés, los bancos Caracas y Banesco pueden ser incluidos en esta lista a
partir de 1.998.



A observar € gréfico y los resultados se muestra que a partir de 1.994, cuando se
inicio la crisis financiera, e HHI de las oficinas se incrementd de forma sostenida, 10
cual puede deberse a que varias instituciones pequeiias y medianas fueron intervenidas y
cerradas, 10 que aumenta la participacion de las grandes sobre € total de las oficinas
tendiendo a incrementar e HHI; ademas puede explicarse por la compra sostenida de
oficinas por parte de bancos grandes, de las correspondientes oficinas de los bancos
intervenidos y en procesos de liquidacion.

Una posible explicacion del aumento del HHI para las oficinas y los empleados
es la necesidad de reducir los elevados gastos de transformacién presentes en la banca
venezolana. Ademés, € creciente desarrollo tecnoldgico ha permitido que un gran
nimero de servicios y productos sean ofrecidos sin la necesidad de la presencia por
medio de oficinas y de empleados.

Para finalizar este andlisis, es conveniente decir que €l hecho de que existan
bancos como el Mercantil, Provincial, Venezuelay Uniédn, que detentan la mayor parte
de cada una de las variables analizadas en este estudio sobre € total del sistema, implica
gue un gran cambio en la participacion de alguno de estos bancos en alguna de estas
variables produce una redistribucion de la participacion de esa variable en todo €
sistema.

MODELO ECONOMETRICO

En la literatura referente a tema de estudio se han presentado diversas
metodologias para medir el grado de competitividad en los mercados financieros. El
método més utilizado es aguel que mide la relacion estructura-rendimiento. En otras
palabras, la teoria estructura-conducta-desempefio es la forma mas comunmente
aceptada para relacionar la estructura de mercado y el grado de competencia en
cualquier sector industrial, ya sea de bienes o servicios.

Este método mide la correlacion entre la estructura y rentabilidad del mercado
bancario, cuya idea es detectar cualquier correlacion positiva entre concentracion y
rendimiento, lo que implicaria competencia imperfecta. El rendimiento en el sistema
bancario “puede ser representado con la tasa de interés activa ya que representa el precio
que la banca cobra por sus servicios’®.

La estimacion de la relacion estructura-rendimiento se realizé a través de un
estudio de corte transversal, aplicando la metodologia de los minimos cuadrados
ordinarios.

® Cabal Andrade, Roberto y Elizondo Flores, Alan. Concentracién y competencia bancaria en México: un
enfoque empirico. Revista Monetaria. Vol. XVIII, N° 1. Enero-Marzo 1.995, p. 56.



Forma funcional empleada

Para determinar la influencia que tiene la estructura de mercado del sistema
bancario sobre su nivel de competencia, se utilizd e modelo usado en e estudio de
concentracion y competencia bancaria en México realizado por Roberto Cabal Andrade
y Alan Elizondo Flores.

En este trabajo se realizo la estimacion de la siguiente forma funcional :

TAT = Bo + B1HHIATT + B,TPT + BsTMPM3 + B,CTT
donde:

TAT: representa la tasa activa promedio del sistema financiero (como variable
proxy de la banca).

HHIATT: es el indice HHI calculado sobre €l activo total de la banca

TPT: eslatasa pasiva a 90 dias promedio del sistema financiero (como proxy de
la banca).

TMPM3:. es & rendimiento de los bonos del gobierno venezolano (tasa
marcadora de la politica monetaria).

CTT: son los créditos total es de toda |a banca.

En esta ecuacion se define como variable explicada la tasa activa, que representa
el término de competencia bancario. Como variables explicativas se incluyen el indice
de concentracién HHI sobre activos totales como medida de estructura bancaria, y otras
variables que describen e comportamiento del mercado bancario como son el
rendimiento de los bonos del gobierno venezolano (para incorporar los efectos que
pueden tener cambios relacionados con la situacion de | as tasas de interés en el pais); las
tasas de interés pasivas que representan un elemento importante en la determinacion de
las tasas activas, ya que las utilidades que genere la institucion bancaria depende
directamente de sus costos financieros; y la cantidad de créditos que tengan los bancos
en su poder, ya que € precio de los créditos depende de su demanda. Segun la teoria
econdmica los signos esperados de estas variables son positivos, ya que estén
correlacionadas positivamente con latasa activa.

