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Resumen

El sector Bancaro jwegn un rol fundamental en el sistema financierno
paraguaye.  Los bancos son los principales proveedores de los servicios de
mtermediaoian, asi como también, lo principal fuente de financiamiento
externa para lay empresas privadas.  Por lo tanie, lox camivios en el sector
bancario deferminan lox cambios en el sistema financiera en sy conjunta.

Los camiios politicos de la gltima década, la Wberalizooion de la economia
paraguaya, la formaocion del Mercosur, la  intemacionalizacion de la
mfermediacidn financiera, el proceso de globalizacidn v finalmente la crisis
bancaria iniciada en 1995 {win no supe rada totalmente) generaron grandes
cambias en el sistema bancario paraguave. Une de los principales aspecios
de  este coambio e la continmn dolarizocian de lox depositos v la
concentracian de los depasitos del piblico en bancos extranjeros v de mayor
tamaia.  Realizaremos un andliss  empirice de lox efectos de esta
concentracian de depasitos sobre lo oferta de orédite para las empresas
productivas en general v mds especificamente para las pequenas v medianas
empresas (PYMEs), usando datos de boncos pamagmayvos para el periodo
Septiembre 1996 a Mave 1999 Los resuitados indican que existiria algin
tpa de restriceidn de lo Oferta de Crédite comao consecuencia de esta

concenirac ion de deporitos.

'El awtor agradece los comentarios de Wemer Baer pora una versidm amterior.  También, de una
manem muy especial agradece la valiosa aywda para la prepamcicn de la hase de datos de Zulma
Espinola Gonzikz de la Superintendencia de Bancos del Banco Central del Paraguny.  Los
hallazpos, interpretaciones y conclisiones pertenccen al autor ¥ mo necesariamente epresentan los
puntos de vista institucional de los entidades o lis cwales ol mismo sz halla afilia do. Finalments,
todos los ermores u omisiones son de esponsabilidad exclusiva del autor,



Concentraciton de Depdsitos, Tamanio de los Bancos y sus Efectos sobre la
Oferta de Crédito para las Empresas. El caso Paraguayo’

Introduccitn

El Paraguay se halla inmerse en el pmoceso de integracion econdmica a través del
Mercosur. Uno de los aspectos de este proceso es Lo integracidn financiera. Con el proceso
de integracion financiera en el Merosur, lo competencia en el sector bancano deberia
aumnentar ¥ bancos locales pequefios pueden vemse obligados a competir con bancos
intemacionales mis grandes.  Una pregunta abierta es si los bancos paraguayos podrin
sobmevivir en este ambiente.

Una estrategia pam competir podria ser la fusidn entre los bancos paraguayos, de
manera a reducir costos operativos v competic en mejores condiciones con sus pares
internacionales. Loas fusiones pueden estar motivadas por la posibilidad de obtener
comomins de escala y de produccidn conjunta. Sin embargo, la literatum empirica no es
concluvente al respecto. Spindt v Tarhan {1993) encontraron que las entidades adguindas
tenian un rendimiento infenor al promedio del sector en periodos previos o la fusion.
Ademds, detectaron reducciones de costos operativos relacionados con Las fusiones.

Considerando el Mercosur, para tener una verdadera integrucidn financiera ¥ un
procese de competencia a nivel regional, el acceso a wdos los mencados regionales debe
estar asegurado para todos los participantes.  En este sentide, los mercados financieros del
Brasil v del Umiguay deberian ser tan abiertos como los del Pamguay v la Argentina. Un
anilisis completo de los efectos de fusiones en Mercosur debe considerar los signientes

mcres:  wmaio de los  bancos, estructura orgdnica,  administracion - corporativa,
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carpcteristicas de los memados, mesricciones a la competencia, v los efectos de la
desregulacidn.

En la bdsgueda de la eficiencia v considerande la minimizacidon de costos, la
literatura sugiere que la curva de costo medio tiene la forma de U elativamente plana. La
variable “tamafio™ parece ser un elemento impotante pam la determinacidn de los costos
unitarios de los bancos, Los esolwdes empiricos indican que los bancos de twmaiio medio
tenen los costos unitarios mds bajos, (Berger, 1'97). 5in embargo, estos estudios se
wefieren principalmente a bancos en los Eswados Unidos v en otros paises desarroll ados.

