Cuadernos del CIMBAGE N° 22 (22 ed. 2020) 129-143

ESTRATEGIAS METODOLOGICAS PARA DATOS DE PANEL.
EL CASO DE LOS BANCOS TiPICOS EN ARGENTINA

Margarita Diaz; José M. Vargas; Ignacio Girela

Instituto de Demografia y Estadistica. Facultad de Ciencias
Econémicas. Universidad Nacional de Cérdoba. Bv. Enrique Barros
S/N, X5000 HRV Cérdoba, Argentina

mdiazlujan@gmail.com; jose.vargas@unc.edu.ar;
girelaignacio@gmail.com

Recibido 5 de noviembre 2019, aceptado 2 de marzo 2020

Resumen

En este trabajo se analizan el impacto de determinantes de la
rentabilidad bancaria para los bancos considerados Tipicos en Argentina
en el periodo 2005-2018. La rentabilidad esta medida a través del
retorno sobre activo (ROA) y las variables predictoras derivadas de los
estados financieros son: Capital (Patrimonio Neto/Activo), Riesgo
Crediticio (Previsiones/Préstamos), Productividad (Ingresos
Brutos/Dotacion de Personal), Gastos de Gestion (Gastos
Administrativos/Activo) y Tamano (logaritmo del Activo). Adicionalmente
se incorpor6 la variable externa Indice de Concentracion, derivado del
Indice de Herfindahl, que cuantifica la participacién anual de cada banco
en funcion del total del sistema. En una primera etapa se plante6 un
Modelo de Regresion Lineal que fue estimado utilizando Minimos
Cuadrados Ordinarios (OLS), lo que permiti6 detectar observaciones
influyentes. En una segunda etapa se trabajé con los métodos que
consideran la estructura jerarquica de la informacion, esto es: Modelo
de Efectos Aleatorios, Modelo de Efectos Fijos con errores estandares
robustos y con la correccién de Driscoll y Kraay. A fin de seleccionar el
método de estimaciéon apropiado, se realizaron las pruebas de Hausman,
de efectos especificos y de correlacion transversal entre bancos. Los
resultados indican que un modelo de efectos fijos con la correccién de
Driscoll y Kraay para las varianzas es el mas apropiado para la
estimacién del modelo. Los ratios que afectan significativamente la
rentabilidad, de manera positiva y con alto impacto son Capital,
Productividad, Tamafio y el Indice de Herfindahl, en tanto que,
negativamente y en menor medida, Riesgo Crediticio.

Palabras clave: Datos de Panel; Rentabilidad Bancaria; Determinantes
de la rentabilidad.
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Abstract

In this work we analyze the determinants of bank profitability in the case
of Argentinian Typical banks through the period 2005-2018. Profitability
is measured as return on assets (ROA) and the bank-specific
determinants considered are Capital (Equity/Assets), Credit risk (Loan
loss provisions/loans), Productivity (Gross total revenue/personnel),
Operating expenses (Operating expenses/assets) and Size (logarithm of
assets). Additionally, derived from the Herfindhal-Hirschman
concentration index, the share of each bank of the system-total was
considered as an industry-specific variable. As a first step a linear model
was estimated by Ordinary Least Squares (OLS) allowing the early
detection of outliers. In a second step, methods that take account of the
hierarchical structure of the information were considered, such as
Random Effects Model (RE) and Fixed Effects Model (FE), both with
robust standard errors estimation and standard errors with the Driscoll
and Kraay correction. In order to select the appropriate model, Hausman
test of specific effects and tests to inquire into cross-sectional correlation
were performed. Results indicate that a fixed Effects model with the
Driscoll and Kraay correction of variances is the most appropriate model.
The ratios that significantly and positively affect bank profitability are
Capital, Productivity, Size and Herfindahl concentration; and negatively
affecting Credit risk.

