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Resumen

En octubre de 2009 el Banco de México dio a conocer las nuevas disposiciones en materia de cobro de
comisiones para operaciones en cajeros automaticos. Estas disposiciones, de acuerdo con el banco central,
tienen como objetivo propiciar una mayor competencia en el mercado de cajeros, promover la expansion

de la red y proteger los intereses de los consumidores al limitar el cobro de comisiones.

Con el fin de lograr este objetivo, el Banco de México estableci6 las siguientes regulaciones:

i) Transparencia de la informacién: antes de que se autorice la operacidn, ya sea retiro de
efectivo o consulta de saldo interbancario, se deberd mostrar al usuario el importe total de la
comision;

ii) se definieron dos esquemas para el cobro de comisiones en operaciones interbancarias entre
los cuales podian elegir las instituciones operadoras de cajeros cobro directo por parte del
operador del cajero y cobro por parte de la instituciéon emisora. En este dltimo caso el
operador ya no cuenta con la posibilidad de cobro adicional (cuota de intercambio y/o
sobrecargo).'

i) Se establecié que los bancos no pueden cobrar comisiones a sus usuarios cuando estos

. . . . 2
realizan retiros de efectivo o consultas de saldo en sus cajeros.

Adicionalmente, los bancos operadores de cajeros deben pagar una comisién (la cual se denomina cuota
de intercambio inversa) a los bancos emisores cada vez que uno de sus clientes realice una transaccién en
cajeros. Sin embargo, los bancos pueden responder estratégicamente ante este nuevo escenario, que les
prohibe el cobro de ciertas comisiones, alterando el cobro de otras. Debido a esto, en materia de
regulacién, resulta relevante modelar el comportamiento estratégico de los bancos para analizar los

efectos de la regulacién sobre competencia y excedente de los consumidores.

En lo que respecta a la literatura sobre este tema solamente Kaiser y Lever (2011) han analizado
tedricamente los efectos de la regulacion en México. La presente investigacién busca contribuir al debate,
desde una perspectiva tedrica, al profundizar el andlisis de los efectos de la regulacion sobre el excedente
de los consumidores y ganancias de los bancos. A diferencia de Kaiser y Lever (2011), aqui se considera

el impacto que tiene la regulacién sobre instalacién de cajeros y comisiones por uso de cajero propio y

! Es importante sefialar que todos los bancos optaron por la opcién de cobro directo.
% Las disposiciones i) y ii) entraron en vigor el 5 de mayo de 2010; la disposicién iii) entré en vigor el 27 de julio de 2010.
Fuente: Diario Oficial de la Federacion “Circular” 14/2010 y 22/2010 dirigida a las instituciones de crédito, sociedades
financieras de objeto limitado y sociedades financieras de objeto miiltiple reguladas.
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ajeno, permitiendo la existencia de cuotas de intercambio. Para este propdsito, se desarrolla un modelo

basado en el propuesto por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009).

En el primer capitulo se desarrolla un modelo en el que se analizan los efectos que las cuotas de
intercambio en cajeros automaticos tienen sobre el excedente de los consumidores, la instalacion de
cajeros y las ganancias de los bancos. Las cuotas de intercambio son fijadas y reguladas de forma
exdgena, y son pagadas por el banco emisor de la tarjeta al banco operador del cajero automadtico. En
cambio se determinan de manera endégena la comisién por uso de cajero ajeno, esquemas de precios e
instalacion de cajeros. Al final del capitulo se muestra que la cuota de intercambio no debe ser vista como
un simple mecanismo de compensacidn entre bancos sino que tiene efectos directos sobre precios, tamaiio

de red, ganancias de los bancos y excedente de los consumidores.

En el capitulo dos se analizan los efectos de la regulacién establecida por el Banco de México en 2010 en
comisiones por transacciones interbancarias en cajeros automdticos, bajo un modelo donde los bancos
compiten por depdsitos y por retiros de efectivo en cajeros. El nimero de cajeros, precio por apertura de
cuenta y comisiones en cajeros son determinados de manera endégena. Asimismo en este capitulo se
observa que, independientemente de la regulacion, las comisiones por transacciones interbancarias se
mantienen sin cambios. La regulacidn incentiva la instalacién de cajeros, efecto por el cual se da una
disminucién en las ganancias de los bancos. Los resultados revelan que ante la prohibicién en el cobro de
comisiones en cajeros propios los bancos optaron, ante esta disminucién en ganancias, por aumentar sus
precios por apertura de cuenta. Bajo un escenario de regulacién alterna se muestra que el aspecto de la
regulaciéon que modificé los resultados de equilibrio fue la prohibiciéon a los bancos en el cobro de

comisiones a sus usuarios, cuando estos realizan retiros de efectivo o consultas de saldo en sus cajeros.

Finalmente en el capitulo tres, partiendo de un escenario asimétrico en el tamafo de red, se analiza el
efecto de la regulacién sobre aquellos bancos con redes de cajeros pequeiias y por lo tanto con mayores
proporciones de retiros de clientes propios en cajeros ajenos. Se observa que las comisiones por
transacciones interbancarias se mantienen relativamente sin cambios. Los resultados revelan que la
regulacién aumenta los precios por apertura de cuenta, al prohibir el cobro por transacciones en cajeros
propios. Finalmente, el aumento de precios por apertura de cuenta es menor para el banco con menos

cajeros instalados por lo que, la regulacién favorece a los bancos pequefios.



Capitulo 1

Comision por Uso de Cajero Ajeno y Cuota de Intercambio en Cajeros Automaticos:

Efectos sobre Precios e Instalacion de Cajeros.

1.1 Introduccion

Los cajeros automdticos ofrecen beneficios significativos tanto a sus usuarios como a los bancos; a los
usuarios les permite a conveniencia realizar transacciones en tiempos y lugares distintos a los de la
sucursal bancaria y a los bancos les genera importantes economias de escala, al automatizar las
transacciones de caja. Estos beneficios son multiplicados cuando los bancos deciden compartir sus redes
de cajeros permitiendo a los usuarios realizar transacciones en cajeros distintos a los del banco emisor de

su tarjeta.

Este medio simple y conveniente de acceso a efectivo se ha vuelto muy popular; sin embargo, a pesar de
la popularidad o probablemente debido a ella, las reglas que determinan los cobros por transacciones en
cajeros automdticos no son muy claras y han generado todo una serie de debates, dado que su
determinacion tiene efectos directos sobre nimero de cajeros instalados, ganancias de los bancos,

excedente de los consumidores, rendimientos sobre depdsitos, nimero de transacciones, entre otras.

Dentro de una operaciéon en un cajero automdtico pueden involucrarse hasta cuatro participantes: el
usuario, el banco operador del cajero, el banco emisor de la tarjeta y la red que permite la interconexion.
En general se distinguen dos tipos de comisiones: i) al menudeo, que son cobradas por los bancos al
usuario del cajero; y ii) al mayoreo, pagadas entre bancos o entre bancos a la red.’ Dentro de comisiones
al menudeo existen dos posibles situaciones: si un consumidor realiza una transaccién en un cajero de su
banco éste le puede cobrar una comisién de uso (On-Us fee).* Sin embargo, cuando el usuario realiza
transacciones en cajeros operados por un banco distinto al emisor de su tarjeta (transacciones
interbancarias), el consumidor puede pagar hasta dos comisiones, una a su banco y la otra al banco
operador del cajero. La primera comision es conocida como comisién por uso de cajero ajeno (Foreign

fee) y la segunda se denomina sobrecargo (Surchage).® En lo que respecta a comisiones al mayoreo,

3 McAndrews, J. (2003) analiza a detalle todas las comisiones en cajeros automaticos.

* Existen también comisiones por membresia que consisten en pagos periédicos fijos por manejo de cuenta.

> Es muy comiin que los bancos no carguen este tipo de transacciones o que los usuarios tengan un cierto nivel de transacciones
locales libres de cargo.

% En el 2009 el Banco de México regul6 este tipo de transacciones al establecer que los bancos s6lo podran cobrar una comisién
(comision por uso de cajero ajeno o sobrecargo) a los tarjetahabientes por el uso de un cajero automadtico distinto al del banco

5



existen en general dos: la primera es la comisién pagada por los bancos a la red, por procesar y transmitir
la informacién (Switching fee) y la segunda conocida como cuota de intercambio, que es pagada en
transacciones interbancarias por el banco emisor de la tarjeta al banco operador del cajero para

compensarlo por los costos de instalacién y mantenimiento del cajero.’

La cuota de intercambio, pagada solamente en transacciones interbancarias, por si sola es un mecanismo
de compensacién entre bancos; pero no sélo por los costos de instalacién y mantenimiento, sino que
adicionalmente, cuando un banco instala un cajero automético no sélo beneficia a sus usuarios sino que
genera externalidades positivas a usuarios de otros bancos, al permitirles acceso a una mayor red de
cajeros que les reduce distancias, costos de transporte y tiempo de espera; por lo que, la cuota de

intercambio sirve como un medio para retribuir la externalidad.

En los dltimos afios han surgido interrogantes y cuestionamientos sobre la manera en la que se determina
la cuota de intercambio. En general, ésta es fijada de forma colectiva por los bancos miembros de la red
de cajeros, aunque economistas y reguladores ven con desconfianza la determinacién conjunta. ®
Evidencia empirica sugiere que la cuota de intercambio genera un margen de beneficio a los bancos
respecto a sus costos, por lo que se han dado propuestas de regularla en funcién de costos.” Dado que la
cuota de intercambio es transferida a los usuarios mediante la comisién por uso de cajero ajeno, genera

que las comisiones pagadas en este tipo de transacciones sean excesivas, por lo que incluso se ha

. . 10
propuesto que las cuotas de intercambio sean reguladas a cero.

En la literatura se han hecho varias contribuciones para analizar los efectos de la cuota de intercambio.
Por ejemplo, Donze y Dubec (2006) examinan un modelo donde los bancos compiten por depdsitos y por
transacciones interbancarias cuando instalan cajeros automadticos. La decisién de instalar cajeros se da en
el contexto de una cuota de intercambio determinada colectivamente. Los autores observan que la cuota
de intercambio genera dos efectos: una mayor cuota de intercambio reduce la competencia por los
depositantes (los bancos aumentan precios) pero la intensifica en los retiros de efectivo (los bancos

instalan mds cajeros aumentando sus costos de operacién). Donze y Dubec notan que el primer efecto

emisor de su tarjeta. Especificamente, serd el banco emisor de la tarjeta el que no podra cobrar a sus usuarios ninguna comision,
s6lo podra realizar el cobro en el caso de que el operador del cajero decida que el cobro de la comisién asf lo decida.

7 La comisién por uso de cajero ajeno por parte del banco emisor de la tarjeta incluia la cuota de intercambio.

8 En México, hasta mayo de 2010, la cuota de intercambio era de 7.25 pesos y era determinada por la Comisién de Medios de
Pago de la Asociacién de Bancos de México (Banco de México 2010).

? Un ejemplo interesante es el caso britdnico donde las autoridades de competencia exigen que en la determinacién de la cuota de
intercambio se establezca en funcién de costos. La cuota de intercambio es calculada dividiendo los costos totales anuales de
instalacién y operacién de la red de cajeros entre el nimero total de transacciones procesadas (House of Commons, Treasury
Committe (2005)).

19 Este tipo de regulacién han sido sobre todo propuestas en sistemas de pago Frankel (1998).
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domina al segundo, por lo tanto las ganancias de los bancos son crecientes respecto a la cuota de
intercambio. Los autores concluyen que la cuota de intercambio puede ser usada como un instrumento

de colusion.

Matutes y Padilla (1994) analizan cdmo los bancos tienen incentivos para compartir sus redes de cajeros
cuando estdn compitiendo por usuarios. Consideran un modelo de tres bancos en el cual éstos se localizan
alrededor de un circulo. El compartir redes de cajeros genera dos efectos opuestos: por un lado, genera
que los bancos sean mds sustitutos entre si, es decir, que un usuario puede facilmente cambiar de banco
debido a que le ofrece mejores rendimientos y al mismo tiempo tiene la misma facilidad de acceso a
cajeros. Por otra parte, una red compartida de cajeros reduce los costos de transporte de los usuarios al
querer disponer de efectivo, por lo que estos pueden estar dispuestos a aceptar rendimientos mds bajos. El
primer efecto sustitucién hace que compartir redes de cajeros no sea tan atractivo. Los autores, en una
primera versiéon del modelo, concluyen que existe el equilibrio cuando dos bancos comparten su red y
dejan al tercero fuera. En una extension del modelo, donde se considera la existencia de cuotas de
intercambio, Matutes y Padilla mencionan que la introduccién de la cuota de intercambio reduce el efecto
sustitucién entre bancos, por lo que estd sirve como un mecanismo para hacer mas atractivo para los

bancos compartir sus redes de cajeros y llegar al equilibrio.

Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009) examinan un modelo de dos bancos bajo un
esquema de competencia espacial de Hotelling, donde los bancos se localizan en los extremos de una
linea de tamafio unitario. Los cajeros automaticos estan localizados exdgenamente en otro espacio, que
los autores definen como espacio de compra. El espacio de compra estd compuesto por tiendas
comerciales. Los consumidores visitan las tiendas comerciales con una probabilidad igual y
ex6genamente determinada. Bajo un esquema donde la cuota de intercambio es fijada cooperativamente
por los bancos, los autores observan que el efecto de la cuota de intercambio depende del régimen de
precios permitido, es decir, cuando las autoridades permiten a los bancos tanto el cobro de comisiones por
uso de cajero ajeno y sobrecargo, la cuota de intercambio es neutral y no afecta la instalacién de cajeros ni
las ganancias de los bancos. Pero cuando el sobrecargo no estd permitido, la cuota de intercambio tiene

efectos directos sobre precios, comisiones por uso de cajero ajeno e instalacion de cajeros.

Donze-Dubec (2008) bajo un modelo donde el niimero de cajeros estd endégenamente determinado y
existen proveedores independientes de servicios de cajeros (IADs),"' encuentran que regular la cuota de

intercambio a costos reduce los incentivos de los bancos por instalar cajeros y aumenta el nimero de

! Independent ATM Deployers (IADs, por sus siglas en inglés).
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cajeros independientes (IADs); en los cuales, se paga directamente por su uso disminuyendo el excedente

de los consumidores.

El presente capitulo busca contribuir al debate, desde una perspectiva tedrica, sobre los efectos de la cuota
de intercambio. En especifico, se estudia el efecto de la cuota de intercambio sobre ganancia de los
bancos, excedente de los consumidores y tamafio de red. El modelo estd basado en el trabajo de
Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009) con las siguientes similitudes y diferencias. De la
misma forma se hace el supuesto de un esquema de competencia espacial de Hotelling, donde dos bancos
se localizan a los extremos de una linea de tamafio unitario. Los consumidores realizan compras y retiran
efectivo en otro espacio, al que se define como espacio de compra, pero a diferencia de Chioveanu et al
los bancos instalan sus cajeros de manera uniforme en el espacio de compra, ya que los consumidores se
distribuyen uniformemente cuando necesitan efectivo. Para hacer manejable el modelo, a diferencia de
Chioveanu et al, la eleccién del niimero de cajeros a instalar se realiza en la misma etapa que la eleccién
de precios. Finalmente, la cuota de intercambio se toma como exdgena y se analizan los efectos de

. . .12
diferentes cuotas de intercambio.