Las fusiones v adquisiciones son motivadas por la bisqueda de reducciones de
costos, por lo pesibilided de aumentar el poder competitive de las instituciones  mis
pequedias, o son respuestas a las crisis. En el primer caso, se espera que comdo resultado de
las fusiones se obtengan economias de escala y de produccidn conjunta. Por otra parte, con
un mavor poder de mercado, los bancos buscan proveer mejores servicios a sus clientes,
con un mayor nimere de sucursales v canales de servicios, En el Paraguay durante las
arisis de 1995, 1996 v 1998, los hancos - que el piiblico percibid como inseguros sufrieron
mtms masivos ¥ tvieron problemas de liquidez o se encontraron contos de capital para
cubrir pérdidas de sus carteras de présmmos.  Las personss retiraron sus depdsitos o los
tmsladaron a los bancos mas grandes (en general internacionales).  BEsta concentmeiin de
depidsitos en bancos internacionales, las consolidaciones v o disminucion en el nidmero de

intermediarios financiems permitid a los bancos mads  grundes aumentar su poder del

Foonomia de B Universidad de Dlinos en Udsae-Changaign, Dol de 1998,
*En pene ral bancos con capatal nackmnal v de mendr lamedio rekative.



monopolio . Una de las manifestaciones de este poder monopdlico fue que las tasas de

interds pasivas fueron negativas en Werminos reales.

Tahla 1

Niamers de Entidades del Sstema Financiero Paragoay

Bancos M 23
Empresas Financieras 63 35
Casas de Sepuros 50 43
Total 147 101

Fuente: Superintendencia de Bancos v Superintendencia de Seguros

Este nuevo espectro en el sector financiero Paraguayoe con bancos regionales w'o
imemacionales dominandoe la plaea parece indicar que las funciones tradicionales y
especializadas de los bancos serin modificadas. Las noevas v modificadas funciones serian
los tipicas de la banca universal, gue incluyen la suscripeidn vy oemision de papeles
negociahles de coporaciones, el manejo fduciario de actives, entre otros, las cuales
podrian agregar ciento grado de complejidad a la organizacion de los bancos, Como
msulade de esw tendencia la asignacion de recursos  financieros deberin realizarse
mgionalmente, con una ganancia de eficiencia.

Doda ests wendencias existentes una pregunta e toma relevante,  Existicd algin
cambie en la Oferta de Crédito para empresas? Mis especificamente, afectaria esto a las

pequening v omedianas empresas. Con la menor cantidad de bancos locales v pequeiios,
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existirin um disminucidn de la ofena de crddite “Credit Crunch™ para las pequeias y
medianas empresas? Esta pregunta es relevante para el Paraguay, donde la mavoria de las
empresas son de wmane medio y pequeno. Algunos autores sostienen que el negocio
bancario de prestar grandes sumas de dinero es esencialmente diferente al de proveer
pequedos préstamaos. Berger v Udell (1996) encuentran evidencia de que algunos tpos de
empréstites pequenos estin altumente influenciados por Lo informacidn obtenida comao
msultade de un procese de melacionamiento en el largo plazo. También Diamond (1984,
1991) v Boyvd v Prescon (1986) estin de acuerdo con la namraleza especial de los pequenios
préstumos,

Los intermediarios Ananciercs son especialistas en lo genemcidn de informacion
acerca de los prestatarios v disefian los contmtos segiin las  caracteristicas de  los
prestatanios. La informacidn pdblicamente disponible varia con el wmano de la empresa y
la naturaleza del proceso de andlisis del erédite que un banco necesita realizar depende del
tamaie del prestatario. En otms palabras, propomionar crdditos a las pequenias ¥ medianas
empresas es ung activided muoy diferente a la de proporcionar financiamiento a grandes
CONPOTACIONES.

Dodo que las fusiones v oadguisiciones genemn organizaciones  bancarias mis
grandes v mis  complejas, dichas entidades tenen posibilidades de paticipar en
financiamientos de provectos de mayor envergadura, en las cuales no han podido participar
anteriormente debide a la hmitwcidn de eoursos.  Dadas estas nuevas oportunidades, cabe
preguntarse 81 los bancos continuarian  interesados en  proporcionar préstamos o las
pequenas ¥ medinnes empresas, Una posibilidad es que impongan algunas imitaciones en

térmings de precios o cantidad para estos préstmaos. Ante esta circunstancia, s algin otro

La



intermediario no cubre esta brecha de financiumiente exisurd una caida de la oferta de

crédite para las pequenas v medianas empresas.

Andlisis Empirico de los efectos del aumento del tamafio de los bancos en el
miercadoe bancario paraguayo

Tal como o habiames sefialado anterionmente en el Paraguay existid un pmoceso de
concentracidn de depisitos en los bancos internacionales v de mayor tamano. Est
tendencia hacia la concentracidn se inicid con la cnisis de 1995, La cnsis fue causada en
parte por malas practicas bancarias (incluyendo la concentracidn de préstamos a empresas
intemrelacionadas sin un proceso de andlisis crediticio adecuado), sistemas de infonmaciin
iapropiados (los balances publicados no reflejan la verdadera sitnacidon de los bancos), v
sistermnas de supervision y contmol ineficientes.  Adicionalmente, el impacto de las crisis
mexicang ¥ argenting generaron mavor incertidumbre.

