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RESUMEN

Este trabajo es un intento de estimar una función de costos para los ban-
cos en el Uruguay. Se utilizan técnicas econométricas de datos de panel a 
los efectos de controlar la heterogeneidad inobservable entre las distintas 
instituciones de intermediación  nanciera.

Se detecta la existencia de economías de escala y de alcance o diversi-
 cación en la producción bancaria en el país, pero a su vez se detectan 

diferencias importantes en la localización de los distintos bancos en la 
función de costos, según su tamaño.

A partir del análisis de las economías de escala y de alcance de los bancos 
y de las diferencias en los tamaños de los bancos, se concluyen distintas 
recomendaciones para el aumento de la e  ciencia de los distintos grupos 
de bancos. Los bancos mayores no parecen tener margen para aumentar 
su e  ciencia a partir del crecimiento de la producción pero sí a partir de la 
diversi  cación de sus productos. Los bancos pequeños tienen un potencial 
para incrementar su e  ciencia a partir del aumento en su escala siempre y 
cuando la demanda de productos bancarios lo permita.

Palabras clave: Modelos de datos de panel, bancos, Uruguay.

Clasi  cación JEL: C23, G21, N26.
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186 ESTIMACION DE ECONOMIAS DE ESCALA Y DE ALCANCE

ABSTRACT

The aim of this work is to estimate a banking cost function for the Uru-
guayan banking system. Panel data models are used in order to control 
for unobserved heterogeneity among different  nancial institutions. Scale 
and scope economies in the Uruguayan banking production are detected, 
but there are important differences regarding the location of several banks 
in the cost function, depending on their size. Some recommendations are 
drawn. First, it does not seem to be any margin for the bigger banks to 
increase their ef  ciency through assets growth, but there is space for large 
banks to increase their ef  ciency through product diversi  cation. Then, 
small banks do have margin to be more ef  cient through scale economies 
if they are allowed by the banking product demand.

Keywords: Panel data models, banks, Uruguay. 

JEL Classi  cation: C23, G21, N26.
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1. INTRODUCCIÓN

El estudio empírico de la función de costos de la industria bancaria 
brinda información acerca del tamaño y de la combinación del producto 
con la que opera la industria. Los clientes de los servicios bancarios pue-
den estar interesados en los costos del sistema, pues los mismos afectan 
directamente sus decisiones.

En este trabajo intento estimar una función de costos bancarios 
mediante el uso de datos de panel para el sistema bancario uruguayo. En 
este caso, las N unidades que conforman los datos del panel son las  rmas 
bancarias cuyo comportamiento se observa en T períodos. Se utilizan datos 
de panel de forma de eliminar la heterogeneidad inobservable, ya sea entre 
 rmas como en el tiempo, lo que sería imposible utilizando técnicas de 

estudios de series temporales ni de corte transversal.

El período de análisis de la muestra abarca desde enero de 2005 
a diciembre de 2008 para los 14 bancos comerciales del sistema uru-
guayo a esa fecha. Es un período interesante ya que en el período se 
recuperó de manera importante tanto el mercado de crédito como de 
depósitos de la crisis sufrida por el país en el año 2002. Asimismo, en el 
período hubo una concentración en la estructura del mercado que podría 
justi  carse, al menos en parte, en la existencia economías de escala y 
de diversi  cación (o de alcance) en la tecnología de producción de los 
bancos uruguayos.

Al utilizar la metodología de datos en panel, se hallaron rendi-
mientos crecientes a escala para el sistema  nanciero uruguayo, aunque 
con diferencias importantes entre las distintas agrupaciones por tamaño. 
Asimismo, se encontraron economías de diversi  cación, es decir, grupos 
de productos que es más e  ciente producirlos en conjunto.

El trabajo se estructura de la siguiente manera: La primera sección 
describe la evolución del sistema  nanciero y los costos bancarios en el 
período de análisis. La segunda, el marco conceptual; la tercera, explica 
los modelos econométricos utilizados en las estimaciones y los resultados 
empíricos obtenidos; y  nalmente, se presentan las conclusiones.
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190 ESTIMACION DE ECONOMIAS DE ESCALA Y DE ALCANCE

1.1 Costos Bancarios

En el Grá  co 1, se presenta la evolución del promedio de los costos 
medios1 para la banca uruguaya y en grá  co 2 observamos el logaritmo de 
los costos medios de las instituciones analizadas. Se considero apropiado 
mostrar los logaritmos, ya que por razones de escala las diferencias eran 
poco perceptibles grá  camente.

Gra  co 1

Costo Medio en U$S por cada mil unidades de producción
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 1 Los costos medios están de  nidos como los costos operativos/producto total. A su vez, el 
producto total es la suma de las operaciones de depósitos, las operaciones de crédito, la 
cartera de valores en poder del banco y los servicios  nancieros que presta el banco.