Se analiza un modelo con comisién por uso de cajero ajeno sin cuotas de sobrecargo y sin cobro por
. . . 13 . . . .
transacciones en cajeros del mismo banco.~ La cuota de intercambio se determina exégenamente y los
bancos fijan el nimero de cajeros, precios y comisiones de forma no cooperativa. Cuando un consumidor
desea realizar una transaccidon en algin cajero, se hace el supuesto de que los consumidores no saben
exactamente su ubicacion por lo cual buscan alguno para poder realizarla. Con una probabilidad
determinada endégenamente encuentran un cajero, una vez ubicado el cajero la transaccién sélo puede
. . . . . . 14
realizarse en ese cajero, es decir, que cambiar de ubicacion es altamente costoso. ~ Se hace el supuesto
que dentro del espacio de compra la ubicacién de los cajeros es uniforme por lo que, las densidades de

cajeros determinan las probabilidades de encontrar un cajero.

Los resultados obtenidos muestran una relacién no-monotdnica entre la cuota de intercambio e instalacién
de cajeros. Una mayor cuota de intercambio al principio eleva el tamafio de la red pero conforme
aumenta la cuota de intercambio se reducen los incentivos a instalar cajeros, dado que las ganancias de los
bancos caen significativamente por una disminucién de las transacciones interbancarias. En este capitulo

se encuentra que fijar la cuota de intercambio a costos de operacion o incluso a cero reduce los incentivos

12 Una modelacién similar es propuesta por Donze y Dubec (2009).

13 En México, hasta mayo de 2010, este esquema de precios era sumamente comin; en los Estados Unidos su uso atn es
generalizado.

" Lo cual implica una demanda sumamente ineldstica al exagerar los costos de transporte.
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para instalar cajeros. Por lo que, se concluye que una reduccién de la cuota de intercambio, que reduce el
cobro por transacciones interbancarias, no necesariamente mejora el excedente de los consumidores. De
la misma forma se observa que los precios por apertura de cuenta (“account fee”) tienen una relacién no-

monotoénica respecto a la cuota de intercambio.

Una conclusiéon interesante del modelo es que una reducciéon de la cuota de intercambio no
necesariamente aumenta el excedente de los consumidores y, que un aumento no siempre lo disminuye
por lo que se deben balancear los diferentes efectos. En general, se concluye que la cuota de intercambio
no sélo debe ser vista como una simple transferencia de comisiones entre bancos sino que tiene efectos
directos sobre esquemas de precios, tamafio de red, ganancias de los bancos, y excedente de los
consumidores. En la determinacién 6ptima de la cuota de intercambio se debe balancear entre tamafio de

red y nimero de transacciones.

El capitulo se organiza de la siguiente forma: en la seccién 2 se plantea el modelo en general. En la
secciéon 3 se determinan las comisiones y precios de equilibrio. La seccién 4 analiza los efectos de la
cuota de intercambio y finalmente en las secciones 5 y 6 se presentan respectivamente recomendaciones y

conclusiones.

1.2 Modelo

Se utiliza una modelacién similar a la propuesta por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria
(2009). Bajo un esquema de competencia espacial de Hotelling, dos bancos se localizan en los extremos
de una linea de tamafio unitario, éste es el espacio bancario. Los consumidores realizan compras y retiros
de efectivo en otro espacio, que se define como espacio de compra. En el espacio de compra, a diferencia
de Chioveanu et al, los cajeros no se localizan en tiendas comerciales sino que los cajeros estdn
uniformemente localizados en el espacio de compra. Este supuesto elimina la posibilidad de que no
existan transacciones interbancarias dado que dentro del espacio de compra se localicen al mismo tiempo
dos cajeros."” Para hacer manejable el modelo se hace el supuesto de que la eleccién del nimero de
cajeros a instalar se realiza en la misma etapa que la eleccidon de precios. Adicionalmente, se hace el
supuesto de que la cuota de intercambio es exdgena y se analizan los efectos de diferentes cuotas de

intercambio. Bancos y usuarios de tarjeta son involucrados en este juego.

15 Cajeros del banco emisor de la tarjeta y cajeros de la competencia.
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Bancos

Se considera un modelo con dos bancos (A y B). Los bancos estdn localizados en los extremos de un
segmento de tamafio unitario, donde los consumidores estin uniformemente distribuidos. Los bancos
instalan una red de cajeros automdticos compartida. El nimero de cajeros automaticos instalado por el
banco i es representado por n;. El tamafio total de la red de cajeros esn = ny + np. La instalacion y
mantenimiento de un cajero se representa mediante un costo fijo ¢, donde ¢ > 0. Se hace el supuesto de

que los cajeros estdn uniformemente distribuidos.

Cada banco ofrece dos servicios: servicios de banca bdsica y servicios de cajeros.'® Por servicios de banca
bésica el precio por tener una cuenta en el banco i se representa por F;. El costo marginal de los servicios
de banca bésica por simplicidad se normaliza a cero. Dado que la red de cajeros automaticos es
compartida esto le permite a los consumidores, de acuerdo a su conveniencia, realizar transacciones en
cualquier cajero de la red; si la transaccion es realizada en un cajero del mismo banco emisor de la tarjeta
la transaccién es libre de cargo; sin embargo, si un usuario del banco i realiza una transaccién en un
cajero del banco j, el usuario tiene que pagar una comision por uso de cajero ajeno f; al banco al cual estd
afiliado. Adicionalmente, el banco i paga una cuota de intercambio a al banco j. Los costos marginales de

procesar una transaccion en un cajero estan denotados por z, donde z = 0.

Para evitar soluciones de esquina se hacen los siguientes supuestos: 0 <z<1ly z<a<1

Consumidores

Existe un continuo de consumidores (de tamafio uno), los cuales deben elegir un banco. Los costos de
transporte para el consumidor estdn dados por C;(x) = x, donde x denota la ubicacién del consumidor
respecto al banco i. Un consumidor que abre una cuenta con algtin banco, obtiene un nivel de utilidad
bruta M; se hace el supuesto que es lo suficientemente grande para garantizar una cobertura total en el

mercado.

Se hace el supuesto de que cuando los consumidores necesitan hacer una transaccién en cajeros, éstos
realizan sus transacciones en otro espacio, el cual se denomina espacio de compra. En el espacio de
compra los consumidores buscan el cajero y deciden si realizan la transaccion en el primero que
encuentran, se hace el supuesto de que cambiar de ubicacién es altamente costoso. Con una probabilidad

P; un consumidor encuentra un cajero del banco al cual estd afiliado y con una probabilidad P; encuentra

'8 Para lo cual a cada consumidor se le otorga una tarjeta de debito o crédito que le permita realizar dichas transacciones.
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un cajero de la competencia. Dado que los cajeros estdn uniformemente distribuidos estas probabilidades

estdn determinadas por las densidades de cajeros, especificamente P; = n;/ny P; = n;/n. &

Los consumidores también pueden obtener utilidad al realizar transacciones en cajeros, esto debido a la
posibilidad de retirar efectivo y obtener liquidez en los cajeros automadticos. El consumidor obtiene un
beneficio bruto al utilizar un cajero igual a v, donde v es una variable aleatoria uniformemente distribuida
en el intervalo [0,1]. Cada consumidor puede abrir como madximo una cuenta de banco y como méaximo

realizar una operacién en cajero.

A diferencia de los modelos espaciales, donde los consumidores saben exactamente la ubicacién de cada
uno de los cajeros y deciden a partir de comparar comisiones y costos de transporte en donde realizar la
transaccién,'® en esta modelacién los costos de transporte no juegan ningin papel en la demanda de
servicios de cajeros; el consumidor no sabe la ubicacién de los cajeros sino que con ciertas probabilidades
encuentra alguno y a partir de las comisiones por transaccién decide si usa el cajero.” Bajo esta
modelacién las comisiones en cajeros no afectan la eleccidn del cajero pero si el nivel en el que son
usados.

A continuacién se presenta la siguiente estructura del juego:

Etapas del juego:

i) Dada la cuota de intercambio a los bancos establecen simultinea y no cooperativamente nimero de
cajeros automaticos n; , precios por apertura de cuenta F; y comision por uso de cajero ajeno f;.

ii) Los consumidores deciden a qué banco afiliarse observando los respectivos precios, tamafio de red y
comisién por uso de cajero ajeno.

iii) En la dltima etapa los consumidores encuentran un cajero automatico y dada la valoracién v deciden

si lo usan o no.

Se hace el supuesto de la cuota de intercambio se determina exégenamente y se analizan los efectos de
diferentes cuotas de intercambio. En las siguientes secciones se busca el equilibrio de Nash perfecto en

subjuegos mediante induccién hacia atras.

17 Este tipo de probabilidades son propuestas por Donze y Dubec (2006).

'8 Un buen ejemplo se puede encontrar en Massoud y Bernhardt (2005).

' Los consumidores deben de decidir si realizan la transaccién o no en el primer cajero que encuentren, lo cual implica que la
elasticidad de la demanda se reduce al elevar los costos de transporte.
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1.3 Esquemas de Precios

Se consideran dos esquemas de precios: en el primero el uso de cajeros es libre por lo que f; = 0. En el
segundo, solo se permite la existencia de comisién por uso de cajero ajeno por lo que f; = 0. En ambos

esquemas se paga la comision por apertura de cuenta F;.
1.3.1 Modelo de Referencia

En este primer modelo, que sirve como referencia, las comisiones por transacciones en cajeros
automdticos no se permiten. El precio por apertura de cuenta F; es el tinico precio que pueden establecer

los bancos a los consumidores.

Existe un mercado de cajeros totalmente compatible; todos los cajeros, propios o de la competencia, son
indiferentes para los consumidores. Dado que no existen comisiones por uso de cajeros, en la dltima
etapa, una vez ubicado el cajero la probabilidad de que el consumidor realice la transaccion es igual a

uno. La probabilidad de que los usuarios realicen transacciones en cajeros propios o de la competencia,

estd determinada inicamente por las densidades de cajeros especificamente por: P; = n‘/ nyb= i/ n-

En la pendltima etapa los consumidores deciden a qué banco afiliarse, por lo cual tienen que comparar la
utilidad esperada de afiliarse al banco A y B. Para un consumidor localizado a una distancia x éstas

vienen dadas respectivamente por:

1 1 (1)
M—X—FA+PAE+PBE

1 1 )
M—(1=x)=Fg+Py5+Pys

Los primeros tres términos de las ecuaciones anteriores capturan la utilidad neta de los consumidores por
tener una cuenta bancaria. Los dltimos dos términos representan la utilidad neta esperada por los servicios

de cajeros; con una probabilidad P; un consumidor encuentra un cajero del banco i, dado que las

. . . . - 1
transacciones en cajeros son gratuitas, obtiene una utilidad neta esperada de >
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Igualando las ecuaciones (1) y (2) se obtiene la participacion de mercado del banco A:

Fg—F, (3)

Como los cajeros son iguales para los usuarios, dado que obtienen la misma utilidad independientemente
del cajero en que realicen las transacciones, la tnica variable que tiene efectos sobre la demanda es el

precio por apertura de cuenta F;.

En la primera etapa del juego los bancos determinan sus precios por apertura de cuenta F; y nimero de
cajeros a instalar n; con el propdsito de maximizar sus ganancias. Las ganancias del banco A estidn

representadas por la siguiente ecuacién:
my = x(Fy) + xPg(—a) + (1 — x)Py(a — z) + xP,(—2) — cny 4)

El primer término de la derecha captura los ingresos obtenidos por el banco A por todos aquellos usuarios
que abrieron una cuenta. Los términos adicionales reflejan el ingreso del banco A proveniente de los
servicios de cajeros. El segundo término de la expresion anterior es el pago de las cuotas de intercambio
del banco A al banco B por las transacciones interbancarias realizadas por sus usuarios. El tercer término
representa el ingreso procedente de las cuotas de intercambio pagadas por el banco B, cuando sus
usuarios utilizan los cajeros del banco A, menos el costo para el banco A de operar dichas transacciones.
El pentltimo término expresa el costo para el banco A de operar las transacciones en sus cajeros de sus

usuarios. El dltimo término es el costo total de operar ny, cajeros automaticos.

Resolviendo simultineamente, tanto para el banco A como para el banco B las condiciones de primer

orden del problema maximizacién, se obtiene la siguiente caracterizacion de equilibrio:

Proposicion 1: El equilibrio cuando las comisiones por uso de cajeros no se permiten estd dado por las

siguientes ecuaciones:
i) Instalacion de Cajeros: n; = 416 (a—2)
ii) Tamaiio de Red:n* =ny +ny = zlc (a—2)
iii) Precios por Apertura de Cuenta: F; =1+ a

. . 1 1 1
iv) Ganancias de los Bancos: T; = P A
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v) Excedente de los Consumidores: CS* =M —a — %

Demostracion: Ver Apéndice 5.1.1.

Como se podria esperar, el tamafio de red es decreciente en los costos de instalacién y decreciente en los
costos por transaccién. Por otra parte, el tamafio de red es estrictamente creciente en la cuota de
intercambio. Bajo este esquema fijar la cuota de intercambio igual a los costos marginales por

transaccion, esto es a = z, desincentiva la instalacion de cajeros.

El precio por apertura de cuenta F; estd compuesto por dos elementos: el primero por el precio que habria
si no existieran servicios de cajeros y el segundo por los costos de oportunidad de atraer un nuevo
consumidor; esto es, P;(a —z) + Pja + P;z. Con un probabilidad P; los usuarios del banco j hubieran
encontrado cajeros del banco i, representando una ganancia para el operador del cajero de (a — z).
Afiliado al banco i este usuario encontrara cajeros propios con una probabilidad P; generando un costo de
(z). Finalmente dicho usuario con una probabilidad P; encontrard cajeros del banco al cual estaba
afiliado, reportando un costo al banco i de a. Sustituyendo los valores de equilibrio tenemos que el costo

de oportunidad de atraer un nuevo consumidor es la cuota de intercambio a.

En este esquema de precios, claramente se observa que las ganancias de los bancos son monoténicamente
crecientes en la cuota de intercambio a. Esto se debe a dos efectos opuestos: un aumento en la cuota de
intercambio aumenta las ganancias por transacciones interbancarias, por lo tanto, los bancos instalan mas
cajeros aumentando sus costos de operacion. Al mismo tiempo, el aumento en la cuota de intercambio
incrementa los costos de oportunidad de atraer un nuevo consumidor, provocando que los bancos
aumenten sus precios por apertura de cuenta en dicha cuantia. El segundo efecto, de un mayor precio por
apertura de cuenta, es mayor que el aumento en los costos de instalacién de cajeros; lo cual ocasiona que

. . . .20
las ganancias de los bancos sean crecientes en la cuota de intercambio.

El excedente de los consumidores es estrictamente decreciente en la cuota de intercambio; un aumento en
la cuota de intercambio los bancos los desplazan a un mayor precio por apertura de cuenta, disminuyendo

en el mismo monto el excedente del consumidor.

20 Resultado andlogo al obtenido por Donze y Dubec (2006).

14



La proposicion anterior muestra que si los bancos fijaran de forma conjunta la cuota de intercambio ésta
serviria como un mecanismo de colusién para los bancos; permitiendo extraer el excedente de los
consumidores. Sin embargo, su capacidad para extraer el excedente de los consumidores esta limitada por
la situacién en la que el consumidor es indiferente de abrir o no una cuenta bancaria. Por lo tanto, el

maximo valor de la cuota de intercambio es aquél en el que el excedente del consumidor es cero; esto es,

a=M-23
4
1.3.2 Esquema de Comisiones por Uso de Cajero Ajeno

En este esquema de precios si la transaccion es realizada en un cajero propiedad del banco emisor de la
tarjeta la transaccién es gratuita; sin embargo, si un usuario del banco i realiza una transaccién en un
cajero del banco j, el usuario tiene que pagar una comisién por uso de cajero ajeno f; al banco al cual estd
afiliado. Adicionalmente, el banco i paga una cuota de intercambio a al banco j. La comisién por apertura

de cuenta estd dada por F;.

