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Resumen

Las instituciones financieras han justificado su constante crecimiento desde los afios ochenta
con la existencia de economias de escala. Asimismo, se justifican y se incentiva por parte de
los bancos centrales fusiones y adquisiciones por su potencial para reducir el exceso de
capacidad bancaria existente. Estudios recientes han encontrado evidencia de economias de
escala sobre todo en los bancos de mayor tamarfio, derivadas de la habilidad de sus gestores de
diversificar el riesgo. El objetivo de este trabajo es contrastar si actualmente en una muestra de
sectores bancarios existen economias de escala, y si estas se producen en todas las categorias
de tamafio. Para ellos se ha utilizado una metodologia de datos de panel de efectos fijos para
una muestra de 23 paises de la OCDE, en el periodo de 2013 a 2019. Los resultados muestran
que si que existen economias de escala para el conjunto del sector, siendo decrecientes segun
aumenta el tamafio del banco. De esta forma los resultados sugieren que las economias de

escala dependen del tamafio de los bancos y de su apalancamiento.
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1. Introduccion

Los sectores bancarios de buena parte de los paises desarrollados, particularmente en
Europa, se estan enfrentando al reto de sostener la rentabilidad. Tanto la crisis ocasionada por
el Covid-19, como la politica monetaria ultra expansiva, con tipos de interés cercanos a cero y
con una curva de tipos de interés plana, estan presionando a la baja la rentabilidad bancaria.
Debido a esta falta de rentabilidad, son muchos los bancos que no pueden cubrir sus costes de
capital. Una de las respuestas de las entidades bancarias esta siendo los procesos de fusiones y
adquisiciones, con el objeto de aumentar su tamafio y asi reducir sus costes financieros gracias
a las economias de escala. De hecho, el BCE insta a que la consolidacién bancaria puede ayudar
a las entidades a lograr economias de escala, a ser mas eficientes y a mejorar su capacidad para
afrontar nuevos retos. Asi, las instituciones financieras han justificado su constante crecimiento
desde el comienzo de la crisis financiera de 2008 sobre la base de su potencial para reducir

costes, esto es por la existencia potencial de economias de escala.

Hughes y Mester (2013) justifican que bancos de mayor dimension deberian disfrutar de
economias de escala debido a su mayor capacidad de diversificar riesgos, a una produccion con
un mejor reparto de costes, y a una mayor capacidad de aplicar mejoras en las tecnologias. De
esta manera la estructura de capital (disponer de mayor capital que reduzca el riesgo) esta ligada
a las decisiones de produccién y del tamafio éptimo. Estos autores encuentran que las
instituciones financieras de todos los tamafios, particularmente las que son mas eficientes,
disfrutan de economias de escala. En la misma linea, estudios previos como Feng y Serletis
(2010), Wheelock y Wilson (2012), Anderson y Joeveer (2012), Hudges y Mester (2013),
Hughes y Mester (2013b), Kovner, Vickery y Zhou (2014), Beccalli, Anolli y Borello (2015),

Dijkstra (2017), y Becalli y Rossi (2020) también encuentran economias de escala en bancos



de todos los tamarios tanto para el sector bancario de Estados Unidos como para el europeo,

siendo estas economias de escala mayores para los bancos de mayor tamafio.

El objetivo de este trabajo consiste en contrastar si actualmente existen economias de escala
en el negocio bancario, y si se producen en todos los grupos de tamarfio. Se busca, por tanto,
encontrar evidencia empirica sobre si los procesos de fusion o adquisicién son adecuados a
todas las categorias de tamafio. Para ello, se han calculado las economias de escala a través de
una funcién de costes translogaritmica, que ha sido estimada tanto sin tener en cuenta la
estructura de capital, como teniéndola en cuenta, con el objetivo de analizar el efecto de la
diversificacion de riesgos sobre el tamafio 6ptimo de la empresa. La informacion ha sido
extraida de la base de datos de Orbis Bank Focus, que después de realizar una depuracion de
los datos, se ha obtenido una muestra final de bancos de 23 paises para un periodo posterior a

crisis financiera, de 2013 a 2019.

Los resultados de este trabajo muestran evidencia de economias de escala tanto en costes
totales como en costes operativos durante todo el periodo analizado, siendo menores cuando se
tiene en cuenta el capital en la funcion de costes. Adicionalmente, se muestra evidencia de que
las economias de escala disminuyen con el tamafio de los bancos. En este sentido, se ha
encontrado que existe una relacion inversa entre el nivel de apalancamiento y las economias
de escala. Concluyendo que los procesos de fusion y adquisicion pueden ser beneficiosos para
la economia y la sociedad, segun las evidencias de economias de escala y su relacion con el

tamario de los bancos y el nivel de apalancamiento.

El resto del trabajo se estructura de la siguiente manera. En el apartado 2 se presenta la revisién
bibliogréfica de las economias de escala de los diferentes sectores bancarios. En el apartado 3
se describen las metodologias utilizadas para obtener las economias de escala. En el apartado

4 se describen los datos utilizados, asi como los tratamientos aplicados para su depuracion. A



continuacion, en el apartado 5 se exponen los resultados obtenidos. Finalmente se agrupan las

conclusiones de este trabajo en el apartado 6.

2. Revision bibliografica

El analisis de las economias de escala es una preocupacioén que concierne a numMerosos
autores que estudian los sistemas financieros, ya que las instituciones financieras han
justificado el constante crecimiento de su tamafio desde los afios ochenta por la existencia de
economias de escala. Numerosos estudios! han utilizado datos de los afios ochenta, por lo que
no recogen el progreso tecnoldgico y la desregularizacion financiera que se ha producido
durante los noventa. En estos estudios unicamente disfrutaban de economias de escala bancos
de reducida dimensidon. Sin embargo, estudios mas recientes encuentran economias de escala
en el sector bancario para instituciones de todos los tamafios. Hughes, Mester y Moon (2001)
muestran para el sector bancario de Estados Unidos que existen economias de escala cuando
se controla por el riesgo derivado del incremento en la diversificacién de las actividades.
Ademas, estas economias de escala aumentan con el tamafio del banco. Hughes y Mester
(2008), DeYoung, Glennon y Nigro, (2008), DeYoung, Frame, Glennon, McMillen y Nigro
(2008), DeYoung, Frame, Glennon y Nigro (2010) y Feng y Wu (2018) aportan evidencias de
economias de escala consecuencia de las mejoras en las tecnologias en el sector bancario de

EEUU.

Hughes y Mester (2013) parten de la idea de que tedricamente los bancos deberian de
disfrutar de economias de escala segun van siendo cada vez mas grandes debido a que su riesgo

se encuentra mas diversificado, sefialando como una fuente de economias de escala el reparto

1 En Gambacorta y Van Rixel (2013) se realiza un repaso de la literatura sobre economias de escala, exponiendo la
discusion entre las diferentes teorias y resultados empiricos mostrados por los autores. Del mismo modo cuenta de qué
manera afectaria el reciente cambio estructural y medidas del sector bancario, tomadas en el periodo post crisis a las posibles
economias de escala del sector bancario.



de costes, sobre todo aquellos provenientes de las mejoras en las tecnologias. En su analisis
encuentran que tanto las instituciones financieras de menor como las de mayor tamafo
disfrutan de economias de escala, al mismo tiempo que aquellas que son mas eficientes
disfrutan de mayores economias de escala. Wheelock y Wilson (2012), Anderson y Joeveer
(2012), Feng y Serletis (2010), Hughes y Mester (2013b), Kovner et al. (2014) se unen a las
evidencias aportadas por Hudges y Mester (2013), encontrando economias de escala en el
sector bancario de EEUU. Ademas, Kovner et al. (2014) muestran que los bancos mas grandes
operan cerca de su frontera de produccién, por lo que estas serian més eficientes. Hughes,
Jagtiani y Mester (2016) y Wheelock y Wilson (2017) muestran evidencias de rendimientos de
escala en el sector bancario estadounidense. Hughes y Moon (2018) encuentran evidencias de
que el mercado de capital premia el mayor riesgo de crédito tomado por los bancos mas
grandes. Hughes, Jagtiani, Mester y Moon (2019) muestran como las oportunidades de
inversion varian segln la escala de la institucion, y la manera en las que son explotadas.
Jacewitz, Kravitz y Shoukry (2020) muestran evidencia de economias de escala para bancos
norteamericanos con unos activos inferiores a 10 mil millones de délares en los afios post crisis

financiera, por lo que la mayor parte de los bancos tienen incentivos a seguir creciendo.

A pesar de que existe una amplia literatura que analiza la existencia de economias de escala
en el sector bancario, la mayoria de los estudios se centran en el mercado estadounidense. En
Europa también es posible encontrar trabajos que analizan la existencia de economias de escala
en el sector bancario. En este sentido, trabajos como los de Vander Vennet (1994), Vander
Vennet (2002), Carbo y Williams (2002), Cavallo y Rossi (2001) y Mercieca, Schaeck y Wolfe
(2007) aportan evidencias de economias de escala en el sector bancario europeo. Estudios mas
recientes, como Becalli et al. (2015), y Becalli y Rossi (2020) encuentran economias de escala
en bancos de todos los tamarios, siendo mayores para los bancos de mayor tamafio, y, sobre

todo, para bancos de inversion. Por otro lado, encuentran que los bancos que operan en los



paises méas afectados por la crisis de 2008 (Grecia, Bélgica, Espafia, Irlanda, Islandia y
Portugal) presentan deseconomias de escala causadas principalmente por una baja capacidad
productiva. Dijkstra (2017) encuentra economias de escala en todos los afios y para todos los
niveles de activos, ademas de afirmar la existencia de un efecto sobre estas economias de escala
de las entidades “too-big-to-fail” (en adelante TBTF), ya que las economias de escala seguirian
existiendo para estas empresas durante el periodo de crisis, 1o que supone que los bancos

europeos también tendrian incentivos a crecer.

Tras la profunda transformacion del sector financiero, una de las principales estrategias de
las entidades de crédito para adquirir un mayor tamafio o aumentar su poder de mercado ha
sido incurrir en procesos de fusion y adquisicion, ya que, al aumentar el volumen de produccion
las entidades fusionadas pueden reducir sus costes unitarios aprovechando las ventajas de las
economias de escala. Autores como Huizinga, Nelissen y Vander Vennet (2001), Baele, De
Jonghe y Vander Vennet (2007), Van Lelyveld y Knot (2009), Davig, Kowalik, Morris y
Regehr (2015) han mostrado evidencias de economias de escala en los costes operativos
causadas por los procesos de fusion y adquisicidn en el sector bancario europeo, mostrando
que los grandes conglomerados no destruyen valor, ya que el mercado de acciones esta
comenzando a valorarlos por su capacidad de diversificacion de sus actividades y por tanto su
menor riesgo. Beccalli y Frantz (2013) argumentan que los bancos adquirientes tienen gerentes
mas habiles, o una estructura organizativa mas eficiente y que por tanto pueden crear valor
mejorando la eficiencia de los bancos adquiridos. Por otro lado, autores como Vander Vennet
(1996), Vander Vennet (2002), Fernandez de Guevara, Maudos y Perez (2005), y Fernandez y
Maudos (2007) han analizado como las entidades financieras o sectores que han estado
involucrados en estos procesos de fusién y adquisicion han aumentado su concentracién de
poder de mercado, y que una de las principales causas de la disminucidn de sus costes viene de

la eliminacién de oficinas solapadas geograficamente.



Sin embargo, algunos autores como Schmid y Walter (2009), Molyneux, Schaeck y Zhou
(2014) y Jagtiani y Maingi (2018) aportan evidencias y se posicionan en contra de que las
entidades financieras se fusionen y crezcan motivadas por la basqueda de sinergias operativas,
ya que podrian generar una pérdida de bienestar para la sociedad al disminuir la competencia
del sector, ademas de crear entidades lo suficientemente grandes y sistémicas que no puedan

ser rescatadas, y por tanto colapsen el sistema financiero.

Cabe destacar que la mayoria de literatura referente a las economias de escala del sector
bancario utiliza datos previos a la crisis financiera de 2008. Esta crisis cambi6 el paradigma
del sector bancario, poniendo el foco en grandes bancos o instituciones financieras que
buscaban crecer por encima de sus competidores, y asi acumular poder de mercado. A partir
de esta crisis, la doctrina del TBTF paso a estar en entredicho, y este tipo de instituciones
pasaron a estar mucho mas reguladas. Este asunto esta generando discrepancias entre los
diferentes autores, ya que las evidencias de economias de escala implicarian que la
introduccién de limites en el tamafio por parte del regulador, con el objetivo de asegurar la
competencia del mercado y reducir el nimero de bancos TBTF, generaria costes econdmicos
sobre la sociedad, ya que aumentarian los costes de los servicios bancarios. En contraposicion
en EEUU hay muchos autores que han defendido los pequefios bancos comerciales por encima
de los grandes conglomerados financieros, ya que estos son los que financian a los pequefios
empresarios, que son el principal motor de la economia del pais. Entre ellos se encuentran
Berger, Miller, Petersen, Rajan y Stein (2005), Bossone y Lee (2004), Chakraborty y Hu
(2006), Prager y Wolken (2008), Mester, Nakamura y Renault (2005), Berger, Cowan y Frame
(2011), Amel y Prager (2013), McCord y Prescott (2014), Berger, Cerqueiro y Penas (2014),
Berger, Goulding y Rice (2014b), Begley y Srinivasan (2019), Jagtiani y Lemieux (2016), Boot

(2017) y Jagtiani y Lemieux (2019).



Motivado por estas discrepancias, DeYoung (2013) insta a seguir investigando y estudiando
las economias de escala del sector bancario, ya que el crecimiento continuo de los grandes
bancos puede que no esté motivada por alcanzar unos menores costes, Sino por una gestion que
busque crecer para maximizar la utilidad de los gestores (“empire building”) o para convertir
las instituciones en lo suficientemente sistémicas como para que no se tenga otra alternativa
que rescatarlas en caso de quiebra para que no colapsen el sistema financiero. De esta manera
han surgido estudios que estan a favor de que exista regulacién para limitar el tamafio de los
bancos, como Demirgug¢-Kunt y Huizinga (2011), Restrepo-Tobén y Kumbhakar (2014),
DeYoung et al. (2010), Inanoglu, Jacobs, Liu y Sickles (2016), Davies y Tracey (2014) y
Pampurini y Quaranta (2018) motivados por las evidencias de que los grandes bancos son
menos eficientes, o por la falta de evidencias de economias de escala, o por la involucracién

de los grandes bancos en operaciones con un mayor riesgo.

Otros autores como Fisher y Rosenblum (2013), Drira y Rashid (2013), Molyneux et al.
(2014), Barth y Wihlborg (2015) y Becalli y Rossi (2020) se posicionan a favor de un cambio
regulatorio que fuese méas duro con los grandes conglomerados financieros, limitando el
tamafo o dividiendo estos grandes conglomerados en diferentes bancos, basados en que estos
grandes bancos tienen mucho riesgo sistémico para el sector, y que su control les permitiria ser
capaces de evitar un rescate en caso quiebra a través de una mejor gestién interna, sin suponer

un elevado coste para la sociedad.

Existen también andlisis para sectores bancarios concretos. Hou, Wang y Lia (2015)
encuentran que el incremento de las operaciones de fuera de balance en el sector bancario chino
permiten a los bancos comerciales conseguir economias de escala. Awdeh, EI-Moussawi y
Nasser (2016) encuentran economias de escala y de gama para el sector bancario del Libano.
Badunenko y Kumbhakar (2017) muestran como afecta el cambio regulatorio del sector

bancario indio, donde la mayoria de los bancos presentan economias de escala con el cambio
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regulatorio. Asongu y Odhiambo (2019) encuentran que el tamafio de los bancos esta
positivamente relacionado con un aumento en los margenes de los tipos de interés para el sector
bancario africano. De igual manera para el mercado bancario europeo, Altunbas, Evans y
Molyneux (2001) encuentran para el sector bancario aleman que todos los bancos disfrutan de
economias de escala, y que los méas grandes son los que suelen alcanzar mayores economias de
escala. Sin embargo, otros autores no encuentran economias de escala en el sector bancario
local que han estudiado, como Akhtaruzzaman (2006), para el sector bancario de Bangladesh,
Al-Jarrah y Molyneux (2006) para el sector bancario arabe, Deelchand y Padgett (2009) para
los bancos de todos los tamafios en el sector bancario japones. McKeown (2017) encuentra
rendimientos contantes de escala en el sistema bancario canadiense. Kouki, Park y Renault
(2013) encuentran para el sector bancario francés que las economias de escala en la

intermediacion de fondos han sido sobreestimadas.

3. Metodologia

3.1 Economias de Escala

Se entiende por economias de escala cuando una determinada entidad reduce su coste medio,
0 coste unitario, al aumentar el volumen de produccion. Las economias de escala se entienden
en el largo plazo, ya que sus factores determinantes, suelen ser grandes inversiones en
infraestructuras y tecnologias que implican un aumento del coste fijo a corto plazo que en

términos unitarios se reducen al aumentar la escala de produccion.

Las economias de escala se miden a partir de las elasticidades del coste con respecto a la
produccidn, siendo la elasticidad del coste la variacion porcentual del coste de produccién
cuando se eleva el volumen de produccién en un uno por ciento. De tal forma, la elasticidad
del coste de produccion se mide de la siguiente manera:
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acr  ocT
[0} C  CMe

Q Q

Donde CMe es el coste medio de la entidad, y CMg es el coste marginal. Por tanto, cuando
Ec es igual 1 quiere decir que el coste medio y el coste marginal son iguales, y en este caso los
costes aumentan en la misma medida que aumenta la produccion. En este caso no habra ni
economias de escala ni deseconomias de escala. Cuando hay economias de escala, el coste
marginal es menor al coste medio y por tanto Ec es menor que uno. Por altimo, cuando hay
deseconomias de escala, el coste marginal es mayor que el coste medio y, por tanto, Ec es

mayor que uno.

Cabe destacar que, en este trabajo, al igual que en Hughes y Mester (2013) y Dijkstra (2017)

se calculan las economias de escala como la inversa de las elasticidades de costes con respecto
1 . ., , . -

a los outputs: ES = - por lo que la interpretacion seria la contraria, hay economias de escala
c

cuando ES es mayor que uno, economias constantes de escala cuando es igual a uno y

deseconomias de escala cuando es menor que uno.

3.2 Funcion de Costes

Para la estimacidon de las economias de escala se calcula una funcién de costes, en la que se
parte del supuesto de que los gestores optimizan sus recursos en términos de eficiencia. Debido
a la naturaleza de los datos, la metodologia utilizada consiste en el estimador de datos de panel
con efectos fijos que permite controlar la heterogeneidad inobservable en los individuos de la

muestra.

De esta manera se estima una funcion de costes translogaritmica que depende de dos outputs

(L = Prestamos y D = Dep0sitos), de tres inputs (w1 = Precio del trabajo, w2 = Precio del capital
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fisico, w3 = Precio de los depdsitos). Se introduce también una tendencia (trend) que interactla

con los inputs y outputs y que capta el efecto del progreso técnico sobre los costes.