El total de depdsitos en los 10 bancos mis grandes fue del 5609% en marzo de
1994 despuds de la crisis de 1995 éawos subieron al 6204% en diciembre de 1995, Esn
propowidn saltd al 65,67% en agosto de 1997, despuds de la sepunda ensis de julio de ese
afie. Durante 1998 v 1999, este proceso persistid v en mavo de 1999, los 10 bancos s
grandes tenian el 81,26% de los depdsitos en el sisterma.  Esta tendencia podria continuar
oon Lo maver integracidn fnanciem en el Mercosur, con la mavor competencia, o cuando
lows bancos mis pequenos se consoliden o sean adguirides.

De manera a analizar los efectos de esta concentracidn de depisitos v s posibles
fusiones v adguisiciones en los préstamos destinados o las empresas, realizaremos un

anilisis empirico.  Uilizandoe daos de los balances de 28 bancos paraguavos del periodo



septicmbre de 1996 a marzo de 1998, analizaremos el efecto del wmafio de los bancos en su
patrdn de préstamos a las empresas.  Adicionalmente, con datos de Febrero de 1998 a Mayo
de 1999, analizaremos los efectos de la misma varable (tamano) sobre la oferta de crédite a
la pequedia v mediana empresa. Los datos se obvieron del Boletin Esadistico mensual v
de la Central de Riesgos de la “Superintendencia de Bancos™ del Banco Central de
Parnguay.

La pregunta principal es: 5i este proceso de transformacidn de la industria bancaria
hacin organizaciones mis complejos v de mavor wmaiio, afectarin el monto de los
préstamos  otormdos a las empresas como propomidn de sus activos totales,  En otras
palabras, son los bancos de mayor amafio mds o menos proclives a prestar a las empresas?

La correlacidn empinca entre el tamafio de los bancos v a proporcidn de préstamos
a empresas en el wal de actives serd investigada, Evaluaremos a través de pruchas de
hipdtesis s la oferta de préstamos disminuve o medida que existe una mayor concentmcidn
de depdsitos en los bancos de mayor tamafie’,

La ecuacidn a ser estimada es Lo s poiente:

PROPy = o + [PXa + Eu

Donde: §es el Fesimo banco en la muestra v T e la t-esima observacion del banco i
o es el efecto especifico en el banco &, el cual se lo considera fijo en el tiempo, & esun
vector columna que contiene los coeficientes de los regresores v £y es el térming de ermor
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La matriz de variables explicativas, X, es la siguiente:
Xie=[ RATES CAULA; CHLEV MAPODEP MAPODEP® AVLEG NWAS

LNIPC INER SIZELA ]

PROP = Préstamaos a empresas como proporcidn de los activos wotales.

RATES = Tasas de interés activas de cada banco para los preéstamos a
CITIPIE SIS,

CAULA = Variable Dummy indicadora de la calificacidn otorgada por la
Superintendencia de Bancos al Banco i Se utiliza una variable
durmmy para cada calificacidn posible™

CHLEY = Cambioen el apalancamiente’ con respecto al periodo previo,

MAPODEP = Poder de Mencade: propomiin del total de depdsitos en el banco i
con mespecte al wial de depdsitos del sistema.

MAPODEF = Poder de Mercado al Cuadmdo.

AVLEG = Tasa implicita de Reserva Legal.

NWAS = Patrimonio Neto como proporcidn de los Activos Totales.

LNNETW = El logaritmo natural del Patrimonio Neto como proporcidn de los
Activos Totales.

LNCPL = Logaritme natural del Indice de Precios al Consumidor.

LNER = Logaritmo natural del tpe de cambio nominal del guarani con

mespecto al dolar Amencan.

f Berger and Udell (1996) hacen un amiliis smibr para b oofena de préstamos para pequeios empnsis,
utilizmdo bancos di los Bstados Unidis.

? Lan caleporizs son @ A = Instlucidn saludable en la mayoria de sus operscions; B = [nstilucidn sin
problemes que no pusdan ser corregidod duramie ¢l curdo normal de sud operacions: C = nstilucidn con
protrlemas que pueden afisctar la continuidad de s0s operaciones, s no e loman medilas comectivas; 1 =
[nstitucidn que nedquiere asstencia mmediala para conlinuar opaeramcao.



SIZELA = Varighle Dummy indicativa del tamano de Lo institucion.