En la dltima etapa, con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero del banco al cual
estd afiliado, dado que no existe comision por el uso de cajeros del mismo banco la probabilidad de que la
realice es uno. Con una probabilidad P; = nj/n el consumidor encontrard un cajero de la competencia,
sOlo utilizard el cajero ajeno si v = f;, donde f; es la comisién por uso de cajero ajeno impuesta por el

banco al cual esta afiliado; por lo que la probabilidad de que realice la transaccién es igual a (1 — f;).

En la pendltima etapa los consumidores deciden a qué banco afiliarse, por lo cual tienen que comparar la
utilidad esperada de afiliarse al banco A y B. Sea x la distancia entre el banco A y el consumidor que es
indiferente entre afiliarse al banco A o al banco B, las utilidades esperadas de cada banco estan

respectivamente dadas por:

1 _ 2
M—X—FA+PA—+PBM (5)
2 2
1 1-— 2 6
S N - g
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—f)2
La interpretacion es andloga a la de las ecuaciones (1) y (2) con la diferencia de que el término P; %

representa la utilidad esperada por transacciones en cajeros ajenos. Con una probabilidad P; el

consumidor encontrard un cajero ajeno, dado que el costo de la transaccion es f;, su utilidad neta esperada

—f)2
og LfD°
2

Igualando las ecuaciones anteriores se obtiene la participacion de mercado para el banco A:

1 Fg—F; Pya—Ps Pg(1—fa)* = Pa(1—fp)* %)
X=ot ot Z

Es importante observar que a diferencia de la ecuacién (3), donde todos los cajeros son iguales para los
consumidores dado que son de libre uso, en la ecuacién (7) si P; > P; 2! el banco i tendrd una mayor
participacién de mercado. Los consumidores prefieren afiliarse al banco que les permita hacer un mayor
nimero de transacciones en cajeros propios libres de costo que realizar transacciones en cajeros ajenos a

costo f;.

En la primera etapa del juego, los bancos determinan sus precios y comisiones por uso de cajero ajeno
con el propésito de maximizar sus ganancias. Las ganancias del banco A estidn representadas por la

siguiente ecuacion:

g = xFy+xPg(1 = fo)(fa—a) + (1 —x)Py(1 — fp)(a—2) — xPyz — cny ()

El término xF, representa los ingresos obtenidos por todos aquellos usuarios afiliados al banco A. La
expresion xPg (1 — f4)(fa — @) captura el ingreso obtenido por los retiros de clientes propios en cajero
ajenos. El término (1 — x)P,(1 — fz)(a — z) son las ganancias por los retiros de clientes ajenos en

cajeros propios. Finalmente cn, son los costos de instalacién de la red de cajeros por parte del banco A.

Resolviendo simultaneamente, tanto para el banco A como para el banco B, las condiciones de primer

orden se obtiene la siguiente caracterizacién de equilibrio:

' Lo cual implica que n; > n;.
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Proposicion 2: El equilibrio en el esquema de comisiones por uso de cajero ajeno estd dado por:
i) Instalacion de cajeros: n; = é (3a — 2z + az — 2a?)
i) Tamafio de Red: n* = nj + nj = ﬁ (3a — 2z + az — 2a?)
iii) Precios por Apertura de Cuenta: F; =1 + %a + %az - %az
iv) Comision por Uso de Cajero Ajeno: f{" = a
v) Ganancias de los Bancos: m; = % + %a - %Z + gaz — %az

. . 1 3 3
vi) Excedente de los Consumidores: CS* =M —a — 5az + Zaz >

Demostracion: Ver Apéndice 5.1.2

Al analizar detalladamente los resultados de equilibrio se puede concluir lo siguiente: en primera
instancia, al igual que en el esquema original, el nimero de cajeros instalados asi como el tamafio de red
son decrecientes tanto en los costos de instalacién ¢ como en los costos marginales por transaccion z. Sin
embargo, en contraste con Donze y Dubec (2006) y Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria
(2009), la relacién entre la cuota de intercambio y el tamafio de red es no-monoténica. Una mayor cuota
de intercambio incrementa las comisiones por uso de cajero ajeno; los consumidores con el propdsito de
disminuir el pago por transacciones interbancarias prefieren afiliarse al banco con mayor nimero de
cajeros provocando que los bancos, con el objetivo de incrementar sus participaciones de mercado,
instalen un mayor nimero de cajeros. No obstante lo anterior, un aumento dristico de la cuota de
intercambio reduce el nimero de transacciones interbancarias; la competencia por transacciones en

cajeros disminuye generando una disminucion en la instalacién de cajeros.

Donze y Dubec (2006) y Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009) encuentran que el
nimero de cajeros es estrictamente creciente en la cuota de intercambio. En el trabajo de Donze y Dubec
(2006) el volumen de transacciones era fijo y eliminaban el efecto de la comisién por uso de cajero ajeno
sobre el volumen de transacciones. Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009), encuentran
que en equilibrio una mayor cuota de intercambio aumenta los incentivos a instalar cajeros en tiendas
comerciales. Una cuota de intercambio baja genera que no exista instalacion, una cuota de intercambio
intermedia s6lo incentiva a los bancos instalar cajeros en tiendas comerciales donde no exista

competencia por servicios de cajeros, y una cuota de intercambio alta induce una instalacién de cajeros en

2 P . . L . . o
Obsérvese que si a = 1 los consumidores no realizarian transacciones en cajeros; por lo tanto, el anélisis se centra en el caso
donde a < 1.
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todas las tiendas comerciales. En contraste, en este modelo, al estar uniformemente distribuidos los
cajeros, se elimina la posibilidad de dos cajeros en el mismo espacio de compra; generando como

resultado una relacién no-monotdnica entre instalacién de cajeros y cuota de intercambio.

Un elemento importante es que los bancos establecen a sus usuarios la comisidn por uso de cajero ajeno
igual al costo marginal; por lo que f;* = a. Con esta politica de precios se maximiza el excedente de los
consumidores por transacciones en cajeros el cual, los bancos absorben mediante el precio por apertura de
cuenta F;".”

En equilibrio, se observa una relacién no-monoténica entre la cuota de intercambio a y el precio por
apertura de cuenta F;'(a). ** El precio por apertura de cuenta F; es la suma del precio que habria si no
existieran servicios de cajeros més el costo de oportunidad de atraer un nuevo consumidor. Este costo de
oportunidad viene dado por Pi(l — fj)(a — z) + P;z. Con un probabilidad P; los usuarios del banco j
hubieran encontrado cajeros del banco i, realizando la transaccién con una probabilidad (1 - fj)
generando una ganancia para el operador del cajero de (a — z). Afiliado al banco i el usuario encontrara

cajeros del mismo banco con una probabilidad P; generando un costo z. Sustituyendo los valores de

R : . 1 1 1
equilibrio tenemos que el costo de oportunidad de atraer un nuevo consumidor es Jatsaz— a?.

Finalmente, a diferencia del esquema original, las ganancias de los bancos no son estrictamente crecientes
en la cuota de intercambio (por lo tanto el excedente de los consumidores ya no es estrictamente
decreciente). La razén es que la capacidad de los bancos para extraer el excedente de los consumidores se
reduce por la existencia de comisiones por uso de cajero ajeno. Consecuentemente, un aumento de la
cuota de intercambio reduce el excedente de los consumidores por transacciones en cajeros ajenos lo cual,

ocasiona una reduccién de los precios por apertura de cuenta.

2 Resultados similares han sido encontrados por Croft y Spencer (2004).
* Esto debido a que un aumento de la comisién por uso de cajero ajeno aumenta las ganancias del banco i por transacciones

interbancarias pero reduce el volumen de transacciones. Resultado obtenido por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria
(2009).
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1.4 Efectos de estdtica comparativa de la cuota de intercambio
Como se puede analizar en la proposicion 2 las variables relevantes del modelo dependen del valor de la
cuota de intercambio. Para analizar graficamente los efectos de la cuota de intercambio por simplicidad se

hace el supuesto de que los costos marginales por transacciéon z = 0 .

Analizando el precio por apertura de cuenta F;" se puede observar graficamente lo siguiente:

F'(a) =1 +%(1 —a)

F*

0 02 04 0.6 0.8 1.

Donze y Dubec (2006) encuentran que el precio por apertura de cuenta F;" es creciente en a. En particular,
. . . 1 . 1
a diferencia de Donze y Dubec, se observa que F;" es creciente para a < 3y decreciente para a > > La

razén es que una mayor cuota de intercambio eleva las ganancias por transacciones interbancarias pero
reduce el nimero de transacciones. Este resultado no difiere al obtenido por Chioveanu, Fauli-Oller,

Sandonis y Santamaria (2009).

Respecto al tamaio de red se tiene lo siguiente:

1
n*(a) = P (3a —2a?)
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Resulta interesante ver que si la cuota de intercambio es regulada a costos marginales por transaccion, en

este caso a cero, los bancos no tienen incentivos a instalar cajeros. En particular se observa que n* es
. 3 . 3 3 . . .
creciente cuando a < 2 Y decreciente para a > 2 logrando a = " el miaximo ndmero de cajeros

instalados. Resultado que difiere con los obtenidos en la literatura tanto para Donze y Dubec (2006) y
Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009), donde encuentran que el tamafio de red es

creciente en a.

Analizando los efectos de la cuota de intercambio sobre las ganancias de los bancos:

L 11 1,
m;(a) =§+§(a)—za

N| =

Donze y Dubec (2006) y Matutes y Padilla 1994) encuentran que la cuota de intercambio puede ser

utilizada como un mecanismo de colusion tdcita para los bancos. Especificamente Donze y Dubec (2006)
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mencionan que las ganancias de los bancos son estrictamente crecientes respecto a la cuota de

intercambio. En contraste, se observa que las ganancias son crecientes en la cuota de intercambio cuando
1 . 1 . . .
a<,y decrecientes cuando a > T Por lo que, sorprendentemente la cuota de intercambio puede servir

como un mecanismo de colusién ticita s6lo para niveles bajos de la cuota de intercambio.

.. . . 1 1 .
Al fijar la cuota de intercambio entre 2 =a<=-, apesar de que aumenta los precios por apertura de

cuenta y maximiza el excedente por transacciones en cajeros ajenos, los bancos sobre-provisionan cajeros
con el afan de mantener sus participaciones de mercado. Los costos de instalacién exceden el aumento en

ganancias por mayores precios por apertura de cuenta, disminuyendo las ganancias de los bancos. Si la
cuota de intercambio es fijada entre% <ac< % el tamafio de red sigue aumentando pero adicionalmente
se disminuyen los precios por apertura de cuenta; lo que provoca una caida aun mayor de las ganancias de
los bancos. Finalmente, si la cuota de intercambio se establece a un nivel superior de a > Z a pesar de que

reduce la instalacién de cajeros, lo cual reduce costos de instalacién, la disminucién de precios por
apertura de cuenta y la caida en los beneficios por transacciones interbancarias sigue provocando una

reduccién de las ganancias de los bancos.

Finalmente, respecto al excedente del consumidor:

CS* =M —a+>a?—>
R R

CS”

<
|
[

. . . . 1
Respecto al excedente de los consumidores, fijar la cuota de intercambio entre 0 < a < ~ provoca un

aumento en los precios por apertura y la comisién por uso de cajero ajeno lo cual, reduce el excedente de
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los consumidores. Si la cuota de intercambio se determina en a > 3 el cobro excesivo por transacciones
interbancarias reduce el efecto positivo de menores precios por apertura de cuenta. Ficilmente se puede

- . . 2 . 2
verificar que el excedente de los consumidores es decreciente para a < 3 Y creciente paraa > -.

Es importante mencionar, que aunque la modelacién planteada no considera los efectos que un mayor
tamafio de red tiene sobre el excedente de los consumidores, se debe valorar el efecto de la cuota de
intercambio entre tamafio de red y precios por apertura de cuenta. Fijar una cuota de intercambio

Erréneamente pequeia puede tener efectos negativos sobre el consumidor. Esto se debe a que
o 2 . . .
inicialmente (cuando a < 5) mientras una mayor cuota de intercambio reduce el excedente de los

consumidores por uso de cajeros, dado el aumento en la comisién por uso de cajero ajeno, esta cuota
mayor de intercambio viene acompafiada por un incremento en la instalacién de cajeros automaéticos lo
cual, puede compensar cualquier efecto negativo. Una vez que la red de cajeros se ha desarrollado, una
menor cuota de intercambio reduce los costos excesivos por el uso de cajeros, generando una mayor

compatibilidad por el uso de la red, lo que aumenta el excedente de los consumidores.
1.5 Recomendaciones de politica

En esta seccidén lo que se intenta analizar es si los resultados obtenidos anteriormente permiten una
justificacién para los hacedores de politica en cuanto a la regulaciéon de la cuota de intercambio.
Evidencia empirica sugiere que por si sola la cuota de intercambio genera un margen de beneficio a los
bancos respecto a sus costos, por lo que se han dado propuestas de regular la misma en funcién de costos.
Este tipo de regulaciones estin enfocadas a disminuir los cobros excesivos en transacciones
interbancarias. Otros han ido mas lejos e incluso han propuesto que las cuotas de intercambio deben ser
reguladas a cero. Sin embargo, a la luz de los resultados obtenidos tanto en un esquema de regulacién
bajo costos por transaccion como una regulaciéon a cero de la cuota de intercambio, los bancos
disminuyen sus incentivos a instalar cajeros. Por lo que, paradéjicamente regular la cuota de intercambio
bajo este tipo de propuestas puede generar resultados contraproducentes para el consumidor si el tamafio

de red es pequefio.

En algunas situaciones las cuotas de intercambio son necesarias para la generacién de incentivos que
permitan la creacién y expansiéon de la red de cajeros. Sin embargo, la existencia de la cuota de
intercambio puede perder justificacién una vez que la red de cajeros ha crecido y los incentivos a instalar

cajeros por parte de los bancos se han reducido. Una vez que la red de cajeros estd desarrollada una
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menor cuota de intercambio reduce los costos excesivos por el uso de cajeros aumentando el excedente de

los consumidores. En este caso, pueden ser factibles regulaciones como las anteriormente descritas.

Por lo tanto, la regulacién de la cuota de intercambio debe analizar tanto los efectos que genera para los
consumidores sobre su disponibilidad de efectivo en diversos lugares, como el nivel de precios por este
tipo de transacciones. Disminuir la cuota de intercambio sélo por reducir los precios, a pesar de que dicha
regulacion por definicion parece benéfica para los consumidores, puede generar efectos adversos debido a
la disponibilidad de efectivo méds costosa (costos de transporte) y dificil por una disminucién en el tamafio

de red.

Finalmente, un tema central es observar cudndo la cuota de intercambio fomenta el bienestar, mediante
un mayor tamaiio de red, y cudndo los disminuye dado que genera mayores precios tanto por apertura de
cuenta (permitiendo a los bancos extraer el excedente de los consumidores) como comisiones por uso de
cajero ajeno. En funcién de los resultados obtenidos al principio elevar la cuota de intercambio, a pesar de
que incrementa los precios y comisiones por uso de cajero ajeno, estos efectos negativos pueden ser
compensados mediante un incremento en el tamafio de red. Sin embargo, un aumento drastico de la cuota
de intercambio eleva el pago por transacciones interbancarias generando posibles situaciones de poco uso
de cajeros independientemente del tamafio de la red. Una mayor cuota de intercambio aumenta el tamafio
de red pero reduce la probabilidad de que dichas transacciones se realicen. Por lo que en la correcta
determinacion de la estructura de precios entre bancos y usuarios la cuota de intercambio debe balancear

entre el volumen de transacciones interbancarias asi como el tamafo de red.