1
In(Cit) = yoi + Zh)’hln(whit) +yiIn(Ly) + ypln(Dy) + Ez Z YrmIMWhie) M (Wit
h m

1 1
+ EVLLln(Lit)z + E]/DDln(Dit)z + Vipin(Lie) In(Dy) + ZthL Im(wy;)In(Ly)

(1)

1
+ Z YipIn(Wyi ) In(D;) + pqtrend + E,uztrend2 + p trend In(Ly,)
h

+ pptrend In(Dy;) + Z uptrend In(wy;) + ej;
h

Donde C es el coste total del banco i en el periodo t, que depende de los outputs y de los precios
de los factores (trabajo, capital fisico y depdsitos). El subindice i en la constante indica el efecto
fijo individual que capta caracteristicas especificas de cada banco. En la ecuacion de la funcién
de costes se imponen las restricciones de simetria y homogeneidad lineal en el precio de los

inputs.

Como se ha visto en la seccion anterior las economias de escala se calculan como la inversa
de las elasticidades de costes con respecto a los outputs. Para ello, se utilizan los pardmetros

obtenidos en la estimacién de la funcidon de costes.

1 1
ESvisico = gInc = 3Inc, _ alne,
L alnyli dinL;; ~ dInD;; (2)

B Yo+ VYo + i +vp)in(Li) + (pp + Vip)(Di) + En Vir + 2 Ve ) (W) + (g + pp)trend
Un valor de ES igual a uno quiere decir que hay economias contantes de escala, mayor a

uno quiere decir que hay economias de escala, e inferior a uno deseconomias de escala.

Tradicionalmente las economias de escala se calculaban en la literatura partiendo del
supuesto de que los bancos maximizaban los beneficios y minimizaban costes. Sin embargo,
Hughes y Mester (2013) sefialan como una fuente de economias de escala el reparto de costes,

sobre todo aquellos provenientes de las mejoras en las tecnologias. En este sentido la crisis
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financiera, ha dejado muchas cuestiones abiertas debido a que las instituciones TBTF explotan
sus economias de escala buscando sobre todo ventajas en costes. Hughes y Mester (2013),
parten del supuesto de que las decisiones de los gestores no estan unicamente centradas en
minimizar costes 0 maximizar beneficios, sino que tienen en cuenta el riesgo a la hora de tomar
decisiones. Por tanto, el plan de produccion que los bancos deciden implantar depende de la
eleccion que mas convenga a los gestores, ya que se puede producir la misma cantidad con
diferente riesgo y con una distribucion de los recursos que controle mas el riesgo2. De esta
manera la estructura de capital de los bancos esta ligada a las decisiones de produccién, ya que
la estructura de capital que elige seguir un banco estd determinada por el riesgo asumido. La
mayor parte de los trabajos que han analizado las economias de escala, especialmente en el
caso europeo no han tenido en cuenta la estructura de capital y el riesgo endégeno de la entidad
en su funcién de costes, por lo que no han sido capaces de analizar el riesgo relacionado a la

diversificacion y al riesgo moral.

La funcion de costes estimada se extiende para la incorporacion de la estructura de capital,

incorporandolo al modelo translogaritmico de costes de la siguiente manera:

In(Cie) = Yo + ) ValnWiie) +viin(Lic) + Yoln(Die) + ysin(Ey)
1 1 , 1 )
£33 Vumln @il Wnie) + 5 V1 dn(Lie)? + 3 Yool (Die)
h m 1
+Yipln(Li) (D) + 5 Vestn(Ee)? + ) Yaulnwiie)ln(Lic)
3
+ Zhthln(Whit)ln(Dit) + Veln(Li)In(Ey) + ypen(Di)In(Ey) 3
1
+ Z Yrelnwp)In(E;;) + ustrend + EMZtrendz + y trend In(L;;)
h

+ uptrend In(Dy;) + pgtrend In(E;;) + Z Uptrend In(wy;.) + e;;
h

2 Imagine que un determinado banco puede producir una cierta cantidad Q siguiendo dos estrategias diferentes. La primera
estrategia produce la cantidad Q con un determinado coste CA que tiene un riesgo RA, y una segunda estrategia con un coste
CB y riesgo RB, donde CA es menor que CB y RA es mayor que RB. Si los bancos minimizan sus costes elegirian la
primera estrategia ya que el coste es menor, sin embargo, la teoria defendida por los autores sostiene que los gestores del
banco elegiran la segunda opcion ya que conlleva un menor riesgo, aunque el coste sea mayor. Hay que destacar que, aunque
esta opcion sea la que menos riesgo tenga, es la mas ineficiente.
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Donde E es la estructura de capital (o capital) del Banco i en el periodo t. A diferencia de
las funciones de coste tradicionales se tiene en cuenta la estructura de capital elegida por los
managers. En esta especificacion de funcion de costes, el precio de la estructura de capital es
constante. Como comentan Hughes y Mester (2013) y Dijkstra (2017), el precio de la estructura
de capital disminuye conforme la cantidad de capital aumenta. De la misma forma, cuando un
banco grande es percibido como un banco con un menor riesgo, su estructura de capital tiene
un menor precio, por tanto, ignorar el precio de la estructura de capital puede infraestimar las
economias de escala de los grandes bancos. A partir de la expresion (3) las economias de escala
corregidas por el precio de la estructura de capital se calculan a partir de la ecuacion propuesta

en Hughes y Mester (2013) y Dijkstra (2017) de la siguiente forma:

C. —E aCit _ alnCit _ alnCit
ES.. — i G e 0E; OInE; dlnE;,
RE ™ _ 9lnC — oc ~ FI olnC ~ dInC; . 9InC; —
i9lny; 2iVigy, LiYigy,  Xighy, dlnl, T 9D, (4)

1= (vg + veeln(Ey) +vipin(Lie) + vpeln(Dy) + Xp Vagin(wy) + ugtrend)
Vi + Vo + (W + Vi) in(Lye) + pp + Vip)In(Die) + (Ve + Voe)In(Ese) + En Vi + Zn Vr ) InWyie) + (uy + up)trend

Adicionalmente a las economias de escala para los costes totales, también se han calculado
las economias de escala para los costes operativos, ya que un determinado banco puede tener
economias de escala en costes y no tener economias de escala en costes operativos, lo que
significa que las reducciones en costes asociadas al tamafio se deben a la posibilidad de acceder
a costes financieros mas baratos, esto es a economias de escala en costes financieros. También
puede pasar lo contrario, que tenga economias de escala en costes operativos y no en costes
totales. Para calcular las funciones de costes para los costes operativos, se especifican las

ecuaciones (1) y (3) anteriores, pero cambiando la variable dependiente por los costes
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operativos en lugar de los costes totales, y se excluye el precio de los depdsitos (wz) de la

funcién de costes.

Finalmente, hay que mencionar que a diferencia de Becalli et al. (2015), Dijkstra (2017), y
Ferndndez y Maudos (2007b), no se han utilizado variables de control sobre la funcién de
costes, debido a que la estimacion de las funciones de coste se realiza de forma individual para
cada pais. Las variables de control a nivel pais se introducen para permitir que la funcion de
costes sea distinta por paises en funcion de caracteristicas intrinsecas a estos, como la densidad
de poblacion, la renta per cépita, etc., que pueden generar que se utilicen tecnologias de
produccion bancarias distintas entre paises. A diferencia de estos trabajos, se estiman funciones
de costes por separado para cada pais, de forma que se permiten tecnologias distintas entre

estos, no siendo necesario, por tanto, el uso de variables control.

4. Datos

La informacion de los balances y cuentas de resultados anuales de los distintos bancos ha
sido extraida de la base de datos de Orbis Bank Focus. Se trata de una base de datos que
contiene informacion detallada sobre 33,000 bancos (25,000 EEUU y 8,000 del resto del

mundo).

Aunque se dispone de un periodo completo de datos de 2007 a 2019, Gnicamente se van a
presentar los resultados para el periodo de 2013 a 2019, debido a que el numero de
observaciones es menor para el periodo de 2007 a 2012, y a que incluimos el periodo de
recuperacion posterior a la crisis financiera. Por tanto, con el objetivo de presentar unos

resultados robustos, se ha optado por la eliminacion de estos afios de la muestra de estimacion.
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Para generar la muestra de estimacion se ha seleccionado la informacion de los balances y
cuentas de resultados a cierre de afio para aquellos bancos de la OCDE?, con el objetivo de
seleccionar una muestra lo mas homogénea posible. Se utilizan estados contables no
consolidados y solo se utilizan consolidados si no existe la informacion no consolidada de la
entidad. EI motivo de utilizar datos no consolidados reside en la division y seleccion de la
muestra por paises, ya que, si se utilizan unicamente los datos consolidados, puede ser que
estos contengan los datos de filiales con paises de residencia diferentes a los de la entidad

matriz.

El proceso de limpieza de los datos ha consistido en la eliminacion de todas aquellas
observaciones que no ofreciesen informacion de las variables necesarias para la estimacion.
Adicionalmente, se han eliminado de la muestra los bancos que tuviesen valores atipicos en las
variables de precio del capital fisico, precio del trabajo, precio de los depdsitos, precio de los
préstamos, ratio de préstamos sobre dep0sitos, y ratio de coste total sobre activo. Sobre estas
variables se ha hecho un andlisis univariante por afio, observandose medias muy altas y
diferentes a las medianas, con valores maximos y minimos fuera de lo normal. Por tanto, para
limpiar la muestra se ha llevado a cabo la eliminacién de los valores atipicos de cada una de

estas variables®.

Un requisito del estimador de los datos de panel es que el nimero de observaciones de corte
trasversal sea grande. De esta forma, se ha observado que para algunos paises el nimero de

bancos por afio es demasiado reducido. Por tanto, para llevar a cabo una estimacion robusta de

3 Los 36 paises que integran la OCDE son: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada, Republica Checa, Chile,
Republica de Corea, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, Espafa, Estados Unidos, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia,
Holanda, Hungria, Irlanda, Islandia, Israel, Italia, Japon, Letonia, Lituania, Luxemburgo, México, Noruega, Nueva Zelanda,
Polonia, Portugal, Reino Unido, Suecia, Suiza y Turquia.

4 En concreto, los filtros llevados a cabo son los siguientes: Precio de capital fisico superiores a cero e inferiores o
iguales al percentil 97 de la distribucion, Precio de los depdsitos superiores a cero e inferiores o iguales al percentil 97 de la
distribucion, Precio del trabajo superiores a cero e inferiores o iguales al percentil 98 de la distribucion, Precio de los
préstamos superiores a cero e inferiores o iguales al percentil 97 de la distribucién, ratio de préstamos sobre depdsitos
superiores al percentil 1 e inferiores o iguales al percentil 97 de la distribucién, y finalmente ratio de costes sobre activos
superiores al percentil 1 e inferiores o iguales al percentil 97 de la distribucién.
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la funcidén de costes, se han eliminado de la muestra final de estimacion los bancos de Chile,
Eslovenia, Eslovaquia, Estonia, Grecia, Hungria, Islandia, Letonia, Lituania, México, Nueva

Zelanda, Irlanda e Israel, definiendo una muestra final de bancos de 23 paises distintos.

Después de aplicar los mencionados tratamientos se ha creado una muestra de datos de panel
con 7 afios de corte temporal y mas de 4,219 datos de corte transversal por afio, con una muestra
total de 38,171 observaciones. EI nimero de observaciones por afio es superior a 4,219 (grafico
1), siendo la cobertura en los afos iniciales, hasta 2016, mayor que en los afios finales.

7,000
5,875 5,974 5,901
6,000 o,787 5,558

5,000 4,857
4,219
4,000
3,000
2,000
1,000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Gréfico 1 Total de bancos por afio

En el cuadro 1 se muestra el total de bancos por paises. Alemania es el pais que tiene mas
bancos por afio, sequido de Estados Unidos y Austria. Los bancos de estos tres paises
comprenden alrededor del 51% de la muestra total de bancos, por lo que el otro 49% de la

muestra total se encontraria repartido entre los otros 20 paises.

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Alemania 1,644 1,629 1,593 1,524 1,395 1,249 845
Australia 47 60 81 89 84 63 59
Austria 665 547 628 549 512 309 296
Bélgica 37 39 37 33 34 30 32
Canada 77 78 85 80 79 76 71
Corea del Sur 23 30 42 38 42 47 47
Dinamarca 49 49 64 61 56 55 34
Estados Unidos 884 893 881 888 878 838 832
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2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Espafia 124 117 118 114 107 105 87
Finlandia 23 30 56 174 176 75 72
Francia 232 234 227 212 202 201 182
Gran Bretafia 150 161 176 175 164 158 151
Paises Bajos 34 31 34 30 28 26 23
Italia 591 565 556 510 417 418 343
Japén 540 464 477 482 497 461 468
Luxemburgo 7 79 77 72 68 62 46
Noruega 101 101 123 125 116 104 104
Polonia 65 82 100 129 122 34 33
Portugal 30 105 110 110 108 86 67
Republica Checa 24 25 24 23 23 22 23
Suecia 75 73 80 81 79 77 65
Suiza 351 367 373 370 346 341 318
Turquia 32 28 32 32 25 20 21
Bancos Totales 5,875 5,787 5,974 5,901 5,558 4,857 4,219

Tabla 1: Distribucion de los bancos por pais y afio

Para el proceso de estimacion de la funcion translogaritmica de costes totales, se han

utilizado dos outputs (depdsitos y préstamos), tres inputs (precio de trabajo, precio de capital

fisico y precio de los dep6sitos), y la estructura de capital. En la funcion translogaritmica de

costes operativos se han utilizado dos outputs (dep6sitos y préstamos), dos inputs (precio de

trabajo, precio de capital fisico), y la estructura de capital. Estas variables se han definido a

partir de los datos disponibles en la muestra final creada a partir de los datos de Orbis Bank

Focus de la siguiente manera.

Variable

Definicién

Origen (variable de Orbis Bank Focus)

Costes Totales

Coste
Operativos

Activo total

Suma de los Costes
financieros y Costes de
Explotacion

Suma de los Costes de
Explotacion

Suma del Activo corriente
y Activo no corriente

Gastos por intereses, Gastos de administracion (Gastos de
personal y Otros gastos de administracion), Amortizacion,
Otros gastos de explotacion.

Gastos de administracion (Gastos de personal y Otros gastos

Inputs

Precio de trabajo

Precio de capital
fisico

Precio de
Depdsitos

Gastos de personal / Total
Activo

(Gastos Operativo Totales
— Gasto de personal) /
Activo fijos

Gastos Financieros [/

Depositos

de administracion), Amortizaciéon, Otros gastos de
explotacion.

Total Activo

Gastos de personal y Total Activo

Gastos  Operativos  Totales, Gastos de personal

Balance contable (Activo): Total Activo Fijo

Gastos financieros, Dep6sitos y anticipos a clientes y bancos,
y otros depdsitos a grandes empresas
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Variable

Definicion

Origen (variable de Orbis Bank Focus)

Suma de los diferentes

Préstamos y anticipos a los clientes menos las reservas por

Préstamos préstamos del banco perdida en los prestamos
Outputs
- Suma de los diferentes Depdsitos y anticipos a clientes y bancos, y otros depdsitos a
Depositos .
depositos del banco grandes empresas
Suma del Capital de los Fondos Propios (Capital, las reservas, el resultado del
Capital accionistas e intereses no ejercicio anterior, las ganancias acumuladas, la prima de

controlados

emisién y otros instrumentos del patrimonio neto)

Tabla 2: Definicion de las variables utilizadas en el proceso de estimacion de la funcion de costes translogaritmica

En la tabla 3 se muestran los cocientes de las variables utilizadas en la estimacion de la

funcidon de costes sobre el Activo total, y los precios de los inputs, para la muestra completa.

En esta tabla se encuentran las medias de las variables por afio y entre corchetes se encuentra

la mediana.

Costes Totales/Activo
total

Coste
Operativos/Activo
total

Depdsitos/Activo total

Préstamos/Activo
total

Capital/Activo total

Precio de trabajo
Precio de capital
fisico

Precio de Depositos

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
[obs5,875] [obs5,787] [obs5,974] [obs5,901] [obs5,558] [obs4,857] [obs 4,219]
3.16% 3.04% 2.87% 2.65% 2.48% 2.42% 2.39%
[3.09%] [2.93%] [2.74%] [2.5%] [2.32%] [2.25%] [2.24%]
2.2% 2.2% 2.18% 200% o0 gryy  19% 1.8%
[2.07%] [2.08%] [2.05%] [1.94%] [1.77%] [1.7%]
80.37% 80.37% 80.87% 81.3% 81.27% 80.92% 80.39%

[85.83%]  [8552%]  [85.8%]  [85.73%]  [85.69%]  [85.59%]  [84.82%]

59.35% 59.57% 60.14% 60.91% 61.42% 63.33% 64.11%
[60.97%]  [61.61%]  [62.57%]  [63.22%]  [64.16%]  [67.09%]  [68.55%]

9.29% 9.63% 9.79% 9.91% 10.86% 9.82% 9.64%
[8.68%] [8.99%] [9.11%] [9.33%]  [10.14%]  [9.37%] [9.36%)]
0.0119 0.0119 0.0118 0.0113 0.0107 0.0102 0.0096
[0.0117]  [0.0116]  [0.0115]  [0.0109]  [0.0103]  [0.0099]  [0.0092]
2.4774 2.5851 2.7183 2.5988 2.6663 2.8411 2.1702
[0.8764]  [0.8976]  [0.9318]  [0.9299]  [0.9376]  [0.9346]  [0.8765]
0.013 0.0114 0.0093 0.0076 0.0068 0.0075 0.0085

[0.0104]  [0.0087]  [0.0065] [0.005] [0.0042]  [0.0041]  [0.0044]

Tabla 3: Descripcion de los Costes totales, costes operativos, Depoésitos, Préstamos y Capital entre los activos totales y
los precios por afio. Los valores de la tabla son las medias de estos cocientes y precios por afio, y entre corchetes se
encuentran las medianas por afio. Debajo de los afios, entre corchetes se encuentra el nimero de bancos por afio.

En esta tabla se puede observar un descenso de las medias y las medianas de los cocientes

de costes medios a lo largo de los afios, 1o que quiere decir que durante el periodo de estudio

los bancos de la muestra han reducido sus costes medios de produccion, tanto en términos de

costes totales, como de los operativos. Este hecho responde a la presién de las entidades

bancarias para reducir sus gastos de explotacion en el contexto de reducidos margenes de

intermediacion y a los reducidos costes financieros derivados de la politica monetaria
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expansiva. La actividad crediticia ha aumentado en los bancos de la muestra, pues el peso de
este activo en el balance total ha aumentado en practicamente cinco puntos porcentuales, del
59,4% en 2013 al 64.1% en 2019. La financiacion minorista mediante depositos se ha
mantenido estable en el 80% del total pasivos. Para mas detalle en la tabla 4 se puede observar
los descriptivos de la distribucion de los cocientes de las variables de estimacion sobre los
activos totales, y los precios de los inputs para la muestra completa. Se comprueba que existe

gran dispersion alrededor de los valores medios para los bancos incluidos en la muestra.

Rango - Desviacion Percentil . Percentil
Intercuartilico Media Tipica 25 Mediana 75
Costes Totales/Activo total 1.33% 2.74% 1.31% 1.95% 2.61% 3.28%
Coste Opetr(‘)"‘tt;‘l’(’s’ Activo 1.12% 2.07% 1.13% 135%  194%  2.47%
Depdsitos/Activo total 12.64% 80.80% 13.55% 76.76% 85.60% 89.41%
Préstamos/Activo total 25.38% 61.08% 18.84% 49.82% 63.53% 75.20%
Capital/Activo total 4.59% 9.85% 5.57% 7.03% 9.25% 11.62%
Precio de trabajo 0.0065 0.0111 0.0062 0.0070 0.0107 0.0136
Precio de capital fisico 1.2466 2.5900 5.7191 0.5539 0.9138 1.8006
Precio de Depositos 0.0090 0.0092 0.0104 0.0029 0.0062 0.0118

Tabla 4: Descriptivos de la distribucion de los Costes totales, Costes Operativos, Depositos, Préstamos, Capital entre
los Activos Totales, y de los precios de los Inputs, en el periodo de 2013 a 2019.