Si tedos 1os regresores fueran exdgenos v la caracteristica especifica de cada barco,
o, fuera lo misma pam cada une de los bances, la estimacion utilizando los Minimos
Cuadradeos  Ordinarios (MICO) propowionada estimadores de o v I consistentes
eficientes (Greene, 1993). 5in embargo, esta ecuacidn es parte de un sistema de ecuacio nes
en un modelo de equilibrio del mercade de préstamos para empresas v debe ser estimado
utilizande métodos para ecuaciones simultineas.

El modelo completo es el sigonienme:

Ecuacion de Demanda  : PROPY

o+ 0F + &

Ecuacion de Oferta . PROP®

o+ X o+ o6

Condicidn de Equilibrio © PROP" PROP® = PROP

Donde: &y = RATES MIEA ]: ¢ es una constante, 8 es un vector de Los
coeficientes de los megresores en fy v 8¢ v £y son hien comportados, términos de aror
clisicos

MIEA = Es un indicador mensual de actividad econdmica. Hemos dejado de lado
Lo subindices especificos de cada banco de manem a simplificar la notacidn.

Este es un modelo de detenninacion conjunta de precios v cantidades.
Supmndremos gque MIEA (Actividad Econdmica) solamente afecta a la demanda de crédito.

Las tres ecuaciones son necesarias para determinar el precio v la cantidad de equilibrio. 51

" Bl ratio de apalancamiento e medido coma [1 — { Patrdmonio Neto / Activos. Totales ).

"B significa: B[& |=Hs | =@ H& )= oo : Hs')=o%: Ed.=s] =0y mo extle ninguna
commzlaciin entre § v dodis la variables exdgena en el modelo, i como enine £, v ks las variables
ERdpE N,



expresamos el modelo en su “forma reducida”™ ®, es posible demostrar que RATES y & se
hallan comelacionados. Por lo tanto, la variable enddgena RATES se halla correlacionada
con el wmine de ermor v los estimadores Minimoes Cuasdrados Ordinanos de los parimetros
de la Regresion de PROP en X son inconsistentes (Greene, 1993). Esta siwacion es
conocida come sesgo de ecuaciones simultineas (simultaneous -equation bias).

Como estamas interesados en la estimacin de una sola ecuacidn del sistema
(PROP®), la misma puede ser estimada utilizando el méwdo de variables instrumentales
para una sola ecuncidn. Para ello, utilizaremos o estimacidon de Minimos Cusdmdos en dos
cltapas (T'wo-stage least squares) con un “instrumento”™ para RATES.  El “instumento™
serd el valor predicho de la regresion de RATES en todas las variables exdpgenass de la
ecuacidn de Oferta v MELA. La ecuacidn de demanda no serd estimada.  Esta metodologia
de estimacidn nos proporcionard estimadores de los pardmetmos que sean eficientes v
consistentes asintoucamente {Greene, 193],

Debide a que el nimere de bancos estimados representa el universo de bancos en el
Paraguay, durante el pericdo considerado, utilizaremos el modele de efectos fijos (Tixed
effects model) pars estimar esws datos de panel {(Kennedy, 1992) En este modelo se
asume que wodas las diferencins entre los diferentes bancos pueden ser capturadas a tmvés
de diferencias en el wWrmine constante. Por Lo wnto, cada banco tiene su propia constante
que se estima incluyendo una vanable dummy para cada banco. De esta manera el modelo
puede ser estimado, nuevamente otlizande el méodo de los Minimos  Cuadrados

Ordinarios en dos etapas, con 28 nuevas dummies (una dummy por cada banco).

* Rezsolviendo el sisema de ecuwciones paa FROP y RATES.



5S¢ han incluide los regresores antes citados por los siguientes motivos: La variable
dependiente es PROP, representa el tal de préstamos a empresas con respecto al total de
activos de cada banco, Idealmente hubiésemos querido incluir los préstames contingentes
voel monto de los lineas de orédie, sin embargo oo wvimes informacidn pam wdos los
periodos en la muestra.

Low tipos de interds, son las wsas promediadas de los préstumos concedidos a los
sectores productivos.  El signo esperado para el coeficiente de esta variable es positivo,
debide a que estamos estimando una curva de oferta de préstamos.