 2 La existencia de un banco con el logaritmo del costo medio menor a cero, implica que 
tiene un costo medio por unidad producida menor a un dólar. Nótese que no se identi  can 
los bancos, ordenándolos únicamente en función de los costos medios.
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Como se aprecia en los grá  cos, los costos medios del sistema 
han aumentado levemente en el período. Esto se vincula al aumento en 
la producción y a la apreciación del peso uruguayo respecto al dólar en 
el período, ya que gran parte de los productos son en dólares y los costos 
operativos en su mayoría son en moneda nacional.

Como vemos en el grá  co 2, existen 2 bancos que tienen costos 
medios superiores a la media del sistema y dos bancos con costos medios 
bajísimos. Esto se explica por que estos dos bancos no tienen prácticamente 
cartera de crédito y su activo es básicamente colocaciones en el sistema 
 nanciero no residente, por lo que los costos operativos son muy bajos. A 

su vez, en el caso del banco con costos medios más altos, es un banco que 
hace muchísimos meses que no tiene resultados positivos y con un volumen 
de producción bajo para el nivel de empleados con los que cuenta. Por lo 
tanto, también se estimaron modelos sin estos bancos con el objetivo de 
contrastar los resultados con los del sistema en su conjunto.

Gra  co 4
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192 ESTIMACION DE ECONOMIAS DE ESCALA Y DE ALCANCE

El grá  co 4 muestra los costos medios y totales en relación al 
producto total en los tres grupos de bancos estudiados y una línea de ten-
dencia cuadrática de orden 2 a modo de referencia. El primer grupo (G1) 
son todos los bancos del sistema. En el segundo grupo (G2) se excluyen 
los dos mayores en cada mercado de productos, y el tercer y último gru-
po (G3) esta compuesto por todos los bancos excluidos los tres menores 
bancos del sistema3.

Gra  co 5

 3 Se excluyeron estos tres bancos para formar este grupo por las importantes diferencias 
en los costos medios, apreciados en el grá  co 2. La explicación de estas diferencias es 
que hay dos que prácticamente no se dedican a la banca comercial por lo que sus costos 
medios no son comparables con los demás bancos. El tercero si bien tiene una operativa 
tradicional, sus costos no son acordes a su nivel de producción, por lo que probablemente 
no tenga como objetivo la maximización de bene  cios.
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Gra  co 5 (cont.)

El grá  co 5 muestra los costos totales y costos medios respecto a 
cada uno de los productos de  nidos para el estudio, estos son: créditos al 
consumo, créditos a empresas, depósitos en moneda extranjera, depósitos 
en moneda nacional y servicios. Por servicios se entiende, la cartera de va-
lores del banco, la cartera de valores de clientes administrada por el banco 
y los servicios tales como tarjetas de crédito, descuento de documentos, 
garantías y avales bancarios otorgados a clientes.

De la observación de los datos de costos por grupos, como en los 
costos por productos (grá  cos 4 y 5) se observa que la función de costos 
totales podría tener forma de parábola (U) y la de costos medios parecen 
ser, en su mayoría, lineales y crecientes. El caso de los costos medios para 
el grupo (G3), que conforma al sistema en su conjunto excluidos los tres 
menores bancos, parece ser una parábola, por lo que en ese caso la función 
de costos totales sería una función cuadrática de orden tres. Este es uno 
de los argumentos para la elección de una función de costos translog, ya 
que a diferencia de las funciones lineales permite mayor  exibilidad en el 
manejo de funciones cuadráticas.
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2. MARCO TEÓRICO

2.1. Funciones de Costos

La estimación de la función de costos es primordial a los efectos de 
conocer la tecnología con la que opera una industria. Una empresa maxi-
mizadora de bene  cios será e  ciente en el manejo de sus costos, operará 
con costos medios mínimos y a su vez ofrecerá una combinación óptima 
de productos.

En este trabajo, se utiliza la forma funcional translogarítmica pues 
impone menos restricciones que la función de costos logarítmica asociada 
a la función de producción Cobb-Douglas. La función de costos “translog” 
posee mayor  exibilidad que la logarítmica, ya que permite estimar una 
curva de costos medios en forma de “U”, en caso que esa sea la forma que 
deriva de los datos. Si al realizar la estimación con datos de corte transver-
sal, surge que efectivamente una curva de costos medios en forma de “U” 
es la adecuada, se tendrían economías de escala para los bancos pequeños 
y deseconomías de escala para las  rmas grandes. Es decir, las economías 
de escala pasan a depender del nivel de producción (Humphrey, 1990).

La naturaleza multiproducto de la industria bancaria genera econo-
mías de diversi  cación o de alcance, es decir, que pueden existir ahorros de 
costos derivados de la producción conjunta de uno o más productos. Esta 
complementariedad también es mejor capturada por la función transloga-
rítmica. Adicionalmente, no presenta restricciones respecto a la elasticidad 
de sustitución de los factores.

La especi  cación de la función translog considerada en este trabajo 
es la siguiente4:

1ln ln ln ln
2i i ij i ji

i j

C Y Y Yα β β= + +∑ ∑∑
 

(1)

Donde C representa al costo, e Yi, al producto i. En nuestras estimaciones 
incluimos en la primera etapa de la estimación por variables instrumentales utili-
zando como instrumentos a los precios de los insumos y de los productos.