De esta ecuacion se realizaron cuatro estimaciones. una estimacion para €l
sistema bancario, en la cual las variables se definieron como se acaban de describir; y
otras tres estimaciones para los estratos grande, mediano y pequefio de la banca,
definiendo las variables para estas regresiones como sigue:

TAG: es la tasa activa para los bancos grandes. Calculada como la tasa activa
implicita paralos bancos grandes: Ingresos por cartera de créditos/ Cartera de créeditos.

TAM: es la tasa activa de los bancos medianos. Calculada como la tasa activa
implicita paralos bancos medianos.



TAP: es |la tasa activa de los bancos pequefios. Calculada como la tasa activa
implicita paralos bancos pequefios.

HHIATG: es € indice HHI calculado sobre e activo total para los bancos
grandes.

HHIATM: es @ indice HHI calculado sobre € activo total para los bancos
medianos.

HHIATP: es @ indice HHI calculado sobre e activo total para los bancos
pequerios.

TPG: es la tasa pasiva de los bancos grandes. Calculada como la tasa pasiva
implicita para los bancos grandes. Gastos por captaciones del publico/ Captaciones del
publico.

TPM: es |la tasa pasiva de los bancos medianos. Calculada como la tasa pasiva
implicita paralos bancos medianos.

TPP: es la tasa pasiva de los bancos pequefios. Calculada como la tasa pasiva
implicita paralos bancos pequefios.

TMPM3: es e rendimiento de los bonos del gobierno venezolano (tasa
marcadora de la politica monetaria), es la misma variable para los bancos grandes,
medianos y pequerios.

CTG: representa | os créditos totales de los bancos grandes.

CTM: representa los créditos totales de | os bancos medianos.

CTP: representalos créditos totales de | os bancos pequefios.

Caracteristicas de la muestra

Los datos utilizados en la estimacion del modelo econométrico son de corte
trimestral medidos en MM de Bs. nominales, y fueron obtenidos a través de los informes
de la Superintendencia de Bancos, la Asociacion Bancaria de Venezuela y e Fondo
Monetario Internacional. El periodo seleccionado para €l este estudio fue 1.990-2.000,
yaque en afio de 1.989 son liberadas |as tasas de interés en Venezuela.

Para la regresion del sistema bancario se consideraron todos los bancos
comerciales y universales que formaban parte del sistema financiero venezolano entre
los afios de 1.990 y 2.000. Para las regresiones de banca grande, mediana y pequeiia, se
eligié una muestra de bancos comerciaes y universales gue se mantuviera durante todo
el periodo de estudio. En esta muestra no se incluyeron los bancos estatales, ya que por
ser bancos de propiedad publica y dadas sus especiales caracteristicas, sus actividades
pueden ser poco representativas de los fendmenos que se pretenden observar (y
particularmente porque las estrategias de fijacion de tasas de interés, asi como de
asignacion de recursos responden mas a un “plan nacional” o a sesgos politicos, que a
respuestas competitivas de mercado).



Para clasificar los bancos de la muestra por estratos se utilizd el siguiente
criterio: se consideran bancos grandes aquellos que tengan mas de 5% de participacion
respecto a las captaciones de la muestra, se consideran bancos medianos aquellos que
tengan entre 2,5% y 5% de participacion en las captaciones de la muestra, y son bancos
pequerios aquellos que tengan menos de 2,5% de participacion en las captaciones de la
muestra. De esta manera se obtuvo la siguiente muestra para redlizar las estimaciones
del modelo econométrico paralos estratos.

Banca grande: Caracas, Mercantil, Provincia, Unién, Venezuela.

Banca mediana: Caribe, Citibank, Corpbanca, Exterior, Federal, Banesco,

Occidental de Descuento.

Banca pequefia: Caroni, Plaza, Venezolano de Crédito, Republica.

Es importante sefialar que como la forma funcional empleada es una ecuacion
lineal, antes de realizar laregresion se hizo unatransformacién logaritmica para suavizar
la tendencia que presente las series temporales. Adicionamente, se realizo un test de
raices unitarias a cada variable utilizada en |as ecuaciones a estimar, con € proposito de
que reflgjen e verdadero valor explicativo que puedan tener, evitandose de esta manera
la estimacion de relaciones espurias.’.