El siguniente grupe de varables captura la situacion especifica de cada banco
mspecto al cumplimiento de los requerimienos legales v sanas practicas, de acuerdo a la
percepeidn de los reguladomes.  El CAULAG es un indice compuesto que posee
indicadores de capital, activos, utilidad, Lguide: v calidad de la administracion del Banco.
Las calificaciones son A, B, C, v D, siendo A la mejor.  Excluimos la categoria & de la
estimacidn con las dummies, al considemrlo el escenario base.  El signo esperado de estas
varishles  podria ser positive o negative,  dependiendo del  componamiente de las
instituciones. AVLEG" se halla incluida de manera a capturar el efecto de las disposiciones
de encajes legales con respecto al total de depdsites.  Esta variable es especifica de cada
banco, debido a que la exacta combinacidn de depdsitos es diferente para cada hanco, También
cxisten difercntes tasas de encaje legal pam cada tipo de depositos. El signo esperado de esta
varahle ez negativo debido a que con mayors tsas e encaje legal, menor es lo restante de cada

depdsito para realizar préstamos,

" S calcula para cada banco de acuerdo a la siguiente formula Rserves Obligatonis en el Banoo Ceniral /
[ posins Totalkes



Caracteristicas del memcady de préstamos y la posicidon relativa del banco en el
mismo, es capturada por: CHLEV, MAPODEP, MAPODEP®, NWAS vy LNNETW.
Aquellas instituciones con un mayor apalancamiente (mds depdsites del pablico), pueden
proporcionar mds préstamos para o8 negocios.  Por Lo wnte, los signos esperados de los
coeficientes de estas variables son positivos.

Lilizamos, CHLEY, el cambio en el apalancamiento como variasble debido a gue
asumims gue existe un rezage de un mes entre el momento en que se reciben los depdsitos
v la prowvisidn de préstmoes, ademds, estudios previos han utilizado esta variable.  Aquellos
bancos que poseen una sitwacidon patrimonial delicada, podrian reducir la oferta de
préstamos. Por Lo tante, el signo esperado pam el coeficiente de NWAS es positivo,

MAPODEP y MAPODEP son utilizadas de manera a capturar ¢l poder de mercado
de cada banco, asi como wmbién relaciones no lineales.  El signoe esperado para el
coeficiente de primer ordenes negativo, debido a que con cierto poder de mercado el banco
tendrd cierto control sobre el precio. Es decir, cuando mayor es el poder de mencado,
deberiamos esperar un menor valor para PROP.  El signo para el coeficiente MAPODEP-
debe ser positivo, s aceptamos el hecho de que existen algo asi como retornos decrecientes
en la influencia de MAPODEP sobme PROP.

También consideramaos LNER (el loganitme del tipo de cambio entre el guamni v el
dilar americana). Con esta vanable se capiura el pmobable comportamiento especulativo de
s bhancos con respecte o su posicidn de moneda extranjera, en periodos de alta
varinhilidad  del tipe de cambio. En case de gue los bancos se  comporien
especulativamente, deberian reducir PROP.  Por lo tante, el signo esperado para el

coeficiente de est variable es negativio.



Las condiciones del ambiente macroecondmice son capturadas utilizando un
indicador de actividad econdmica. El MIEA (indicador mensual de actividad econdmica
publicado por el Banco Central del Pamguay).  Sin embargo, el mismo es utilizadoe para
identificar la curva de oferta en el sistema de ecouaciones del mencado de préstamos.  Por
elle, dnicamente participa en la prmera regresion de OLS en el procedimiento de minimaos
cusdrados en dos etapas. También incluimes un indicador de inflacidn mensual, LNCPL

Finalmente, la vanable SIEZELA, es una dummy para los bancos de mayor tamafio.
Bancos con activos mayores a USSI00 millones se asumen grandes " v el reste pequedios.
Bancos pequeios son considerados el escenario base.  El signo del coeficiente de SEZELA
debe ser negative vy significativo, s los bancos mis gmndes proveen menos préstamos

comd proporcidn de sus activos que sus pares con activos menores de USS 100 mil lones.

e scuerde a st choaificackin, 13 banoos son g randes.



Los resultados de la regresion " se presentan en la siguiente tabla:

Talsla 21

Estimmae by abe los prar

SOURCE 55 df MS Nenbe r off evfex 420
MODEL 11276497 24 (h 400874 Fi2d4, 395) 41.02
RESHMIAL 4983515 3495 ik 2617 Priehy = iy
TOTAL 1626075 419 (TUERSSE s uared L]
Al B=sequar e (L6749

Rt MSE (11233

RO el Sul. Err. i =it [#5% Conl. Interval]

RATES 1794406 1.4 WKEET B (21 =1 (K730 4686112
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MAPCDER -2.22474 1398973 =154 (113 -4975 18 (525624
I mER (b 4 ag (351441 1311 k191 230286 1151627
SIFELA (b 13985 (039179 -157 iy (b2 16%079 (L2865
ABMARMEO (L2213 (0s4524 2618 ALY (551276 (387473
ALEMANPA (152852 (T3 [ (ki BT E ] (374173
ASTNCTOMN 151075 (L058369 302 (WK (hikaa3233 (295827
BAMCOPFLIS 49058 (LSRG -R448 ] (a0 7475 {37642
BMNF (472165 (h0REd 43907 iy (2778478 (b aa6d83
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Los coeficientes de los efectos especificos por bancos son significativos al 1%,

wsande el wst . Debidoa que estamos interesados en diferenciss entre bancos individuales,