 4 La función translog surge de un desarrollo de Taylor de orden 2 para el LnC alrededor de 
ln Yi=0, ln Wj=0 para todo i,j. (Green, capítulo 17,1993).
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2. 2. De  nición de producto bancario y costo bancario

En todas las industrias multiproducto, es difícil tanto de  nir correc-
tamente los productos como asignar los costos asociados a cada producto. 
En la industria bancaria, es quizás más complicado, ya que se presentan 
características únicas, asociadas a los riesgos, que la diferencian de cual-
quier otra industria.

La literatura sobre costos bancarios ha estado dividida desde sus 
inicios, división que se basa en el rol que desempeñan los depósitos para 
las instituciones bancarias. Si los depósitos se consideran un insumo, los 
bancos son vistos como productores de servicios de intermediación  nan-
ciera. Es decir, los bancos toman depósitos para ser luego ofrecidos como 
préstamos. Este enfoque es llamado “enfoque de intermediación”, y los 
costos bancarios incluyen tanto los costos operativos de producción, así 
como también, los egresos  nancieros.

Por otro lado, encontramos el llamado “enfoque producción”, para 
el cual tanto los préstamos como los depósitos se consideran productos 
bancarios. En este enfoque se de  nen los costos bancarios, exclusivamente, 
como costos operativos. Este parece ser el enfoque más aplicable al sistema 
 nanciero uruguayo, ya que los depósitos son tanto una fuente de fondeo 

de los bancos como una fuente de resultados en si mismos.

No hay consenso, en la literatura, a favor de uno u otro enfoque. 
En este trabajo, se considera el enfoque producción, ya que parece más 
adecuado para el caso uruguayo, principalmente por dos razones: por un 
lado, los depósitos son un producto para los bancos en Uruguay, esto se 
ve en que la tasa real de interés tanto en pesos como en moneda extranjera 
es negativa para todo el período de análisis y además existe evidencia de 
la existencia de poder de mercado en el mercado de depósitos.5 Por otro 
lado, la escasa profundidad del mercado de instrumentos  nancieros y la 
escasa difusión de la cobertura de riesgos, fundamentalmente de tipo de 
cambio, del mercado uruguayo hace que la volatilidad de los costos totales 
(operativos más  nancieros) esté fuertemente determinada por los vaivenes 
del tipo de cambio y las posiciones por monedas de los bancos, lo que 
di  culta enormemente sacar conclusiones sobre e  ciencia productiva en 
general, y economías de escala y de alcance en particular.

 5 Ver Mello (2006).
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2. 3. Economías de escala y economías de alcance

Las economías de escala, se asocian al tamaño de la empresa, mien-
tras que las economías de alcance se re  eren a la producción conjunta de 
dos o más productos. Es decir, a la existencia de menores costos en la 
producción de varios bienes de forma conjunta con una única función de 
producción.

Se dice que una  rma presenta economías de escala si la tecnolo-
gía de la que dispone le permite que, ante un aumento en el producto, los 
costos de producción crezcan menos que proporcionalmente. Es decir, a 
medida que se incrementa el producto, los costos medios disminuyen. Por 
el contrario, si los costos medios aumentan cuando el producto crece, se 
está ante una situación de deseconomías de escala.

Si, en una industria, la tecnología permite la existencia de econo-
mías de escala y economías de diversi  cación; luego, la misma tenderá 
a conformarse por grandes  rmas diversi  cadas, ya que habrían operado 
sobre el tramo decreciente de la curva de costos medios y habría, además, 
una ganancia proveniente de la producción conjunta. Si, por el contrario, 
la tecnología de una industria no admite la existencia de economías de es-
cala ni de diversi  cación, la industria tenderá a conformarse por pequeñas 
 rmas especializadas.

A su vez, podemos distinguir dos tipos de economías de escala. Las 
economías que surgen de incrementar la producción individual de un solo 
producto, llamadas economías de escala producto especí  cas (EEPE), y 
las economías asociadas al incremento de todos los productos de la  rma, 
denominadas economías de escala globales (EEG). En el caso de tratarse 
de empresas uniproducto, ambos tipos de economía coinciden. En el caso 
de empresas multiproducto, existen economías de escala globales, si el 
incremento registrado en los costos es proporcionalmente menor que el 
aumento en la producción, cuando todos los productos crecen en igual 
proporción y de manera simultánea.

La existencia o no de EEG se determina a partir de las elasticidades 
de los costos respecto al producto total. El grado de EEG de una industria 
vendrá dado por ε=1/η , donde η es la elasticidad de costos respecto al 
producto total de  nida como
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ln
ln i

i ii

C
Y

∂η = = η
∂∑ ∑

 
(2)

Si η<1, implica que aumentar la producción aumenta los costos totales 
menos que proporcionalmente. A su vez, ε medirá el grado en que se da esa 
ganancia de e  ciencia. Nótese, que esta es una medida de la pendiente en el 
punto en que la industria se encuentra actualmente en la función de costos para 
la cantidad producida.