5. Resultados

5.1 Ewvidencias de Economias de Escala

De acuerdo con el objetivo propuesto de analizar la existencia de las economias de escala
se procede a presentar los resultados obtenidos a partir de la estimacion de las funciones de
coste translogaritmicas propuestas. En el anexo Al se muestran los parametros de la estimacion
de las funciones de costes totales, tanto con estructura de capital como sin ella, asi como los
mismos resultados relativos a la funcion de costes operativos. En general, los valores y signos

de los coeficientes varian de un pais a otro, debido a las caracteristicas propias de cada pais.
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Sin embargo, cabe destacar unos valores elevados del coeficiente de determinacion para todos

los modelos y todos los paises.

Una vez obtenidos los coeficientes de la funcion de costes, se calculan las economias de
escala para cada entidad, tanto en costes totales como en costes operativos, a partir de la
ecuacion 2 para el modelo basico sin capital y de la ecuacion 4 para el modelo que incorpora

el capital en la funcion de costes totales.

1.3 Costes totales 1.3 Costes Operativos
1.25 1.25
m—
12 12 T
1.15 1.15
11 11
1.05 1.05 /\/x
1 1 T -
0.95 0.95
0.9 0.9
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Economias de Escala Medias (sin capital) Economias de Escala Medias (sin capital)
----- Mediana de las Economias de Escala (sin capital) == === Mediana de las Economias de Escala (sin capital)
Economias de Escala Medias (con capital) Economias de Escala Medias (con capital)
----- Mediana de las Economias de Escala (con capital) == === Mediana de las Economias de Escala (con capital)

Grafico 2 Medias y Medianas de las Economias de Escala para los Costes Totales y los Costes Operativos, tanto teniendo
en cuenta el capital como no.

En general, tanto en costes totales como en costes operativos, se observan economias de
escala medias elevadas durante todo el periodo analizado, lo que estaria en linea con trabajos
como los de Hughes y Mester (2013), Dijkstra (2017), y Becalli et al. (2015) entre otros. Para
los costes totales las economias de escala son significativamente diferentes de 1 durante todo
el periodo, mientras que para los costes operativos no serian significativas para las medianas
cuando se introduce el capital. Cuando se tiene en cuenta el capital en la funcién de costes las
economias de escala son menores. Por tanto, al igual de lo que obtiene Hughes y Mester (2013)
para sus resultados de 2010, la no incorporacién del capital en la funcidn de costes sobreestima

las economias de escala. Ademas, para la muestra completa se observa un descenso de las
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economias de escala de costes totales medias cuando se tiene en cuenta el capital desde 1,057
en 2017 hasta 1.016 en 2019. De igual manera, cuando no se tiene en cuenta el capital en la
funcidn de costes, se observa para los costes totales un descenso en las economias de escala de
1.158 en 2018 hasta 1.143 en 2019. Los resultados indican que, si en 2017 los valores de las
economias de escala eran de 1.057 y en 2019 de 1.016, respectivamente, entonces si los
depdsitos y los préstamos aumentasen un 10%, entonces los costes totales aumentarian un

9.46% (1/1.057) en 2017, y un 9.84% (1/1.016) en 2019.

Berger y Mester (1997) argumentan que las economias de escala dependen de la
composicion de financiacion entre capital y deuda que decida tener un banco, el coste relativo
de aumentar la deuda o el capital, y si el nivel de capital esta controlado en la funcién de costes.
De tal forma que los intereses pagados por la deuda cuentan como un gasto por interés en la
funcion de costes, mientras que los dividendos pagados no. Sin embargo, el coste relativo de
capital es mayor que el coste relativo de los depdsitos. Por tanto, cuando el primer efecto sea
mayor al segundo, entonces un banco que se financie proporcionalmente mas con deuda que
con capital tendra mayores costes y por tanto menores economias de escala. Cuando ocurre lo
contrario entonces la empresa que se financie proporcionalmente mas con capital tendra
mayores costes. Comparando las medias de los dos graficos se podria decir que el efecto de
que se incluya el precio de los depositos en los costes tiene mas peso sobre las economias de
escala que el coste relativo del capital sea mayor que el de los depdsitos. Este efecto es
consistente, ya que para los costes operativos, que no incluyen los costes financieros, la media

estd por encima de la mediana.

Por otro lado, si comparamos las medianas de las economias de escala entre los dos graficos
se puede observar que son mayores las economias de escala en costes financieros que en costes

operativos. Esto quiere decir que, si el banco representativo de la muestra aumenta sus
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préstamos y sus depositos, sus costes financieros van a aumentar en menor medida, y por tanto,

los precios de sus productos seran mas competitivos, y esto beneficiara a la sociedad en general.

En el anexo A2 se encuentra el célculo de las economias de escala medias para cada pais en
cada afio. En general, todos los paises tienen economias de escala en costes totales
significativas cuando no se tiene en cuenta la estructura de capital. Mientras que, cuando se
incorpora la estructura de capital a la funcidn de costes hay paises como Estados Unidos, Paises
Bajos, Italia, Noruega y Turquia que tienen deseconomias de escala todos los afios.
Adicionalmente, hay paises como Bélgica y Luxemburgo que no tienen valores

significativamente diferentes de 1, y que por tanto tendrian economias constantes de escala.

De la misma forma se han calculado las economias de escala para los costes operativos,
observandose que cuando no se tiene en cuenta el capital todos los paises tienen economias de
escala, mientras que cuando se incluye el capital, paises como Alemania, Austria, Estados
Unidos y Paises Bajos tienen deseconomias de escala. En paises como Alemania y Austria, en
los que sus bancos en media tienen economias de escala en costes totales y deseconomias de
escala en costes operativos, es debido a que los bancos de estos paises cuando aumentan su
produccion sus costes operativos aumentan en mayor medida, mientras que sus costes
financieros aumentan en menor medida que su produccion y por tanto consiguen depoésitos a
un precio mas bajo. Esto estaria en linea con Vander Vennet (2002), que sugiere que aquellas
entidades que aumentan su tamafio no lo harian por reducir el coste medio de producion
(economias de escala), sino por reducir costes gracias al cierre de oficinas solapadas
geogréficamente. Sin embargo, lo contrario ocurre en paises como Turquia e Italia, que tienen

deseconomias de escala en costes totales, pero tienen economias de escala en costes operativos.

Hughes y Mester (2013) postulan que los bancos deberian de disfrutar de economias de

escala segln van siendo cada vez mas grandes debido a que su riesgo se encuentra mas
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diversificado por un mejor reparto de costes, sobre todo aquellos provenientes de las mejoras
en las tecnologias. Para ello, se ha analizado la distribucion del tamafio de los bancos,
considerando los activos totales como indicador del tamafio de un banco. Se ha observado un
incremento en el tamafio mediano de los bancos en los ultimos afios en la muestra disponible
(gréfico 3). Sin duda, este hecho esta relacionado con las fusiones y adquisiciones producidas

en muchos sectores bancarios después de la crisis financiera de 2008.
2,500,000
2,000,000

1,500,000

1,000,000

500,000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

= |\/ediana Activos Totales

Graéfico 3: Tendencia del Percentil 50 o Mediana de los Activos totales de los bancos de la muestra de estimacion.
Cantidades en Millones de Euros.

Para contrastar la hip6tesis de Hughes y Mester (2013) se ha subdividido los bancos en seis
subgrupos segun los percentiles de la distribucion de los activos totales. Asi los bancos se han
agrupado en: bancos pequefios, aquellos que tienen unos activos totales inferiores al percentil
20 de la distribucion de activos totales; bancos de un tamafio medio-bajo, aquellos cuyos
activos totales se encuentran entre el percentil 20 y 40; bancos de un tamafio medio, con activos
totales comprendidos entre el percentil 40 y 60; bancos de un tamafio medio-grande, con
activos comprendidos entre el percentil 60 y 80; bancos grandes, con activos entre el percentil

80y el percentil 97; y finalmente bancos muy grandes, con activos superiores al percentil 97.
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Fecha Activo Total P20 < Activo P40 < Activo P60 < Activo P80 < Activo Activo Total
<= P20 Total <= P40 Total <= P60 Total <= P80 Total <= P97 > P97
2013 1,176 1,175 1,175 1,175 998 176
2014 1,158 1,158 1,157 1,158 983 173
2015 1,195 1,195 1,195 1,195 1,015 179
2016 1,181 1,180 1,180 1,180 1,003 177
2017 1,112 1,112 1,111 1,112 945 166
2018 972 971 971 972 826 145
2019 863 824 831 840 732 129

Tabla 5: Numero de Bancos por tamario y fecha.

En la tabla 5 se muestra el numero de bancos por afio, en cada grupo de tamario,

observandose que los grandes y muy grandes son los que concentran un menor namero de

bancos, ya que ese quintil se ha divido en dos debido a que la distribucion de los activos

bancarios no es simétrica.

) Activo P20 <ACVO 50 Activo  PEO<Activo  P80<Activo  ACUVO
Pais Totales Totales <= Totales <=P60 Totales<=P80 Totales <= P97 Totales
<= P20 P40 - - _ > P97
Alemania 155 229 213 175 61 12
Australia 18 14 5 9 9 4
Austria 181 56 18 20 21
Bélgica 5 4 5 5 10
Canada 13 11 11 13 16
Corea del Sur 8 3 4 5 16 11
Dinamarca 10 6 8 6 3 1
Estados Unidos 285 306 217 24
Espafia 18 13 20 13 17
Finlandia 39 11 7 10 4
Francia 9 17 26 29 87 14
Gran Bretafa 35 23 23 18 34 18
Paises Bajos 2 1 2 5 9 4
Italia 106 119 43 41 29
Japon 41 106 89 115 108
Luxemburgo 5 6 12 11 12
Noruega 50 27 11 6 2
Polonia 10 1 11
Portugal 40 10 10
Republica
Checa 3 5 10 5
Suecia 32 17 7 3 4 2
Suiza 84 145 26 23 34 6
Turquia 2 2 2 6 9

Tabla 6: Numero de bancos por pais en 2019 segln el volumen de sus activos totales
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En la tabla 6 se observa el niUmero de bancos por pais por grupo de tamafio en 2019. Se
puede apreciar como Estados Unidos es el pais que mas bancos aporta al grupo de bancos muy
grandes, seguido por Gran Bretafia. De la misma manera, en 2019 los paises de Austria,

Luxemburgo, Polonia, Portugal, Republica Checa y Turquia, no aportan ningln banco a este
grupo.

Adicionalmente, en la tabla A3 del Anexo 3, se muestran los valores medios de los outputs
(en proporcidn a los activos totales), y los precios de los inputs por grupo de tamafio. En esta
tabla se puede observar que el peso de los depoésitos y los préstamos sobre los activos totales
disminuye segin aumenta el tamafio del banco. El precio del trabajo y de los depdsitos se
mantienen constantes segun aumenta el tamafio de los bancos, mientras que el precio del capital
fisico aumenta con el tamafio de los bancos. Finalmente, se observa como la proporcién del

capital sobre el activo también disminuye con el tamafio.

Una vez establecida la diferenciacion entre grupos, se han calculado la media y la mediana
de las economias de escala por afio y grupo. En la tabla 7 se encuentran las medias y medianas
de las economias de escala calculadas para la funcidn de costes en la que no se tiene en cuenta
la estructura de capital. Todos los grupos tienen economias de escala, con valores
significativamente diferentes a 1, menos para la mediana de los bancos méas grandes, donde los
valores no son significativamente diferentes a uno, y por tanto no se puede afirmar que existe
economias de escala para un nivel de significacion inferior al 10% para todos los afios, menos
para 2019, que si serian diferentes de uno para un 5% de significacién. Adicionalmente, se
observa que el valor de la media en general no difiere mucho del valor de la mediana, y que las

economias de escala disminuyen con el tamafio de los bancos.

Los resultados encontrados para la funcion de costes sin capital estarian en linea con los

estudios de Hughes y Mester (2013) y Dijkstra (2017), que encuentran economias de escala
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para todos los afios y para todos los niveles de activos para su modelo base. Adicionalmente,
en este trabajo las economias de escala disminuyen con el tamarfio de los bancos, esto estaria
en linea con los resultados de Hughes y Mester (2013) para su modelo que no incorpora capital,
ya que para el afio 2010 las economias de escala para los bancos mas grandes son mas pequefias
que para los bancos de menor tamafio. A diferencia de estos autores, el periodo utilizado en
este trabajo es posterior, pues comprenderia el periodo post-crisis. Ademas, en este trabajo se
estan utilizando bancos de diferentes paises y continentes, lo que supone una muestra mucho

mas amplia y diversa.

Por otro lado, en la tabla 8 se encuentran las economias de escala medias y medianas por
tamafo y afio, para el modelo que incluye el capital en su funcion de costes. En esta tabla, se
observan que las medias de las economias de escala en los grupos de bancos con activos
inferiores al percentil 60 tienen economias de escala al 5% de significacion, siendo los bancos
de menor tamafio los que disfrutan de mayores economias de escala. En cambio, para las
medianas se puede apreciar como existe economias de escala significativas al 1% de
significacion para bancos con activos inferiores al percentil 97, es decir, para practicamente
todos los bancos, menos para los bancos méas grandes, que tienen deseconomias de escala, pero
gue no son significativamente diferentes de uno. Se observa ademas que, tanto en media como
en mediana, las economias de escala descienden con el tamafio de los bancos. Este resultado
es contrario a los resultados expuestos por Becalli et al. (2015), que encuentra que los bancos
de menor tamafio tienen las menores economias de escala e incluso deseconomias de escala, y

que los bancos méas grandes son los que disfrutan de mayores economias de escala.
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Activo Total <= P20

P20 < Activo Total <= P40

P40 < Activo Total <= P60

P60 < Activo Total <= P80

P80 < Activo Total <= P97

Activo Total > P97

Fecha| Media  Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana

2013 [1.2157[0] 1.2521[0]| 1.2064[0]  1.218[0] | 1.1461[0]  1.153[0] | 1.1102[0] 1.1073[0] | 1.0992[0]  1.0684 [0] |1.0385[0.0034] 1.0162 [0.2144]
2014 1.2284[0] 1.2526 [0]| 1.2187[0]  1.2218[0] | 1.1515[0]  1.1581[0] | 1.1051[0]  1.1016[0] | 1.0931[0]  1.0602[0] [1.0414 [0.0015] 1.0189 [0.1424]
2015 |1.2255[0] 1.2444[0]| 1.2224[0] 1.2266 [0] | 1.1616[0] 1.1636[0] | 1.1034[0]  1.0982[0] | 1.0964[0]  1.0621[0] | 1.041[0.0011] 1.0187 [0.1325]
2016 |1.2311[0] 1.2289[0]| 1.2242[0]  1.2257[0] | 1.1657[0] 1.1654[0] | 1.1025[0] 1.0968 [0] | 1.094[0]  1.0575[0] |1.0402[0.0012] 1.0174 [0.1546]
2017 (1.2413[0] 1.2289[0]( 1.2206 [0] = 1.2212[0] | 1.1545[0]  1.1588 [0] 1.105 [0] 1.0961[0] | 1.0995[0]  1.0662 [0] |1.0395[0.0017] 1.0201 [0.1071]
2018 [1.2605[0] 1.2483[0]| 1.2048 [0]  1.2046 [0] 1.14 [0] 1.1444[0] | 1.0987[0] 1.0827[0] | 1.0959[0]  1.0548 [0] |1.0342[0.0097] 1.0215 [0.1015]
2019 | 1.2205[0] 1.2169[0]| 1.1914[0]  1.1839[0] [ 1.1178[0] 1.126 [0] 1.0986 [0]  1.0786[0] | 1.0952[0]  1.0495[0] |1.0375[0.0095] 1.0349 [0.0157]

Tabla 7: Economias de Escala por afio y tamafio, para el modelo que no tienen en cuenta el capital. Entre corchetes se encuentra el p-valor, del contraste de hip6tesis en el que se considera
como hipotesis nula que las economias de escala son iguales a uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001 aparecen como 0. Por tanto,
p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno.

Activo Total <= P20

P20 < Activo Total <= P40

P40 < Activo Total <= P60

P60 < Activo Total <= P80

P80 < Activo Total <= P97

Activo Total > P97

Fecha| Media  Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana

2013 [1.0734[0] 1.0263[0]| 1.0745[0]  1.0917 [0] 1.0218 [0] 1.0672 [0]| 0.998[0.697] 1.0661[0]| 1.0229[0]  1.0577 [0] [ 0.9848 [0.4414] 0.9767 [0.2375]
2014 [1.1075[0] 1.096 [0] | 1.0901[0]  1.106 [0] 1.0304 [0]  1.0886 [0] | 0.9821 [0.0016] 1.0603 [0] | 1.0057 [0.3563] 1.0513 [0] |0.9731 [0.2071] 0.9733 [0.2106]
2015 (1.1171[0] 1.1[0] | 1.1009[0]  1.1155 [0] 1.0525[0]  1.1077[0]| 0.9713[0]  1.0495 [0] | 0.9956 [0.5006] 1.0518 [0] |0.9619 [0.0798] 0.9641 [0.0984]
2016 |1.1491[0] 1.1391[0]( 1.1129[0]  1.1238[0] 1.0632 [0] 1.1219[0]| 0.9639[0]  1.0504 [0]|0.9814 [0.0092] 1.0443[0]| 0.947[0.02] 0.9647 [0.1193]
2017 |1.1755[0] 1.1573[0]| 1.1398[0]  1.1345[0] 1.0396 [0] 1.1159 [0]| 0.9599 [0]  1.0601 [0]|0.9768 [0.0032] 1.051 [0] [0.9451 [0.0261] 0.9647 [0.1512]
2018 [1.1358[0] 1.1413[0]| 1.124[0]  1.1417[0] |[1.0157[0.0412] 1.1037[0]| 0.9438[0]  1.0428[0] | 0.9681 [0.0004] 1.0476 [0] |0.9515 [0.0635] 0.9757 [0.3502]
2019 [1.1303[0] 1.105[0] | 1.1087[0]  1.1321[0] 0.9524 [0] 1.0558 [0] 0.937 [0] 1.0426 [0]| 0.9508 [0]  1.0456 [0] | 0.9753 [0.3828] 0.9859 [0.6173]