Como economistas, continuamente sugerimos que las decisiones de los hacedores de politica deberian
estar basadas en criterios objetivos y empiricos, por lo que es importante observar que el regulador debe
tomar su decisién observando la madurez del mercado. Es por tanto que evidencia empirica es necesaria
para desenmarafiar las diferentes posibilidades y de este modo el hacedor de politica considere dichos
efectos y tome una correcta decisién en funcién de pardmetros especificos de mercado. Una conclusién
interesante del modelo en cuestién de regulacién es que una reduccién de la cuota de intercambio no
necesariamente aumenta el excedente de los consumidores y que un aumento no siempre lo disminuye por

lo que se deben balancear los diferentes efectos de la regulacion.
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1.6 Conclusiones

Las comisiones cobradas por transacciones interbancarias han generado toda una serie de controversias en
varios paises, debido principalmente a que el cobro de estas comisiones es poco transparente en cuanto a
su determinacion. Estas comisiones incluyen la conocida como “cuota de intercambio” pagada por el
banco emisor de la tarjeta (de débito o crédito) al banco operador del cajero, cuando alguno de sus
usuarios realiza transacciones en cajeros distintos al banco emisor de su tarjeta. Dado el nimero de
transacciones generadas al dia en este tipo de sistemas, esta cuota de intercambio puede sumar enormes
cantidades. Por lo tanto, resulta relevante en materia de regulacién entender el rol y el impacto de la

cuota de intercambio sobre competencia, precios, tamaiio de red, excedente total etc.

En las redes de cajeros, como en cualquier otro sistema de pago, las cuotas de intercambio
tradicionalmente son fijadas con el propdsito de compensar a los bancos participantes por aquellas
transacciones que sus usuarios realizan a través de la infraestructura de sus competidores. De otra manera
el banco operador del cajero no tendria incentivos a permitir transacciones de usuarios ajenos dentro de su
cajero. En general las cuotas de intercambio estan disefiadas para garantizar que los participantes de la red

realmente compartan sus cajeros.

En este capitulo se ha mostrado desde una perspectiva tedrica el efecto de la cuota de intercambio sobre:
las ganancias de los bancos, excedentes de los consumidores y tamafio de red. Como muestran los
resultados obtenidos la cuota de intercambio, que es un costo transferido integramente a los consumidores
mediante la comisién por uso de cajero ajeno, debe balancear entre precios y tamafio de red. A raiz de lo
anterior, la cuota de intercambio no deberia ser vista s6lo como una simple transferencia entre bancos

para compensarlos por los costos de instalacion.

Finalmente, la pregunta relevante es si las cuotas de intercambio son necesarias para un correcto
funcionamiento en la red de cajeros. A la luz de los resultados obtenidos se puede responder que esto
depende del tamafio de red. Cuando un mercado de cajeros es incipiente con un tamafio de red pequefio
existe una justificacion de la cuota de intercambio que promueva el crecimiento de la red. Cuando esta red
ha aumentado, o el mercado es maduro, la justificacién de la existencia de la cuota de intercambio se
desvanece. Es importante mencionar que la existencia de la cuota de intercambio genera importantes
incentivos dentro de la economia, pero lo relevante es entender cuando esos incentivos son convenientes

desde un punto de vista publico y cuando la regulacién puede otorgar los incentivos correctos.
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Capitulo 2

Analisis Tedrico de las Modificaciones a la Regulacion en México

2.1 Introduccion

Desde que los cajeros autométicos fueron introducidos por primera vez hace poco mds de 40 afios, se han
convertido en un elemento fundamental de las operaciones diarias de cualquier consumidor. Los cajeros
automadticos ofrecen beneficios significativos tanto a los bancos como a sus usuarios. A los bancos les
permite importantes economias de escala al automatizar transacciones de caja y a los usuarios les facilita
el acceso a efectivo en tiempos y lugares distintos a los de la sucursal bancaria; beneficios que son
multiplicados cuando los bancos deciden compartir sus redes de cajeros, permitiendo a los usuarios

realizar transacciones en cajeros distintos a los del banco emisor de su tarjeta.

De acuerdo al esquema tradicional, vigente hasta mayo del 2010, cuando algin usuario realizaba
transacciones en cajeros distintos al banco emisor de su tarjeta la transaccion podia englobar el cobro de
tres comisiones distintas. El banco emisor de la tarjeta tenia que pagar una cuota de intercambio al banco
operador del cajero para compensarlo por los costos de instalacién y mantenimiento. El banco emisor
podia transferir la cuota de intercambio al usuario final mediante la comisién por uso de cajeros ajenos.
Finalmente el operador del cajero podia cobrar al usuario una comisién por el uso de sus cajeros,
conocida como sobrecargo.” En este caso, el pago final para el usuario por la transaccién interbancaria
era igual a la suma de las comisiones por uso de cajero ajeno y sobrecargo. Adicionalmente, el cajero no
podia informar a los usuarios de otros bancos el total de la comisién por la transaccion interbancaria ya
que la comision por uso de cajero ajeno no era la misma en todos los bancos. El monto de la comisién era
conocido por el usuario hasta que recibia su estado de cuenta, varios dias después de haber realizado la

transaccion.

El “doble pago” por parte de los consumidores hacia que las transacciones interbancarias fueran altamente
costosas, por lo que tanto reguladores como consumidores cuestionaban la racionalidad de la cuota de
sobrecargo dado que ya existia un sistema de cuotas de intercambio que compensaba a los operadores de
cajeros por procesar este tipo de transacciones. Los operadores de cajeros se justificaban argumentando
que la cuota de sobrecargo les generaba ganancias directas que proveian incentivos para incrementar su

tamafo de red, lo cual beneficiaba a los consumidores.

> En México la comisién por uso de cajero ajeno variaba entre 17 y 20 pesos, e inclufa el costo de la cuota de intercambio (7.25
pesos) que pagaba el banco emisor de la tarjeta al banco operador del cajero. La cuota de intercambio era uniforme para todos los
cajeros y bancos. La cuota de sobrecargo la establecian alrededor del 18% de los cajeros y oscilaba entre 8.7 y 26 pesos.
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A partir de este debate se establecieron toda una serie de regulaciones en diferentes paises con el objetivo
central de proteger los intereses de los consumidores. Por ejemplo, en Estados Unidos a partir de Abril de
1996 las cuotas de sobrecargo empezaron a proliferar cuando, en respuesta a la presion de gobiernos
estales y demandas antimonopolio, las dos redes mas grandes de cajeros en Estados Unidos, Cirrus y Plus,
levantaron la prohibicién a sus miembros en el cobro de cuotas de sobrecargo; generando que los usuarios
paguen tanto comisiones por uso de cajero ajeno como cuotas de sobrecargo por transacciones
interbancarias. Dicha situacién provoc6é el descontento por parte de grupos de consumidores al
argumentar que se les cobra dos veces por el mismo servicio; sin embargo, la existencia de cuotas de

z P , . . 2
sobrecargo gener6 un aumento dréstico del nimero de cajeros instalados.*

En Australia, con el objetivo de disminuir el pago por transacciones en cajeros ajenos y favorecer la
competencia, a partir de marzo del 2009 establecié un sistema de cobro directo. La regulacion establecié
que la cuota de intercambio se fijara en cero y que los componentes de la comisién por operaciones
interbancarias se desagregaran; de esta forma, un parte seria cobrada de forma directa por el operador del
cajero y el emisor de la tarjeta tendria la opcidén de generar un cobro por procesar la transaccién. Dado
que la regulacién eliminaba la cuota de intercambio se esperaba que, en largo plazo, desapareciera la

e, . . . 27
comisién por parte del emisor generando un sistema de cobro directo.

Meéxico no ha sido la excepcion con el objetivo de proteger los intereses de los consumidores al limitar el
cobro de comisiones que resultaban poco transparentes en cuanto a su determinacién o que inhibian la
competencia entre las entidades financieras; desde mayo del 2010 entré en vigor una reforma desarrollada
por el Banco de México la cual establecio las siguientes regulaciones: i) Transparencia de la informacion:
antes de que se autorice la operacidn, ya sea retiro de efectivo o consulta de saldo, se deberd mostrar al
usuario el importe total de la comisién. ii) Se estableci6 que el cobro de comisiones por operaciones
interbancarias en cajeros sélo podra realizarse por el operador del cajero. iii) Se establecié que los bancos
no pueden cobrar comisiones a sus usuarios cuando éstos realizan retiros de efectivo o consultas de saldo
en sus cajeros. Adicionalmente, los bancos operadores de cajeros deben pagar una comisién (la cual se
denomina cuota de intercambio inversa) a los bancos emisores cada vez que uno de sus clientes acuda al

: 2
cajero.”®

%% En 1994 aproximadamente existian 29,000 cajeros fuera de sucursales bancarias, los cudles representaban 26.3% del total de
cajeros instalados en Estados Unidos. Para 1997, el niimero de cajeros crecié drasticamente a 67,000, representando un 40.6% de
los 165,000 cajeros instalados. Para 1999, la cifra habia ascendido a 117,000. (Pidgeon, A. (2000))

" El objetivo de la reforma es que los operadores de cajeros recuperaran sus costos mediante el cobro directo al usuario en lugar
de utilizar el complejo sistema de cuotas de intercambio bilaterales que existia en Australia.

8 Actualmente el banco operador del cajero paga una cuota de intercambio inversa de 1.97 pesos al banco emisor de la tarjeta.
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Este esquema, de acuerdo con el Banco de México, permite que el banco operador del cajero fije el
precio de su servicio, con lo cual se promueve la instalacién de cajeros y se eliminan los cobros
adicionales que hacian los emisores de tarjetas cuando sus clientes acudian a un cajero ajeno. Estas
medidas deben contribuir a la expansién de la red, propiciar la competencia entre los operadores de

cajeros y generar una mayor transparencia en el cobro de comisiones.

Los bancos, ante estos cambios de regulacién que les limitan el cobro de ciertas comisiones, pueden
responder estratégicamente alterando el cobro de otras, por lo que resulta relevante en materia de
regulacién modelar, empirica y teéricamente, el comportamiento estratégico de los bancos para analizar
los efectos reales de la regulacién sobre precios, ganancias de los bancos y excedente de los

consumidores.

En lo que respecta a la literatura se han hecho varias contribuciones; por ejemplo: Croft y Spencer (2004)
analizan bajo un modelo espacial que endogeneiza cuotas de intercambio, sobrecargo y comisiones por
uso de cajero ajeno, las condiciones bajo las cudles los bancos prefieren no cobrar sobrecargo. En el
modelo, los usuarios de los bancos y los cajeros estdn ubicados en un circulo e interpolados de tal manera
que los cajeros estan equidistantes. Los autores en mencién demuestran que las cuotas de sobrecargo
neutralizan el efecto de la cuota de intercambio. Un aspecto restrictivo del modelo es que los autores
hacen el supuesto de que los bancos pueden tener demandas distintas pero tamafios de redes simétricas,
generando que los bancos con mayores participaciones de mercado prefieran cuotas de intercambio bajas
e inclusive prohibicién de las cuotas de sobrecargo.” Finalmente los autores concluyen que el permitir la
cuota de sobrecargo reduce el excedente de los consumidores, al aumentar los precios por transacciones
interbancarias, pero que su efecto s6lo es de corto plazo dado que es acompafiado por un aumento del

nimero de cajeros instalados; lo cual aumenta nuevamente el excedente de los consumidores.

Massoud y Bernhardt (2002) analizan los efectos de permitir o prohibir la discriminacién de precios en
transacciones en cajeros, dependiendo si el usuario tiene o no su cuenta en el banco operador del cajero
donde realiza la transaccién. En el modelo hay dos bancos en cada lado de un circulo mientras que los
consumidores se distribuyen uniformemente alrededor de éste. Los consumidores eligen un banco
sabiendo que deberdn pagar un precio por apertura de cuenta para los servicios bancarios y comisiones en
cajeros cada vez que necesiten realizar transacciones. Con el propdsito de hacer manejable el modelo se

excluye del andlisis la existencia de comisiones por uso de cajero ajeno y cuotas de intercambio. Los

* Esto se debe al hecho de que al tener los bancos redes simétricas, el banco grande hace pagos netos de cuotas de intercambio al
banco chico.
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autores encuentran que, con el fin de atraer clientes de la competencia, los bancos grandes establecen
mayores precios por apertura de cuenta a sus clientes pero no les cobran comisiones por uso de sus
cajeros; en contraste, cobran elevadas comisiones por transacciones en cajeros a los clientes de la
competencia, incluso comisiones que exceden las que maximizan sus ingresos por transacciones
interbancarias. Finalmente, los autores concluyen que prohibir la discriminacién de precios incrementa el

bienestar social.

Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009) examinan un modelo de dos bancos bajo un
esquema de competencia espacial de Hotelling, donde los bancos se localizan en los extremos de una
linea de tamafio unitario. Los cajeros automadticos estdn localizados exdgenamente en otro espacio, que
los autores definen como espacio de compras. El espacio de compra estdi compuesto por tiendas
comerciales. Los consumidores visitan las tiendas comerciales con una probabilidad igual y
exdgenamente determinada. Bajo un esquema donde la cuota de intercambio es fijada cooperativamente
por los bancos, los autores encuentran que las cuotas de sobrecargo aumentan el bienestar social y
excedente de los consumidores a pesar de que generan un incremento en los precios por transacciones en
cajeros ajenos; lo cual se debe a que la existencia de cuotas de sobrecargo estimula la instalacién de

. o . . .30
cajeros, situacion que puede mds que compensar el efecto negativo de mayores precios.

Donze y Dubec (2009) estudian los efectos de los tres regimenes mds comunes de precios en
transacciones interbancarias en cajeros. El primero donde los cajeros son libres de cargo, el segundo
donde los consumidores pagan solamente la comisién por uso de cajero ajeno al banco emisor de su
tarjeta y finalmente donde los consumidores pagan tanto comisiones por uso de cajero ajeno como cuotas
de sobrecargo. Los autores encuentran paraddjicamente que cuando los bancos establecen el cobro de una
cuota adicional sus ganancias disminuyen. Respecto a los consumidores el bienestar es mayor cuando
ellos pagan comisiones por uso de cajero ajeno que cuando los cajeros son de libre uso y, finalmente los
consumidores prefieren el régimen tres al régimen dos cuando existen altos costos de transporte. Al igual
que Chioveanu et al los autores consideran que cuando los usuarios realizan transacciones en cajeros
éstos las realizan en un espacio de compra con la diferencia de que los cajeros estdn uniformemente
distribuidos en dicho espacio. Dentro del espacio de compra los cajeros pueden estar altamente
concentrados o dispersos, permitiendo a los autores tomar en cuenta los efectos de costos de transporte

sobre el bienestar.

%0 Esta modelacién difiere a la de los modelos espaciales donde el consumidor sabe exactamente la ubicacién y distancia de cada
uno de los cajeros y decide a partir de costos de transporte y precios en donde realizar la transaccion.
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Kaiser y Lever (2011), basados en el trabajo de Massoud y Bernhardt (2002), analizan los efectos de la
prohibicion a los bancos en el cobro de comisiones a clientes propios en cajeros propios (comisiones a
cuentahabientes) establecida por el Banco de México. En el modelo los bancos puede fijar tres tipos de
comisiones: precios por apertura de cuenta, comisiones a cuentahabientes y sobrecargo. Los autores, para
hacer manejable el modelo, eliminan del andlisis comisiones por uso de cajero ajeno, cuota de
intercambio e instalacién de cajeros. De acuerdo con Kaiser y Lever, prohibir las comisiones a
cuentahabientes también reduce la cuota de sobrecargo pero aumenta los precios por apertura de cuenta.
El aumento en precios por apertura de cuenta es menor que la disminucién en las otras comisiones
provocando un aumento en el excedente de los consumidores. Sin embargo, los autores encuentran una

disminucién en el excedente total la cual, es absorbida por las ganancias de los bancos.