Keywords: Panel Data; Bank-Profitability; Determinants of profitability.
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INTRODUCCION

La economia argentina post devaluacion del anno 2001, tuvo un periodo
de significativa expansion hasta el afio 2011, entrando a partir del 2012
en un estancamiento hasta el 2015. A partir del 2016 hubo cambios
regulatorios y contextuales que sin duda han impactado en el sistema
bancario argentino. Los estudios de rentabilidad bancaria sobre los
cuales este trabajo esta basado usan modelos lineales para estimar el
impacto en la rentabilidad de distintos factores. En los estudios
aplicados al caso argentino, sélo se trabajoé con determinantes internos,
sin considerar factores sectoriales, tales como la concentraciéon. Por otro
lado, en ellos se aplica una metodologia estadistica que ignora la
estructura de panel en un caso (Werbin, 2010) o se utiliza un modelo de
efectos aleatorios sin garantizar su validez (Diaz, et al., 2017).

Este es el marco en el que se plantea el presente trabajo, el cual tiene
como objetivo estudiar los determinantes de la rentabilidad bancaria
utilizando factores internos, como asi también wun indice de
concentracion propio del sector. Al mismo tiempo, se analiza
cuidadosamente diversas estrategias de modelacién para datos de panel,
realizando las pruebas pertinentes a fin de escoger la especificacién mas
apropiada. Este proceso de seleccién culmina en un modelo de efectos
fijos, que es el mas utilizado en paneles microeconomeétricos (Cameron y
Trivedi, 2010). La estimacion esta basada en los reportes de los balances
disponibles en el Banco Central de la Republica Argentina,
correspondiente a los periodos comprendidos entre el 2005 y el 2018.
Los resultados obtenidos muestran, en concordancia con lo esperado,
que los factores especificos de los bancos afectan la rentabilidad, como
asi también el Indice de Herfindahl.

El trabajo se ha estructurado como sigue: en primer lugar, se expone la
revisién de la literatura, en la que se analizan la informacién utilizada
para explicar la rentabilidad de los bancos y los modelos empleados para
obtener las estimaciones. Esta revisiéon ha permitido detectar que no hay
trabajos empiricos que estudien conjuntamente la dependencia temporal
y transversal en datos de panel aplicados al sector bancario. En la
tercera seccion se expone la metodologia utilizada para estimar el modelo
y en la siguiente los resultados obtenidos. El trabajo finaliza exponiendo
las principales conclusiones.
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MODELOS DE RENTABILIDAD BANCARIA: UNA REVISION DE LA
LITERATURA

Existen numerosos estudios sobre los determinantes de la rentabilidad
bancaria. Entre esos trabajos, se mencionan a continuacién los
directamente relacionados al modelo propuesto.

Molineux y Thorton (1992) plantean un modelo para cuantificar el
impacto de los determinantes de la rentabilidad sobre activos (ROA) y
sobre Patrimonio Neto (ROE) para una muestra de bancos europeos, en
el periodo 1986-1989. Trabajan con variables independientes externas e
internas. Entre las primeras consideran cinco variables por pais y por
afno: una binaria que clasifica al banco como Publico o Privado, el
porcentaje de Concentracion de los diez bancos con mayor activo, la Tasa
de Interés de los bonos de largo plazo, el crecimiento de la Oferta
Monetaria y el porcentaje de crecimiento del Indice de Precios. Las
variables internas que incluyen son tres ratios en relacion al Activo:
Capital, DDI (Disponibilidades + Dep6ésitos + Inversiones en Bonos sobre
activos) y Gastos Administrativos. En su trabajo resultan variables
significativas relacionadas positivamente al ROA, Capital, Concentracién
bancaria y, si el banco es Publico, negativamente significativa resulta la
variable DDI. Estiman un modelo lineal para cada afno por Minimos
Cuadrados Ordinarios (OLS).

Naceur y Goaied (2001) proponen un modelo para explicar el desempefio
de los bancos en Tunez en el periodo 1980-1985. Toman como variables
dependientes ROA y ROE, usando como predictoras la Productividad
Laboral, Productividad del Capital, Tamafno, Capitalizacion,
Composicién de Cartera, Cotizacién en Bolsa y Reformas Financieras.
Usan un modelo de efectos fijos. En este modelo los determinantes de la
rentabilidad que resultan mas significativos son la productividad laboral,
composiciéon de cartera, productividad del capital y capitalizacion.