Estimacion del modelo econométrico y analisis de resultados

A continuacion se presentan los resultados de las estimaciones realizadas con la
ayuda del programa E-viewsy su correspondiente andlisis:

Regresion del Sistema Bancario
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: LS// Dependent VariableisDLOGTAT
i Sample(adjusted): 1990:3 2000:4
i Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

: C 0.001134  0.010595 0.107037 0.9153
: DDLOGCTT -0.230978  0.173404 -1.332023 0.1910
: DLOGHHIATT 0.080491  0.354360 0.227146 0.8216
: DLOGTMPM3-0.057562  0.059326 -0.970258 0.3382
: DLOGTPT 0.731914  0.067/08 10.80979 0.0000

R-squared 0.841713 Mean dependent var -0.011364

i Adjusted R-squared  0.824601 S.D. dependent var 0.161883
i SEE. of regression 0.067798 Akaikeinfo criterion -5.271104

" Ver anexos para una explicacion méas amplia de este punto.



i Sumsquaredresid  0.170073 Schwarz criterion -5.064238
! Log likelihood 56.09776 F-statistic 49.18808
! Durbin-Watson stat  2.060327 Prob(F-statistic) 0.000000
Para analizar los resultados de las regresiones se debe observar la significancia
individual de las variables, de forma que s € estadistico t de student es superior a 2 la
variable es significativa, y si e p-valor esinferior a0,05 es significativa.

Al observar €l estadistico t de student de significancia individual asi como los p-
valores de cada una de las variables explicativas del modelo, se evidencia que la Unica
variable con poder explicativo o constituye |as tasas pasivas, no pudiéndose comprobar
la capacidad de influencia que sobre las tasas activas pudiera tener e indice de
concentracion HHI de los activos totales (como variable descriptiva de la estructura de
mercado), e rendimiento de los bonos del gobierno (como posible tasa marcadora) y los
créditos totales (como variable proxy de la demanda de crédito del mercado monetario
nacional).

La teoria sugiere que €l signo de la tasa pasiva con relacion a la tasa activa es
positivo. Efectivamente |a tasa pasiva no slo es significativa como variable explicativa
SiNo gue su signo se gjusta a lo que la teoria sugiere aprioristicamente. Por lo tanto un
incremento unitario en la diferencia de logaritmo de la tasa pasiva se traducira en un
incremento de 0,731914 en la diferenciadel logaritmo de la tasa activa del sistema.

El nivel explicativo del modelo es bastante alto, ya que el R? de laregresion es de
0,84. Este es un ato R® s se considera que las series utilizadas en la regresién son
estacionarias. Generalmente cuando las series usadas en una regresion son estacionarias
se tiende a obtener R? bgjos, pero con la certeza de que e poder explicativo es rea y
evitandose relaciones espurias.

Regresion de la muestra Bancos Grandes

i LS// Dependent Variableis DLOGTAG
: Sample(adjusted): 1990:3 2000:4
Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

i C 0.010148 0.006035 1.681358 0.1014
: DLOGTMPM30.002978 0.029580 0.100670 0.9204
: DLOGTPG  0.491844 0.070224 7.003914 0.0000
i DDLOGCTG -0.029163 0.098415 -0.296330 0.7687



i DLOGHHIATG-0.035855  0.237237 -0.151137 0.8807
: DLOGTAG(-1)0.272760 0.092387 2.952350 0.0055

R-sguared 0.829445 Mean dependent var -0.002087

: Adjusted R-squared  0.805757 S.D. dependent var 0.083469
! S.E. of regression 0.036788 Akaikeinfo criterion -6.473630
i Sumsquaredresid ~ 0.048720 Schwarz criterion -6.225391
i Log likelihood 82.35080 F-statistic 35.01511
: Durbin-Watson stat  1.219894 Prob(F-statistic) 0.000000

Nuevamente la variable que resulto significativa en su poder explicativo sobre la
tasa activa fue la tasa pasiva, ademas de presentar el signo positivo que es congruente
con la teoria. Un incremento unitario en la diferencia del logaritmo de la tasa pasiva
promedio ponderada de la muestra del segmento de los bancos grandes aportard
0,491844 a valor de la diferencia de logaritmo de la tasa activa promedio ponderada del
segmento bancos grandes. Este incremento es significativamente menor a arrojado en la
regresion paratodo e sistema.