Tabla 8: Economias de Escala por afio y tamafio, para el modelo que incorpora en la funcién de costes el capital. Entre corchetes se encuentra el p-valor, del contraste de hipotesis en el que
se considera como hipdtesis nula que las economias de escala son iguales a uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001 aparecen como
0. Por tanto, p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno.
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En general, los resultados encontrados para la funcion de costes con capital son similares a
los encontrados por autores como Feng y Serletis (2010), Wheelock y Wilson (2012), Hughes
y Mester (2013), Beccalli et al. (2015), Dijkstra (2017) y Beccalli y Rossi (2020), que
encuentran economias de escala con valores parecidos a los encontrados en este trabajo. Sin
embargo, para estos autores los grandes bancos tienes economias de escala, y estas economias
de escala aumentan con el tamafio del banco. En este trabajo se encuentra como en mediana
los bancos grandes tienen economias de escala, sin embargo, los mas grandes (por encima del
percentil 97) no la tienen. Adicionalmente, la evidencia de los resultados mostrados en este
estudio muestra que los bancos méas pequefios son los que tienen mayores economias de escala,
y que las economias de escala disminuyen con la escala del banco. Cualquier diferencia con
estos autores, se puede deber a que la muestra utilizada en este trabajo comprende bancos de
diferentes paises y continentes, mientras que estos autores se centran en muestras mas
reducidas y menos diversas, ademas de que el periodo utilizado en este trabajo es un periodo
mas actual, posterior a 2013, lo que supone gque la comparacion no seria del todo precisa, ya
que se estarian comparando periodos muy distintos, marcados por la influencia de la crisis
financiera de 2008. Adicionalmente, se debe destacar que estos autores diferencian a los bancos
mas grandes de forma distinta a como se hace en este trabajo, en el que se divide a los bancos
mas grandes en dos subgrupos debido a que la distribucidn de los activos totales de los bancos
es asimétrica. De tal forma que los resultados obtenidos no serian excluyentes, sino

complementarios a los trabajos de estos autores

Los resultados encontrados en este trabajo estarian en linea con el modelo de Coste
Econdmico de Hughes y Mester (2013), para el afio 2010, que encuentra que las economias de
escala disminuyen con el tamafio, y con Tracy y Davies (2014), que no encuentran evidencias

que de que los grandes bancos tengan economias de escala.
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Activo Totales <= P20 | P20 < Activo Totales <= P40 | P40 < Activo Totales <= P60 | P60 < Activo Totales <= P80 | P80 < Activo Totales <= P97 Activo Totales > P97
Fecha| Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana
2013 |1.2815[0] 1.3502[0] | 1.2764 [0] 1.3102 [0] 1.2077 [0] 1.2447 [0] 1.1753 [0] 1.193 [0] 1.1938 [0] 1.1759 [0] 1.1792 [0] 1.0659 [0.0151]

2014 |1.3224[0] 1.3799[0] | 1.2925[0]  1.3132[0] | 1.2159[0]  1.2509 [0] 1.168[0] 1.1883[0] | 1.1901[0] 1.159[0] |1.1829[0] 1.0659 [0.0175]
2015 |1.3177[0] 1.3764[0] | 1.2952 [0] 1.314[0] 1.2314[0]  1.2588[0] | 1.1633[0]  1.1818[0] | 1.1854[0]  1.1568[0] |1.1752[0] 1.0626 [0.0172]
2016 |1.3199[0] 1.3638[0] | 1.2958[0]  1.3108[0] | 1.2332[0]  1.2609[0] | 1.1621 [0] 1.181[0] 1.1793 [0] 1.143[0] |1.1684[0] 1.0589 [0.0264]
2017 [1.3199[0] 1.3536[0] | 1.2873[0]  1.2996[0] | 1.2165[0]  1.2472[0] | 1.1643[0]  1.1799[0] | 1.1837[0]  1.1521[0] |1.1674[0] 1.0569 [0.0359]

2018 | 1.338[0] 1.35[0] | 1.2733[0]  1.2861[0] | 1.2029[0]  1.2304 [0] 1.156 [0] 1.1632[0] | 1.1778[0]  1.1391[0] |1.1694[0] 1.0592 [0.0465]

2019 |1.2804[0] 1.2784[0] | 1.2568[0]  1.2685[0] | 1.1703[0]  1.2035[0] | 1.1571[0]  1.1597[0] | 1.1732[0]  1.1357[0] |1.1835[0] 1.0705 [0.0319]

Tabla 9: Economias de Escala sobre los costes operativos por afio y tamafio, para el modelo que no tienen en cuenta el capital. Entre corchetes se encuentra el p-valor, del contraste de
hipétesis en el que se considera como hipétesis nula que las economias de escala son iguales a uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001
aparecen como 0. Por tanto, p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno.

Activo Totales <= P20 | P20 < Activo Totales <= P40 | P40 < Activo Totales <= P60 | P60 < Activo Totales <= P80 | P80 < Activo Totales <= P97 | Activo Totales > P97
Fecha Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana Media Mediana
2013 | 1.0452 [0] 1[0082? 10588 [0]  1.0244 [0] 1.0316 [0] [(1):8(1)623;] 1.0312 [0] [(1):861322] 11013[0]  1.1258[0] [éigig] [8:2%;‘]
2014 | 1.0958 [0] Fd?89373% 1.087[0] 1.0221[0.1005] | 1.0338 [0] [(1):8%;] 1.013 [0.0248] [00_59699%1] 1.0743[0]  1.1007 [0] [01.6019979] [&gggz]
2015 [8232&11;] [gﬁggﬁ] 1.0808[0]  1.0245[0] 1.0476 [0] [éigggi] [éiggg?] [gig%g] 1069[0]  1.1001[0] [éiggg?] [822%2]
2016 | 1.1641 [0] [ol.gsoeil] 1.0794[0] 1.0261[0.0223] | 1.0528 0] [ézgggg] [8:22‘7‘57_’] [gzgzgé] 10575[0]  1.0577[0] [16.0157486] [8:%2?1]
2017 | 1.1804 0] [é:gggé] 1.1021[0] 1.0299 [0.0043] [(1):8(2)23] [82222] 0.983 [0.0242] [8:8(7)8‘?] 1.0512[0]  1.0801 [0] [16?251451] [8:225;2]
2018 | 1.1123[0] [ézg}gi] 10897 [0]  1.0332[0] [3:2212] [8:8(7);;] [8:8(7)83] 0957[0] | 1.0496[0]  1.0662 [0] [(1):(2)?,22] Fd?ztgl]
2019 | 1.1327 [0] [(1):8(2)%] 10896[0]  1.0493[0] [823(6)(6)2] 0.957[0] [823(7)2%] 0.9538 [0] [é:ggéé] 1.0933 [0] [o.liggl] [é:ggég]

Tabla 10: Economias de Escala sobre los costes operativos por afio y tamafio, para el modelo que incorpora en la funcion de costes operativos el capital. Entre corchetes se encuentra el p-
valor, del contraste de hipdtesis en el que se considera como hip6tesis nula que las economias de escala son iguales a uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto,
valores inferiores a 0.0001 aparecen como 0. Por tanto, p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno.
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En relacion con las economias de escala en costes operativos, la tabla 9 muestra que hay
economias de escala para todos los afios en todos los grupos de bancos, para el modelo que no
tiene en cuenta la estructura de capital en costes operativos. Observandose como las economias de

escala van disminuyendo segun aumenta el tamarfio del banco.

Por otro lado, cuando se considera la estructura de capital en la estimacion de los costes
operativos, las medianas de las economias de escala no son significativamente diferentes de 1 para
los grupos de bancos con menos volumen de activos, para los que tienen activos entre el percentil
40y el 80, y para los bancos del grupo con mayor volumen de activo. Los bancos con activos
entre el percentil 80 y 97 son los que tienen unas economias de escala en costes operativos

mayores, siendo estos los que realizan una gestion mas eficiente de sus recursos.

En términos de las medianas (tabla 10), Gnicamente tendrian economias de escala en costes
operativos aquellos bancos con activos entre el percentil 20 y 40, y los bancos grandes entre el
percentil 80 y 97, siendo estas las mas elevadas en comparacion con los otros grupos de bancos.
El resto de los grupos tendrian economias constantes de escala o deseconomias, ya que hay valores
por debajo de 1 o muy proximos a 1, que segin su p-valor no se puede afirmar que sean
significativamente diferentes a 1. Por tanto, de la misma manera que en términos de costes totales,
en costes operativos también se estarian sobreestimando el valor de las economias de escala cuando

no se introduce la estructura de capital.

Para aquellos bancos grandes con activos entre el percentil 80 y 97 se puede observar que tienen
en mediana unas economias de escala en costes operativos superiores a las de costes totales,
mientras que para el resto de los grupos ocurre lo contrario. Esto se debe que a que, para estos
grandes bancos, no habria economias de escala en costes financieros y si en costes operativos,

mientras que para el resto de bancos parece que si que las habria en costes financieros. Desde un
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punto de vista econdmico, cuando estos grandes bancos aumentan su produccién de préstamos y
depdsitos, sus costes operativos aumentan en menor medida, de forma que si decidiesen aumentar
su nivel de produccion a través de un proceso de fusion, no encontrarian economias de escala en

coste financiero y por tanto el coste relativo de financiarse no disminuiria.

Por otro lado, los resultados obtenidos muestran que los bancos de un tamafo inferior tienen
unas economias de escala en costes totales superiores a las de costes operativos, por tanto, para
estos bancos si que habria economias de escala en costes financieros. De esta forma, si estos bancos
decidiesen aumentar su produccion, sus costes financieros aumentarian en menor medida, y por
tanto estos bancos serian capaces de ofrecer estos productos a un precio mas barato. Asi los
procesos de fusion y adquisicion serian el instrumento adecuado para que estos bancos pequefios
decidiesen aumentar su tamafio, ya que los permitiria ser mas rentables debido a un aumento del
margen financiero sobre sus productos ya que sus costes financieros aumentarian en menor medida
que su produccion, y en el largo plazo podran generar economias de escala en costes operativos a
partir de un proceso de restructuracion de sus costes. De esta forma, los procesos de fusién y
adquisicion podrian reducir el exceso de capacidad de los bancos pequefios, mejorando la
estabilidad y rentabilidad del sistema bancario actual, lo que tendria un impacto positivo en la
economia en general y en la sociedad, contribuyendo a incentivar la inversion, el empleo, el

comercio y el crecimiento econémico.

5.2 Efecto del Apalancamiento en las Economias de Escala

Los bancos de todo el mundo han llevado a cabo una transformacién de sus balances
aumentando la cantidad y calidad de su capital, y sus estrategias de financiacion. Sin embargo,

debido a la falta de rentabilidad del sector bancario actual, son nimeros bancos los que no pueden
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obtener una rentabilidad que cubra el coste de capital. Con el fin de analizar mas en profundidad
el efecto en las economias de escala cuando se considera el capital en la funcién de costes de los
bancos grandes, se ha estudiado las economias de escala medias y medianas por tamafio y segun
su ratio de apalancamiento. Basilea 11l (Basilea I11, 2017) establece un requerimiento minimo del
coeficiente de apalancamiento del 3%. El coeficiente de apalancamiento se establece en funcion
del nivel de capital de primer nivel en proporcién a la exposicién total (activos totales mas las
operaciones fuera de balance). Este coeficiente se exige debido a que la acumulacion de excesivo
apalancamiento en el sector bancarios fue una de las principales causas de la crisis financiera, ya
que durante la crisis los mercados financieros forzaron al sector bancario a reducir su
apalancamiento, lo que acentud los problemas de pérdidas, de disminucion del capital bancario y

de contratacion del crédito.

Por tanto, con este requerimiento Basilea Il pretende limitar la acumulacion del
apalancamiento en el sector bancario para evitar procesos de desapalancamiento que desestabilicen
el sistema financiero y la economia, y ademas reforzar los requerimientos de capital en funcion
del riesgo. Pese a que el coeficiente de solvencia se define para el capital ordinario (CET1), en
Orbis Bank Focus unicamente esta disponible para un grupo reducido de bancos. Es por ello que
se ha definido un proxi de esta ratio de apalancamiento como capital total del banco entre los
activos totales. Esta ratio se ha calculado para todos los bancos y se han agrupado en tres bloques:
bancos con una ratio de apalancamiento menor al 3%, bancos con una ratio de apalancamiento

entre el 3% y el 10%, y bancos con una ratio mayor o igual al 10%.
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Grafico 4: Concentracion de bancos en los diferentes tramos de apalancamiento definidos.

En el grafico 4 se observa como alrededor de un 96% de la muestra de bancos en todo el periodo
tiene una ratio de apalancamiento por encima del 3%, para todos los afios menos 2017, la mayoria

de los bancos tienen una ratio de apalancamiento entre el 3% y el 10%.

De acuerdo con Berger y Mester (1997), el capital de un banco afecta directamente a los costes,
ya que supone una fuente de financiacién a los préstamos alternativa a los depdsitos, por tanto, las
economias de escala dependeran, como se ha comentado anteriormente, de la composicion de
financiacion entre capital y deuda, del coste relativo de aumentar la deuda o el capital, y de si la
funcion de costes incluye en su especificacion el capital. Para analizar si las economias de escala
de los bancos mas grandes estuviesen condicionadas por la decisién de los gestores de mantener
una ratio de apalancamiento excesivo, se han calculado las economias de escala medias y medianas

en costes totales y operativos para aquellos bancos con mayor volumen de activos.
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P60 < Activo Totales <= P80 P80 < Activo Totales <= P97 Activo Totales > P97
3% 3% 3%
Fecha Ratio Ap <=Ratio Ratio Ap | Ratio Ap <=Ratio Ratio Ap | Ratio Ap <=Ratio Ratio Ap
<3%  Ap<  >=10% | <3% = Ap< >=10% | <3%  Ap<  >=10%
10% 10% 10%
10713 1048 10719 09107 | 10223 10236 08398
2013 | 0030y LO2[01 O97ION| 1o05531 (o] 0] | [03743] [03568]  [0]
jo14 | L1097 10231 oo | 10505 10603 09009 | 10497 10189 08213
[0.0071] (00001 ° [0.0411]  [0] [0] | [00819] [04494]  [0]
sors | 11971 10068 09005 | 1038 10558 08861 | 1015 10260  0.7912
[00142] [03107]  [0] | [0.0349]  [0] 0] | [04512] [03247] [0
£ o | L1773 10063 08894 | 10653 10475 08654 | 1008 10211 07251
g [00737] [03847]  [0] | [0.0575]  [0] 0] | [02717] [04388]  [0]
13674 1.0638 10903 10897 08357 1 10283 0.7238
2007 1 oo0es; o] 98840 | oozes  qo 0] | [(09988] [03311]  [0]
jo1s | L4282 LOLIS 08453 | L1111 10743 07973 | 09981  LOO5  oooor
[0.0061] [0.2116]  [0] | [0.0025]  [0] 0] | [ooiw6 [o8678]
1301 10325 08087 | 1074  1.0561 09885  1.0229
2019 | 1000411 [oo0os]  [0] | 0109 o]  O77°0| 105403 [0.4684) ©737 [0
jo13 | LOS6)  L0BI4 07688 | L0238 10792 _-c.| 1067 09863 07748
[00153]  [0] 0 | 0323  [0] : [05023] [0.593]  [0]
10805  1.0851 10217 10734 07493 | 1023 09863  0.7426
2004 1 oo3es; o] 97001 | o3ess;  qo 0] | [03784] [06033]  [0]
jops | 11028 10810 07165 | 1048 10758 07239 | 10115 09962 07135
. [0.1533]  [0] o] | o121 o] 0] | [05745] [0.89] [0]
§ o | 1095 10826 06922 | 10266 10701 06934 | 10138 09976 06879
g [0.3003]  [0] 0] | [0425 0] 0] | [00864] [09287]  [0]
= oy | 1% 1002 o | LOS4T 10856  06GSL | L0IS3 10005  0.6614
[0.0574]  [0] : [0.1035]  [0] [0] | [04452] [0.986] [0
o1 | 13189 10795 06442 | 10041 10814 06431 | 10118 10017  0.6467
[00234]  [0] [0 | 0008y  [0] [0] | [05005 [09549] [0]
11786 10882 06232 | 10898 10772 06206 | 099 09998
2019 | 1005781 [0] 0] | [00029]  [0] 0] | [08238] [099asp 063200

Tabla 11: Analisis de las Economias de Escala en Costes totales de los bancos méas grandes, segun su ratio de apalancamiento.
Entre corchetes se encuentra el p-valor, del contraste de hipdtesis en el que se considera como hipétesis nula que las economias
de escala son iguales a uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001
aparecen como 0. Por tanto, p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno

En la tabla 11 se observa una relacion inversa entre la ratio de apalancamiento y las economias
de escala, y por tanto, como se ha comentado anteriormente, esto se debe a que domina el efecto
asociado al coste relativo superior del capital en comparacion con los depdsitos, por encima del
efecto de que los precios de los depositos se incluya como un coste financiero. Por tanto, si estos
bancos se financiasen sobre todo con deuda tendrian unos costes menores y por tanto economias

de escala superiores, aungue tendrian un mayor riesgo.

Por otro lado, se observa que los bancos con una ratio de apalancamiento menor al 10% tienen

en media economias de escala, siendo estas superiores para bancos con una ratio de
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apalancamiento menor 3%. Mientras que los bancos con ratio de apalancamiento mayor o igual al
10% tienen grandes deseconomias de escala, por lo que los que tienen un apalancamiento excesivo
estarian sesgando el célculo de las economias de escala de estos grupos de bancos, ya que como
se observd en la tabla 8, los bancos con activos por encima del percentil 60 tienen en media

deseconomias de escala.

Dentro del grupo de bancos muy grandes, se observan economias de escala y economias
constantes de escala cuando los gestores deciden mantener un coeficiente de apalancamiento
menor al 10%, aunque no son estadisticamente significativos. Aun asi, se debe de resaltar que las
economias de escala estan condicionadas por la estructura de capital que elijan los gestores, ya que
dependiendo de la ratio de apalancamiento que decidan mantener, pueden tener economias de
escala en costes 0 no. Para analizar si este efecto de la ratio de apalancamiento sobre las economias
de escala de los grandes bancos afecta también a los costes operativos, se ha realizado el mismo

analisis para costes operativos.