La existencia de EEPE vendrá determinada por la elasticidad de la 
estimación de la función de costos para cada producto. Es decir, si ηi<1, 
habrá economías de escala para ese producto en particular, ya que aumentar 
su producción aumenta menos que proporcionalmente los costos totales.

Asimismo, las economías de alcance también pueden determinar-
se para la producción conjunta y para cada producto en particular. Para 
una composición dada del producto, habrá economías de diversi  cación 
globales, si los costos totales de producir conjuntamente el “mix” especi-
 cado, son menores que la suma de los costos de producir cada producto 

separadamente.

Las economías de alcance producto especí  cas (EAPE), se evalúan 
determinando qué pares de productos son producidos e  cientemente en la 
composición de productos. Por otro lado, la existencia de economías de 
alcance globales (EAG) implica determinar la existencia de complementa-
riedad de costos entre todos los pares de productos. Existe complementarie-
dad de costos entre dos productos, si el costo marginal de producir uno de 
los productos disminuye cuando se lo produce conjuntamente con el otro.

La evaluación de la existencia de economías de alcance surge a partir 
de testear dos condiciones6:

2 ln
ln ln ij

i j

C
Y Y

∂ = β < 0
∂ ∂  

(3a)

 6 En el Anexo se detalla el desarrollo para obtener estas condiciones.
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198 ESTIMACION DE ECONOMIAS DE ESCALA Y DE ALCANCE

Esta condición (3a) es necesaria pero no su  ciente para determinar 
la existencia de economías de alcance. Para que exista complementariedad 
entre Yi y Yj además debe cumplirse que

0ij i jβ + η η <  (3b)

3. DATOS DE PANEL, SELECCIÓN DE VARIABLES Y 
MODELOS ESTIMADOS

La estimación de modelos que combinan datos de series de tiempo 
con datos de corte transversal es frecuente y más adecuada para estudios 
microeconómicos. El uso de estas técnicas econométricas permite obtener 
mejores estimaciones, evitándose sesgos ante la posible existencia de hete-
rogeneidades no observables especí  cas a la  rmas o a través del tiempo.

Todos los modelos se estimaron por GMM o variables instrumen-
tales al presentar endogeneidad, además de controlar el problema de la 
heterogeneidad inobservable de cada institución  nanciera. La hetero-
geneidad inobservable es básicamente una omisión de variable, se omite 
una característica propia de un individuo que no podemos observar o 
cuanti  car. El método de efectos  jos elimina este problema estimando 
una transformación de la variable dependiente y de las variables exóge-
nas, toma el valor de las variables observado y le resta la media de dicha 
variable para cada individuo7. Dado que supone que el efecto es  jo, su 
media es  ja y por lo tanto al restarle su media lo elimina, resultando una 
estimación consistente siempre. El método de efectos aleatorios también 
supera este problema, ya que considera que la heterogeneidad inobservable 
tiene una distribución ruido blanco con media y varianza constantes, por 
lo que al restarle la media de las variables para cada individuo elimina el 
efecto aleatorio pues su media es constante. Este método no siempre es 
consistente, en caso que lo sea, es más e  ciente que el de efectos  jos, la 
decisión sobre cual elegir surge del test de especi  cación de Hausman. En 
caso de que el modelo estimado no cumpla con las propiedades asintóti-
cas propuestas por Hausman (1979) se opta por el de efectos  jos por ser 
consistente siempre. Estos efectos especí  cos no observables de la  rma 
pueden asociarse a variables como la capacidad empresarial, e  ciencia 
operativa, capitalización de experiencia, etc.

 7 Se estima un modelo del tipo (Yit - Yt ) =  + (Xit - Xt) + it.
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El problema de la endogeneidad se soluciona estimando por va-
riables instrumentales. Intuitivamente, una empresa  jaría cuanto va a 
producir, observaría la demanda y la producción de sus competidores y 
volvería a  jar el precio, por lo que hay interacción continua entre la  r-
ma en cuestión, el líder y los demás productores. Por lo tanto, la cantidad 
producida es una variable endógena a los costos y a la producción de los 
demás jugadores del mercado. Estimando por efectos  jos y variables ins-
trumentales eliminamos ambos problemas de especi  cación del modelo, 
obteniendo estimaciones consistentes, aunque no siempre sean las más 
e  cientes. En caso de ser posible, consistencia y e  ciencia se alcanzan 
estimando por efectos aleatorios y variables instrumentales.

La muestra seleccionada para la elaboración del panel considerado 
en este estudio consta de datos mensuales para los 14 bancos comercia-
les del sistema  nanciero uruguayo, abarcando el período enero 2005 a 
diciembre 2008. Los datos utilizados son de libre disponibilidad, de los 
balances y las series estadísticas publicadas mensualmente por el Banco 
Central del Uruguay.