Naceur (2003) introduce mejoras, siguiendo al trabajo Naceur y Goaided
(2001), incrementando los periodos considerados 1980-2000,
considerando variables adicionales explicativas de la rentabilidad
bancaria ademas de considerar tres modelos de regresiéon: OLS, un
modelo de efectos fijos y otro de efectos aleatorios, por el cual opta
finalmente. Considera variables macroeconémicas, inflacién y PBI;
introduce variables que miden el tamano relativo de cada banco y del
propio sistema a través de dos cocientes, el valor de mercado en relacién
al patrimonio neto y el valor total de mercado del sistema en relacion al
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PBI. Considera ademas la influencia de la concentracion bancaria a
través del Indice de Herfindahl.

Bodla y Verma (2006) analizan los determinantes de la rentabilidad de
los bancos publicos en India en el periodo 1991 hasta 2003. Las
variables consideradas son: beneficio neto como proxy de rentabilidad y
como variables independientes incluyen Spread, Ingresos no
provenientes de intereses, los ratios Créditos/Depoésitos y Activos no
productivos/Activos. Ademas, incluyen Previsiones y contingencias,
Gastos Operativos, Negocios por empleado, Beneficio por empleado. En
este estudio los autores estiman un modelo OLS para cada periodo.

Athanosoglou, et al., (2008) analizan los factores determinantes de la
rentabilidad (ROA y ROE) para los bancos griegos, en el periodo 1985-
2001. Las variables independientes consideradas son externas, propias
del sector y macroeconomicas, e internas, determinantes de cada banco.
Entre las primeras consideran cuatro variables por ano: una binaria
Publico/Privado, el indice de Concentracién de Herfindhal-Hirschman,
la Tasa de Inflaciéon del periodo o las tasas de Interés de los bonos a 10
anos y la desviaciéon respecto del ciclo econémico. Las variables internas
que incluyen son los ratios Patrimonio Neto/Activo,
Previsiones/Préstamos, tasa de cambio del Ingreso Bruto/Personal,
Gastos Administrativos/Activo, log del Activo y log del cuadrado del
Activo. Encuentran que todos los determinantes especificos del banco,
con la excepcion del tamano, afectan significativamente la rentabilidad
bancaria. Metodolégicamente, proponen un modelo de panel dinamico,
estimado por efectos fijos (FE) en el paradigma de Arellano & Bond, luego
de rechazar un modelo dinamico de efectos aleatorios (RE). Consideran
que la estimacion esta exenta de los posibles inconvenientes de una
estimacion por variables instrumentales via GMM por tener un panel con
T relativamente grande (T=17).

Werbin (2010) en su tesis doctoral hace un estudio similar al de Bodla y
Verma (2006) para bancos argentinos en el periodo 2005-2007,
estimando doce regresiones por OLS, una para cada afo y para cada
grupo de bancos: Tipicos, Comerciales, Personales y Otros.

Diaz, et al., (2017) efectian un analisis similar al de Werbin, ampliando
el periodo de estudio a los annos 2005-2010, aplicando un modelo lineal
mixto para la estimacién del modelo de rentabilidad en cada uno de los
clusters.
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Salvo en el trabajo de Athanosoglou, et al., (2008), Naceur y Goaied
(2001), Naceur (2003) y en el de Diaz, et al., (2017), en los trabajos arriba
mencionados, no se considera la naturaleza longitudinal de los datos ni
se tratan cuestiones acerca de la calidad de ajuste de los modelos.
Ninguno de estos trabajos hace consideraciones sobre correlacion cross-
section.