Bl praspuiste ecomamsteion ulilisske pora s estinsciones, fue el STATA vesidn 500

" Los Bamcos incluidos en ¢l estudio son los sipuienlis: AHBM Amrod Alndn Parapoayo: Amambay:
Asuncidn; BamooPlus;, Banspa: BRE, BRT: Cililank; Continental; Cosposation; Disarmello; Busaif, Do
Bricil; Extenos; Finamerica; ING-Bamk: [ntcgracidn; DaBank; Lloyd's Bank; Multibamoo; Nacidn Arpentin;
Parand; Paraguayo Oriental; Beal; Regional; and, Sudameris.



también podemos testear la hipdtesis nula de que wdos Los coeficientes son iguales, usando
un test F. Pam un mivel de significancia de 1%, la F(24, 395) es | 8386, mientras que la F
calculada es 41,02, Por lo tanwe, La hipdtesis nula es rechazada al nivel de significancia del
1% v es razonable que los efectos individuales de cada banco sean caplumdos por el
términe constante,  Ndese, que el modelo fue estimado utlizande una constante general.
Por su parte, el R tendri la interpretacion wsual de medida peneral de la bondad de ajuste
del modele.  De manem a evitar perfecta colinealidad v poder realizar la estimacion,
uti lizamos una dummy menos gue el ndmero de caracteristicas a ser consideradas en cada
G,

El coeficiente pam RATES es positive (de acuerdo a lo esperado para una curva de
oferta) v es significativo o un mvel del 11%. Dos de los coeficientes del indice CAULA-G
son significativos a niveles inferiores al 5%. Por su pante, el coeficiente de LNNETW es
positive, de acverdo a Lo esperado, pero es significative dnicamente al 23%.  El coeficiente
de CHLEY posee el signo espemdo vy es significative a menos del 5%, Esto significa que
cunnde existe un aumente en el apalancamiento en el periods vl o proporcidn de
préstamos en los activos wotales aumentard en el pedodo ¢ El coeficiente de poder de
mercade (MAPODEFP) en su forma lineal tiene el signo esperado (negativo) v oes
significative, mientras la variable al cusdrado no resultd significativa v fue excluda de la
regresidin.

El signo para el coeficiente SIZELA, es negative e indica que bancos grandes
prestarin a los negocios (come proporcidn de sus activos wtales) menns que los banoos
pequedios.  Elt estadistico es de —0,13998, el cual es significativo al 1%, El R es 0,6935 W

el R Ajustado es 10,6749 indicando un buen grade de ajuste de la egresidn.



Bancos Estatales v {Merta de Crédilo

En esta seccidn contrastamos lo hipdtesis nula de si los bancos estatales tienen un

comportamiente diferente al de los privados.

proporcionan entre el 15 v el 20% de wdes los préstames del sistema.

Los bancos de propiedad del estado

De manera o

considerar la posibilidad de un accionar diferente por parte de los bancos padblicos, hemos

incluido una variable dummy adicional, GOVER.
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Los resultados de la estimacidn con la nueva dummy incluida aparecen en la tabla 2,
Dichos resultados son similares a los de la Tabla 1, el B es 0,6925 y el B Ajustado es
6730, El coeficiente de la nueva dummy es positive vy significati vo dnicamente al 35%.
Bl 5% intervalo de confianza es amplio v el limite superior es positive, mientms gque el
inferior negative.  Por lo tanto, con base en estos resultados no podemos decir mucho

acerca del signo de este coeficiente.

Caleulo de la Constante para cada Banco
Nugstm principal imerés es el analizar el efecto del tamaio de los banoos en la
curva de Oferta de préstamos a empresas, v por ello, analizamemes cual es el término
constante para cada banco. Usando los resultados de la Tabla 1, el coeficiente de la dummy
SIZELA es -0, 13998 v la constante geneml es =3, 82117, por lo o el érmine constante
para el banco i que es grande, esta dado por:
Banco § constante = =382117 — L1398 4+ Coeficiente de la dommy
correspondiente al banco §
Si el banco i es pequeio, la constante esta dada por:
Banco i constante = =3, 82117 + Coeficienie de la dommy correspond iente al
banco §
Esr quiere decir, ceteris paribus, v con base en este andlisis empirico, bancos
grandes proveerin menor financiamiente para las empresas coma proporcidn de sus acti vos

ot ales,



Con respecto a los bancos de propiedad estatal, existe cierta evidencia no
concluvente, que los mismos propomcionan mads préstamos o empresas como proporion de
s activos totales. Estas afirmaciones se basan en los resultados de la tabla 2,