La presente investigacién, motivada por el debate, busca evaluar el impacto de la regulacién establecida
por el Banco de México desde una perspectiva tedrica; para este propdsito, se analizan los efectos de la
regulacién sobre el excedente de los consumidores y ganancias de los bancos; considerando el impacto de
la regulacién sobre instalacién de cajeros y precios. Se comparan los resultados del equilibrio en el

escenario original con el equilibrio resultante después de la regulacion.

Dado que no existe un modelo estandar para modelar el mercado de cajeros se utiliza el modelo propuesto
Chioveanu et al (2009). Este modelo, a diferencia de Kaiser y Lever (2011), permite un andlisis mads
completo de la regulacién al incorporar en el modelo: comisiones por uso de cajero ajeno, sobrecargo,

comisiones a cuentahabientes, cuotas de intercambio e instalacion de cajeros.

El modelo presenta las siguientes similitudes y diferencias respecto al de Chioveanu, Fauli-Oller,
Sandonis y Santamaria (2009). De la misma forma se hace el supuesto de un esquema de competencia
espacial de Hotelling, donde dos bancos se localizan a los extremos de una linea de tamaiio unitario. Los
consumidores realizan compras y retiran efectivo en otro espacio, al que se define como espacio de
compra, pero a diferencia de Chioveanu et al los bancos instalan sus cajeros de manera uniforme en el
espacio de compra ya que los consumidores se distribuyen uniformemente cuando necesitan efectivo.
Para hacer manejable el modelo, a diferencia de Chioveanu et al, la eleccién del niimero de cajeros a

. . . ., . 1
instalar se realiza en la misma etapa que la eleccién de precios.

Bajo un modelo duopdlico donde los bancos estdn localizados a los extremos de un segmento de tamaio

unitario, donde los consumidores se encuentran uniformemente distribuidos, se endogeneiza la eleccion

*! Idea propuesta por Donze-Dubec (2006).
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en precios, nimero de cajeros asi como la eleccién de los consumidores por un banco y el nimero de
transacciones en cajeros de su banco o ajenos. Nos concentraremos en entender las implicaciones de la

regulacidn sobre: precios, excedente de los consumidores y ganancias de los bancos.

Cuando un consumidor desea realizar una transaccién en algin cajero, se hace el supuesto de que los
consumidores no saben exactamente su ubicacion por lo cual buscan alguno para poder realizarla. Con
una probabilidad endégenamente determinada encuentran un cajero, una vez ubicado el cajero la
transaccion solo puede realizarse en dicho cajero, es decir, que cambiar de ubicacién es altamente
costoso.”” Se hace el supuesto que dentro del espacio de compra la ubicacién de los cajeros es uniforme
por lo que, las densidades de cajeros determinan las probabilidades de encontrar un cajero. * Por
cuestiones de modelacién se hace el supuesto de que los consumidores conocen perfectamente a cada

.. . . 4
momento el monto de la comisiones por transacciones en CaJeros.3

En este capitulo se demuestra que la regulacién incentiva la instalacién de cajeros, efecto por el cual se da
una disminucidn en las ganancias de los bancos. Sorprendentemente, a pesar de que la regulacién elimina
el cobro de comisiones por uso de cajero ajeno, con el propésito de eliminar cobros excesivos, la
comisién por transacciones interbancarias se mantiene sin cambios. Al igual que Kaiser y Lever (2011),
se observa un desplazamiento de las comisiones por el uso de cajeros propios, las cudles la regulacion
prohibe, a mayores precios por apertura de cuenta. Sin embargo, a diferencia de Kaiser y Lever (2011), el
aumento en precios por apertura de cuenta excede al beneficio obtenido por transacciones en cajeros

propios gratuitas, lo que ocasiona una disminucién en el excedente de los consumidores.

Planteando un escenario de regulacién alterna, donde se eliminan comisiones por uso de cajero ajeno pero
se permite a los bancos el cobro por transacciones en cajeros propios, los resultados muestran que el
aspecto de la regulacion que modificéd los resultados de equilibrio fue el de prohibir el cobro de

comisiones por transacciones en cajeros propios.

El capitulo se organiza de la siguiente forma: en la siguiente seccidn se hace el planteamiento del modelo;

en la seccién 3 se obtienen los resultados de equilibrio antes y después de la regulacion; la seccién 4

32 Lo cual implica una demanda sumamente ineldstica al exagerar los costos de transporte.

33 En la modelacién planteada las comisiones en cajeros no determinan la eleccién del cajero pero si su uso.

3* En México eso no pasaba antes del cambio de regulacién, donde los consumidores no conocian con antelacién el monto de la
comisién que tendrian que pagar por acudir al cajero de otro banco. La razén fundamental del cambio de regulacién fue el dar
transparencia a los cobros de transacciones en cajeros, sin embargo en términos de modelacién es dificil capturar este aspecto
informacional.
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presenta los efectos de la regulacién haciendo la comparacién de los equilibrios; en la seccién 5 se hace
una extension del modelo bajo una modelacién de regulacién alterna; y finalmente en la seccién 6 se

presentan las conclusiones.

2.2 Modelo

Se utiliza una modelacién similar a la propuesta por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria
(2009). Bajo un esquema de competencia espacial de Hotelling, dos bancos se localizan en los extremos
de una linea de tamafio unitario, éste es el espacio bancario. Los consumidores realizan compras y retiros
de efectivo en otro espacio, que se define como espacio de compra. En el espacio de compra, a diferencia
de Chioveanu et al, los cajeros no se localizan en tiendas comerciales sino que los cajeros estdn
uniformemente localizados en el espacio de compra. Este supuesto elimina la posibilidad de que no
existan transacciones interbancarias dado que dentro del espacio de compra se localicen al mismo tiempo
dos cajeros. Para hacer manejable el modelo se hace el supuesto de que la eleccién del ndmero de cajeros
a instalar se realiza en la misma etapa que la eleccidn de precios. Adicionalmente, se hace el supuesto de
que la cuota de intercambio es exdgena y se analizan los efectos de diferentes cuotas de intercambio.

Bancos y usuarios de tarjeta son involucrados en este juego.

Bancos

Se considera un modelo con dos bancos (A y B). Los bancos estdn localizados en los extremos de un
segmento de tamafio unitario, donde los consumidores estin uniformemente distribuidos. Los bancos
ofrecen dos servicios a sus usuarios: servicios de banca y servicios de cajeros. El nimero de cajeros
instalados por el banco i estd dado por n;. El tamafio total de red es n = nyg + ng. Los costos fijos de
instalar y operar un cajero automatico se denotan por ¢, donde ¢ > 0. Se hace el supuesto de que los

cajeros estan uniformemente distribuidos.

Por tener una cuenta en el banco i el banco cobra a sus usuarios F;. Los costos para el banco por manejar
la cuenta se representan mediante ¢,, donde ¢, = 0. Dado que la red de cajeros automadticos es
compartida esto les permite a los consumidores, de acuerdo a su conveniencia, realizar transacciones en
cualquier cajero de la red, por lo que la transaccién puede ser realizada tanto en un cajero propio o ajeno.
Los costos marginales de procesar una transaccién en un cajero estan denotados por z, donde z > 0. El
cobro por transacciones en cajeros depende de la regulacién vigente, por lo tanto el trabajo analiza dos

escenarios diferentes en el cobro de transacciones en cajeros:

31



i) Escenario Base: si la transaccion es realizada por usuarios propios el banco i establece una
comisién por el uso de su cajero d;. Cuando un usuario del banco i realiza una transaccion en un cajero
del banco j, el usuario tiene que pagar una cuota de sobrecargo s; al banco operador del cajero y una
comisién por uso de cajero ajeno f; al banco al cual est afiliado; adicionalmente, el banco i paga una

cuota de intercambio a al banco j.

i) Escenario Regulacion Banco de México: si la transaccion es realizada por usuarios propios la
transaccion es libre de cargo. Si un usuario del banco i realiza una transaccién en un cajero del banco j, el
usuario paga un cobro directo sj al banco operador del cajero; adicionalmente, el banco j paga una

comisioén a; al banco i (cuota de intercambio inversa).

Para evitar soluciones de esquina se hace el supuestode que: 0<z<1,0<a<1ly0<aq;+z<1.

Consumidores

Existe un continuo de consumidores (de tamafio uno), los cuales deben elegir un banco. Los costos de
transporte para el consumidor vienen dados por C;(x) = x, donde x denota la ubicacién del consumidor
respecto al banco i. Un consumidor que abre una cuenta con algiin banco, obtiene un nivel de utilidad
bruta M, para la cual se hace el supuesto de que es lo suficientemente grande para garantizar una

cobertura total en el mercado.

Se hace el supuesto de que los consumidores realizan transacciones en cajeros en otro espacio, el cual se
denomina espacio de compra. En el espacio de compra, los consumidores buscan el cajero y deciden si
realizan la transaccion en el primero que encuentran. Se hace el supuesto de que cambiar de ubicacién es
altamente costoso. Con una probabilidad P; un consumidor encuentra un cajero del banco al cual estd
afiliado y con una probabilidad P; encuentra un cajero ajeno. Dado que los cajeros estdn uniformemente
distribuidos estas probabilidades estin determinadas por las densidades de cajeros, especificamente
P; =n;/ny P; = n;/n. Bajo esta modelacion las comisiones en cajeros no afectan la eleccién del cajero

. . 35
pero si el nivel en el que son usados.

Los consumidores también pueden obtener utilidad al realizar transacciones en cajeros, esto debido a la

posibilidad de retirar efectivo y obtener liquidez en los cajeros automaticos. El consumidor obtiene un

¥ Esto implica que la elasticidad de la demanda se reduce al elevar los costos de transporte. A diferencia de los modelos
espaciales la distancia en esta modelacién no juega ningtin papel en la demanda de servicios de cajeros.
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beneficio bruto al utilizar un cajero igual a v, donde v es una variable aleatoria uniformemente

distribuida en el intervalo [0,1]. A continuacidn se presenta la estructura del juego:

Etapas del juego

i) Dada la cuota de intercambio los bancos establecen de forma simultdnea y no-cooperativa el
nimero de cajeros automaticos n;, precios por apertura de cuenta F; y, dada la regulacién
vigente determinan las comisiones por transacciones en cajeros.

ii) Los consumidores deciden a qué banco afiliarse observando el nimero de cajeros instalado
por cada banco, precios y comisiones por transacciones en cajeros.

iii) En la dltima etapa los consumidores encuentran un cajero automatico y dada la valoracién v

deciden si lo usan o no.

Con el propésito de incorporar, en un modelo analiticamente manejable, precios e instalacion de cajeros
se hace el supuesto de que los bancos determinan su eleccién en la misma etapa. En primera instancia se
hace el supuesto de que la cuota de intercambio es conocida por los bancos y estad se determina
exdgenamente; posteriormente se elimina este supuesto para comparar los resultados de la regulacién. En
las siguientes secciones se busca bajo cada posible escenario de regulacién el equilibrio de Nash perfecto

en sub-juegos mediante induccidn hacia atras.

2.3 Equilibrios

2.3.1 Equilibrio del Escenario Base

En la dltima etapa, con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrara un cajero del banco al cual
estd afiliado, sdlo realizard la transaccién si v = d;. La probabilidad de que el usuario realice la
transaccion es (1 — d;). Con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero ajeno, s6lo
utilizard el cajero si v = f; + s;, donde f; es la comisién por uso de cajero ajeno establecida por su banco
emisor de la tarjeta y sj la cuota de sobrecargo cobrada por el operador del cajero. La probabilidad de que

realice la transaccién es (1 — f; — s;).
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En la pendltima etapa los consumidores deciden a qué banco afiliarse, por lo cual tienen que comparar la
utilidad esperada de afiliarse al banco A y B. Para un consumidor localizado a una distancia x éstas

vienen dadas respectivamente por:

- 2 _ _ 2
M—x—Fy+p, L% p (Ao 5) M
2 2
— 2 _ _ 2 2
M—-(1—-x)—Fg+Pg —(1 d5) + P, & —fB $a) @

2 2

Los primeros tres términos de las ecuaciones anteriores capturan la utilidad neta de los consumidores
procedente de los servicios bancarios. Por su parte, los tltimos dos términos representan la utilidad neta
esperada por los servicios de cajeros. Considere un consumidor del banco i, con una probabilidad
P; = n;/n localizara un cajero del banco al cual estd afiliado; dado que el costo de la transaccion es d; su

(1-dy)
2

2
utilidad neta esperada es . Con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero

. . . . s (1—fi—Sj)2
ajeno, como el costo por transacciones interbancarias es f; + s;, su utilidad neta esperada es —

Igualando las ecuaciones (1) y (2) se obtiene la participacién de mercado del banco A:

1 Fg—Fy PA(l_dA)Z_PB(l_dB)Z PB(l_fA_SB)Z_PA(l_fB_SA)Z (3)
x=o+———+ 2 + 2

La expresion anterior captura como cambios en precios y tamafio de red tienen impacto en la demanda del
banco A; por ejemplo, una reduccion en la comision por uso de cajero ajeno f, y/o en la comisién de uso
en cajeros del mismo banco dy4, genera que el banco A se vuelva mds atractivo (efecto andlogo a si el
banco B incrementa estas comisiones). Otro aspecto interesante es que una disminucién de la cuota de
sobrecargo s, (manteniendo todo lo demds constante) por parte del banco A genera una pérdida de
consumidores en favor del banco B, debido a que los usuarios prefieren afiliarse al banco B para evitar el

cobro excesivo por transacciones interbancarias.
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En la primera etapa del juego los bancos determinan el nimero de cajeros a instalar n;, precios por
apertura de cuenta F;, asi como las comisiones por transacciones en cajeros con el propdsito de maximizar

sus ganancias. Las ganancias del banco A estan dadas por:

10 = x(Fy — ¢y) + mATM @)

”214TM =xPy(1 —dy)(dy —2) + xPg(1 — f —sg)(fa — ) &)
+ (A —x)PA(1—fg—s4)(s4+a—2z) —cny

El primer término de la ecuacién (4) representa los ingresos obtenidos por todos aquellos usuarios que
abrieron una cuenta en el banco A. La ecuacién (5) captura las ganancias obtenidas por los servicios de
cajeros, tanto de usuarios propios como ajenos. El primer término de la ecuacién 5 expresa el ingreso
procedente de los retiros de clientes propios en cajeros propios. El segundo término expresa el ingreso
obtenido por los retiros de clientes propios en cajeros ajenos; por su parte, el pendltimo término es la
ganancia obtenida por los retiros de clientes ajenos en cajeros propios. Finalmente cny son los costos de

instalacién de ny cajeros automaticos.

Lo que se busca a continuacién es el equilibrio simétrico de Nash. Las cinco condiciones de primer orden

del problema de maximizacién estdn dadas por:

i) ani—() ox 0P; 1—=d)(d 1 1
on; @a_m(nﬂa_ni(x( —d)(di—2)+ (1 -1~ fj —s)(si + a—2))
dP;
+a—n]i(x(1—ﬁ-—sj)(ﬁ-—a))—c=0
ii) ani_o ox ~0
a—Fi_ c}'a_Fi(pl)'i'x_
i) Om _ 0% 4 =0
3.~ @a—di(pl)+xi(( —d)+t(z—d)) =
iv) om; ox
a—fi=0:»a—fi(pl)+xPj((1—ﬁ—Sj)+(a—ﬂ)):0
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v) Om; ox
a—Si=O<=>a—5i(pl)+(1—x)Pi((1—f}_Si)‘F(Z_a_Si))=0

Conp, = ((F;—cp) + P;(1—d)(d; —2) + P,(1 - f; —s;)(fy —a) = Pi(1 — f; — s;)(s; + a — 2))

El término P, representa la ganancia neta para el banco i de que un usuario adicional se afilie a su banco.
Es importante observar que en cada expresion se balancean los efectos tanto de demanda de usuarios

como de demanda por transacciones en cajeros.