En la tabla 12 se puede observar las economias de escala en costes operativos para los bancos
mas grandes, segun su ratio de apalancamiento. Se observa el mismo efecto que en costes totales,
pues los bancos con elevado apalancamiento (ratio por encima del 10%) muestran deseconomias
de escala, mientras que los que tienen una ratio inferior al 3% tienen economias de escala en media
superiores a los bancos con una ratio de apalancamiento entre el 3%y el 10%, menos para el grupo

de bancos mas grandes, que ocurre lo contrario.
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P60 < Activo Totales <= P80 P80 < Activo Totales <= P97 Activo Totales > P97
3% 3% 3%
Fecha Ratio Ap <=Ratio Ratio Ap | Ratio Ap <=Ratio Ratio Ap | Ratio Ap <=Ratio Ratio Ap
<3% Ap < >=10% <3% Ap < >=10% <3% Ap < >=10%
10% 10% 10%
2013 1.1455 1.0498 0.9809 1.1461 1.1438 1.0014 1.0807 1.1383 0.9559
[0.0048] [0] [0.1145] | [0.0092] [0] [0.9069] | [0.0738] [0.0118] [0.1384]
2014 1.2065 1.0404 0.95 [0] 1.168 1.1147 0.991 1121 1.1309 0.993
[0.0013] [0] ’ [0.0026] [0] [0.4736] | [0.0343] [0.0184] [0.8959]
2015 1.3324 1.0267 0.9439 1.1122 1.1229 0.9707 1.1258 1.1363 0.9279
[0.0307] [0.0002] [0] [0.0005] [0] [0.0244] | [0.0191] [0.0169] [0.0316]
% 2016 1.2881 1.0249 0.9384 1.1931 1.1118 0.9585 1.0793 1.1286 0.8376
§ [0.0915] [0.0012] [0.0016] | [0.0272] [0] [0.0017] | [0.0538] [0.0192] [0]
2017 1.5155 1.0752 0.8953 1.1747 1.1656 0.9078 1.0787 1.1324 0.8483
[0.0256] [0] [0] [0.0919] [0] [0] [0.2257] [0.0269] [0]
2018 1.6343 1.0338 0.874 0] 1.1847 1.1444 0.8968 1.0842 1.1069 0.8444
[0.0091] [0.0014] ™ [0.0179] [0] [0] [0.1058] [0.0824] [0.0001]
2019 1.4046 1.0617 0.8531 1.1419 1.1363 0.8865 1.124 1.131 0.8809
[0.0005] [0] [0] [0.0059] [0] [0] [0.0089] [0.0514] [0.0233]
2013 1.1259 1.0191 0.8481 1.1308 1.1432 0.8894 1.0527 1.0231 0.9166
[0.0118] [0.0017] [0] [0.0184] [0] [0] [0.2289] [0.6701] [0.0069]
2014 1.1344 1.0083 0.8248 1.1439 1.13[0] 0.8679 1.1384 1.0153 0.8824
[0.0235] [0.2036] [0] [0.0086] ’ [0] [0.0199] [0.781] [0.0327]
2015 1.1768 0.998 0.8062 1.1421 1.1427 0.8288 1.1028 1.0225 0.8516
< [0.2109] [0.778] [0] [0] [0] [0] [0.0424] [0.6895] [0]
3 2016 1.1581 0.9928 0.7854 1.1425 1.1449 0.8046 1.0889 1.0292 0.8228
3 [0.3234] [0.3507] [0] [0.094] [0] [0] [0.0374] [0.5914] [0]
= 2017 1.2752 1.0801 0.7596 1.1292 1.1539 0.7798 1.1085 1.0308 0.7965
[0.1822] [0] [0] [0.2028] [0] [0] [0.127]  [0.6025] [0]
2018 1.5077 0.9968 0.7419 1.1506 1.1505 0.7578 1.0961 1.0148 0.7924
[0.0245] [0.7616] [0] [0.0473] [0] [0] [0.0765] [0.8088] [0]
2019 1.2572 1.084 [0] 0.7263 1.1628 1.1526 0.7412 1.1238 1.0306 0.7836
[0.0115] ™ [0] [0.0021] [0] [0] [0.009] [0.6456] [0.0002]

Tabla 12: Analisis de las Economias de Escala en Costes Operativos de los bancos mas grandes, segun su ratio de
apalancamiento. Entre corchetes se encuentra el p-valor, del contraste de hipdtesis en el que se considera como hipdtesis
nula que las economias

Para el grupo de bancos con ratio de apalancamiento entre el 3% y el 10%, se observan
economias de escala en media y mediana en el grupo de bancos grandes (con activos entre el
percentil 80 y 97), siendo en mediana muy superiores a las medianas de los otros dos grupos de
tamafio, donde no son significativamente diferentes de uno. En cambio, para todos los bancos se
tienen economias de escala en media con valores muy similares entre ellos, siendo
significativamente diferentes de uno para los bancos con activos inferiores al percentil 97 de los

activos totales.
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Como se ha comentado anteriormente, para estos bancos el efecto de que el coste relativo del
capital sea mayor que el de los depositos pesa mas que el efecto de que el precio de los depositos
se incluya en los costes, como se puede observar en la relacion inversa entre la ratio de
apalancamiento y las economias de escala. Ademas, se observa para estos grandes bancos que la
diferencia de las economias de escala en costes operativos para aquellos bancos con una ratio de
capital por encima del 10% no es tan grande con los otros dos grupos con menor apalancamiento,
como si ocurre en costes totales. Esto quiere decir que la ratio de apalancamiento de estos grandes
bancos afecta de forma directa a los costes financieros, de tal forma que segin aumenta la ratio de
apalancamiento aumentan los costes financieros, y, por tanto, disminuyen las economias de escala
para los costes financieros. De tal forma que para aquellos bancos que decidan mantener una ratio
de apalancamiento superior, el coste relativo de financiacion sera mayor. Este resultado estaria en
linea con el argumento de Hughes y Mester (2013), que defiende que los bancos no estan
Unicamente centrados en minimizar costes 0 maximizar beneficios, sino que tienen en cuenta el

riesgo a la hora de tomar decisiones.

6. Conclusiones

Se ha encontrado economias de escala tanto en costes totales como en costes operativos durante
todo el periodo analizado, observandose economias de escala menores cuando se tiene en cuenta
el capital en la funcion de costes, de tal forma que no incorporar el capital en la funcion de costes
podria sobreestimar el calculo de las economias de escala. Observandose, que en general las
economias de escala se derivan de los costes financieros, es decir, si un determinado banco

aumentase la produccion de sus préstamos y sus depositos sus costes financieros aumentarian en
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menor medida, y por tanto, los precios de sus productos serdn mas competitivos, y esto beneficiara

a la sociedad en general.

Se ha encontrado que las economias de escala decrecen con el tamafio de los bancos, siendo los
bancos de menor tamafio los que disfrutan de mayores economias de escala. Los bancos de mayor
dimensidn tienen deseconomias de escala en media 0 economias constantes para algunos afios. Se
ha encontrado para los grandes bancos (con activos entre el percentil 80 y 97) economias de escala
sobre todo en costes operativos, mientras que los bancos de menor tamafio si que disfrutarian de
economias de escala en costes financieros. De esta forma, si estos bancos decidiesen aumentar su
produccion, sus costes financieros aumentarian en menor medida, y por tanto estos bancos serian
capaces de ofrecer estos productos a un precio mas barato. Asi los procesos de fusion y adquisicion
serian el instrumento adecuado para que estos bancos pequefios decidiesen aumentar su tamarfio,
ya que los permitiria ser mas rentables debido a un aumento del margen financiero sobre sus
productos, y en el largo plazo podran generar economias de escala en costes operativos a partir de
un proceso de restructuracion de sus costes. De esta forma, los procesos de fusion y adquisicion
podrian reducir el exceso de capacidad de los bancos pequefios, mejorando la estabilidad y
rentabilidad del sistema bancario actual, lo que tendria un impacto positivo en la economia en
general y en la sociedad, contribuyendo a incentivar la inversion, el empleo, el comercio y el

crecimiento econémico.

Adicionalmente, se ha encontrado que existe una relacion inversa entre la ratio de
apalancamiento y las economias de escala. Las deseconomias de escala de los bancos més grandes
estarian sesgadas por bancos con un elevado apalancamiento (ratio de apalancamiento mayor o
igual al 10%). A estos grandes bancos la ratio de apalancamiento les afecta de forma directa a los

costes de financiacion, de tal forma que segun aumenta la ratio de apalancamiento aumentan los
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costes financieros y por tanto disminuyen las economias de escala. Por tanto, para aquellos bancos
que decidan mantener una ratio de apalancamiento superior, el coste relativo de su financiacion
minorista serd mayor segin aumente su produccion. De esta forma, para estos bancos un aumento
del tamafio, no quiere decir una disminucion de los precios, sino que dependiendo el nivel de
apalancamiento elegido por sus gestores podrian aumentar los precios de sus productos y generar
una peérdida de bienestar social. Sin embargo, los procesos de fusion y adquisicion pueden ayudar
a solventar los problemas de rentabilidad y eficiencia de estos bancos, a través de una

restructuracion de su estructura de costes en el largo plazo.
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Anexo

Anexo 1: Resultados de estimacion

De acuerdo con el objetivo propuesto de analizar la existencia de las economias de escala en el
sistema bancario actual, se ha estimado la funcion de costes translogaritmica aplicando las
restricciones de simetria y homogeneidad lineal en el precio de los inputs. La estimacién se ha
hecho para cada pais, ya que los bancos dentro de un pais deben de tener las mismas tecnologias,
y les deben de afectar las mismas condiciones, como las restricciones impuestas por su gobierno
y su regulador. En este sentido, las siguientes tablas muestran los resultados de estimacion para la
funcion de costes totales y operativos, tanto con capital como sin él. En las tablas se muestran los
valores de los coeficientes, y entre corchetes se encuentra el P valor, que muestra si este coeficiente
es significativo o no. Cabe mencionar, que el P valor esta redondeado a cuatro decimales, por

tanto, si el valor es inferior a 0.0001 aparecera entre corchetes con un 0.

Tabla Al.1 Descripcion de las variables utilizadas en la estimacion de las funciones de costes

Variable Descripcion de las variables
X1 Diferencia entre el logaritmo del precio del trabajo y el logaritmo del capital fisico
X_2 Diferencia entre el logaritmo del precio de los dep6sitos y el logaritmo del capital fisico

InPrestamos  Logaritmo de los préstamos totales del banco

InDepositos  Logaritmo de los depositos totales del banco

InEquity Logaritmo de la estructura de capital total del banco
InDepo2 Logaritmo de los depositos totales del banco al cuadrado
InPres2 Logaritmo de los préstamos totales del banco al cuadrado
InEquity2 Logaritmo del capital total del banco al cuadrado
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Variable

Descripcion de las variables

InDepPres

InDepEqui

InPresEqui

InDX_1

InDX_2

InPX_1

InPX_2

INEQX_1

INEQX_2

P_1

P_2

P_3

P_4

P_5

trend

trend2

InDtrend

InPtrend

InEQtrend

trendX 1

trendX 2

Logaritmo del producto de los depositos totales y los prestamos totales
Logaritmo del producto de los depositos totales y el capital total
Logaritmo del producto del capital total y los prestamos totales
Logaritmo del producto de los depdsitos totales y la variable X_1
Logaritmo del producto de los depoésitos totales y la variable X_2
Logaritmo del producto de los préstamos totales y la variable X_1
Logaritmo del producto de los préstamos totales y la variable X_2
Logaritmo del producto del capital total y la variable X _1

Logaritmo del producto del capital total y la variable X_2

Variable creada como la diferencia entre 0,5 veces el cuadrado del logaritmo del precio del trabajo, y el producto
del logaritmo del precio del trabajo y el logaritmo del precio del capital fisico

Variable creada como la diferencia entre 0,5 veces el cuadrado del logaritmo del capital fisico, y el producto del
logaritmo del precio del trabajo y el logaritmo del precio del capital fisico

Variable creada como la diferencia entre 0,5 veces el cuadrado del logaritmo del precio de los depdsitos, y el

producto del logaritmo del precio del trabajo y el logaritmo del precio del capital fisico
Variable creada como el producto del logaritmo del precio del trabajo y la variable X_2

Variable creada como el producto del logaritmo del precio del capital fisico y la diferencia entre el logaritmo del

precio de los depdsitos y el logaritmo del precio del trabajo

Tendencia

Tendencia al cuadrado

Logaritmo neperiano del producto de los depdsitos totales y la tendencia
Logaritmo neperiano del producto de los préstamos totales y la tendencia
Logaritmo neperiano del producto del capital total y la tendencia
Producto de la tendencia y la variable X_1

Producto de la tendencia y la variable X_2
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Tabla A1.2: Valor de los parametros de estimacion de la funcién de costes translogaritmica basica, que no tienen en cuenta la estructura
de capital. Entre corchetes se encuentra el P-valor del coeficiente.

Parametro  Alemania Australia Austria  Bélgica Canada (;?gefr Dinamarca Iasrt]?éjgss Espafia Finlandia Francia
1 01352 (oorg 06375 08494 08991 02502 04956 07395 07737 04089 OSLSY

- [0.o0002] [0  [00001] [0] [0.3856] [0.0012] [0] 0 04737  [0]
01524  0.2152 03973 10762 02855 04856  0.0867 0.4442

X2 0893300 1016ee; [0  9%2[T oo16] [0.0002]  [0.0128] [0] 03 076090001 g
Prestamos 04707 06981 01108 04528 02517 08677  0.2087 00058 02777 05580  -0.0129
[0] [0.0203] [0.1618] [0.1531] [0.2228] [0.2309] [0.6361]  [0.3014] [0.1507] [0.0591]  [0.9006]
. 11484 -09811 07875 -0.7958  0.467 11433 08808 05153  0.1819
InDepositos  0.7719[0] - 20857 [0] "1  0067] [0.0008] [0.3374]  [0.736] [0]  [00011] [0.1638] [0.1112]
nDepoz  Ooss[q) 00726 01659 00165  000LL 04054 02685 0043 00092 01083  -0.0265
P : [0.772] [0]  [0.8341] [09764] [01027] [0.2131] [0.0362] [0.843] [0.2759]  [0.1822]
mpresz olsao] 01249 01692 00578 00042 02472 02338 0004 00493 01978  -0.0097
: [05851]  [0]  [0.2403] [0.9106] [0.2209] [0.2038]  [0.8364] [0.1694] [0.0295]  [0.4992]
nDepPres  0109(0] 012 01816 00808  -00L 0305 02867 0065 0015y 01471 0042
P : [0.6141]  [0]  [0.1384] [0.7741] [0.1692] [0.1534]  [0.4028] [0.6765] [0.1064]  [0.0086]
mox 1 00855 (oo 00267 0037L 00167 00523 00208  -0.0068 00034 0074 -0043

- [0] : [0.0065] [01991] [0.3242] [0.5509] [0.7345]  [0.4327] [0.548] [0.1064]  [0]
nDX 2 oosp[g) 01337 00289 -DOL3 00271 00014 0034 00169 0077 01033  0.0089
= : [0.0196]  [0]  [0.5814] [0.1431] [0.9877]  [0.522]  [0.0053] [0.1188] [0.0016] [0.2235]
mPx_1  oozaqo] 02758 00522 0014 00304 00277 0062 00032 00035  -0.0550  0.0405

= : [0] 0]  [0542] [0057] [0.7427] [0.7785] [0.7116] [0.8385] [0.2156]  [0]
ipx 2 00209 0165 00031 00088 00304 00375 00435 00178 00245 00976  -0.0023
= [0] [0.0032] [05517] [0.6496] [0.0985] [0.6601]  [0.3894]  [0.0042] [0.0166] [0.0012]  [0.7394]
o1 01034 o iory D004 00371 00915 00225 00237 00373 0488  -00347 00568

= 0] : [05504] [0.3148] [0.0001] [0.7391]  [0.5398] [0] 0]  [02226]  [0]
00082 -0.0042 0024 -0.0481 00297 00571 00837  -0.0386  -0.0787

P2 0.0002] [0.3527] OO0 00305 o) [oazegp 0BG g [0] [0] [0]

00553 00695 01411 01103 -0.0193 00308 01032 00416 0033

P3  OM8[] |y59 [0] [0] 0]  [07222]  [0.0086] [0] [0] oogz] 00%I[0
- 00065  -0.014  -0.0261 -00147 -0.0738 00152  -00115  -0.0477 -0.0682 00313  -0.0401

= [0.0169] [0.1555]  [0]  [02943]  [0]  [0.5348]  [0.3414] [0] 0  [0.0013]  [0]
- 00026  -00391 00049 -00529 -0.0356 -0.0189 00009 00045 -0.0064  -0.0267  -0.0029
- [02432] [0.0016] [00815]  [0]  [0.0088] [0.4449] [0.9268]  [0.0853] [0.2486] [0.0009] [0.4706]
wend  osii7[q 007 00361 0356 01308 0052 0.052 0006  -0.0189  0.0466  0.0951

: [0.0208] [0.0064]  [0] [0]  [0524] [02363] [0.5006] [0.6828] [0.2783] [O]
wend2  0003[q) 0003 0005 00025 00068 00012 00015 00001 -0.0004 00033  0.0007
: [0.0029]  [0]  [0.5363] [0.002] [0.8356] [0.6875] [0.9019] [0.9127] [0.3144]  [0.6067]
Direng 00062 00150 0005 00171 00094 00175 00072 00118 00112 -00622 00035
[0.0016] [0.0493] [0.0226] [0.0415] [0.0575] [0.3208]  [0.72] 0] [00404] [0  [0.2122]
mptrend 00022 00088 00024 00033  -0.0108 00177  -00087  -DO131 0OLOL oceo  -0.0101

231 27 2714] [0.6327] [0.027 2893 6524 0342) O :

02319]  [0.273] [02 0.6327] [0.0273] [0.289 0.652 0 0.0342 0.0003
00147 00147 -00134 00076 00068 00038 00189  -0.0027
trendX 1 00098[0] 00299001 ™51 ooo01; o]  pos7or; CO0%5[01  Tiop [o2878]  [0.0017]  [0.0786]
wendx » 00055 00248 0011  0.0006 00235 00003 00145 00071 00101 -0015 00033
= [0] [0] [0] [0.8687] [0]  [0.9698] [0.0161] [0]  [0.0006] [0.0087] [0.0214]
R-Squared: 09477 099489 096367 097433 097958 093049 098905 098165 095482  0.98807  0.96615
Sgﬁgr';_ 093671 099321 095447 096403 097406 091138 09855 09781 094251 098135  0.95813
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. Gran Paises . . . Republica . . .
Parametro Bretaia  Bajos Italia Japon Luxemburgo Noruega Polonia Portugal Checa Suecia  Suiza  Turquia
X 1 1.0309 0.8113 0.6635 1.3268 0.6886 [0] 0.7989  0.9103  0.4009 0.2273 -0.199 0.7096  0.7657

- [0] [0.0046]  [0] [0] : [0] [0]  [0.0007] [0.3733] [0.1499] [0]  [0.0148]

X 2 0.3399 -0.1436 0.364 0.3316 0.409 0.4467 0.0609 0.0514 0.8756 1.0548 0.2191 0.3475

- [0] [0.5491] [0] [0] [0.0011] [0] [0.5952] [0.5577] [0.0001] [0] [0] [0.2758]
INPrestamos -0.3287 -0.5564 0.098  0.7247 -0.3415 0.4805 -0.0405  0.4555 -1.2668  -1.4448 0.3674  -0.337
[0.0064] [0.2578] [0.091] [0] [0.0632]  [0.0813] [0.8205] [0.0714] [0.0126] [0.0006] [0.0003] [0.5126]

InDenositos 0.1811 0.8838 0.0126  0.1465 0.3971 -0.1847 0.6615  0.5008 2.5294 [0] 1.0325 0.43 0.9364
P [0.22] [0.1799] [0.8587] [0.2419] [0.1061] [0.5523] [0.0016] [0.1435] ~ [0.044] [0.0001] [0.1651]
InDepo? 0.0315 -0.0422 0.0891  0.133 0.0248 0.2633  0.4552  0.1306 0.0247 0.624  0.0671  0.0843
P [0.3524] [0.7503]  [0] [0] [0.498] [0.0766]  [0]  [0.0026] [0.7695] [0.0035] [0.0006] [0.6676]
INPres? 0.0157 0.0118 0.0396 0.054 0.0151 0.1267 0.4092  0.1027 0.2327 0.725 0.0355  0.1895
[0.5821] [0.8871] [0.0043] [0.0007]  [0.6017]  [0.3381]  [0]  [0.0037] [0.0026] [0.0007] [0.0311] [0.3917]

InDepPres 0.0063 0.031 -0.0393 -0.103 0.0091 -0.1722  -0.4256 -0.1146  -0.1391 -0.6207 -0.0556 -0.125
P [0.8323] [0.764] [0.0025] [0] [0.7519] [0.2173] [0] [0.0004] [0.0749] [0.0034] [0.0009] [0.5464]
InDX 1 0.0251 -0.0837 -0.0039 -0.0335 -0.0217 0.0424  0.0017 0.0749 0.0399 -0.052  0.0119 -0.0834
= [0.0681] [0.0234] [0.5702] [0.0005] [0.1529] [0.2017] [0.9504] [0.0002] [0.2087] [0.2146] [0.0736] [0.3953]
INDX 2 -0.0028 0.083 -0.0027 -0.0114 0.0215 -0.0118  0.0594  -0.0009 0.0445 0.105 -0.0116 0.0877
= [0.8188] [0.0308] [0.6524] [0.1958] [0.0437] [0.7359] [0.0238] [0.9584] [0.1565] [0.0006] [0.0063] [0.3076]