En el trabajo se utiliza el enfoque de producción, por lo que la varia-
ble dependiente son los costos operativos de los bancos, obtenidos de los 
estados resultados mensuales de los bancos. Con respecto a la producción 
bancaria, se trabajó básicamente con cinco productos, encuadrados en lo 
que se denomina operatoria tradicional, por un lado, y operatoria no tra-
dicional, por otro. La operatoria tradicional abarca depósitos en moneda 
nacional y en moneda extranjera, y crédito al consumo y a empresas. Se 
consideró las operaciones mensuales tanto de crédito como de depósitos, 
por considerarse más ajustado a la de  nición de producción mensual. Sin 
embargo, cabe resaltar que la utilización de stocks de créditos y depósitos 
no altera signi  cativamente los resultados, ya que las correlaciones entre 
las series de operaciones mensuales y de stocks para estas cuatro variables 
es alta, siendo mayor a 0,75 para todos los casos.

La operatoria no tradicional se recoge en una variable que denomi-
namos servicios. Esta variable se elaboró considerando la operativa que 
aporta al resultado a través de comisiones y margen  nanciero no consi-
derado por la operativa tradicional. Abarca la operativa de títulos tanto 
a vencimiento como para negociación, la custodia de valores de clientes 
y las garantías y avales bancarios otorgados a clientes y el descuento de 
documentos. Para la elaboración de esta variable que agrupa la operativa 
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no tradicional de los bancos, se utilizaron los stocks a  n de mes, por no 
existir información de operativa mensual. En el Anexo, se presenta una 
descripción detallada de las variables utilizadas.

Finalmente, los precios de los insumos se utilizaron como instrumen-
tos para la primera etapa en la estimación de los productos. Los productos 
son variables endógenas a los costos operativos, ya que se determinan 
simultáneamente. La  rma decide cuanto va a producir y por lo tanto al 
mismo tiempo está decidiendo los costos operativos que va a tener. Para 
los precios de los depósitos se utilizaron las tasas medias del mercado pu-
blicadas por el BCU y para los créditos se utilizó el costo de oportunidad 
de una inversión alternativa medido a través de la tasa de interés interna-
cional y el riesgo país para Uruguay. Asimismo, se controló por in  ación 
y depreciación de la moneda doméstica, utilizadas como aproximaciones 
a los precios de los bienes de uso e inmuebles de los bancos. Como precio 
del trabajo se utilizaron los salarios construidos a partir de la información 
de retribuciones salariales de los estados de resultados y de la información 
de personal ocupado extraída de la Red física publicada semestralmente 
por el BCU.

3.1. Modelos Estimados

A partir del análisis de los ploteos de costos operativos y medios y 
producto total y de los costos operativos y medios y los distintos produc-
tos se consideró conveniente la estimación de un modelo de efectos  jos 
y efectos aleatorios para tres grupos de bancos. El primer grupo (G1) es 
el sistema en su conjunto. La segunda estimación se hizo con el segundo 
grupo (G2), conformado por todos a excepción de los dos mayores, y el 
tercer modelo estimado (para el tercer grupo G3) comprende a todos con 
excepción de los tres menores bancos.

La motivación para este agrupamiento es contrastar si existen ban-
cos que se encuentren en distintos tramos de la función de costos de la 
industria, esta hipótesis debiera con  rmarse a partir de un aumento en las 
economías de escala si se quita de la muestra a los mayores bancos. Dado 
que el sistema bancario uruguayo en varios mercados funciona como un oli-
gopolio a la Stackelberg8, aun en el caso que se quitan los mayores bancos 

 8 Ver Spiller y Favaro (1984) y Mello (2006).
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de la muestra se controla por la producción del líder, ya que de no hacerlo 
estaríamos ante un sesgo provocado por omisión de variables. En el caso 
de los menores bancos del sistema en cuanto a producción, intuitivamente 
estarían en el tramo decreciente de la función de costos, por lo que quitarlos 
de la muestra debiera disminuir las economías de escala estimadas.

Se estimó una ecuación de costos totales (ecuación 1), por efectos 
 jos y por efectos aleatorios con el correspondiente test de Hausman9 

para seleccionar el modelo adecuado, para las tres muestras explicadas 
anteriormente.

Cuadro 1 Modelos Estimados10

Sistema Sin  mayores Sin menores
GRUPO G1 G2 G3
Metodo Ef. Aleatorios Ef. Aleatorios Ef. Fijos

lct

lcons 0,140 0,000 0,362
lcredemp 0,000 0,000 0,019
ldepme 0,000 -0,271 0,000
ldepmn 0,362 0,425 0,679
lservs 0,000 0,000 0,000
combcred 0,000 0,000 0,000
combconsdepme -0,065 0,000 0,000
combconsdepmn 0,050 0,038 0,062
combempdepmn -0,018 -0,019 -0,012
combempdepme 0,015 0,012 0,000
combdeps 0,000 0,000 -0,210
combserscons 0,000 0,000 -0,133
combsersemp 0,000 0,000 0,000
combservsdepmn -0,004 0,000 0,000
combsersdepme 0,128 0,121 0,324
CONS -8,881 -8,611 -5,376

Nº Obs 698 600 548
Nº Bancos 14 12 11

R2 (Intragrupos) 0,4044 0,4496 0,5430

 9 Los tests y las salidas de Stata se muestran en el Anexo.
 10 Los coe  cientes asociados a las variables que no resultaron signi  cativos al 5% se susti-

tuyeron por 0 a los efectos de la presentación de los resultados. Que el coe  ciente sea 0, 
implica que un aumento en la producción de ese producto en particular no impacta en el 
costo total. En el Anexo se presentan las salidas de los modelos de Stata.
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Economías de escala producto especí  cas (EEPE)

En la salida de los modelos se evaluamos las economías de escala por 
producto. Vemos que los cinco productos analizados presentan economías 
de escala en los tres modelos estimados.