Resolviendo simultdnea y no cooperativamente las condiciones de primer orden tanto para el banco A

como para el banco B se obtiene la siguiente caracterizacion de equilibrio simétrico de Nash:

Proposicion 1: El equilibrio en el Escenario Base estd dado por las siguientes ecuaciones:

i) Instalacion de cajeros: n; = %C (10z%2 — 20z + 10)
ii) Tamaiio Total de Red: n* =ny +ny = %(1022 —20z+10)

iii) Precios por Apertura de Cuenta:F; =1+ ¢, + % + %Zz —%

iv) Comisiones por Transacciones en cajeros: d; = z, fi' = a,s; = st3z—a
. 17 |, 1 1
v) Ganancias de los Bancos: n} = =+ —z — —2z*
36 18 36
. . . 1 5, 1 13
vi) Excedente de Consumidores: CS™ = M — ¢}, + 2 372,

Demostracion: Ver Apéndice 5.2.1

Analizando detalladamente los resultados de equilibrio se puede concluir lo siguiente. En primer lugar, el
nimero de cajeros instalados por cada banco n;, asi como el tamaifio de red n, son decrecientes tanto en

los costos de instalacién ¢ como en los costos marginales por transaccion z.
Un elemento importante es que los bancos establecen a sus usuarios, tanto por transacciones en cajeros

ropios como ajenos, comisiones iguales al costo marginal di = z, f* = a; la razén es que con esta
L L

politica de precios se maximiza el excedente de los consumidores por transacciones en cajeros, el cual los
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bancos absorben mediante la cuota fija F; .* Con el propésito estratégico de obtener una mayor
participacién de mercado; la cuota de sobrecargo (retiros de usuarios ajenos en cajeros propios) se

establece a un nivel superior al costo marginal de procesar la transaccion.

En lo que respecta a la composicion del precio por apertura de cuenta F; es la suma del precio que habria

si no existieran servicios de cajeros (1 + ¢;) mads el costo de oportunidad de atraer un nuevo consumidor
1,1 2 . . .

(3 + gzz - 3)' El costo de oportunidad esta dado por: Pi(l - fi— si)(si + a — z). Con un probabilidad

P; los usuarios del banco j hubieran encontrado cajeros del banco i, realizando esa transaccién con una

probabilidad igual a (1 —fi— si), representando un beneficio para el operador del cajero de (s; +a —

z). Sustituyendo los valores de equilibrio tenemos que el costo de oportunidad de atraer un nuevo
consumidor es = + ~z2 — 2 7.7

9 9 9
Finalmente, un resultado importante es que las variables de mercado como: ganancias de los bancos,
excedente del consumidor, instalacién de cajeros y precios por apertura de cuenta no dependen del valor
de la cuota de intercambio. La razén es que un aumento de la cuota de intercambio genera un aumento de

la misma cuantia en la comisién por uso de cajero ajeno asi como una reduccién del mismo monto en la

cuota de sobrecargo, por lo que su efecto es totalmente compensado.*® En equilibrio, el pago a los

. . . . 2,1
usuarios por transacciones interbancarias es f;" +s; = 3tT3%

En la siguiente seccién se analiza el equilibrio resultante bajo las condiciones establecidas después de la

regulacion.
2.3.2  Equilibrio del Escenario Regulacion Banco de México.
En la dltima etapa, con una probabilidad P; = n;-/n, el consumidor encontrard un cajero del banco al

cual estd afiliado, dado que la transaccién es libre de cargo la probabilidad de que la realice es uno. Con

una probabilidad P; = nj,./n, el consumidor encontrard un cajero ajeno, sélo utilizard el cajero si v =

3¢ Resultados similares han sido encontrados por Croft y Spencer (2004).

3" Dado que las transacciones de usuarios propios son establecidas igual al costo marginal estas no representan ganancias para el
banco.

38 Esta neutralidad de la cuota de intercambio bajo la presencia de comisién por uso de cajero ajeno y cuotas de sobrecargo es un
resultado obtenido en la literatura por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009), Donze-Dubec (2009), entre otros.
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Sjr, donde sj- representa el cobro directo establecido por el operador del cajero; por lo que, la

probabilidad de que realice la transaccion es (1 — sj;-).

En la pendltima etapa los consumidores deciden a qué banco afiliarse, por lo cual tienen que comparar la
utilidad esperada de afiliarse al banco A y B. Para un consumidor localizado a una distancia x éstas

vienen dadas respectivamente por:

1 1—s5,)? 6
M—x—FAT+PA—+PBﬂ ©
2 2
1 1 —5,4,)? (7)
M—(l—x)—FBr+PBE+PA%

Siguiendo la misma légica respecto al escenario base; igualando las ecuaciones anteriores se obtiene la

participacién de mercado para el banco A:

1 Fg —F P,—P Pp(1 —s5,.)% — Py(1 — 54,.)2 (8)
x:§+ Brz Ar_l_ A4B+ B ( Br)4A( Ar)

Dado que las transacciones a usuarios propios son gratuitas; facilmente se puede observar que la demanda
del banco A se incrementa a medida que aumenta P, — Pg.*” La razén es que los consumidores prefieren
afiliarse al banco que les permita hacer un mayor nimero de transacciones en cajeros libres de costo, que
realizar transacciones en cajeros ajenos a costo s;.. Debido a lo anterior, los bancos pueden utilizar la
instalacién de cajeros como una herramienta estratégica para incrementar sus participaciones de mercado.
Finalmente, se puede observar que un aumento del cobro directo s, (manteniendo todo lo demés
constante) por parte del banco A atrae nuevos consumidores, los cudles prefieren afiliarse al banco A para

evitar el cobro excesivo por transacciones interbancarias.

Bajo este escenario las ganancias del banco A viene dadas por:

Tlar = x(FAr - Cb) + n:TM(r) (9)

MO = xPy(=2) + xPg(1 = sp,)(a;) + (1 = X)Pa(l = 54 )(5ar — @y = 2) =y (10)

% Dado que P; = n;/n esta diferencia captura las asimetrias en el tamafio de red entre los bancos.
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A diferencia del escenario base, dado que la regulacion prohibid el cobro a este tipo de transacciones, el
término xP, (—2z) representa los costos de procesar los retiros de clientes propios en cajeros propios. El
término xPg (1 — sg)(a;) representa las ganancias obtenidas por las cuotas de intercambio inversa por
todas aquellas transacciones de usuarios propios en cajeros ajenos. El pendltimo término (1 — x)P,(1 —
Sar)(Sar — a; — z) expresa los ingresos procedentes de retiros de clientes ajenos en cajeros propios.
Finalmente, cn); representa los costos de instalacion de la red de cajeros por parte del banco A. Como se
puede observar, ahora el banco operador del cajero paga la cuota de intercambio a; al banco emisor de la

tarjeta y, se elimina el pago de comisiones por uso de cajero ajeno.

Las condiciones de primer orden del problema de maximizacién se pueden expresar de la siguiente forma:

i) Omy 0x ~ , 0P
_ _ 1— 1—s; o, —
on! 0= on;, (i) + on; FEAT =00 =) =@ =)
op,
+ o (x(1 =sp)(a)) —c =0

i) Omy 0X = . _

ar, ~ < aF, P +x=0
iii) om ox —

al:=0®6 (plr)+(1_x)Pi((1_Sir)+(Z+al_Sir))=0

Si Sir

Con p] = ((Fy — ) + Pi(—2) + P;(1 = 55 ) (@) — P;(1 = s;) (s — a; — 2))

Resolviendo las condiciones de primer orden, la siguiente proposicion muestra los resultados de

equilibrio:
Proposicion 2: El equilibrio en el Escenario regulacion Banco de México:

i) Instalacion de Cajeros: n;, = % (4a? + 5a;z — 5a; + z%> — 11z + 10)

ii) Tamariio Total de Red: n; = ny, +ng, = % (4a? + 5a;z — 5a; + z? — 11z + 10)
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. * 5
ii1) Precios por Apertura de Cuenta:F;. = 1+ ¢, + % +t 1 a? + Z

. L . . 2 1
iv) Comision por Transacciones Interbancarias: s;, = 3 + 3 (a; +2)

. 17 1 2 11 11 7 2 5
v) Ganancias de los Bancos: nh, = —+—af + —a;z——a; + —z* ——z
) ir — 3¢ " 1g 1 T 27 7217 72 72
. ) 13 1 1 1 1
vi) Excedente de Consumidores: CS; = M — ¢, — o Zalz —FWmzZtsa - Ezz —=z

Demostracion: Ver Apéndice 5.2.2

En este nuevo escenario claramente se observa que la cuota de intercambio inversa a;, es relevante en la
determinacion de todas las variables del modelo, esto se debe a que se pierde su neutralidad dada la
desaparicién de las comisiones por uso de cajero ajeno. Otro aspecto interesante es que el cobro directo
(s;y), por transacciones interbancarias, se establece a un nivel superior al costo marginal de procesar la
transaccion (a; + z), esto con el propdsito de atraer un mayor nimero de consumidores extrayendo sus
excedentes mediante el precio por apertura de cuenta Fj,.. Esto indica que el cobro directo, de la misma
forma que el sobrecargo, es utilizado no sélo para obtener beneficios por las transacciones en cajeros,
sino también como un instrumento estratégico para obtener mayores participaciones de mercado.* Estos
resultados son congruentes con los obtenidos por Massoud y Bernhardt (2002) y por Chioveanu, Fauli-

Oller, Sandonis y Santamaria (2009).

Al igual que en el escenario base, en este nuevo escenario resultante después de la regulacion de Banco de
MEéxico, el precio por apertura de cuenta Fj,. estd compuesto por dos elementos; el primero por el precio

que habria si no existieran cajeros (1 + ¢;) y el segundo por el costo de oportunidad de atraer un nuevo

7 7 1 5 .
BUZ Ut gzz + 5% Para entender este costo de oportunidad se puede

.. 1,5
consumidor st a? +
descomponer de la siguiente forma: con una probabilidad P; el usuario del banco j hubiera encontrado
cajeros del banco i realizando esa transaccién con una probabilidad igual a (1 — s;,.), reportindole un
ingreso de (s; —a; —z). Afiliado al banco i este usuario encontrard cajeros propios con una
probabilidad P; generando un costo de (z). Finalmente dicho usuario con una probabilidad P; encontrard

cajeros del banco al cual estaba afiliado, con probabilidad (1 — Sjr) realizard la transaccion reportando

una ganancia neta al banco i de a;. El costo de oportunidad viene dado por P;(1 —s;;-)(sip —a; —z) +

40 P . . .
Al establecer mayores cuotas de sobrecargo los bancos se vuelven mads atractivos, dado que los usuarios prefieren afiliarse a
ellos con el propdsito de evitar el pago excesivo por sus transacciones interbancarias.
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Pi(z) — P](l - sjr)(al). Sustituyendo los valores de equilibrio se tiene que el costo de oportunidad es

: 1,5 7 7 1 5
igunala =+ —a? + —aq;z——a; +-z% + =z.

9 18 18 18 9 18
En la siguiente seccion lo que se busca es analizar desde un enfoque de estatica comparada los efectos de
la regulacion; comparando el equilibrio resultante en el escenario original con el equilibrio resultante

después de la regulacion. Se analizan los efectos de la regulacion sobre el excedente de los consumidores

y ganancias de los bancos; considerando su impacto sobre instalacién de cajeros y precios.
2.4 Comparacion de Equilibrios.

Hasta este momento el andlisis se habia desarrollado tomando exdgena la cuota de intercambio
(tradicional e inversa); en esta seccidn, se amplia el andlisis incluyendo una etapa adicional al juego
(etapa 0). En esta etapa se hace el supuesto de que los bancos seleccionan cooperativamente la cuota de

. . L . .. . . 41
intercambio con el prOpOSltO de maximizar sus ganancias Con_]untas.

En el escenario base una de las conclusiones de equilibrio es que las ganancias de los bancos son
neutrales al valor de la cuota de intercambio, por lo que la decisién de a es irrelevante. Sin embargo, para
el escenario después de la regulacién la cuota de intercambio (en este caso inversa) juega un papel
determinante en las variables de mercado. Es facil verificar que las ganancias de los bancos son
decrecientes respecto a la cuota de intercambio inversa a;, por lo tanto si los bancos seleccionan
cooperativamente su valor para maximizar sus ganancias conjuntas claramente la eleccién es a; = 0. ¥

La siguiente proposicién resume los resultados obtenidos.

Proposicion 3: Suponiendo que los bancos seleccionan la cuota de intercambio al nivel que maximiza
sus ganancias conjuntas, entonces la regulacion genera:

i)  Mayor niimero de cajeros: n* < n.

il) Mayores Precios por Apertura de Cuenta: F;" < Fy,

iii) Iguales Comisiones por Transacciones Interbancarias: fi" + s/ = sj,
iv) Menores Ganancias de los Bancos: w; > T},

V) Menor Excedente de Consumidores: CS* > CS;.

#'La idea de seleccionar cooperativamente la cuota de intercambio es un supuesto comin en la literatura, por ejemplo Donze-
Dubec (2009), Fauli-Oller (2008), Matutes y Padilla (1994) entre otros, los cual es congruente con las précticas reales de su
determinacion.

2 Esta conclusién se cumple dado el supuesto de que a; + z < 1; el cual se hizo para evitar soluciones de esquina.
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Demostracion: Ver Apéndice 5.2.3

Dado que la regulacién prohibe el cobro de comisiones para usuarios propios esto genera un aumento en
1 . 3 .., . . . L, . .
L en el excedente de los consumidores.* La comisién por transacciones interbancarias quedé sin cambio;

manteniendo constante el excedente de los consumidores en este tipo de transacciones.

Sorprendentemente, a pesar de que la regulacion elimina la comisioén por uso de cajero ajeno los bancos

e : . 2,1
compensan la eliminacién con un cobro directo del mismo monto: f;" + s/ = sj. = 3t32

El ndmero de cajeros instalados es mayor en el escenario con regulaciéon n* < ny.. El aumento en el
- . 1 . .
tamafio de red estd dado por ny—n* = Ez(l — 7). Comparando el escenario con regulaciéon con el

escenario base las transacciones de usuarios propios son gratuitas; los consumidores con el propdésito de
disminuir el pago por transacciones interbancarias prefieren afiliarse al banco con mayor nimero de
cajeros. Debido a lo anterior, los bancos con el objetivo de incrementar sus participaciones de mercado

instalan un mayor nimero de cajeros.

Respecto a los precios por apertura de cuenta la regulacién al establecer que las transacciones para cliente
propios fueran gratuitas, genera un aumento en los costos del banco i de P;(—z).* El banco transfiere

esta disminucién de ganancias, o aumento en el costo de oportunidad, a un mayor precio de apertura de

: < . 1
cuenta; provocando un incremento después de la regulacién de F;,. — F; = 52

Dado que las comisiones por transacciones interbancarias se mantienen sin cambios y el aumento en
costos por transacciones de cliente propios es compensado por un mayor precio por apertura de cuenta; la
disminucién de ganancias por parte de los bancos se debe a una politica de instalacién de cajeros maés

agresiva. Fécilmente se puede verificar que la disminucidén coincide con el aumento en costos por la
. . . 1
instalacion de cajeros mj,. — ] = cAn; = —c—z(1 — z).