Los hallazgos de esta seccidn pueden ser comparados con los de Berger v Udell
(1996) guienes twmbién encontramon una disminucidn en la proporcidn de préstamos
pequenos  otorgados  por los bancos  grandes,  wtilizands una muestra de  bancos
norteamericanes,  MNuestros resultados de esta seccidn no distinguen entre pequeiios v
grandes préstamos, sin embargo, podia darse el caso que las pequeiis conporacionss sean
las primeras en sufrir reducciones en sus lineas de crédito. Esto podria ocurrir debide a que
lovs lnces de mavor twmaio Henen grandes clientes comporativos, simplemente debido a
que los bancos pequenios no poseen fondos suficientes pam otorgar los préstameos.  Sin
embarge, para caplurar este efecto, es necesario diferenciar la oferta de préstamos de
acuerdn al tamaiio de los mismos, 1o cual serd efectuado en la siguwente seccidn.

Estos resultados pueden ser relacionados a los problemas de las cnsis internas del
sisterna financiero paraguavo, al proceso de integracion financiera que se vive en la regidn
v efectos de las crisis financieras internacionales de los dltimos afos. La concentracion
de los depdsites en unos pocos banoes (en general los mis grandes v mayoritariamente de
propiedad de extranjeros) es la mspoesta del pablico ante la situacion de hcertidumbre
minante en el sistema v una manera de proteger sus ahormos ante Lo posibilidad de quiebra o
problemas de liguidez de los bancos mis pequeiios.  Por otra parte, los tomadores de
crédite prefieren operar con los bancos mis grandes, debido a que de esta manera podrian
evitar una situacion de carencia de financiamiento para lo produccidon, También, es la

mspuesta de los mismos bancos, quienes ante la mayvor competencia e inestabilidad buscan



fusicnarse de manera a fortalecer sus capacidades de enfremar los desafios del procese de
integraciin v globalizacion inanciera.

En general, los procesos de integracidn y apertura son vistos como fctores que
aumnentan el bienestar.  Sin embargo, dicho aumento puede no ser tal pam wdos Los sectores
de la economin.  Asi los empresas podrian sufnr una falte de crédito o une disminucidn en
ln oferta de los mismos en este proceso de concentracion de las actividades bancarias en los
bancos de mayor tamaio, s otros intenmediarios o substituven esta menor oferta & los

hancos.

Modelo con segmentaciin de préstamos de acoerdo al tamaiio de los mismos

En esta seccidn repetiremos el andlisis antenor, con la dnica diferencia que la
varighle dependiente considerard dnicamente préstames para firmas y menomres o iguales a
G/ IS0 {ciento cincuenta millones de guaranies), apoximadamente USS50,000
{cincuenta mil dilares). Esw varnable se denoming PROPSMALL v es la proporcidn de
s préstumos antes citados, con respecto al wial de activos de cada banco. La muestm
utilizada considermn datos mensuales para el periodo Febrero 1998 a Mayoe 1999, debido a
que dnicamente o partic de 1998 se poseen los daws con ese nivel de desagregacidn. Se
consideran en la muestra 20 bancos ' de los 22 existentes en el me rcado, va que son los que
poseen informacidn pam wde el periodo considemdo.

La variable dependiente sem utilizada come proxy para la Oferta de Crédite pam las

pequenias ¥ omedianas empresas, bajo el supuesto de gue pequediag empresas mealizan

P L Bamoos inchiicks en e landl s de it seociin son lo sguiente: ABN-AMRBO Bank, Akman Paragicyo
LA Anmmnbay 54 Asuncion S AL Bancoplus SA LE., BANESPA, Citlemk WA Continental 5.4 Do Braidl
LA Exwrior S.A IR0, Bamk, Inkepracidn S A, Inerbancs 5.4 Lloyds Bamk PLOC, Multbanco S A EC A
sz dn Arpenting, Nacional de Fomenk, Parma 5S4, Begional 5.4, de Inv.y Fomenke, v Sudaneris 5.4,



préstumos pequenios.  Sin embargoe, grandes  corporaciones  también pueden  realizar
préstamos pequenos v o8 mismos estarin incluidos en nuestra variable dependiente.  Esta
serd una fuente de diswacion que no podemes eliminar debido a que en las informaciones
declaradas por los bancos respecto a los préstamos concedidos noe se incluve el wmafio de
la empresa wceptora de los mismos.  La manera en que realizames la seleccidn es de
acverde a la clasificacidn de tpe de présumos, considerande los préstamos a personas
juridicas que se hallan registrados como contribuventes en el Ministerio de Hacienda v
poseen RUC (Registro Unico de Contribuye me).