Este trabajo mira los determinantes de la rentabilidad bancaria
concentrandose en el estrato de bancos Tipicos usando un modelo de
panel de efectos fijos. Amplia el panel de Diaz et al (2017) al periodo
2005-2018 y cambia la respuesta por ROA; adicionalmente se
consideran otras variables, similares a las consideradas en
Athanosoglou, et al., (2008), y se comparan varias metodologias de
estimacion. En particular, se consideraron modelos de panel dinamicos,
no resultando significativa la variable lagged, indicando esto que los
ajustes a los contextos cambiantes son inmediatos, optando por un
modelo FE no dinamico. Para este modelo se usaron estimaciones
robustas de las varianzas por Driscoll & Kraay (1998) a los fines de evitar
asignar caracter significativo erréneamente a las variables
independientes. La determinacion de pertenencia a los estratos “bancos
tipicos”, “comerciales”, “personales” y “otros bancos”, se ha tomado del
trabajo Vargas, et al, (2018)!, en donde el tratamiento se realiza por
medio de estadistica robusta.

METODOLOGIA

En los datos de panel las observaciones se miden en los mismos periodos
de tiempo, por lo que a menudo presentan dependencias transversales y
temporales (Feng y Seasholes (2004) y Hirshleifer y Teoch (2003), entre
otros). En este panel, la estructura jerarquica incluye dos niveles, afno
de medicion, denotado con el subindice t y banco, denotado con el
subindice i.

El modelo pooled OLS es el mas restrictivo, ya que especifica que la
ordenada y los coeficientes son constantes

Yie=a+xB+esi=12,...,.n At=12,...,T,

1 Robust Clustering of Banks in Argentina, Vargas, J.M., Diaz, M. y Garcia, F., Enviado
para su publicacién.
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donde y;; es la rentabilidad del banco i en el ano £, & es la constante,

! . . P . .-
X;; son las variables predictoras y &;; el término de error. La regresion
pooled OLS ignora la autocorrelacion y, cuando la misma es
considerable, subestima los errores standard de los estimadores.

Los Modelos Sujeto Especifico incluyen una ordenada [; para cada
grupo, que capta la heterogeneidad no observada que induce la
dependencia temporal

Vie = @+ X+ py + &

Las U; son variables aleatorias con distribuciéon normal, y; ~ N (O, aﬁ) e

independiente de &; ~ N(O0, 0'52)- La suma de ambas varianzas es la
varianza total, y la proporciéon de esta variabilidad debida a la varianza
entre grupos se denomina Coeficiente de correlacion intraclase

O-l‘%
p:—
2 2
aﬂ+as

En el modelo de Efectos Fijos, l; es una variable aleatoria no observada,
potencialmente correlacionada con las regresoras observadas, mientras
que en el modelo de Efectos Aleatorios [; es una variable aleatoria no
observada independiente de regresoras observadas. La estimacion del
modelo de Efectos Fijos es a través de un Estimador Dentro: se estima
un modelo OLS al siguiente modelo de regresion transformado:

(yit—yl.+§)=a+(xit—fi+§)’ﬁ+(sit—§i+§)

donde y,, X;, §; son las medias de grupos, y ¥, X, € son las medias de
todas las observaciones.

En el modelo de RE se pueden calcular los valores predichos E[y;|x;:] =

a + x';;B; mientras que en el modelo de FE E[u;|x;;] no es estimable
consistentemente para paneles cortos. El modelo FE permite identificar
s6lo el efecto marginal para regresoras que varian en el tiempo. Si el
verdadero modelo es FE, tanto pooled OLS como RE arrojan estimadores
inconsistentes. Si el modelo de Efectos Aleatorios es correcto, pooled OLS
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subestima varianzas y son necesarios estimadores robustos a
heterocedasticidad y autocorrelacion.

Para el modelo pooled OLS, FE y RE, los estimadores robustos estan
basados en la correccion de White (1980), conocidos como estimadores
sandwich y permiten obtener estimadores de los errores estandar
consistentes en presencia de heterocedasticidad y autocorrelacion,
siempre que se cumpla la independencia transversal (Baltagi, 2008).