Otra de las variables que tiene poder explicativo sobre la diferencia del logaritmo
de la tasa activa promedio ponderada de la muestra de bancos grandes es € primer
rezago de esta variable. El rezago de dicha variable tiene como interpretacion la
permanencia en el tiempo de los niveles pasados de esa variable; esto quiere decir que si
se produjo una disminucion en € nivel de las tasas de interés activas en € periodo
anterior, el revertir esta situacion ocupara al menos dos periodos.

El poder explicativo de las variables exdgenas sobre la explicada es bastante
aceptable, ya que el R? alcanza el valor de 0,829445 y el valor del R? gjustado por los
grados de libertad se mantiene en 0,805757.

Regresion de |la muestra Bancos M edianos

i LS// Dependent Variableis DLOGTAM
: Sample(adjusted): 1990:3 2000:4
Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C 0.017761 0.007873 2.255934 0.0301
: DLOGTMPM3-0.025491  0.034448 -0.739980 0.4640
: DLOGTPM  0.750536 0.064016 11.72421 0.0000



: DDLOGCTM -0.182665 0.088511 -2.063750 0.0461
: DLOGHHIATMO0.329332  0.164052 2.007489 0.0520

R-sguared 0.835326 Mean dependent var -0.001729

: Adjusted R-squared  0.817524 S.D. dependent var 0.111981
! S.E. of regression 0.047835 Akaikeinfo criterion -5.968649
! Sum squared resid  0.084663 Schwarz criterion -5.761784
i Log likelihood 70.74622 F-statistic 46.92167
: Durbin-Watson stat  1.376676 Prob(F-statistic) 0.000000

La variables explicativas que son estadisticamente significativas en la regresion
realizada para la muestra del segmento de los bancos medianos resultaron ser la
diferencia del logaritmo de la tasa pasiva promedio ponderada, asi como la diferencia
del logaritmo de los créditos totales del segmento y ladiferencia del logaritmo del indice
de concentracion HHI sobre los activos totales de ese segmento.

El coeficiente que acompaiia a la diferencia del logaritmo de la tasa pasiva
promedio ponderada del segmento de bancos medianos arroj6é el vaor de 0,750536,
valor significativamente superior al respectivo valor para € segmento de bancos
grandes. Por |o tanto, podria decirse que cuando aumentan las tasas pasivas en € sistema
financiero venezolano deberia aumentar el spread bancario relativo a segmento de
bancos medianos; mientras que cuando se reducen las tasas pasivas, deberia haber una
mayor reduccion en e spread bancario de los bancos medianos gque en € de los bancos
grandes. Lo anterior implica que los bancos medianos tienen mayor variabilidad en €
nivel detasasdeinterésy en el spread bancario.

El sentido del signo del coeficiente que acompana a la variable diferencia del
logaritmo de los créditos totales del segmento de bancos medianos es negativo,
contradiciendo 1o que la teoria sugiere. Esto significa que no existe especificacion de la
teoria en el caso del mercado venezolano y particularmente en la muestra seleccionada
en este trabgjo.

Por Ultimo, € signo de la variable diferencia del logaritmo del indice de
concentracion HHI sobre los activos totales esta acorde con lo que la teoria sugiere. La
significancia estadistica de esta variable sugiere, particularmente en este caso, la posible
existencia y aprovechamiento de poderes de mercado, a menos en e segmento de los
bancos medianos. De esta manera, se encuentra que solo para este segmento de bancos
se evidencialaexplicacién de latasa activa por parte de la estructura del mercado.

El poder explicativo de las variables exdgenas en conjunto es bastante ato, si se
considera que aunque | as series son estacionarias el R? arrojé un valor de 0,835326.



Regresion de la muestra Bancos Pequefios

: LS// Dependent VariableisDLOGTAP
i Sample(adjusted): 1990:3 2000:4
i Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

i C 0.005669 0.008132 0.697133 0.4902
: DLOGTMPM 0.038038 0.035698 1.065559 0.2937
: DLOGTPP  0.482178 0.057716 8.354348 0.0000
: DDLOGCTP 0.000198 0.000306 0.646783 0.5219
: DLOGHHIATP0.312869  0.339946 0.920351 0.3635
: DLOGTAP(-1)0.285375 0.082761 3.448193 0.0015