Analizando en primer lugar el mercado de crédito consumo, obser-
vamos que en todos los modelos estimados existen economías de escala. 
El grupo en el que se detectan mayores economías de escala es el grupo de 
bancos menores (G2), ya que un aumento en la producción no tiene impacto 
en el costo total. Para el sistema en su conjunto, un aumento del 1% en 
los créditos al consumo otorgados genera un aumento en los costos totales 
del 0,14%. A su vez, la estimación para el G3 muestra una reducción en 
las economías de escala para este producto, ya que un aumento de un 1% 
en los créditos al consumo otorgados por los bancos mayores genera un 
aumento de los costos de 0,36%. Podemos a  rmar que en este mercado, los 
bancos menores pueden aumentar su e  ciencia aumentando la producción 
ya que se encuentran en el tramo descendente de la curva de costo total y 
por tanto presentan costos marginales decrecientes. A su vez, los bancos 
más grandes del sistema uruguayo, en este mercado, tienen deseconomías 
de escala, presentando costos marginales crecientes.

En la producción de depósitos, vemos que existen fuertes econo-
mías de escala en todos los grupos estimados, pero existen diferencias por 
monedas. En el caso de los depósitos en moneda extranjera vemos que un 
aumento en la producción de los bancos menores genera una reducción 
en los costos. Este resultado debiera asociarse al hecho que los bancos 
menores presentan una red muy reducida y además tienen un nivel de 
producción muy bajo, por lo que si captan depósitos tienen un impacto 
positivo y relevante sobre su e  ciencia. Para el caso de los depósitos en 
moneda nacional vemos que el sistema en su conjunto presenta economías 
de escala especí  cas, siendo el impacto de un aumento de 1% en los de-
pósitos, equivalente a un 0,36% en el costo total.

El mercado de servicios presenta economías de escala en todos los 
modelos estimados. Sin embargo, no detectándose diferencias entre los 
grupos estimados.
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Economías de escala globales (EEG)

La evaluación de las EEG se realiza a partir de la construcción de 
la condición especi  cada por la ecuación 2. En el cuadro 2 se aprecia que 
desde una perspectiva de la producción total, el sistema bancario uruguayo 
presenta economías de escala. Si se quita de la muestra a los dos mayores 
bancos del sistema banco, vemos que el grado de economías de escala 
aumenta muy fuertemente, pasando de 1,98 a 6,52. Esto es consistente con 
una función de costos totales en forma de “U”, donde los mayores bancos 
del sistema se encontrarían en el tramo creciente de la función de costos, 
es decir, presenta costos marginales crecientes.

Cuadro 2 Economías de escala globales

Sistema Sin  mayores Sin menores
G1 G2 G3

0,5027 0,1534 1,0596
1,9894 6,5207 0,9437

Asimismo, vemos que las economías de escala desaparecen si qui-
tamos de la muestra a los bancos chicos, obteniendo una elasticidad del 
costo total respecto a la producción total de 1,06, levemente superior a 1. 
Esto implica que las economías de escala en gran medida se explican por la 
existencia de bancos pequeños, es decir que serían los que se encuentran en 
el tramo decreciente de la función de costos. El sistema bancario uruguayo, 
excluidos estos bancos pequeños, estaría en un nivel de producción mayor 
a la escala mínima e  ciente, es decir, a la derecha del mínimo de la curva 
de costos. Esto implica, que únicamente estos bancos pequeños presentan 
costos marginales decrecientes, siendo los costos marginales de los bancos 
privados grandes y medianos prácticamente constantes y crecientes para 
el caso de los dos bancos de mayor tamaño.

Economías de alcance o diversi  cación

La existencia de economías de alcance se evalúa a partir de las 
condiciones (3a) y (3b). La condición necesaria (3a) requiere que la elas-
ticidad de las combinaciones de productos sea negativa para que existan 
economías de alcance. En el cuadro 2 vemos que esto se cumple para la 
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producción conjunta de crédito consumo-depósitos moneda extranjera, 
crédito empresas-depósitos en moneda nacional y servicios-depósitos en 
moneda nacional, para las estimaciones del sistema en su conjunto. En el 
cuadro 3 se aprecia el resultado para la condición (3b).