Por otro lado, numerosos estudios indican que los paneles
microeconométricos exhiben dependencia cross-section. La prueba de
Pesaran (Pesaran, 2004) es aplicable a modelos de panel que se basa en
el promedio de coeficientes de correlacion de parejas de los residuos OLS
de las regresiones individuales en el panel. Mas precisamente, si el
modelo es

— !
Vie = & + X3 + &

. Yio1 €€t
Pij =
T 2 T 2
\/Zt=1 €it \/Zt=1 €t

el estadistico para la prueba de Pesaran es

n—1 n
T Z Z 5
 In(n=1) Pij

i=1 j=i+1

J— 2 !
it = Yire — Qi — X B

Bajo Hj: COU(Eit, Ejt) =0Vt i#], \/Tﬁij y CD tienen distribucién
N(0,1).

Para incorporar la dependencia cross-section, Driscoll y Kraay (1998)
proponen un estimador no paramétrico de la matriz de covarianza
consistente y “robusto” a varias formas de dependencia transversal y
temporal. Ese estimador es implementado en Stata a través del programa
xtscc (D. Hoechle, Stata Journal 2007, v.7, n.3.) para pooled OLS y
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regresion de efectos fijos. Driscoll-Kraay calcula los errores estandares
como la raiz de la diagonal de la matriz de covarianzas asintética

V() = X' X)) 1S, (X' X)™?
donde S} es (Newey West, 1987)

m(T)
Sr=00+ ) wGm) (@ +0))
j=1

m(T) es el lag hasta donde los errores pueden estar correlacionados,

. T
©Gm =1~ b= D, e (BB

y h¢ (ﬁ ) = levz(? Xit €;¢ captura la correlacién promedio del panel t.

Variable Concepto Etiqueta Efecto Esperado
Variable

respuesta

Rentabilidad Beneficio/Activo ROA

Determinantes

Capital Patrimonio Neto/Activo Capital Positivo
glrifi%?icio Previsiones/Préstamos Riesgo Negativo
Productividad glrgur fosso/SDo tPersonal ProdPersonal Positivo
Gestion de Gastos Gestion Negativo
Gastos Administrativos /Activo

Tamafo log(Activo) logActivo ?
Especificas del

sector

Concentracién Indice de Herfindahl- hh 5

Hirschman

Tabla 1: Variables respuesta y covariables
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La variable respuesta esta representada por el ratio Beneficios/Activos
(ROA), que mide la capacidad de un banco para generar beneficios de los
activos. Las covariables utilizadas son similares a las utilizadas en
Athanasoglou, et al., (2008), las que pueden ser clasificadas en
determinantes internos y variables referidas a las caracteristicas del
sector. No se han incluido las variables que representan caracteristicas
macroeconémicas.

El indicador sectorial utilizado, derivado del Indice de Herfindahl-
Hirschman se calculé como el cuadrado de la proporcion del activo del banco
respecto de la sumatoria de activos del sistema.

ESTIMACION

El grupo objeto de analisis esta constituido por 25 bancos tipicos,
analizados durante 14 anos, en el periodo comprendido entre 2005 y
2018, ambos incluidos. Para cada uno de ellos se tomaron los estados
financieros de los ultimos catorce afnos, conformando un panel
desbalanceado configurado por 319 observaciones de 24 bancos?2. Se
excluyeron del panel siete observaciones con ROA negativo y otras diez
influyentes en el modelo pooled OLS. La estructura de los datos,
correspondiente a variables que se miden para cada banco en distintos
anos, conduce a la necesidad de trabajar con modelos para datos
correlacionados. Se puede modelar la dependencia dentro de los bancos
dividiendo el término residual en dos partes: una componente
especifica |; de cada banco i y constante entre afios y otra componente

&i+ que capta la variabilidad dentro del grupo. Esto permite descomponer
la variabilidad entre unidades y dentro de las mismas y la componente
especifica permite captar la heterogeneidad individual no observable.