R-squared 0.860724 Mean dependent var -0.005192

i Adjusted R-squared  0.841380 S.D. dependent var 0.123657
i S.E. of regression 0.049249 Akaikeinfo criterion -5.890166
i Sumsquaredresid  0.087317 Schwarz criterion -5.641927
i Log likelihood 70.09806 F-statistic 44.49589
i Durbin-Watson stat  1.232271 Prob(F-statistic) 0.000000
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Finalmente, la variable que result6 significativa en su poder explicativo sobre la
tasa activa para e segmento de los bancos pequefios fue la tasa pasiva. Esto significa
gue un incremento unitario en la diferencia del logaritmo de la tasa pasiva promedio
ponderada de la muestra del segmento de |os bancos pequefios aumentara en 0,482178 €l
valor de la diferencia de logaritmo de la tasa activa promedio ponderada del segmento
bancos pequefios. Este aporte es significativamente menor al arrojado en la regresion
para € segmento de los bancos medianos y ligeramente menor a arrojado en la
regresion correspondiente a segmento de bancos grandes. Por otra parte, e valor del
signo de su coeficiente valida la especificacion de la teoria en este segmento bancario.

La segunda variable con poder explicativo sobre la diferencia del logaritmo de la
tasa activa promedio ponderada de la muestra de bancos pequerios es € primer rezago de
de estamismavariable.

El poder explicativo de las variables exdgenas sobre la variable explicada es
bastante alto, ya que el R? alcanza el valor de 0,860724 y e valor del R? gjustado por los
grados de libertad se mantiene en 0,841380.



CONCLUSIONES

Los resultados del andlisis de concentracion evidenciaron que en € sistema
bancario venezolano existe un nivel de concentracion entre medio y bajo, resultado que
contradice las afirmaciones de que |os sectores financieros estan atamente concentrados
y que por lo tanto poseen una estructura de mercado oligopdlica.

La disminucién en los niveles de concentracion de los depdsitos a plazo y las
cuentas de ahorro después de la crisis financiera de 1.994, pueden explicarse por la
experiencia y mayor cultura financiera de los depositantes, que ante este tipo de
situaciones cambian su percepcion del riesgo hacia las instituciones bancarias. De
manera que en lugar de concentrar todo su dinero en un solo banco, optan por
distribuirlo en diferentes instituciones.

Por otra parte, la concentracion en el mercado bancario registra un aumento en
todas las variables analizadas, a partir del Ultimo semestre del afio 2.000. Esto puede ser
una consecuencia de la ola de fusiones bancarias que experimenta e pais Ultimamente,
la cual se traduce en la reduccién del nimero de participantes en € mercado y una
tendencia hacia la universalizacion de las entidades financieras. Pareciera que ésta va a
ser latendenciaen el sistema financiero.

Del andlisis de los resultados obtenidos en las diferentes regresiones se puede
concluir que la estructura de mercado, medida en este caso por €l indice HHI sobre los
activos totales, no determina la competencia del sistema bancario, representada ésta
ultima por latasa activa. Por |o tanto, este tipo de indice calculado de forma agregada no
permite aseverar que exista € poder de mercado para sacar provecho de rentas
monopolicas en € sector bancario venezolano. Se requerira investigaciones posteriores
en las cuales se puedan medir y deimitar mercados relevantes méas especificos,
pudiéndose identificar nichos de mercados mas concentrados. Un gjemplo de ello podria
ser el mercado de tarjeta de créditos o de créditos hipotecarios.

La Unica variable que explicd en todos los casos a la tasa activa fue la tasa
pasiva, |0 cua se debe a la estrecha relacion que existe entre estas variables a través del
spread bancario.

Sdlo en e caso del segmento de la banca mediana se comprobd la relacion entre
la estructura de mercado del sistema bancario y su competencia, es decir, €l indice HHI
sobre los activos totales de la banca mediana determina las tasas de interés activas para
estos bancos. Como consecuencia de esto, se desprende el hecho de que en los bancos de
tamafio mediano se podria aprovechar €l poder de mercado.

Los resultados de este estudio también sugieren gque posiblemente las variables
empleadas en e modelo no se gjustan a la realidad de la banca venezolana. Por |o tanto,



otra especificacion de variables en un modelo que relacione la estructura de mercado y
la competencia en el sistema bancario puede gustarse mejor a estudio del sistema
bancario en Venezuela.
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