Cuadro 3 Economías de Alcance

Sistema Sin mayores Sin menores
G1 G2 G3

combcred 0,000 0,000 0,007
combconsdepme -0,065 0,000 0,000
combconsdepmn 0,101 0,038 0,308

combempdepmn -0,018 -0,019 -0,012
combempdepme 0,015 0,012 0,000

combdeps 0,000 0,000 -0,197
combserscons 0,000 0,000 -0,133
combsersemp 0,000 -0,115 0,000

combservsdepmn -0,004 0,000 0,000
combsersdepme 0,128 0,121 0,324

ij i j

A partir del análisis de los resultados del cuadro 3, se con  rman 
los resultados obtenidos en el análisis de elasticidades para el sistema en 
su conjunto. La producción conjunta de créditos al consumo-depósitos 
en moneda extranjera, crédito empresas-depósitos en moneda nacional y 
servicios-depósitos en moneda nacional es más e  ciente para los bancos. La 
complementariedad entre crédito consumo y depósitos se sustenta en que 
el otorgamiento de créditos en gran medida esta asociado a que los clientes 
tengan una cuenta en el banco. Llama la atención que la complementa-
riedad del crédito consumo (mayormente en moneda nacional) se dé con 
los depósitos en moneda extranjera. Se interpreta como que los ahorristas 
en Uruguay pre  eren ahorrar en moneda extranjera pero endeudarse en 
moneda nacional.

La complementariedad entre el crédito a empresas y depósitos en 
moneda nacional esta presente en todas las estimaciones. La presencia de 
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esta complementariedad productiva es clara, se basa en que gran parte del 
capital de trabajo de las empresas domésticas está en moneda nacional. 
Las empresas tomadoras de crédito generalmente tienen cuentas corrientes 
en moneda nacional, es decir, que el banco les ofrece ambos productos. 
Asimismo, detectamos complementariedad en la producción entre los 
servicios y depósitos en moneda nacional. Esto también parece ser parte 
de una oferta conjunta de servicios a empresas, ya que por ejemplo, una 
empresa generalmente usará su cuenta corriente tanto para obtener créditos 
como para descontar documentos.

Para el caso del grupo de los bancos que no incluyen los mayores 
(G2), vemos que además de la complementariedad entre crédito-empresa 
y depósitos en moneda nacional, también hay complementariedad produc-
tiva entre servios y crédito empresas. Este es un resultado razonable y se 
justi  ca por la oferta conjunta de servicios de descuento de documentos, 
avales y garantías a empresas clientes del banco.

A su vez vemos que el grupo que no incluye los tres menores ban-
cos (G3), presenta economías de alcance en la oferta conjunta de créditos 
al consumo y servicios, así como entre los dos tipos de depósitos. Este 
resultado se explica por la oferta conjunta de cuentas en moneda nacional 
y extranjera, lo que no implica un aumento signi  cativo de costos opera-
tivos para el banco.

4 CONCLUSIONES

El sistema  nanciero uruguayo presenta importantes economías 
de escala en el período objeto de estudio, lo que justi  ca el proceso de 
concentración que se ha registrado. Sin embargo, los resultados di  eren 
según el agrupamiento de instituciones que se realice. Este resultado es 
un indicador que la función de costos de los bancos en Uruguay tiene 
una forma de parábola (“U”) y que los distintos bancos se encuentran en 
distintos tramos de esta curva de costos según su tamaño.

Según esta interpretación, los bancos pequeños se encuentran en el 
tramo descendente de la curva de costos, presentando costos marginales 
decrecientes. Esto implica que si la demanda de productos bancarios lo 
permitiese, los bancos pequeños tendrían espacio para aumentar su e  -
ciencia productiva a partir de un crecimiento en su escala. Los bancos 
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privados excluidos los tres bancos más pequeños, es decir, los bancos de 
tamaño medio se encuentran en un punto de la curva de costos cercano a 
la escala mínima e  ciente con rendimientos prácticamente constantes a 
escala. Los bancos mayores del sistema, se encuentran en el tramo creciente 
de la curva de costos, presentando costos marginales crecientes. Esto se 
justi  ca por la reducción tanto de las economías de escala globales como 
de las economías de escala producto-especí  cas cuando incluimos en la 
muestra los mayores bancos del sistema.

Desde una perspectiva de las economías de alcance, existen econo-
mías de producción conjunta, pero parece haber margen para profundizar 
estas economías, ya que según el agrupamiento de bancos que tomemos 
la e  ciencia en la producción conjunta varía por productos. Parece clara la 
complementariedad entre los depósitos y los créditos, fundamentalmente 
para el caso de las empresas.