INPX 1 -0.063  0.0529 -0.0312 -0.014 0.0013 -0.0759 -0.0513 -0.0532  -0.0197  0.0836 -0.0356 0.1011
= [0] [0.074] [0] [0.092] [0.9167] [0.0161] [0.0551] [0.0031] [0.5418] [0.0426] [0] [0.3373]

INPX 2 0.0278 -0.0482 0.0331 0.0109 -0.0032 0.0486 -0.0114 0.0185 -0.0462  -0.1191 0.0228 -0.1032
= [0.0138] [0.1531] [0] [0.1746] [0.78] [0.1472] [0.657] [0.229] [0.1205] [0.0001] [0] [0.2449]

P 1 0.06 0.0413 -0.0071 0.0393 0.0598 0.0698 -0.0213  0.1602 0.0893  -0.0688 -0.0169  0.1957

= [0.0001] [0.3783] [0.3685] [0.0002] [0.0133] [0.0001] [0.2602] [0] [0.0298] [0.0041] [0.0424] [0.0032]
-0.0544 -0.0881 -0.0529 -0.0425 -0.0179 -0.0336 -0.1118 -0.0249 -0.0453 -0.0732

P2 o o o o %P o o o PP oo0s o1 [o.0001]
0.0948  0.1206 0.0435 0.0263 0.067 0.0984 0.1852 0.0419 0.0741

P_3 0] o] 01201 T 0167I00  1g'0es1) [0.0004) [0 O8I g 0]  [0.0351]
P4 -0.0363 -0.0852 -0.0439 -0.0155 -0.0808 [0] 0.009 -0.0056 -0.1055  -0.0689  -0.0575 -0.0223 -0.1075

- [0] [0.0003] [0] [0.0002] : [0.1562] [0.6089] [0] [0.0001] [0] [0] [0.001]
p5 -0.032  0.0199 -0.0195 -0.0129 -0.017 -0.063  0.0015 0.0021 -0.0392  -0.0198 -0.0014 -0.0323

= [0] [0.2179] [0] [0.0001] [0.0279] [0] [0.862] [0.7215] [0.0036] [0.0123] [0.5684] [0.1907]
trend 0.0013 -0.0139 0.0201 0.0414 0.0563 0.0772  -0.1062 -0.1092  -0.0955 0.2771 -0.1261 0.1235
[0.9614] [0.8611] [0.1429] [0.0001] [0.2191] [0.0002] [0.0002] [0.0206] [0.2262] [0] [0] [0.0634]

trend2 -0.0019 0.0044 -0.006 -0.0023 0.0004 -0.0024 -0.0001 -0.0019 0.0064  -0.0088 0.0031 -0.0051
[0.38] [0.424] [0] [0] [0.893] [0.1206] [0.9761] [0.5688] [0.1112] [0.0049] [0.0003] [0.2555]

InDtrend 0.0134  0.0073 -0.0001 -0.0088 -0.0116 -0.0036 -0.0185  0.0203 0.0326  -0.0115 0.0072  0.0062
[0.0009] [0.6018] [0.9779] [0] [0.0197] [0.6587] [0.0107] [0.0066] [0.0008] [0.2866] [0.0042] [0.7615]

InPtrend -0.0125 -0.0093 0.004  0.0099 0.0058 0.0044 0.0261  -0.015 -0.0316  0.0005 -0.0014 -0.0077
[0.0012] [0.4576] [0.154] [0] [0.2467] [0.5902] [0.0002] [0.0224] [0.0003] [0.9649] [0.5904] [0.7089]

trendX 1 0.0016 -0.0037 0.0116 0.0046 0.0004 0.0321  0.0102  -0.006 0.0028  -0.0099 0.0034 -0.0057
= [0.477] [0.4876] [0] [0] [0.8947] [0] [0.0021] [0.1782] [0.5637] [0.0026] [0.0057] [0.5174]
trendX 2 -0.0022 0.0076 -0.0086 0 -0.0056 -0.0255 -0.0139 -0.0014  -0.0031 0.012  -0.0053 0.0196
= [0.35] [0.1948] [0] [0.9674] [0.0417] [0] [0] [0.7721] [0.4459] [0.001] [0] [0.0324]
R-Squared: 0.97617 0.97816 0.9726 0.94195 0.96757 0.99599 0.98679 0.96676  0.99408 0.97494 0.98119 0.9915
Sggg r?él' 0.96991 0.96824 0.96595 0.92935 0.95712 0.99498 0.98095 0.95668  0.9916  0.96797 0.97694 0.98744

57



Tabla Al.3: Parametros de estimacion de la funcién de costes totales translogaritmica, que tienen en cuenta la estructura de capital.

Parametro  Alemania Australia Austria Bélgica Canada cjizfrsel?r Dinamarca %s;?ggss Espafia Finlandia Francia
05876 08825 07978 00166 07861 08188 -01082  0.4956
X1 03166[0] 0743[01  “1o7" 00001 o] [0.9503 83301 T 0]  [04549]  [0]
04109 02558 09375 04155 11041  0.2843 20,0329 0.4597
X2 0733101 [0oo09]  [0] 0] [00001] [00005] [0.0208] O4%8M1 ogosap 080771 g
Prestamos 04201 02372 00302 07464 0226 04753 00618 02305 00962 0342 0019
[0] [0.4496] [0.7301] [0.0408] [0.2074] [0.5519] [0.8838]  [0.0227] [0.6338] [0.2505] [0.8711]
. 07699 00967 07311 03551  -01455 08691 06326 10891  0.2252
InDepositos  0.7556 [0] 15697 [0] "1™ 10873 [0.0005] [0.6808]  [0.7368] [0] [0.0191] [0.0055] [0.075]
mEquiy  odosa[ 03054 0404 L7361 05198  -0920 06865 0488l 02206 0851 02276
[0.0669]  [0]  [00101] [0.0063] [0.0424]  [0.0024] 0] [04142] [0.0265] [0.0117]
nDepoz  01seofo D036 02561 0073 00444 01101 00895 0Ll 00765  -02165  -0.0609
[0.1431]  [0] [05145] [0.3802] [0.6757] [0.7547] [00004] [0.189] [0176]  [0.0054]
mpresz o13ie[o] 0179 01198 00567 0033 01694  -0.4757 00460 00548 00312 0044
[04633]  [0]  [0.2869] [0.2887] [04227] [0.3139] [0.0369] [0.1373] [0.7914] [0.0015]
mEquivz  ooron[g) OOl 00418 00832 00252 01399 01901 01132 01623  -0.0%65 00777
[0.2283]  [0]  [0.4967] [0]  [0.072]  [0.0003] 0] [0.0005] [06781]  [0]
nDeppres 00711 02891  0.1445 -0.0002 00466 0.1004 01616  -00421 -D0046  009BY 00949
[0] [02187]  [0]  [0.9977] [0.1616] [0.6675]  [0.445]  [0.0434] [0.9013] [0.2581]  [0]
nDepEqui 00s6[o] 00784 01085 01044 00166 00289 02439  0.128 00727 0522 -0.0306
[0.3425]  [0]  [0.3474] [0.5524] [0.6919]  [0.0363] [0] [0.0508] [0.2228] [0.0352]
mpresequi 00185 01162 0033 01213 00265 01073 00495 00142 00617 -01122  -0.0336
[0.0237] [01197] [0.0004] [0.0244] [02931] [011]  [0.6615] [0.4545] [0.0278] [0.2526] [0.0006]
mox1 00298 gogpq 00572 071 0 01996  -0.0013  -0.0244 0001 01147  -0.0773
= 0] [0] 0] [0.9996] [0.0361] [0.9846] [0.0083] [0.9614] [0.0277]  [O]
DX 2 oouifo] 01659 00204 00709 0014 01482 00418 00183 00099 -01065 00349
= [0.0053] [0.003] [00518] [0.4431] [0.1383] [0.4512]  [0.007] [0.5118] [0.0056] [0.0003]
mPx_1  oouso] 02438 0038 0014 0045 00657 00498 00067 0021 00289 00202
= [0]  [0.0006] [0.5866] [0.0015] [0.4377] [0.3798]  [0.4203] [0.2057] [0.5283] [0.0112]
px o 00272 01704 00004 00072 00387 00517 00745  -0.0215 00209 00699 0007
= 0] [0.0056] [0.9434] [0.7207] [0.0156] [0.5652]  [0.125]  [0.0004] [0.0331] [0.0206] [0.3403]
mEQx 1 00328 0073 00534 01608 00406 01160 00462 00211 00232 00742 oo
- 0] [0.0187]  [0] [0] [0.0007] [0.0074] [02037] [0.0024] [0.1146] [0.0074]
mEQx 2 O0US5 00182 00047 00813 -0017 00558 00246 0001 00043 00313 -0.0348
2 [02689] [0574] [0.4162] [0.0082] [0.1614] [0.2069] [0.4311]  [0.752] [0.7262] [0.1859] [O]
o1 00977 o 1yypg 00087 00575 00789 00583 00262 00314 0571 00328 00384
= 0] [0.3001] [0.164] [0.0001] [0.4052] [0.4692] [0.0001]  [0]  [0.2333]  [0]
- 00034  -0.0054 -0.0335 -00299 -0.0624 00562  -0.0291  -0.0572 -0084  -0.0501  -0.076
= [0.1139] [02007]  [0]  [0.0081]] [0]  [0.0055]  [0.0008] [0] [0] [0] 0]
20.0158 01287 01226 -00941 00302 01038 00282 00621  0.1019
P3 0.1057[0] 1951757 0072001 g 0] [0.1044]  [0.0079] 0] [00002] [0.0016]  [0]
- 00002 00056 oo 00263 00623 0021 00067  -0.047L -0.065 00132  -0.0347
= [0.9392]  [0.5593] [00784]  [0]  [0.3944]  [0.5694] [0] 0]  [0.1666]  [0]
- 00068  -0045 00075 -00607 -0.0235 -0.0334  -0.0050 00069 -0016  -0.0245  -0.0009
- [0.0018] [0.0002] [0.007]  [0]  [0.0374] [0.1746] [0.5298] [0.0056] [0.0044] [0.0028] [0.8246]
0.0568  -0.0295 00533 00533 00133  -0.0772 -0064 00569  0.0659
trend 00495001 1500631 003377 03911 [oo0s4] [05392]  [0.7742] 0] [0.1674] [0.1767] [0.0001]
wend2  -oco3fo] 00017 00064 0003 00054 00041 0002 00003 0 00064  0.0008
[0.1826]  [0]  [0.3197] [0.0032] [0.496]  [0.544]  [0.6092] [0.9967] [0.0561] [0.4995]
mDtrend 00071 00053 00077 -00142 0012 00109 00106 0024 0009 oo 0006
[0.0046] [05213] [0.0094] [0.3253] [0.0103] [0.5417]  [0.6022] 0]  [0.1923] [0.0521]
nptreng 00009 0.0092 00008 00046 -DOLIS -0.0048 00106 00006 00043 (ocee . -0.008
[0.6342] [0.2844] [0.7275] [0.5076] [0.0039] [0.7831] [0.5621]  [0.7092] [0.3624] [0.0007]
0.0079 0001 -00086 00013 -0.0098 00004  -00293 00076 0019  -0.0025
InEQtrend 1500017 O019LI0] [g6316) [0.515] [0.6054] [0.2303]  [0.9731] 0] [0.2238] [0.0146] [0.1847]
00155 00119 -00119 00187 .00095 00131 00089  -0.0007
trendX 1 00137[0] 00236[0] "1™ 00034 [0] [00307] 292901 o1 o004] [01336] [0.6335]
00074 00172 -0012 00017 00097 00132 00101 -0.0164  -0.0069  0.0003
trendX_2 0] [0] o] [06489] 0810 029781  [0.0191] [0] 0]  [02727] [0.8231]
R-Squared 095207 099565 096598 097854 098664 094606 099107 098414 095978 09898  0.97084
s'?qcl?éz& 094194 099411 095727 096865 098274 091786 098786 098104 094823 098376 096373
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Parametro B(rsertaarr%a PBi:jsgs Italia  Japon Luxemburgo Noruega Polonia Portugal R?#et::l;ca Suecia  Suiza Turquia
X 1 0.9769 0.9568 0.5454  1.3203 0.7609 [0] 1.2068  0.9919 0.3989 0.2544 0.0433 0.6598  0.4929

- [0] [0.0086] [0] [0] : [0] [0] [0.0012] [0.2916] [0.7633] [0] [0.1174]

X 2 0.2773 -0.5345 0.4812 0.3551 0.3643 -0.179 0.0196 0.0456 0.8068 0.956 0.2911  0.7946

= [0.0003] [0.1449] [0] [0] [0.0036] [0.0558] [0.8766] [0.6123] [0.0001] [0] [0] [0.0114]
InPrestamos -0.4284 -0.1078 -0.0646 0.1584 -0.6443 2,0302 0.0662 0.3818 -1.1892  -1.4313 0.719  -0.8382
[0.0007] [0.8486] [0.2008] [0.1366] [0.0013] [0] [0.7339] [0.141] [0.0159] [0.0009] [0] [0.1348]

InDepositos 0.4143  0.2477 0534  0.6042 0.8004 -1.2275 0.6945  0.4994 2.1429 0.9272  0.0723  0.8906
[0.0096] [0.7225] [0] [0] [0.0036] [0.0001] [0.0045] [0.1562] [0.0002] [0.0675] [0.5438] [0.171]

InEquity 04295 05489 0.6043 0.3264 0.58 [0.0288] 0.0052 -0.0627 0.1006 -0.526 -0.391 0.4055 0.8832
[0.0001] [0.3664] [0] [0] ' ' [0.9718] [0.6806] [0.5488] [0.2441] [0.3378] [0] [0.0147]

InDepo2 0.0612 -0.3024 0.1558 0.177 0.0634 0.85 [0] 0.4122 0.1924 -0.0628 0.4158 0.0547  0.0677
[0.0973] [0.0559] [0] [0] [0.1144] ' [0.0001] [0.0007] [0.4824] [0.0728] [0.0218] [0.7453]

InPres2 0.0176  0.0132 0.0034 0.0219 0.0106 0.2435  0.4085  0.0749 0.0044 0.6508 0.0134  0.449
[0.5549] [0.8769] [0.7792] [0.1591] [0.7309] [0.0291] [0] [0.0806] [0.9639] [0.0019] [0.3972] [0.0371]

InEquity2 0.0042 -0.0187 0.0925 0.1633 0.0752 0.1541 0.0568 -0.0079 0.0208 0.2609 0.0683  0.4874
[0.8291] [0.8539] [0] [0] [0.0673] [0] [0.0159] [0.6764] [0.3436] [0.0002] [0] [0.0003]

InDepPres -0.0134 0.148  -0.0187 -0.0342 0.0331 -0.5079 -0.3998 -0.1327 0.0276  -0.4116 -0.0022 -0.0253
[0.6478] [0.1724] [0.1079] [0.0677] [0.2948] [0.0001] [0] [0.0001] [0.735] [0.0505] [0.8994] [0.893]

InDepEqui -0.0332  0.1901 -0.1435 -0.1583 -0.1034 -0.2607  0.011  -0.0598  -0.0523  0.0045 -0.0129 -0.0729
[0.1281] [0.0442] [0] [0] [0.0001] [0] [0.7925] [0.1562] [0.114] [0.9537] [0.3344] [0.5702]

InPresEqui 0.0189 -0.1722 0.0285 -0.0016 0.0009 0.1554 -0.0443  0.063 0.0676  -0.1759 -0.0713 -0.4013
[0.3182] [0.0067] [0.0001] [0.8693] [0.9745] [0] [0.233] [0.0375] [0.1679] [0.0222] [0] [0.0021]

InDX 1 -0.0023 -0.034 0.0202 -0.0517 -0.0196 -0.1617 -0.0079  0.0587 0.0006  -0.0405 0.026  0.0345
- [0.8663] [0.5067] [0.0016] [0] [0.2859] [0] [0.7658] [0.0201] [0.9869] [0.3811] [0.0029] [0.7211]

INDX 2 0.0161 -0.0064 -0.0058 0.0427 0.0238 0.1891  0.0666  0.0034 0.0909 0.065 -0.0167 -0.0095
- [0.1977] [0.9028] [0.3216] [0.0001] [0.0735] [0] [0.0108] [0.8647] [0.0085] [0.0428] [0.0013] [0.9156]

InPX 1 -0.093 -0.0032 -0.0407 0.022 0.0106 -0.0308 -0.0783 -0.0519 0.0228 0.0184 -0.0432 -0.0014
= [0] [0.9283] [0] [0.0089] [0.4229] [0.2412] [0.0136] [0.0065] [0.5466] [0.6602] [0] [0.9886]

INPX 2 0.0412 -0.0065 0.0461 -0.0267 -0.0066 0.0267  -0.0098 0.02 -0.0576  -0.0867 0.0307 -0.0483
— [0.0003] [0.8577] [0] [0.0016] [0.56] [0.341] [0.7559] [0.2013] [0.0879] [0.0049] [0] [0.5663]
INEQX_1 0.0769 -0.0028 0.006  -0.0154 -0.0158 0.1555 0.0414 0.0181 -0.0035  0.0526 -0.005 -0.0182
= [0] [0.9422] [0.2859] [0.033] [0.3732] [0] [0.0296] [0.4104] [0.864] [0.0446] [0.4154] [0.7303]
INEQX_2 -0.0438 0.0723 -0.0311 -0.0157 0.0013 -0.175  -0.0079 -0.0078  -0.0353  0.0089 -0.0041 0.0307
= [0] [0.0973] [0] [0.0106] [0.9096] [0] [0.6963] [0.5907] [0.0534] [0.6346] [0.3334] [0.5779]

P 1 0.0752 0.0168 0.0344  0.0506 0.0688 0.0702  -0.0052  0.1558 0.0747  -0.0308 -0.0127 0.0545

= [0] [0.7385] [0] [0] [0.0048] [0] [0.7886] [0] [0.0675] [0.2067] [0.1277] [0.427]

P2 -0.0545 -0.085 -0.0502 -0.0429 -0.0677 [0] -0.0066 -0.0319 -0.1114  -0.0672 -0.0329 -0.0449 -0.0356

- [0] [0] [0] [0] : [0.0024] [0] [0] [0] [0.0004] [0] [0.1059]
0.0606 0.0761 0.0858 0.0631 -0.0298  0.0591  0.0996 0.1741 0.0424  0.0579

k.3 [0 [0.0149] [0] o 0?80 oo ooz o 0T IOT g [0  [0.131]
P4 -0.0311 -0.0622 -0.0415 -0.0172 -0.0889 [0] 0.0142  0.0024 -0.1068  -0.0499 -0.0673 -0.0169 -0.0301

- [0] [0.016] [0] [0] ' [0.007] [0.8341] [0] [0.0036] [0] [0] [0.3922]

P 5 -0.0312 0.0691 -0.0233 -0.0214 -0.0157 -0.0455 -0.0068  0.0008 -0.0428  -0.0172 -0.0014 -0.0405

- [0] [0.0032] [0] [0] [0.0466] [0] [0.4555] [0.8921] [0.0014] [0.0306] [0.5349] [0.0826]
trend -0.0368 -0.0987 0.0085 0.0141 0.0259 0.0605 -0.1065 -0.1256  -0.0351  0.2698 -0.1442 0.0629
[0.1478] [0.2908] [0.4678] [0.1862] [0.5904] [0.0022] [0.0005] [0.009] [0.674] [0] [0] [0.371]

trend2 0.0011 0.0092 -0.0026 0.0003 -0.001 -0.0033  0.0002  -0.0008 0.0076  -0.0052 0.0035 -0.0059
[0.5787] [0.0905] [0.006] [0.64] [0.7605] [0.0082] [0.9234] [0.8281] [0.052] [0.1088] [0] [0.1501]

InDirend 0.0108  0.0203 0.0043  0.0004 -0.0055 0.0399 -0.0134 0.0231 0.0339  -0.0228 0.0024  0.0088
[0.0168] [0.2085] [0.1252] [0.8833] [0.4292] [0] [0.1064] [0.0144] [0.0003] [0.0363] [0.3657] [0.6514]

InPtrend -0.0121  -0.011  0.004  0.0032 0.0085 -0.02 0.0178  -0.0169 -0.03 -0.0009 0.0028  -0.006
[0.0014] [0.3921] [0.0934] [0.0977] [0.096] [0.0062] [0.0152] [0.0129] [0.0022] [0.9403] [0.2436] [0.7676]

INEQtrend 0.0026 -0.0131 -0.007 -0.0024 -0.007 -0.0206  0.0048 -0.0008  -0.0075  0.0113 0.0018 -0.0049
[0.4498] [0.4324] [0.0004] [0.045] [0.1656] [0] [0.2563] [0.9224] [0.1472] [0.0872] [0.1931] [0.6119]

trendX 1 -0.0008 -0.0071 0.0172  0.0038 0.0009 0.0233  0.0133  -0.0079 0.0038  -0.0091 0.0069 -0.0251
— [0.7054] [0.1976] [0] [0] [0.7729] [0] [0.0001] [0.0816] [0.4282] [0.0051] [0] [0.0169]
trendX 2 -0.0008 0.0064 -0.0141 0.0026 -0.0061 -0.0162 -0.0132 -0.0001 0.0008 0.0103 -0.0085 0.0275
— [0.7223] [0.2701] [0] [0.0036] [0.0354] [0] [0.0001] [0.9895] [0.8455] [0.0047] [0] [0.0069]
R-Squared 0.97915 0.98254 0.98045 0.94781 0.96982 0.99741 0.98788 0.96731  0.99541 0.97727 0.9832 0.99369
SAq ?Jjarid 0.97346 0.97329 0.97564 0.93632 0.9593 0.99672 0.9822 0.95676  0.99308 0.97045 0.97934 0.99014
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Tabla Al.4: Parametros de estimacién de la funcion translogaritmica de costes operativos, que no considera la estructura de capital. Entre
corchetes se encuentra el P-valor del coeficiente.