Utilizamos las mismas vanables que en secciones anterioms, con las siguientes
excepeiones. La varishble CAULA es considerada ahora como una varable cuantitativa,
debido o que se ha utilizado La elasificacion numérica v no la coalitativa,  Adicionalmente,
hemos incorpomdo el valor reza gado en un perodo del apalancamientoe LEVLAG.

Antes de reportar los resultados econométricos algunos comentanos S0on Necesarios.
En geneml, lo obtenidos se enceentra dentm de lo esperado de acvendo a la teoria
previamente expuesta acerca de que bancos pequefios operan  mayoritariamente  oon
empresns pequeiias.  Ast como también, el negocio de los préstamos pequenos es intensivo
en infommacidn obtenida o ravés de una relacidn gue se mantiene con los clientes en el
large plazo. Reportaremos dos tablas de resultados, ambas presentan los mismos resultados
cualitativamente.  Las varigbles de poder de mercado (MAPODEP v MAPODEP ) se
hallan altamente correlacionadas con la vadable SIZELA™, lo cual podrin  generar

problemas de multicolinealidad. De hecho, wtilizando todas las variables se obtienen

YR e o nepnes i S FELA con MAPODEP v MAPODEP * de 0,77,



resultados conradictorios. Ante esta circunstancia, bemos decidide wihizar dnicamente
SEELA o MAPODEF v MAPODEP®, Los resultados obtenidos son los siguie nles:

Tabla 4
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Tahla 5
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Realizando el west F de significancia global de ambas regresiones encontramos que
s¢ rechaza la hipdtesis nula de que los coeficientes son wdos iguales a cero al nivel de
significancia del 1%, Respecto a los signos v la significancia individual de los coeficie ntes,
comentaremaos lo siguiente: El coeficiene del upo de interés, RATES, tene el signo
positiva, tal come es de esperr para una curva de oferta, v es significativo al 5% en el caso
I v al 6,8% en el caso 1. Los demdids ooeficientes de las vanables explicativas son
significativos o miveles cemanos al 10%, con excepeiin del LNER.  Las Dummies

especificas de los bancos algunas resultaron significativas v ootras nee Mantivimos



inicamente aquellas significativas hasta un nivel del 20% aprodimadamente.  Las demis
fueron eliminadas v se considera que el términe constante general es apropiado para las
ecuaciones de los bancos que no poseen una dummy especifica.

Con  respecto a0 los  signes de  los coeficientes horemos  las sigoientes
consideraciones: Bl coeficiente de LEVLAG es positivo, indicando que ante un aumento
en el apalancamienty de los bancos en el periodo -1, habrd un aumento de la Oferta de
Crédite a las pequedias empresas: el coeficiente del CAULAY es negativo, es decir, los
bancos mejor calificados olorgan mavores préstamaos pequedios como proporcion de sus
activos totales,  Esto dlimo también puede ser considerado como una politica de
diversificacidn de riesgos por pante de los bancos.  En la wbla 3, el coeficiente de
MAPODEP es negativo, es decir cuando mavor poder de mercado tienen los bancos, menor
proporcidn de sus actives destinan a préstamos pequeios.  Por su parte, el coeficiente de
esta variable al cuadrado, tiene el signo esperndo v opuesto al antenor, es decir que existe
algo similar a rendimientos decrecientes en esta relacion entre las variables. En la wbla 4,
el coeficiente SEZELA es negative v significative, indicando una menor participacidn
proporcional de los préstamos a las empresas pequeas v medianas,

Por su parte, LNER tiene el signo negative, indicando gue en periodos de mayor
aumnento del valor del ddlar americane, los bancos prestan menos a las pequeias empresas,

Finalmente, en sentide general, no hemos ealizade los proebas de raiz unitaria v
cointegraciin debido a que dnicamente tenemoes 16 observaciones de series de tiempo para

cada banco.

1% g : ,
*Coamcdo menor e el vakor, mesjor & b calificacdn,



Conclusidn

El anilisis empirico de los datos del sistema bancario paraguayvo indica que algunos
sectores econdmicos pueden salir perjudicados como resultade de la concentracidn de
depidsitos v de las actividades bancariss en unos pocos bancos de mavor tamadio.
Especialmente pareciera que las empreses v corpomciones de menor tamafio sufririan algiin
tiper de restriceidn en la Oferta de Crédite por pane del sistema bancario (va sea en forma
de la cantidad o del precio).  Esta sitwacidn, puede generar cierta recesion en algunas
actividades productivas, en case que dichas entidades no encuentren fuentes alternativas de
financiacidn para sus actividades.  La labor de otros intermedianos financieros no bancarios
{tales como cooperativas o empresss financieras) poede ser impomantes de manera a
substituir a los bancos de menor tamaio como proveedons de arédito para las pequedias v

medianas empresas.
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