De estos resultados se desprende que los bancos medianos y mayores 
del sistema tienen un margen para aumentar su e  ciencia por el lado de la 
diversi  cación en la producción de productos y no creciendo en tamaño.
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ANEXO

A.1 ECONOMÍAS DE ALCANCE

La obtención de las condiciones 3 a y 3 b surgen del siguiente 
desarrollo:

22 2

ln
ln

ln1 ln ln
ln ln ln

i i i

j

i j i i i i i j j
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Y Y Y
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Y Y Y Y Y Y Y Y Y

∂ ∂=
∂ ∂

∂∂ ∂ ∂ ∂= + =
∂ ∂ ∂ ∂ ∂ ∂ ∂

21 ln ln ln 1
ln ln ln lni i j j i i j j

C C C C C
Y Y Y Y Y Y Y Y

∂ ∂ ∂= + =
∂ ∂ ∂ ∂

2ln ln ln 0
ln ln ln ln i j ij

i j i j i j i j

C C C C C
YY Y Y Y Y YY

⎡ ⎤∂ ∂ ∂ ⎡ ⎤= + = η η + β <⎢ ⎥ ⎣ ⎦∂ ∂ ∂ ∂⎢ ⎥⎣ ⎦

0
i j

C
YY

>
  
para todo i,j

Si 
2

0
i j

C
Y Y
∂ <

∂ ∂
 un aumento en la producción de Yi genera una re-

ducción en el costo marginal de Yj.

Esto implica la existencia de economías de producción conjunta 
entre Yi e Yj.
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A.2 VARIABLES UTILIZADAS

Lct logaritmo del costo total, es el logaritmo neperiano de 
los costos operativos de los bancos.

Lcme logaritmo del costo medio, es el logaritmo neperiano 
de los costos medios, medidos como costos operativos 
dividido el producto total.

Lcons  logaritmo del crédito al consumo.

Lcredemp logaritmo del crédito a empresas.

Lcremn  logaritmo del crédito en moneda nacional.

Lcreme  logaritmo del crédito en moneda extranjera.

Ldepmn logaritmo de los depósitos en moneda nacional.

Ldepme logaritmo de los depósitos en moneda extranjera.

Lservs logaritmo de los servicios producidos por el banco.

Combconsdepme combinación de crédito consumo y depósitos en mone-
da extranjera, medido como el logaritmo del producto 
entre los créditos al consumo y los depósitos en moneda 
extranjera.

Combconsdepmn combinación de crédito consumo y depósitos en mo-
neda nacional, medido como el logaritmo del producto 
entre los créditos al consumo y los depósitos en moneda 
nacional.

Combempdepmn combinación de crédito empresas y depósitos en mo-
neda nacional, medido como el logaritmo del producto 
entre los créditos al empresas y los depósitos en mo-
neda nacional.

Combempdepme combinación de crédito empresas y depósitos en mone-
da extranjera, medido como el logaritmo del producto 
entre los créditos al empresas y los depósitos en mo-
neda extranjera.

Combdeps combinación entre los depósitos en moneda nacional 
y extranjera, medida como el logaritmo del producto 
entre los depósitos en moneda nacional y extranjera.
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Combserscons combinación entre servicios crédito al consumo, medido 
como el logaritmo del producto de crédito al consumo 
y servicios.

Combsersemp combinación entre servicios crédito a empresas, medido 
como el logaritmo del producto de crédito a empresas 
y servicios.

Combservsdepmn combinación entre servicios y depósitos en moneda 
nacional, medido como el logaritmo del producto entre 
servicios y depósitos en moneda nacional.

Combservsdepme combinación entre servicios y depósitos en moneda 
extranjera, medido como el logaritmo del producto 
entre servicios y depósitos en moneda extranjera.

Deva logaritmo de la tasa de depreciación de la moneda 
nacional anual, medida como año móvil.

Linf logaritmo de la tasa anual de in  ación, medida como 
año móvil.

Lwage logaritmo de los salarios, medidos como las retribu-
ciones mensuales del banco dividido en número de 
empleados.

Ltpmn logaritmo de la tasa pasiva promedio del mercado en 
moneda nacional.

Ltpme logaritmo de la tasa pasiva promedio del mercado en 
moneda extranjera.

Ltint logaritmo de la tasa de interés internacional, medida 
por la tasa LIBOR a 3 meses.

Lubi logaritmo del riesgo país elaborado por Republica Afap.

Prodlider producción total del líder, como aproximación a la 
variable de decisión en un modelo de Stackelberg.

Conslider crédito al consumo del líder del mercado, como 
aproximación a la variable de decisión en un modelo 
de Stackelberg en dicho mercado.

Emplider crédito a empresas del líder del mercado, como aproxi-
mación a la variable de decisión en un modelo de 
Stackelberg en dicho mercado.
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Depmnlider depósitos en moneda nacional del líder del mercado, 
como aproximación a la variable de decisión en un 
modelo de Stackelberg en dicho mercado.

Depmelider depósitos en moneda extranjera del líder del mercado, 
como aproximación a la variable de decisión en un 
modelo de Stackelberg en dicho mercado.

Servslider producción de servicios del líder del mercado, como 
aproximación a la variable de decisión en un modelo 
de Stackelberg en dicho mercado.
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A.3 MODELOS ECONOMÉTRICOS ESTIMADOS Y
TEST DE ESPECIFICACIÓN

A.3.1 Modelos estimados para el sistema en su conjunto, G1:
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A.3.2 Modelos estimados excluidos los dos mayores bancos, G2:
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A.3.3 Modelos estimados para el sistema sin los bancos chicos, G3:
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