8¢
Finalmente la disminucién en el excedente del consumidor, que viene dada por CS; — CS™ = —Zzz, se
puede descomponer de la siguiente forma: antes de la regulacion las transacciones para clientes propios

. - . 1
tenian un costo de z, generando una utilidad neta al consumidor de " (1 — 2)?; al establecerse que los

. ~ . . . . . 1
3 Es importante sefialar que la utilidad esperada por transacciones en cajeros propios estd dada por P; >

44 . . - P . -
Un usuario del banco i con una probabilidad P; encontrara cajeros propios, generando un costo por transaccion de —z.
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bancos no pueden cobrar comisiones a sus usuarios cuando estos realizan transacciones en sus cajeros,

ocasiona que la utilidad esperada por transacciones en cajeros propios sea de " Debido a esto, la

regulacién aumenta el excedente de los consumidores por transacciones en cajeros propios en

L

1 . L. . . .
" (z — 1)2. Sin embargo, los bancos desplazan las comisiones por transacciones en cajeros propios a un
mayor precio por apertura de cuenta, disminuyendo en el mismo monto el excedente del consumidor

(%Z). La disminucién del excedente después de la regulacion viene dada por CS; — CS* = %—

e, 12 i, _1,.
4(z 1) SZ =gz

A la luz de los resultados obtenidos, desde una perspectiva tedrica, se puede concluir que la regulacién
incentiva la instalacién de cajeros; efecto por el cual se da una disminucién en las ganancias de los
bancos. Sin embargo, a pesar de que la regulacién elimina el cobro de comisiones por uso de cajero
ajeno, con el propdsito de eliminar cobros excesivos, las comisiones por transacciones interbancarias se
mantienen sin cambios. Adicionalmente, se observa un desplazamiento de las comisiones por el uso de
cajeros propios a mayores precios por apertura de cuenta; lo cual intuitivamente sucede porque los
usuarios son menos sustitutos entre si al incrementarse los costos de oportunidad de atraer un nuevo

consumidor.

No obstante de que la regulacién genera una pérdida de excedente del consumidor, dado que el aumento
en excedente debido a la eliminacién de comisiones por transacciones en cajeros propios es menor que la
disminucién por el aumento en precios por apertura de cuenta, es importante mencionar que la
modelacién planteada no considera los efectos que un mayor tamaifio de red tiene sobre el excedente de
los consumidores. Debido a lo anterior, erréneamente se podria concluir que la situacién de los
consumidores se agrava después de la regulacion. En términos de excedente de los consumidores, para
evaluar correctamente la politica, se debe valorar su efecto entre un mayor tamafio de red y mayores
precios por apertura de cuenta; dado que la disminucién en excedentes puede verse mas que compensada
por un aumento en el tamafio de red, por lo que el regulador debe balancear entre tamafio de red y precios

por apertura de cuenta.
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2.5 Extensiones.
2.5.1 Equilibrio Regulacion Alterna.
La regulacién de comisiones en cajeros automdticos establecida por el Banco de México en 2010
determind, que con el propdsito de promover la instalacién de cajeros, se eliminaba el cobro doble para
los usuarios; adicionalmente, se prohibia el cobro de comisiones por retiro y consulta de saldo en cajeros
propios. Esta seccién analiza el efecto de una regulacion alterna en la que solamente se eliminan
comisiones por uso de cajero ajeno pero se permite a los bancos el cobro por transacciones en cajeros
propios.
Siguiendo la modelacién anterior tendriamos la siguiente funcién objetivo para el banco A:
— ATM

ma = x(Fy — ¢p) + 1y (11)

”quTM = xPy(1 —dy)(da — 2) + xPg(1 = sp)(ap) + (1 = x)Py(1 = sp) (s —a; —z) —cny (12)

Donde:

1 Fg —Fy  Py(1—dg)*—Pg(1—dp)? Pg(1—sp)%—Py(1—s4)? (13)
x = ok Lt 7 + Z

Como se puede observar la ecuacién 12 es similar a la ecuacién 10, sélo con la diferencia de que el
primer término captura los ingresos procedentes por transacciones de usuarios propios en cajeros propios.
Los términos adicionales capturan los ingresos por transacciones interbancarias de acuerdo a lo
establecido por la regulacion.

Resolviendo simultdneamente tenemos la siguiente caracterizacion de equilibrio.

Proposicion 4: El equilibrio en el Escenario de regulacion alterna:

i) Instalacion de Cajeros: nj; = %(4@2 + 5a;z — 5a; + 1022 — 20z + 10)

ii) Tamariio Total de Red: n; = ny; + ng; = %(4@2 + 5a;z — 5a; + 10z% — 20z + 10)
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. 1,5 7 7 1 2
iii) Precios por Apertura de Cuenta: F; =1+ ¢, + 5t Ealz + BUZ T U + 522 —5Z

: L . . 2,1
iv) Comision por Transacciones en Cajeros: dj; = z, s;; = 3ts3 (a; +2)

. 17 . 1 5 11 11 1 5, 1
v) Ganancias de los Bancos: mi; = —+—a —qz——a;——2Z —z

) i1 =3 T T U 2% T 362 T

. } 13 1 1 1 1 1
vi) Excedente de Consumidores: CS| = M — ¢}, — o Zalz —sWuzZtsa+ EZZ —37

Demostracion: Ver Apéndice 5.2.4

Al igual que en el escenario con regulacién para poder comparar los resultados respecto al escenario base
es necesario determinar el valor cuota de intercambio inversa a;. Ficilmente se puede verificar que las
ganancias de los bancos son decrecientes en a;, por lo que si los bancos seleccionan cooperativamente su
valor para maximizar sus ganancias conjuntas claramente la eleccién es a; = 0. En esta situacion si la
decision de la cuota de intercambio es tomada conjuntamente por los bancos la regulacién alterna genera
los mismos resultados de equilibrio que el escenario base. La siguiente proposicién resume estos

resultados obtenidos:

Proposicion 5: Si la cuota de intercambio es seleccionada cooperativamente por los bancos comisiones
en cajeros, precios por apertura de cuenta, ganancias de los bancos y excedente de los consumidores son

iguales antes y después de la regulacion alterna.

A la luz de los resultados obtenidos en la proposicién 5 se puede concluir que el aspecto de la regulacién
que modifico los resultados de equilibrio fue el de prohibir el cobro de comisiones por transacciones en
cajeros propios. Si la regulacién se hubiera establecido igual que la regulacién alterna, el tnico efecto de

la regulacion seria el de dar transparencia en el cobro de comisiones.

2.6 Conclusiones.

La presente investigaciéon se enfocé en analizar, desde una perspectiva tedrica, los efectos de la
regulacion establecida por el Banco de México en 2010. Para este propdsito se compararon los resultados
de equilibrio en el escenario original con el equilibrio resultante después de la regulacién. La
investigacion se centrd en estudiar de forma tedrica los efectos de la regulacion sobre: precios, instalacion

de cajeros, ganancias de los bancos y excedente de los consumidores.
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En los resultados se encontré que a pesar de que la regulacion elimina el cobro de comisiones por uso de
cajero ajeno, con el propdsito de disminuir el cobro excesivo por transacciones interbancarias, la comisién
por transacciones interbancarias se mantiene sin cambios. Se observa un desplazamiento de las
comisiones por el uso de cajeros propios a mayores precios por apertura de cuenta; lo cual, sucede porque
los usuarios son menos sustitutos entre si al incrementarse los costos de oportunidad de atraer un nuevo
consumidor. Se observa que en términos del excedente del consumidor el aumento en precios por
apertura de cuenta excede al beneficio obtenido por transacciones en cajeros propios gratuitas, lo que
ocasiona una disminucién en el excedente de los consumidores. El modelo predice que la regulacién

incentiva la instalacién de cajeros, efecto por el cual se reducen las ganancias de los bancos.

Planteando un escenario de regulacién alterna donde se eliminan las comisiones por uso de cajero ajeno,
pero se permite a los bancos el cobro por transacciones a usuarios propios en cajeros propios, se observa
que el aspecto de la regulacién que modifico los resultados de equilibrio fue el de prohibir el cobro de

comisiones por transacciones en cajeros propios.

Empero, la modelaciéon se basa en el supuesto de que los consumidores saben a cada momento las
comisiones por transacciones en cajeros; en México eso no ocurria antes del cambio de regulaciéon donde
los consumidores no conocian la comision respectiva al momento de hacer la transaccién. El logro
principal del cambio de regulacion fue el dar transparencia a los cobros de transacciones en cajeros. Este
aspecto informacional resulta relevante dado que los consumidores al conocer los precios por
transacciones toman las elecciones correctas, lo cual propicia la competencia en los mercados. Ahora es
labor del Banco de México lograr una mayor difusién de los niveles de comisiones en cajeros automaticos

con el fin de reforzar la mayor transparencia en su cobro.

Finalmente, otro aspecto favorable de la regulacién es que a diferencia de la situacién original, la
autoridad central puede influir en el mercado a través de su intervencién mediante la cuota de
intercambio. Debido a esto, la cuota de intercambio no debe ser vista s6lo como una simple transferencia
entre bancos sino que su determinacién permite generar la correcta estructura de cuotas entre bancos y
usuarios. Sin embargo, el regulador en su correcta determinacion de la cuota de intercambio debe sopesar
entre un mayor tamafio de red y mayores precios por apertura de cuenta, decisiones que son relevantes

tanto para las ganancias de los bancos como para el excedente de los consumidores.
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Capitulo 3

Analisis de las Modificaciones a la Regulacion en México:

El Caso de Bancos con Redes de Distinto Tamano.

3.1 Introduccion

En mayo de 2010, entré en vigor un paquete de reformas disefiadas por el banco de México para mejorar
la competencia y eficiencia en el mercado de cajeros automadticos. Estas reformas modificaron aspectos
que eran altamente cuestionados por el publico en general y por las autoridades encargadas de
competencia. Las modificaciones mas destacadas de la reforma fueron las siguientes: i) transparencia de
la informacién: antes de que se autorice la operacién, ya sea retiro de efectivo o consulta de saldo, se
deberd mostrar al usuario el importe total de la comision; ii) se establecié que el cobro de comisiones por
operaciones interbancarias s6lo podréd realizarse por el operador del cajero; iii) se establecid que los
bancos no pueden cobrar comisiones a sus usuarios cuando estos realizan retiros de efectivo o consultas
de saldo en sus cajeros. Adicionalmente, los bancos operadores de cajeros deben pagar una comision (la
cual se denomina cuota de intercambio inversa) a los bancos emisores cada vez que uno de sus clientes

acuda al cajero.

En un mercado como el mexicano donde, de acuerdo a datos del Banco de México, los cinco bancos més
grandes del pais poseen el 79% de los cajeros, los cudles a su vez concentran el mayor nimero de cuentas
con tarjetas de débito (87%),*” resulta relevante entender los impactos de la regulacién sobre los bancos
con menor red de cajeros que pareceria, son los principales afectados con el nuevo esquema de
comisiones (cobro directo) al no poder compensar a sus usuarios cuando estos realicen transacciones en
cajeros ajenos. Adicionalmente, los bancos con mayor nimero de cajeros pueden utilizar el cobro directo
como un mecanismo para atraer clientes de bancos pequefios que desean evitar los altos cobros por

transacciones interbancarias.

Motivado por la situacién anteriormente descrita, en el presente capitulo se busca evaluar el impacto de la
regulacién establecida por el Banco de México desde una perspectiva tedrica. Partiendo de un escenario
asimétrico en el tamafio de red se pretende analizar el efecto de la regulacién sobre aquellos bancos con
redes de cajeros pequefias y por lo tanto mayores proporciones de retiros de clientes propios en cajeros

ajenos.

3 Fuente: Reporte del Sistema Financiero junio de 2010 del Banco de México
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En la literatura se han hecho varias contribuciones para analizar los efectos de la cuota de sobrecargo y
asimetrias en el tamafio de red; por ejemplo, Hannan, Kiser, Prager y McAndrews (2003) analizan las
condiciones bajo las cudles los bancos prefieren establecer sobrecargo. Encuentran que los bancos con
mayor nimero de cajeros son mas propensos a establecer sobrecargo. Adicionalmente, encuentran que la
cuota de sobrecargo no sélo se determina en funcién de costos de operacién sino que sirve como una

estrategia para incrementar los costos de los clientes de bancos rivales.

Massoud y Bernhardt (2002) desarrollan un modelo espacial con dos bancos ubicados en cada lado de un
circulo donde los consumidores se distribuyen uniformemente alrededor de éste. Los consumidores pagan
una cuota fija por manejo de cuenta y comisiones por transacciones en cajeros. Los autores encuentran
que los bancos grandes establecen mayores comisiones por manejo de cuenta y mayores cuotas de
sobrecargo que los bancos pequefios; con el propdsito de incrementar el costo por transacciones

interbancarias y atraer a los clientes de bancos pequefios que desean evitar estos cobros excesivos.

Prager (2001), desde una perspectiva empirica, analiza la experiencia en Estados Unidos, antes de 1995,
de los bancos pequefios en estados donde era permitida la cuota de sobrecargo con bancos similares en
estados donde la cuota de sobrecargo estaba prohibida. Encontré que la cuota de sobrecargo no fue
suficiente para provocar que los clientes de bancos pequefios se cambiaran a bancos con mayores redes de
cajeros. Esto se debe a que los bancos pequefios en los estados donde el sobrecargo era permitido no
perdieron participacién de mercado con respecto a los bancos pequefios en estados donde la cuota de

sobrecargo estaba prohibida.

Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009) examinan un modelo de dos bancos bajo un
esquema de competencia espacial de Hotelling, donde los bancos se localizan en los extremos de una
linea de tamafio unitario. Los cajeros automadticos estan localizados exdgenamente en otro espacio, que
los autores definen como espacio de compras. El espacio de compra estdi compuesto por tiendas
comerciales. Los consumidores visitan las tiendas comerciales con una probabilidad igual y
ex6genamente determinada. Los autores examinan, bajo un equilibrio numérico con cuotas de
intercambio y comisiones por uso de cajero ajeno, los efectos de las cuotas de sobrecargo sobre
comisiones e instalacién de cajeros. Los autores observan correlaciones positivas entre un mayor tamafo
de red con cuotas de sobrecargo, precios por apertura de cuenta y ganancias de los bancos. El resultado es
congruente con estudios empiricos como el obtenido por Massoud, Saunders y Scholnick (2005), donde
encuentran que una mayor red de cajeros permite a los bancos captar mayores participaciones de

mercado.
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A partir del modelo propuesto por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009) se analizan los
efectos de la regulacion sobre el excedente de los consumidores y ganancias de los bancos, considerando
el impacto de la regulacién sobre precios y comisiones en cajeros. A diferencia de Chioveanu et al, se
hace el supuesto de que los bancos instalan sus cajeros de manera uniforme en el espacio de compra ya
que los consumidores se distribuyen uniformemente cuando necesitan efectivo. Para poder analizar el
efecto de la regulacién, partiendo de asimetrias en el nimero de cajeros, se hace el supuesto de que el

nimero de cajeros instalado por cada banco ya estd determinado.

Bajo un modelo duopdlico donde los bancos estdn localizados a los extremos de un segmento de tamafo
unitario, donde los consumidores se encuentran uniformemente distribuidos, se endogeneiza la eleccién
en precios, comisiones en cajeros, asi como la eleccién de los consumidores por un banco y el ndmero de
transacciones en cajeros propios o ajenos. Nos concentraremos en entender las implicaciones de la
regulacién sobre: precios, comisiones interbancarias y ganancias de los bancos. Dada la complejidad de
las ecuaciones se utilizan métodos numéricos para calcular el equilibrio. Esto es, calcular el equilibrio

para cada posible situacion de asimetrias en el tamafio de red.

Cuando un consumidor desea realizar una transaccion en algin cajero, se hace el supuesto de que los
consumidores no saben exactamente su ubicacion por lo cual buscan alguno para poder realizarla. Con
una probabilidad exdgenamente determinada encuentran un cajero, una vez ubicado el cajero la
transaccion solamente puede realizarse en dicho cajero; es decir, que cambiar de ubicacion es altamente
costoso.*® Se hace el supuesto que dentro del espacio de compra la ubicacién de los cajeros es uniforme

por lo que, las densidades de cajeros determinan las probabilidades de encontrar un cajero.