Parametro  Alemania  Australia  Austria Bélgica  Canada Corseljirdel Dinamarca isé?gg: Espafia  Finlandia  Francia
X_1 1.0575[0] 1.4506 [0] 0.8409[0] 2.047[0] 1.1147[0] [(? '2370733] 0.8628 [0] 1.1669 [0] 0.8665[0] 0.7912[0] 0.8307 [0]
0.0882 -0.2626 0.3227 0.3106 0.2818 -0.6675 -0.1178 -0.7373 0.7981 -0.0069

InPrestamos  -04863[0]  |5'ga7g]  [0.0052] [0.4505] [0.2718] [0.7421]  [0.1701]  [0.2146] [0.0018]  [0.0151]  [0.9531]

InDepositos 07432101 [oaee 1435500 Ghog oooon [oaser) [oame L2680 LS ofs S
mDepo2 0219000 youryy 010500 (ot [oers (s o2yl P01 [avas (o1 [aore)
InPres2  0.2851 0] [cligéi] 0.1868 [0] [o?dislas] [0().3)89539] [(?4157117] [c-)(.)ég;] 0.1582 [0] [8:8?12}1] [821511251 [828322]
InDepPres 02334001 [orary  OI70) ol ooste) pasts] o2 O 07230 01942  [06769]
DXL o 01606[0] 004500 onic 0% 1064  [ososs OO0 (oeuy 02198000 i
WPXL ooy 014901 it (0000 s o (0203 Do) [(02ore) ©2307[0] 00456 [0
P 1 [8:8‘1122] 0.2194 [0] [8:8(2)6‘;] 0.1886 [0] 0.0491 [0] [%2286? [8:8&%;] 0.0611[0] 0.0678 [0] [8:8%?] 0.0956 [0]

P2 0.0135[0]  -0.0349 [0] '0'[%2]27 [6%%21 ['835581] [ggggf] -0.0432 [0] '0'[%‘?85 '0'[%?]’99 -0.0654 [0] '0'[%7]08

wend  oosss[o] 0062 0009 028  -00886 -00644 00449  -01079 00666 009 00734

[01759] [0.3164] [0.0003] [0.0173] [0.4853]  [0.1234] 0]  [0.0957] [0.0467]  [0.0001]

tend2 000N [ooear]  [0o34] (4570 (02518 (0073 oo O%LIT [oonog 00131001 (oTheg
inDirend  -00083(0] 00787091 077e (oosas] (03073 [ones  [020m] COM4I0 ooz 00522001 g onch
InPtrend [0%000651] -0.07[0] [-(()).fgjg] [822(1)%] [gjgigé] [(?5720217] [(?lefg] -0.01[0] [822222] 0.0493 [0] -o.[%1]57
00024 00042  -0002 00157 00116 00004  -0.0099  -0.0034  -0.0002

trendX 1 00026[0] 00112[0] y0032] [03011] [0.345] [0.0139]  [0.0001]  [0.5364] [0.0004]  [0.3185]  [0.8319]

R-Squared: 0.91683 0.97424 0.94456  0.93566  0.94354  0.81685 0.98564 097169  0.91681 0.97982 0.95234

Adj. R-

Squared: 0.89943 0.96644 0.93071  0.91337  0.92942  0.74166 0.98145 0.96626  0.89536 0.96901 0.9414
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. Gran Paises . . . Republica . . .

Parametro Bretaia  Bajos Italia  Japon Luxemburgo Noruega Polonia Portugal Checa Suecia  Suiza Turquia
1.382 0.909 1.069 1.6215 14076  0.9526  0.3901 0.5677 0.9959  0.8196

X1 0] [0.0009] [0] o 1088801 T 0] [0o0oo1] 1018401 o 0]  [0.0001]

InPrestamos -0.5392  0.2907 0.129 0.4056 -0.1589 13596 -0.1781 0.1198 -1.5029  -0.6091 0.1877 -1.3494

[0.0003] [0.6706] [0.0738]  [0] [0.3754] [0.002] [0.4171] [0.7085] [0.0088] [0.0894] [0.1008] [0.1017]

InDenositos 0.4055 0.0537 0.0858 0.5055 0.8279 -0.8676  0.4203  0.3338 3.1725 [0] 1.0102 0.6459  2.5888

P [0.0305] [0.9535] [0.3418] [0] [0.0016] [0.0963] [0.0873] [0.4486] [0.0338] [0] [0.0036]
InDeno? 0.0838 0.1643 0.1026 0.108 0.0106 0.4377 0.34 0.122 -0.0571 0.7333  0.0709  0.0717

P [0.0533] [0.4258] [0] [0] [0.7982] [0.0395] [0.0065] [0.0207] [0.5445] [0.0005] [0.0017] [0.7727]
InPres2 0.1245 0.1162 0.1365 0.0777 0.0727 0.3699 0.3044  0.1527 0.2394 0.8666 0.0728  0.3744

[0.0002] [0.3823] [0] [0] [0.0122] [0.0354] [0.0145] [0.0003] [0.0116] [0] [0.0001] [0.1591]

InDepPres -0.0775 -0.1295 -0.0999 -0.1035 -0.0423 -0.3859 -0.3013 -0.1245 -0.122 -0.7724 -0.0781 -0.2372

P [0.0337] [0.4286] [0] [0] [0.1845] [0.0453] [0.0144] [0.0008] [0.1714] [0.0002] [0] [0.3495]
InDX 1 0.0379  0.0097 -0.0299 -0.042 -0.0122 -0.0787  0.063  0.0759 0.0805 0.0138 0.0021  0.0325

- [0.0009] [0.7924] [0] [0] [0.3474] [0.0019] [0.0012] [0] [0.0013] [0.6139] [0.6866] [0.4606]

InPX 1 -0.0608 -0.0131 0.0229 -0.0088 0.0022 0.0843 -0.0645 -0.0376  -0.0631  0.0131 -0.0152 -0.0312

= [0] [0.6514] [0] [0.131] [0.839] [0.0005] [0.0007] [0.0023] [0.0097] [0.6462] [0.0006] [0.5046]
0.0725 0.0457 0.0374 0.0547 0.0419 0.1634  0.0412 0.0231  0.0159 0.07

Pl 0] [00436] [0] [0] [0.0006] 0] [ooooz 00901 0.1302[01 07001 [0.0152] [0.0293]

P2 -0.0367 -0.0366 -0.0368 -0.0411 -0.0368 [0] -0.062  -0.038 -0.0602  -0.0547 -0.0265 -0.043  -0.0423

= [0] [0.0007] [0] [0] ' [0] [0] [0] [0] [0.0006] [0] [0.0093]
trend -0.0335 0.0126 0.0215 0.0515 0.0043 0.0719 -0.0175 -0.084 -0.1748  0.0266 -0.1008  0.0888

[0.3065] [0.9206] [0.1351] [0] [0.9219] [0.0034] [0.5123] [0.0334] [0.0527] [0.3129] [0] [0.2693]

trend?2 0.0024 0.0114 -0.0067 -0.0029 0.0035 -0.0028 -0.0013 -0.0021 0.0078  -0.0002 0.0043  -0.001

[0.3555] [0.2147] [0] [0] [0.3296] [0.1172] [0.6003] [0.4836] [0.0873] [0.9205] [0] [0.8693]

InDtrend 0.0232  0.0039 0.0246 -0.0087 0.0026 0.0277 -0.0074 0.0311 0.0439 0.0143  0.0056  0.0065

[0] [0.8332] [0] [0] [0.5984] [0.0133] [0.4444] [0] [0.0001] [0.1391] [0.0045] [0.7956]

InPtrend -0.0238 -0.0129 -0.0243 0.0087 -0.0064 -0.0325 0.0085 -0.0264 -0.0391 -0.0169 -0.0011 -0.005

[0] [0.4171] [0] [0] [0.1722] [0.0033] [0.3631] [0.0001] [0.0001] [0.0786] [0.5815] [0.8345]

trendX 1 -0.0028 0.0008 -0.0054 0.0031 -0.0046 -0.0041 -0.0065 -0.0032  -0.0032 -0.0005 -0.0008 0.0187

= [0.1442] [0.8936] [0] [0] [0.0607] [0.0168] [0.0055] [0.2499] [0.4365] [0.8136] [0.4143] [0.0028]

R-Squared: 0.95274 0.92704 0.94974 0.93517 0.95148 0.98549 0.96856 0.91912  0.98782 0.96872 0.97569 0.95277

sﬁfﬂ; rEc_i' 0.94079 0.89894 0.9377 0.9213 0.93705 0.98205 0.95545 0.89616  0.98373 0.96069 0.97031 0.93388
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Tabla A1.5: Parametros de estimacion de la funcion translogaritmica de costes operativos, que considera la estructura de capital. Entre
corchetes se encuentra el P-valor del coeficiente.

Parametro  Alemania Australia Austria Bélgica Canada cjizfrsel?r Dinamarca %s;?ggss Espafia Finlandia Francia
0.8307 1.7786 0.4538 1.1888 0.7318 0.8761

X_1 1.0682 [0] 1.3477 [0] [0] [0] 1.046 [0] [0.1205] 0.9232 [0] [0] 0] 0.801 [0] 0]
InPrestamos -0.4429 1.0942 -0.4489 -0.5431 -0.0456 1.245 -0.4673 -0.1327  -0.2847 0.6142 -0.0329
[0] [0.0845] [0] [0.2314] [0.8534] [0.2185]  [0.307]  [0.1912] [0.2472] [0.0553] [0.7896]
InDepositos  0.764 [0] -0.6198 11989  -0.1452 1.2321  -0.8982 0.0141 1.0059  1.0253 0.9241 0.4058
P : [0.4127] [0] [0.8393] [0.0001] [0.4088]  [0.9765] [0] [0.0018] [0.031]  [0.0028]
InEquity 0.5911 [0] 0.4182 0.2846  -0.9723 0.8668 -1.6245 0.6658 0.3515 0.2676 -0.6495 0.2218
q ' [0.2084] [0.0002] [0.2075] [0.0035] [0.0236] [0.0054] [0] [0.4201] [0.0216]  [0.027]
InDeno? 0.2333 [0] 2.0274 0.1602  0.1221  0.1531  0.1919 0.1113 0.2423  0.1206 -0.279 -0.0273
P : [0.0001] [0] [0.3688] [0.0394] [0.5132]  [0.6874] [0] [0.0905] [0.1237] [0.2654]
InPres2 0.2507 [0] 0.9088 0.1437  -0.0305 -0.0107 0.3112 -0.1392 0.1616  0.1121 0.0221 0.0064
: [0.0472] [0] [0.596] [0.8228] [0.2163] [0.4633] [0] [0.0132] [0.8541] [0.6867]
InEquity2 01685 [0] 0.0012 0.0336  -0.1083  0.0254  0.1062 0.2415 [0] 0.1148  0.2315 -0.035 0.1074

[0.991] [0.0001] [0.5067] [0.0042] [0.3716] [0]  [0.0001] [0.6298] [0]

-0.1434 -1.3962  -0.1151 -0.1035 -0.0677 -0.2435 0.1542 -0.1689  -0.0292 0.0898 0.0564
InDepPres

0]  [00026] [0] [0.1343] [0.1551] [0.3546] [0.4617] [0] [05218] [03578] [0.0017]
Deobo  O118L 05064 00804 00027 01458 0133 02853 01239 0136 01567  -0.0632

PEq [0  [00002] [0] [09854] [0.0008] [0.2557] [0.0166] [0] [0.0029] [0259] [0]
preEqy 00687 05116 00223 02059 00794 -01243 00553 00242 00627 01  -0.0233
a [0]  [00003] [00224] [0.0007] [0.0368] [0.2174] [0.6115] [0.2307] [0.0701] [0.3296]  [0.017]
0.0141 00642 01279 00264 00621  -00209 00228  0.0194 -0.0486

INDX_1 - 100197 28I " [0] [02426] [0.2042] [05052] [0.0016] [0.3621] 0121 g
mpx 1 00024 0045 00202 00011 -0.0466 -00145 00035 00424 00109 (o0 00364

= [06342] [0.0137] [0.0171] [0.9546] [0.0048] [0.786]  [0.8932] 0 o424 © 0]
mEQx 1 00426 01081 00478 01508 00309 -00556 00231 00084 00059  -0.0505 00195
_ [0] [0] 0] [0] [00274] [0.1069] [0.2548] [0.1621] [0.6863] [0.004]  [0.0005]
0.0041 00344  0.1884 00093 00635 00618 00564 00653 00913

Pl [0.4105) 02376001 "o o] %971 07781 [0.0171] 0]  [0.0003] [00001]  [O]
00322 00247 00172 -0.0412  0.0038 00378 -00393  -00681  -0.0712

P2 -0.008 [0 10,034 [0

- O o O (01522 [0]  [0.744] S ) [0] [0]
rond 00111 00221 00067 02803 -01058 -0.0433  -0.0081  -0.1729 00625  -00714  0.0496
[02378] [0.4467] [0.484] [0.0013] [0.002] [0.6764] [0.8067] [0] [01399] [0.1047] [0.0051]
00019  -0.0008 -00021 -0.0056 -0.0008 0013  0.008 -0.0105 -0.0002
trend2  10'0027]  [0.6941] [0.0058] [0.2617] [0.7444] [0.0259] [0.0005] OO07IO1 [ooopp 00134101 (45967
mDtrend 00005 0044 00085 00338 0002 00348 00293 00199 00027 oo 00103
[0.8411] [0.0039] [0.0009] [0.04] [0.7791] [0.0747]  [0.0187] o [o7sn © [0.0027]
00565 -0.0039 -0.0013 00068 -0.0227  -0.0303 00035 00033 10,0148

InPtrend 00079101 150001]  [0.04] [0.8473] [0.2638] [0.242] [0.0031]  [0.044] [0.5396] *O%07[O1 g

-0.0079 00183  -0.0035 00257 00029 -0.0151  -0.0025  -0.0203 -0.0002  0.0165  0.001
[0.0001]  [0.002]  [0.043] [0.0658] [0.4535] [0.2237]  [0.7455] [0]  [0.9751] [0.0547] [0.6249]

00028 00011 -0.0055 0.0161 00102  -0.0003 -0.0077  -0.005  -0.0001
[0.0003] [0.7862] [0.0041] [0.013]  [0.0004]  [0.5848] [0.0054] [0.1239] [0.8899]

INnEQtrend

trendX_1  0.0046 [0] 0.0089 [0]

R-Squared 0.92469 0.97749 0.947 0.9502  0.96059 0.82545 0.98835 0.97456 0.92498  0.98325  0.95901

Adj. R-

Squared 0.90887 0.97019 0.9336  0.93063 0.95005 0.74576 0.98462 0.96963 0.90471  0.97388  0.94935
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. Gran Paises . . . Republica . . .
Parametro Bretafia  Bajos Italia.  Japon Luxemburgo Noruega Polonia Portugal Checa Suecia  Suiza  Turquia
12553 0.8942 10259 16079 12784 10135  0.3457 07813 10176  0.8949

X1 0] [0.0004] [0] [0] 1.152 0] [0] 0] [00007] 9252[01 g 0]  [0.0001]
Prectamos 00608 04022 00412 00745 04124 15868 0015 00145 17245 08918 04486 -11698
[0.0001] [0.5693] [0.5369] [0.4299] [0.0361]  [0.0007] [0.9474] [0.9648] [0.0047] [0.0114] [0.0002] [0.2556]
05896 05712 0764 10106  -0.6261 05647  0.3558 06902 0277  2.6976
InDepositos 4 40431 [0.5186] 049101 o [0.0005]  [0.2979] [0.0379] [0.4309] 947°[01 10'1272] [0.036] [0.0133]
nEquiy O497L 8531 06207 03006 04837 02781 051 01464  -0.1201 -0.0452 03972 0.1503
g [0.0008] [0.3126] [0] [0.0001] [0.1041]  [0.2031] [0.4027] [0.5017] [0.8233] [0.9047] [0]  [0.7828]
InDengy 00602 01338 01683 01992 0053 03154 0167 01951  -00969 03847 0118 -0.1464
PO2  101019] [05792]  [O0] [0] [0231]  [02753] [0.2298] [0.0062] [0.382] [0.0827] [0]  [0.6447]
precy 0095 01595 00037 00587 00548 02627 03246 01354 01346 07291 00634 08046
[0.0093] [0.2377] [0] [0.0003] [00819] [0.1312] [0.0112] [0.01] [0.2905] [0.0002] [0.0003] [0.0066]

By 0009 01642 01018 01568 00208 01737 00973 00025 00229 03321 00763 04204
uity2 - 197162] [0.0715]  [0] [0] [0.6574]  [0.0062] [0.0006] [0.9214] [0.3871] [0 0]  [0.0277]
nDegpres 00562 00042 00701 -00743  -0.0286  -02253 -02226 -01576 -0.0403 -0.4016 -0.0587 -0.1982
P [0.1181] [0.9799] [0] [0.0001] [0.4187]  [0.2001] [0.0633] [0.0001] [0.6843] [0.045] [0.0025] [0.4243]
nDeogqui 00232 01637 01403 -0.1504  -00807  -00619 00788 00688 00344 00135 005 02211
PEAQUI  10406] [0.1084]  [0] [0] [0.0065]  [0.5329] [0.151] [0.2152] [0.4415] [0.855] [0.0003] [0.3165]
presgqy 00093 02313 0016 00122 00274  -0.072 01317 00735 00343  -0.2767 -0.0314 -0.5852
Ul 0.694] [0.0078] [0.0996] [0.2084]  [0.3933]  [0.2846] [0.0088] [0.0631] [0.5871] [0.0001] [0.0089] [0.0111]