La metodologia de analisis se aborda de la siguiente forma: en primer
lugar, se prueba si hay efectos individuales y luego si hay diferencia entre
los estimadores obtenidos a través de Efectos Fijos (FE) o Efectos
Aleatorios (RE). Finalmente, se usa la prueba de Pesaran para examinar
la dependencia espacial. Para verificar si hay efectos especificos, se

prueba si la variabilidad de la ordenada especifica U; es significativa,
utilizando para ello una prueba F que testea si O'lf = (. Con un nivel del

2 En la estimacion del modelo se excluy6 el Banco de San Juan S.A. por presentar varios
anos con resultados atipicos. Se incluyeron entre 13 y 14 balances en 22 de los 24 bancos
analizados, publicados por el Banco Central de la Republica Argentina, para los meses de
diciembre de los afios 2005 al 2018
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5% se rechaza esa hipotesis3, por lo que se continta con la estimacion
de modelos con ordenadas especificas (modelo 2). Los métodos de
estimacién mas utilizados para estos modelos son los de FEy RE. En el

primero la ordenada especifica [; es una variable aleatoria no observada,
potencialmente correlacionada con las regresoras observadas. En
cambio, en el RE se supone que es una variable aleatoria no observada
independiente de las regresoras. En este trabajo el cumplimiento de este
supuesto es verificado por el test de Hausman, que prueba la hipétesis
de no diferencias entre los estimadores FE y RE, la que es rechazada a

un 10%, concluyendo que es aconsejable la estimacion de un modelo
FE*. Como numerosos estudios indican que los paneles
microeconométricos exhiben dependencia cross-section, también se
examiné si en este panel se observa esa relacion. Para ello se aplico la
prueba de Pesaran5, que se basa en el promedio de coeficientes de
correlacion de parejas de los residuos OLS de las regresiones
individuales en el panel. La evidencia de la prueba permite concluir que
si hay dependencia espacial®. Por ello, también se estima el modelo
utilizando la correcciéon en FE de Driscoll y Kraay (1998), que incorpora
esa dependencia usando un estimador no paramétrico para la matriz de
covarianza consistente y robusto a varias formas de dependencia
transversal y temporal’.

RESULTADOS EMPiRICOS

Por lo expuesto, se considera que el mejor modelo que ajusta a este panel
es el modelo de efectos fijos con la correccion de Driscoll y Kraay. Salvo
por Productividad, las varianzas con la correccién de White (estimacion
robusta) son mayores a las estimadas por Driscoll y Kraay. En el caso de
la variable Riesgo Crediticio, la estimacién por Driscoll y Kraay la tornan
significativa. (ver la tabla 2 de estimaciones por los distintos métodos
mas abajo). Por otro lado, el algoritmo de efectos fijos no s6lo asegura
estimaciones consistentes para los parametros, sino también produce
residuos que tienen una distribuciéon aproximadamente normal, como se
aprecia en la siguiente figura.

3 El valor observado de la prueba F es F(23,289) = 4.95 con un p-value=0.00.

4 El valor observado de la prueba y? es x?(5) = 9.65 con un p-value= 0.086.

5 Pesaran M.H. (2004).

6 El valor observado del test de Pesaran es , Pesaran = 3.321 con un p-value=0.0009.

7 Implementado en STATA a través del programa xtscc (D.Hoechle, Sta Journal 2007, v.7, n.3) para
pooled OLS y FE.
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efid 4]
0
1

-2
1

b 0 5 j
Inverse Normal

N

Figura 1: Distribucion de los residuos del modelo de efectos fijos con
correccion de Driscoll y Kraay