Dx 1 00096 00647 00108 00232 00035 00462 00283 00412 00695 00181 00054 00983
1 [0.4349] [0.0769] [0.0429] [0.0043]  [0.815]  [0.1101] [0.1512] [0.0519] [0.0089] [05191] [0.4878] [0.0367]
px 00706 00559 0028 -00048 00113 01001 -0.0916 -0.043 00397 00229 00111 -0.1143
- [0] [00717] [0] [0.4144]  [0.3172] [0] [0] [00021] [0.1428] [0.4196] [0.0112] [0.0694]
mEQx 1 0048 00305 00234 00195  -00356 0046 (oo 00449 00159 00296 -00071 00031
- [0] [02358] [0] [0.0003] [0.0142]  [0.002] [0.0502] [0372] [0.1126] [0.125] [0.934]

- 00626 00102 00407 00721 00355 01665 0058 00726 0o 00458 00266 00363

- 0 [0.694] [0] [0] [0.0038] [0] o [ooow3 & [0.0002] [0] [0.2676]
pp 00423 00308 002 00429 oo 00612 00428 00574 00512 00212 -00456 -0.0563

- 0] [00192] [O] 0] : [0] [0] 0] [0]  [00032] [0] [0.0004]
weng 0089 0072 00319 00157 00348 00974 -0.0045 00996 01883 00505 -0.1425 00948
[0.0063] [0.5436] [0.0146] [0.1065]  [0.4457]  [0.0023] [0.8728] [0.0158] [0.0489] [0.0486] [0]  [0.2467]

vengy 00059 00188 -00032 -0.0003 00029  -0002 00033 -0.0022 00103 00025 0006  -0.0044
[0.0237] [0.0347] [0.0046] [0.6771] [0.4103]  [0.2503] [0.1568] [0.4734] [0.025] [0.174]  [0]  [0.4505]

nDeng 00239 00187 00277 -00074 00164 00315 00021 00323 0034 00046 0013 00104
[0.0001] [0.3771] [0] [0.0002]  [0.032]  [0.0124] [0.8467] [0.0004] [0.0034] [0.6197] [0]  [0.717]

ptreng 0025 0003 0023 00079  -0.0058 00325 -00084 00301 00202 0012 -0.0053 -0.0118
0] [08646] [O] [0] [0.2318]  [0.0056] [0.3723] [0]  [0.1244] [0.2068] [0.01] [0.6291]

nEQreng 00015 0.0425 00029 00001 00137  -0.0063 00102 00034 -D0L02 00016 -00023 0002
[0.7079] [0.0899] [0.1506] [0.9019]  [0.0147]  [0.2025] [0.0523] [0.569] [0.0986] [0.7085] [0.0983] [0.9042]

wondx 1 00035 00068 00030 00031  -0.0046  -00008 -0.003 -0.0062 -0.0007 -0.0001 -0.0011 0.0098
1 [0.0656] [02803] [0] [0] [0.0675]  [0.656] [0.1901] [0.0476] [0.8813] [0.9683] [0.2732] [0.1583]
R-Squared 0.95602 0.94186 096048 094105 095421 098664 0.97344 092062 098917 097382 097762 0.96013
SAqu’JJéi;j 094452 091607 09509 092828 093061 098332 096178 089678 098478 096663 097259 094158
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Anexo 2: Economias de Escala por pais

Tabla A2.1 Economias de Escala media por pais para la funcién de costes totales basica, sin considerar el capital. Entre
corchetes se encuentra el p-valor, del contraste de hip6tesis en el que se considera como hip6tesis nula que las economias
de escala son iguales a uno. Por tanto, p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de
uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001 aparecen como 0.

Fecha Alemania Australia Austria Bélgica Canada Corea Dinamarca ESt?dOS Espafia Finlandia Francia
del Sur Unidos
2013 1.1837 1.2057 1.0338 1.6146 1.1403 1.2602 1.283[0] 0.9977 1.1398 1.2768 1.2128
[0] [0] [ [0o002] [0  [0] * [0] [0] [0] [0]
1.1852 1.1687 1.0371 1.7275 1.1416 1.2911 0.999 1.145 1.2757
2014 1.298 [0 1.22 [0
[0] [0] [0 [00006] [0]  [O] O [oxs; [ [0] (]
2015 1.1858 1.1284 1.0408 1.7343 1.1444 1.3383 13119 [0] 1.0013 1.1461 1.2629 1.2336
[0] [0] 0 0001 [ [ [00062]  [0] [0] [0]
1.1836 1.1283 1.0467 1.7634 1.1503 1.3291 1.0032 1.1542 1.2296 1.2402
2016 1.3142 [0
O @ O o2 [ [ S R
1.1821 1.1283 1.0489 2.0732 1.1503 1.3338 1.0036 1.2431 1.2444
2017 1.3114 [0 1.16 [0
[o] O [ [0004] [  [0] O "o OF T o
1.1557 1.0684 1.6271 1.1575 1.3594 1.1579 1.2869 1.2392
2018 1.168[0 1.3082 [0 1.006 [0
O "o o ool ] o] [l OF "o T T
1.1537 1.0668 1.7142 1.1665 1.3445 1.0105 1.1315 1.2871 1.2202
2019 1.142[0 1.194 [0
O o 0] [00005 [0  [o] O T [0] [0] [0]
Fecha Gran Pal’_ses Italia Japén Luxemburgo Noruega Polonia Portugal Rep(blica Suecia Suiza Turquia
Bretafia Bajos Checa
1.2859 1.2635 1.2242 1.1715 1.1498 1.1559 1.3072 1.2731 1.0844
2013 1.2302 [0 1.073 [0 1.2726 [0
O O [0 [ o} OF "o o OF "o o o
1.2986 1.2929 1.2213 1.1616 1.0766 1.1617 1.1312 1.3046 1.2684 1.0805
2014 1.2589 [0 1.2847 [0
0 [© [© [ O "o o o O "o o
1.3069 1.3155 1.2249 1.1664 1.0979 1.1936 1.1367 1.2807 1.262 1.0893
2015 1.2631 [0 1.2728 [0
O 0 O[] O "o o S R
1.2913 1.3058 1.2266 1.1681 1.1081 1.1957 1.288 1.2575 1.0923
2016 1.25[0 1.15[0 1.2965 [0
0 [© [© [ (] O 0] [0 O I R
12505 1221 1.1675 11091  1.1825 13147 12498 1.0826
2017 1.29[0 1.2574 [0 1.153 [0] 1.3506 [0
O "o [ o] O [0 O "o o
1.2402 1.2692 1.2186 1.1706 1.0911 1.079 1.1531 1.3012 1.2429 1.1146
2018 1.2578 [0 1.3237 [0
0 [ [© [ O T o O I
1.2195 1.2949 1.1836 1.1678 1.0752 1.0666 1.277 1.2382 1.1148
2019 1.1952 [0 1.143[0] 1.2711 1[0
O [ O [ O "o o ol OF o o o
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Tabla A2.2 Economias de Escala media por pais para la funcion de costes que tiene en cuenta el capital. Entre corchetes se
encuentra el p-valor, del contraste de hipétesis en el que se considera como hip6tesis nula que las economias de escala son
iguales a uno. Por tanto, p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno. Estos valores

han sido redondeados a cuatro decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001 aparecen como 0.

Fecha Alemania Australia Austria Bélgica Canada Corea Dinamarca ESt?dOS Espafia Finlandia Francia
del Sur Unidos
1355 09953 13826 12079  1.108 07519  1.0168 11423
2013 1107001 “1o17 (000021 [0.016] [0] [0.003] L9731 o7 [oocogp M40TIT gy
1.1234 09962 14403 12134 1.1345 07244 10241 14375 11458
20014 T 186601 g00ag) [00261] [0] [o.000s] 108801 g [0] [0] [0]
11368 13734 09984 13664 12146 11372 0702 10341 14861  1.1548
2015 1.0913 [0
[0] [0] [02089] [00274] [0]  [O] N R ) R ) R 1
jo16 L1406 14038 10028 1304 12255 LIS o0 06794 10505 14684 11502
[0] [0] [0.0504] [0.0255] [0]  [0.0006] [0] [0] [0] [0]
jor7 L1586 1438 10052 14191 1225 LOGL3 |00 06464 10576 15286 11627
[0] [0]  [0.0003] [0.0147] [0] [0.0016] [0] [0] [0] [0]
jors L1602 14858 10127 12196 12387 11213 |00 06328 1064 16299 11549
[0] [0] [0] [0.0838] [0] [0] ' [0] [0] [0] [0]
joj9 11594 15125 10006 12499 12448 11032 1041 06115 1053 16648 11364
[0] [0] [0] [0.0507] [0] [0.0003] [0.0122]  [0] 0] [0] [0]
Fecha Grarl Paises ltalia  Japén Luxemburg Norueg Poloni Portuga Republic Suecia  Suiza Turqui
Bretafia Bajos 0 a a | a Checa a
j13 12098 09066 10037 1070 o 0834 11956 11857 11409 13481 1184 0.9458
0] [00011] [0.005] 8[0] o] [0] [0  [00008] [0 [0  [0]
12272 090101 %991 4460 08154 12123 11499 13641 1182  0.9508
2014 Tlo] [0.0094] [0'6]496 o] bO862001 g o Y9200 0000 o] 5[0 (0]
12297 09214 09911 1.061 0.7988 11564 11254 13733 1186 0.8855
2015 o1 oozl [0 9o 9761 i 12500 o oooze] [0 9[0] [0.0578]
jopq 12215 09113 09856 1061 10405 07684 12552 11687 11333 13731 1188 09036
0] [00068] [0] 6[0]  [0.0005] [0] [0] [0]  [00082] [0] [0] [0.0146]
jop; 12298 08743 09805 1058 10288 07431 12465 11709 11919 [%%%07% 1186  0.9485
[0] [0] [0] 5[0] [0.0049] [0] [0] [0] [0.0221] ' ] 5[0] [0]
oo L1204 08716 09672 1059 10251 0726 11595 11707 11201 14263 1181 09532
[0] [0] [0] 1[0] [0.0942] [0] [0] [0] [0.02] [0] 9[0] [0.0006]
jor9 L1899 08608 09672 1053 10052 07105 11506 o 10B9 14102 1183 09548
[0] [0] [0 9[0]  [0.6185] [0] o [00%1 [0] 30 [0]
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Tabla A2.3 Economias de Escala media por pais sobre los costes operativos, sin tener en cuenta el capital. Entre corchetes se encuentra
el p-valor, del contraste de hipoétesis en el que se considera como hipdtesis nula que las economias de escala son iguales a uno. Por tanto,
p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro
decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001 aparecen como 0.

Fecha Alemania Australia Austria Bélgica Canada Coge;ardel Dinamarca %s;?ggss Espafia Finlandia Francia
2013 1'%3194 1'?8199 1'([’3103 1.2964 [0] 1':[)’07]54 [01.630%11] 14165[0] 10042[0] 1247 [0] 1'%’]96 1?03]54
2014 1'%3105 1,509 [0] 1'([’61]81 [é:ggg‘ll] 1':[)’07]35 14942[0]  1.4407[0]  1.0046 [0] 1'%3173 1?03]59 1?03]95
2015 1'%3103 1'?3194 1.048 [0] [328881] 1':[)’(?]09 16735[0] 14556[0]  1.0061 [0] 1'%3121 1'%]63 1'?5‘]74
2016 1'?53]71 1.378 [0] 1'([’6"]91 [é:gggg] 1'?(;]11 16097 [0] 14555[0]  1.0065 [0] 1'%8186 1'?(?]45 1'?5‘]93
2017 1'?53]48 1'?53]05 1'([’6"]99 [01.63095"2] 1'?(?]03 16123[0] 14534[0]  1.0038 [0] 1'%8109 1.301 [0] 1'?5‘]62
2018 1'%5]88 1"[‘5’]17 1'([’(?]47 [(1):8(1)3%] 1388[0] 16077[0] 14536[0] 10046[0] 1.258[0] 1.351 [0] 1'?5‘]25
2019 1?3]82 1"[‘(‘;’]15 1'([’(?]28 [é:gggi] 1"["8]16 15677[0] 1.2954[0]  1.0071[0] 1'%3]46 1'?(‘;3]96 1'%]87
Fecha Grar] Pal’_ses Italia Japén  Luxemburgo Noruega Polonia Portugal Rep(blica Suecia  Suiza  Turquia
Bretafia  Bajos Checa
2013 1.?3]97 1.?3]65 1.?3175 1.%5199 15349 [0] 1.%3]77 1%3]29 L5863[0] L6757 [0] 1.([)3]52 1.?3]68 1.%(():’]69
2014 1.?3]13 1.?5]72 1.%03]86 1.[%;3 15518 [0] 1.%5153 1.?(())]69 L6149[0] 16901 [0] 1.[%?1 1.?3]13 1?3]19
2015 1.4[18]25 1.?3]38 1.?03]55 1.%5192 15508 [0] 1.%61]13 1.?03]33 L6095 [0] 16531 [0] 1.?5]37 1.?(())]62 1?5]03
2016 1.?3]78 1.?8]17 1.%5}98 1.%63]25 1551 [0] 1.%61]39 1.?(&)3]26 L6063[0] 17156 [0] 1.?5]52 1.?8]24 1.%1]07
2017 1.?5]85 1.?3]21 1%]97 1.%63]25 L5i86[0] 115 [0 1.?81]38 L5012[0] 18368 [0] 1.%3]75 1.%3]48 1?3]31
2018 1'?5’]35 1"[5(?]95 1'%3]98 l‘%g]” 1.5493 [0] 1'%61]69 1'%3108 15639 [0] 1.7906 [0] 1"[)5]29 1'%(‘)3]84 1.244 0]
2010 1.?5]88 1.?5]37 1.%5]98 l.%g]ﬁﬁ L5724 0] 1.%61]62 1.%81]37 15238 (0] 16709 0] 1.?8]74 1.[%?6 1.%5]04

66



Tabla A2.4 Economias de Escala media por pais sobre los costes operativos teniendo en cuenta el capital. Entre corchetes se encuentra
el p-valor, del contraste de hipdtesis en el que se considera como hip6tesis nula que las economias de escala son iguales a uno. Por tanto,
p-valores muy bajos indican que los valores son significativamente diferentes de uno. Estos valores han sido redondeados a cuatro
decimales, por tanto, valores inferiores a 0.0001 aparecen como 0.

Fecha Alemania Australia Austria Bélgica Canada dc(:e(IJrSeL?r Dinamarca is;?ggss Espafia  Finlandia Francia
e O, em G e eo ami o eme e g
ma QIS O s e bmgg e D gy i
2015 0.9803 [0] [-gﬁlzg] 0'5[’5]26 1'?3118 1'6[362]23 [é:gg?é] 1.1368 [0] O'E(?]‘B [é:gégél 15307 [0] 1'fg]()2
2016  0.9647[0] 1.762[0] 0'5[’3]94 1'{8193 1'6[38‘]03 [ézgig] 1.1408 [0] 0'3153 1'([’5112 1.4903 [0] 1'%53]26
2017 0.9713[0] 1774[0] 0'5[’5]62 1'&31 1'6[35’]17 [éiéé%] 1.1256 [0] 0'{8‘]51 [é:gég] 15627 [0] 1?(?]86
2018 0.9573[0] 1.8625 [0] 0'?5]52 1'Eg]19 1"[55]37 [16.2010316] 1.1187 0] 0'{3136 [é:gégg] 1.6924 [0] 1"'[2(‘)‘]71
2019 0.9455[0] 18373[0] O'?c?]% 1'?(?]31 1{8]01 [01.6126;2] [éﬁgﬁezs] O'Ec}]GZ [éﬁgggi] 1763[0] 1'?51]54
Fecha B?ertir%a I;%Sg: Italia Japon Luxemburgo Noruega Polonia Portugal R?ﬁg;ca Suecia  Suiza Turquia
2013 1?(?]11 0'?(}]64 1'?8172 1'([)(?]59 12833 [0] [3:23513513] 1'?(?]74 1?&]0 2 14595 [0 [éigggg] 1%3]24 [01.6102091]
so14 1.?(?]41 o.?g]se 1.([Jg]26 1.c[)g]92 12731 0] [01.6081019] 1.[&2 1.{5]16 14509 0] [01..0008163] 1.%53]34 1.%5]23
2015 1?(?]65 0'?(‘)1]64 1'?8111 1'([)(?]53 12456 [0] [éigéig] 1"[‘rgr]% 13]0 ° 1a7[0) [éigjgg] 1%(?]04 [éiééig]
mo O MU Ly g OB M S e 0w
mr o osool T U wsmp O M@ me em tom um wm
2018 llf{;}]24 0':[3(&))]57 1'?(?]45 1'%8]4 EEELT [(l):gggzlt] 1':[3(?]35 169[0] [3:383411] [(11838;] 1%3]69 [3%313]
2019 1?{;3]51 0'?(?101 1'([J(Z]OY 1'[%)?4 1.1916 [0] [(1):82(1);] 1':[3(?]61 1'6[3(?]72 12785 [0] [(11882;] 1%3]33 [(113(2)3;]
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Anexo 3: Resumen de las variables por tamaiio de las entidades

Tabla A3: Resumen de las variables por tamafio para la muestra completa. En esta tabla se encuentra la descripcion de las
variables utilizadas en el proceso de estimacion por tamafio de la entidad. Los valores de la tabla son las medias de las
variables, y entre corchetes se encuentran las medianas. También se puede ver el nimero de bancos por tamafio de banco.

T(ﬁ;}é\éo < P20 < Activo P40 < Activo P60 < Activo P80 < Activo Tﬁ\tcefllt\elél
P20 " Totales<=P40 Totales<=P60 Totales<=P80 Totales<=P97 Pg7
[obs 2,286] [obs 2,223] [obs 2,069] [obs 1,829] [obs 1,331] [obs 224]
Costes Totales/Activo 2.62% 2.47%
ol ogvy 248 [23T] 260% [251%] 276% [259%] 269% [245%] (3o
Operat?\?oS;fActivo 211% 9105 [1.78%] 2.08% [1.88%] 2.1%[1.93%]  1.78%[L165%] 000
total [2.06%] ' ' ' ' i ' : [1.54%]
Préstamos/Activo 61.28% 63.57% 0.6309 6157% 59.63% 45.37%
total [54.74%)] [61.41%] [61.25%] [59.16%] [61.97%] [52.02%]
Depésitos/Activo 84.41% 83.36% 81.68% 79.84% e 5897%
total [83.23%] [82.45%] [81.26%] [78.99%)  [S83%IT65%]  1aa g0
. 11.14% 7.14%
Capita/Activototal 070t 0.45% [8.89%] 0.58% [874%] 0.66%[8.82%] BT%[86T]  rol
Preciode trabajo  0.01[0.01]  0.01[0.01] 0.01 [0.01] 0.01 [0.01] 001[0.0]  0.01[0.0]
Precia de capitel 5 03 [0.85] 23[038] 2.29 [0.8] 272 [0.94] 364[1.25]  3.25 [L71]
Precio de Dep6sitos 001 [0] 0.01[0.01] 0.01 [0.01] 0.01 [0.01] 001[001]  0.02[0.01]
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