El banco Patagonia, rétulo 34, en el ano 2007, el banco Citibank, rétulo
16, en el afio 2005 y el Nuevo Banco de Entre Rios, rétulo 386, en el afio
2006 presentan los valores mas bajos y mas alto entre los residuos
estandarizados. El coeficiente de correlacion intraclasica (p = 0.33%)
indica que una parte significativa de la variabilidad total se debe a la
variabilidad entre los bancos, siendo esta heterogeneidad la que se
prueba con el test F (ver nota al pie Nro. 3).
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Variable PoolRob  re fe feRob feDris
capital 29.3178 24.5893 21.9725 21.9725 21.9725
2.1200 2.0588 2.4431 3.6378 2.4619
13.8291 11.9434 8.9935 6.0400 8.9251
0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
riesgo -14.7948 -11.9263 -9.5605 -9.5605 -9.5605
4.3045 3.8799 4.0790 6.6474 2.5575
-3.4371 -3.0739 -2.3438 -1.4382 -3.7382
0.0007 0.0021 0.0198 0.1638 0.0025
ProdPersonal 0.2000 0.1859 0.1713 0.1713 0.1713
0.0389 0.0269 0.0352 0.0688 0.0421
5.1479 6.8987 4.8685 2.4914 4.0689
0.0000 0.0000 0.0000 0.0204 0.0013
gestion 2.0893 1.1419 -0.1939 -0.1939 -0.1939
2.5164 2.9000 3.5063 5.2214 2.9707
0.8302 0.3938 -0.0553 -0.0371 -0.0653
0.4070 0.6937 0.9559 0.9707 0.9489
logActivo 0.0730 0.1155 0.1699 0.1699 0.1699
0.0522 0.0638 0.1074 0.1719 0.1803
1.3982 1.8102 1.5821 0.9885 0.9427
0.1630 0.0703 0.1147 0.3332 0.3630
hh 0.0031 0.0032 0.0032 0.0032 0.0032
0.0006 0.0006 0.0006 0.0006 0.0006
5.3087 5.5347 5.3396 5.1784 5.6650
0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0001
cons -4.1603 -4.0989 -4.2515 -4.2515 -4.2515
0.7342 0.7993 1.0156 1.3358 1.4398
-5.6668 -5.1281 -4.1861 -3.1827 -2.9528
0.0000 0.0000 0.0000 0.0041 0.0112
oy 0.4963 0.6518 0.6518
O, 0.9252 0.9252 0.9252
p 0.2235 0.3317 0.3317
legend: b/se/t/p

Tabla 2: Estimaciones por diferentes métodos.
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Los coeficientes y p-valores expuestos en la Tabla 2 revelan que, entre
los determinantes de los bancos, las variables Capital, Productividad del
Personal y Tamafo, son estadisticamente significativas y con efectos
positivas mientras que Riesgo Crediticio tiene un impacto significativo
negativo. Estos resultados estan en linea con la teoria que sostiene que
el tamafno y la productividad inciden positivamente, en tanto que la
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mayor exposicién al riesgo de crédito se asocia normalmente con la
disminucién de la rentabilidad de los bancos. En cuanto a la variable
externa Indice de Herfindahl, ésta tiene un efecto positivo en la
rentabilidad de los bancos.

CONCLUSIONES

En este trabajo se estudian los factores que impactan en la rentabilidad
bancaria utilizando factores internos, como asi también un indice de
concentracion propio del sector. Cabe sefalar que el uso de este indice,
que tiene un impacto positivo en la rentabilidad, resulta novedoso para
este tipo de trabajo.

Se analizaron diversas estrategias de modelacion para datos de panel.
En primer lugar, la variabilidad del efecto especifico, invariante en el
tiempo, conduce a rechazar la hipoétesis de la pertinencia de un modelo
pooled OLS. Usando la prueba de Hausman, se concluye en favor de un
modelo de efectos fijos. Finalmente, la prueba de Pesaran rechaza la
hipétesis de independencia transversal, aconsejando una estimaciéon de
varianzas que incorpore esta correlacion. Esto constituye una de las
contribuciones de este trabajo que lo distingue de los estudios previos
sobre rentabilidad bancaria. Este analisis conduce a la estrategia
optima, esto es, un modelo de efectos fijos con la correcciéon de Driscoll
y Kraay para las varianzas.

Entre las variables que impactan positivamente en la rentabilidad de los
bancos tipicos se encuentran las variables Capital, Productividad del
Personal, Tamano e Indice de Concentracién en tanto que Riesgo
Crediticio tiene un impacto significativo negativo.
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