En los resultados se encontré que a pesar de que la regulacién elimina el cobro de comisiones por uso de
cajero ajeno, con el propdsito de eliminar cobros excesivos, la comisién por transacciones interbancarias
se mantiene mds o menos sin cambios. Se observa que se da un desplazamiento de las comisiones por el
uso de cajeros propios (las cudles la regulaciéon prohibe) a mayores precios por apertura de cuenta. En
términos del excedente del consumidor el aumento en precios por apertura de cuenta excede al beneficio
obtenido por transacciones gratuitas en cajeros propios, lo que ocasiona una disminucién en el excedente
de los consumidores. Los resultados indican que una mayor red de cajeros permite a los bancos captar
mayores participaciones de mercado, mayores precios por apertura de cuenta y mayores cuotas de
sobrecargo. Finalmente, se observa que la regulacién favorece la competencia al generar que el aumento

en costos, por la eliminacién del cobro en cajeros propios, sea mayor para el banco con un mayor tamaiio

4 Lo cual implica una demanda sumamente ineldstica al exagerar los costos de transporte.
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de red. El aumento en costos los bancos lo desplazan a un mayor precio por apertura de cuenta sin
embargo, el aumento en precios es menor para el banco con menor red de cajeros; lo que le permite

aumentar su participacién de mercado y sus ganancias.

El capitulo se organiza de la siguiente manera: en la siguiente seccién se hace el planteamiento del
modelo; en la seccién 3 se obtienen los resultados de equilibrio antes y después de la regulacién; La
seccion 4 presenta los efectos de la regulacion haciendo la comparacién de los equilibrios; y finalmente

en la seccién 5 se presentan las conclusiones.

3.2 Modelo

Se utiliza una modelacién similar a la propuesta por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria
(2009). Bajo un esquema de competencia espacial de Hotelling, dos bancos se localizan en los extremos
de una linea de tamafio unitario, éste es el espacio bancario. Los consumidores realizan compras y retiros
de efectivo en otro espacio, que se define como espacio de compra. En el espacio de compra, a diferencia
de Chioveanu et al, los cajeros no se localizan en tiendas comerciales sino que los cajeros estdn
uniformemente localizados en el espacio de compra. Este supuesto elimina la posibilidad de que no
existan transacciones interbancarias dado que dentro del espacio de compra se localicen al mismo tiempo
dos cajeros. Para poder analizar el efecto de la regulacién, partiendo de asimetrias en el tamafio de red, se
hace el supuesto de que el nimero de cajeros instalado por cada banco ya estd determinado. Dada la
complejidad de las ecuaciones se utilizan métodos numéricos para calcular el equilibrio; esto es, calcular

el equilibrio para cada posible situacion de asimetrias en el tamafio de red.

Bancos

Se considera un modelo con dos bancos (A y B). Los bancos estdn localizados en los extremos de un
segmento de tamafio unitario, donde los consumidores estdn uniformemente distribuidos. Los bancos
ofrecen dos servicios a sus usuarios: servicios de banca y servicios de cajeros. El nimero de cajeros
instalados por el banco i es exdgeno y estd dado por n;. El tamaiio total de red es n = ny + ng. Por
simplicidad en el ndmero de posibles escenarios se consideran solamente las siguientes situaciones
(ng,np) € {(1,1),(2,1),(5,1),(1,0)}. Los costos fijos de instalar y operar un cajero automatico se

denotan por ¢, donde ¢ > 0. Se hace el supuesto de que los cajeros estan uniformemente distribuidos.

Por tener una cuenta en el banco i el banco cobra a sus usuarios F;. Los costos para el banco de manejar

una cuenta por simplicidad se normalizan a cero. Dado que la red de cajeros automaticos es compartida
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esto les permite a los consumidores, de acuerdo a su conveniencia, realizar transacciones en cualquier
cajero de la red, por lo que la transaccidn puede ser realizada tanto en un cajero propio como en un cajero
ajeno. Los costos marginales de procesar una transaccién en un cajero estin denotados por z, donde
z = 0. Por simplicidad se hace el supuesto de que z = 0.2. El cobro por transacciones en cajeros depende
de la regulacién vigente; por lo tanto, el articulo analiza dos escenarios diferentes en el cobro de

transacciones en cajeros:

1) Escenario Base: si la transaccién es realizada por usuarios propios el banco i establece una
comisién por el uso de su cajero d;. Cuando un usuario del banco i realiza una transaccion en un cajero
del banco j, el usuario tiene que pagar una cuota de sobrecargo s; al banco operador del cajero y una
comisién por uso de cajero ajeno f; al banco al cual estd afiliado; adicionalmente, el banco i paga una

cuota de intercambio a al banco j.

ii) Escenario Regulacion Banco de México: si la transaccion es realizada por usuarios propios la
transaccion es libre de cargo. Si un usuario del banco i realiza una transaccién en un cajero del banco J, el
usuario paga un cobro directo sj- al banco operador del cajero; adicionalmente, el banco j paga una

comision a; al banco i (cuota de intercambio inversa).

Para evitar soluciones de esquina se hace el supuestodeque: 0 <a<1y0<aq, +z<1.

Consumidores

Existe un continuo de consumidores (de tamafio uno), los cudles deben elegir un banco. Los costos de
transporte para el consumidor vienen dados por C;(x) = x, donde x denota la ubicacién del consumidor
respecto al banco i. Un consumidor que abre una cuenta con algtin banco, obtiene un nivel de utilidad
bruta M, para la cual se hace el supuesto de que es lo suficientemente grande para garantizar una

cobertura total en el mercado.

Adicionalmente, se hace el supuesto de que cuando los consumidores necesitan hacer una transaccién en
cajeros, éstos realizan sus transacciones en otro espacio, el cual se denomina espacio de compra. En el
espacio de compra los consumidores buscan el cajero y deciden si realizan la transaccién en el primero
que encuentran, cambiar de ubicacién se hace el supuesto que es altamente costoso. Con una probabilidad

P; un consumidor encuentra un cajero del banco al cual estd afiliado y con una probabilidad P; encuentra

un cajero ajeno. Dado que los cajeros estin uniformemente distribuidos estas probabilidades estan
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determinadas por las densidades de cajeros, especificamente P, =n;/ny P; = n]-/n.47 Bajo esta
modelacion las comisiones en cajeros no afectan la eleccién del cajero pero si el nivel en el que son

usados.*®

Los consumidores también pueden obtener utilidad al realizar transacciones en cajeros, esto debido a la
posibilidad de retirar efectivo y obtener liquidez en los cajeros automadticos. El consumidor obtiene un
beneficio bruto al utilizar un cajero igual a v, donde v es una variable aleatoria uniformemente en el

intervalo [0,1]. A continuacién se presenta la estructura del juego:
Etapas del juego

i) Dada la cuota de intercambio los bancos establecen de forma simultinea y no-cooperativa
precios por apertura de cuenta F; y, dada la regulacion vigente determinan las comisiones por
transacciones en cajeros.

ii) Los consumidores deciden a qué banco afiliarse observando el ndmero de cajeros instalado
por cada banco, precios y comisiones por transacciones en cajeros.

iii) En la dltima etapa los consumidores encuentran un cajero automadtico y dada la valoracién v

deciden si lo usan o no.

En primera instancia se hace el supuesto de que la cuota de intercambio es conocida por los bancos y estd
exdgenamente determinada; posteriormente se elimina este supuesto para comparar los resultados de la
regulacion. En las siguientes secciones se busca bajo cada posible escenario de regulacién el equilibrio de
Nash perfecto en sub-juegos mediante induccién hacia atrds. Dada la complejidad de las ecuaciones el

equilibrio se aproxima de forma numérica para cada posible configuracion.
3.3 Egquilibrios
3.3.1 Equilibrio del Escenario Base

En la dltima etapa, con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero del banco al cual

estd afiliado, sélo realizara la transaccidén si v > d;. La probabilidad de que el usuario realice la

“"Dado que en la modelacién lo que importa es la probabilidad de encontrar un cajero, los resultados de equilibrio son los
mismos a los que obtendriamos si escalamos para todos los bancos el tamaifio de red.

8 Esto implica que la elasticidad de la demanda se reduce al elevar los costos de transporte. A diferencia de los modelos
espaciales la distancia en esta modelacién no juega ningtin papel en la demanda de servicios de cajeros.
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transaccion es (1 —d;). Con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero ajeno.
Solamente utilizard el cajero ajeno si v = f; +s;, donde f; es la comisién por uso de cajero ajeno
establecida por su banco emisor de la tarjeta y s; la cuota de sobrecargo cobrada por el operador del

cajero. La probabilidad de que realice la transaccién es (1 — f; — s;).

En la pendltima etapa los consumidores deciden a qué banco afiliarse, por lo cual tienen que comparar la
utilidad esperada de afiliarse al banco A y B. Para un consumidor localizado a una distancia x éstas

vienen dadas respectivamente por:

— 2 _ _ 2
M—x—Fy+P, (1—-dy) + Py (1= fa—sp) (D
2 2
— 2 _ _ 2 2
M—(1-x)—Fy+Py ¢! ZdB) +p, (1 fBZ S4) ()

Los primeros tres términos de las ecuaciones anteriores capturan la utilidad neta de los consumidores
procedente de los servicios de banca bdsica por tener una cuenta bancaria. Por su parte los dltimos dos
términos representan la utilidad neta esperada por los servicios de cajeros. Considere un consumidor del
banco i; con una probabilidad P; = n;/n, localizara un cajero del banco al cual estd afiliado, dado que el

1

.. . —d;)? .
costo de la transaccion es d;, su utilidad neta esperada es T‘) Con una probabilidad P; = n;/n,

encontrard un cajero ajeno; como el costo por transacciones interbancarias es f; +s; su utilidad neta

(1—fi—sj)?

esperada por transacciones en cajeros ajenos es >

Igualando las ecuaciones (1) y (2) se obtiene la participacion de mercado del banco A:

1 Fg—Fy PA(l_dA)Z_PB(l_dB)Z PB(l_fA_SB)Z_PA(l_fB_SA)Z (3)
x=o+———+ 2 + 2

La expresion anterior captura como cambios en precios y tamafio de red tienen impacto en la demanda del
banco A; por ejemplo, una reduccién en la comisién por uso de cajero ajeno f4 y/o en la cuota de uso en
cajeros propios dy, genera que el banco A se vuelva mas atractivo (efecto andlogo a si el banco B

incrementa estas comisiones). Otro aspecto interesante es que una disminucion de la cuota de sobrecargo
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S, (manteniendo todo lo demds constante) por parte del banco A genera una pérdida de consumidores en
favor del banco B, debido a que los usuarios prefieren afiliarse al banco B para evitar el cobro excesivo

por transacciones interbancarias.

En la primera etapa del juego los bancos determinan precios por apertura de cuenta F;, asi como
comisiones por uso en cajeros propios (d; ¥ s;) y ajenos (f;) con el propésito de maximizar sus ganancias.

Las ganancias del banco A estdn dadas por:

my = x(Fy — cp) + ™ 4)

7T214TM =xPy(1—dy)(dy —2z) + xPg(1 — f4 — sg)(fa — @) ()
+ (1 —x)PA(1—fg—s4)(s4+a—2z) —cny

El primer término de la ecuacién (4) representa los ingresos obtenidos por todos aquellos usuarios que
abrieron una cuenta en el banco A. La ecuacién (5) captura las ganancias por los servicios en cajeros,
tanto de usuarios propios como ajenos. El primer término de la ecuacién 5 expresa el ingreso procedente
de los retiros de clientes propios en cajeros propios. El segundo término expresa el ingreso obtenido por
los retiros de clientes propios en cajeros ajenos. Por su parte, el pendltimo término son las ganancias
obtenidas por los retiros de clientes ajenos en cajeros propios. Finalmente cn, son los costos de

instalacién de ny cajeros automaticos.

La siguiente tabla muestra los valores de equilibrio para cada una de las siguientes situaciones (ny,ng) €

{(1L,D, (2D, (5,1), (1,0}

Equilibrios numéricos en el escenario base
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Tabla 1

nAzl,nle

nAZZ,nle

nAZS,nB::l

nA=1,nB=0

d, 0.2 0.2 0.2 0.2
dg 0.2 0.2 0.2 -
a a a a ---
B a a a a
S 0.73334- a 0.73625- a 0.73922 - a 0.74216- a
Sp 0.73334- a 0.73045- a 0.72759 - a -
F; 1.0711 1.1106 1.1498 1.1888
Fp 1.0711 1.0313 0.9913 0.95101
x 0.5 0.50814 0.51634 0.52448
) 0.57111-c 0.61072-2¢ 0.65036-5¢ 0.68998-¢
g 0.57111-c 0.53147-c 0.49182-c 0.45222
cs* M-1.1433 M-1.1432 M-1.143 M-1.1427

Demostracion: Ver Apéndice 5.3.1.

Resultados
En lo que respecta al escenario (ny,ng) = (1,0) se ve de forma clara que el banco B no puede cobrar
cuotas de sobrecargo ni comisiones por uso de cajeros propios ya que no cuenta con cajeros y por lo tanto,

el banco A estd imposibilitado de cobrar comisiones por uso de cajero ajeno.

Como se puede observar, el tamafio de red de cada banco tiene efectos directos sobre su participacion de
mercado. El resultado es congruente con estudios empiricos como el obtenido por Massoud, Saunders y
Scholnick (2005), donde encontraron que una mayor red de cajeros permite a los bancos captar mayores

participaciones de mercado.
Analizando los equilibrios se observan correlaciones positivas entre un mayor tamafio de red con cuotas

de sobrecargo (s;), precios por apertura de cuenta (F;), y ganancias de los bancos (m;). Comparando

cada uno de los escenarios, de izquierda a derecha (lo cual implica una mayor asimetria en tamafio de
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red), se puede observar el incremento para el banco A en cada una de las variables, asi como la

disminucién de cada una de ellas para el banco B.*

En equilibrio, el precio por apertura de cuenta estd compuesto por el parametro de diferenciacién en el
espacio (esto es, 1), el costo de oportunidad para el banco i de atraer un nuevo consumidor y por el grado
de diferenciacién en el tamafio de red. Por ejemplo: en el caso (ny4,ng) = (1,1), donde no existe
diferencia en el tamafio de red, el precio por apertura de cuenta es la suma del pardmetro de
diferenciacion més el costo de oportunidad. El costo de oportunidad estd dado por: Pl-(l —fi— sl-)(si +
a—z). Con un probabilidad P; los usuarios del banco j hubieran encontrado cajeros del banco i,
realizando esa transaccidn con una probabilidad igual a (1 - fi— sl-), representando una ganancia para el
banco i de (s; + a — z). Sustituyendo los valores de equilibrio tenemos que el costo de oportunidad de

atraer un nuevo consumidor es 0.0711.

Los bancos establecen a sus usuarios, tanto por transacciones en cajeros propios como ajenos, comisiones
iguales al costo marginal d; =z, f;" =a. Con el propésito de atraer clientes de la competencia, al
incrementar el costo por transacciones interbancarias, los bancos establecen la cuota de sobrecargo s; a un

nivel superior al que maximiza sus ingresos por transacciones interbancarias.”

Finalmente, un resultado relevante es que las variables de mercado tales como ganancias de los bancos,
excedente del consumidor, participacién de mercado y precios por apertura de cuenta no dependen del
valor de la cuota de intercambio. La razén de lo anterior es que un aumento de la cuota de intercambio
genera un aumento de la misma cuantia en la comisién por uso de cajero ajeno asi como una reduccién

del mismo monto en la cuota de sobrecargo, por lo que su efecto es totalmente compensado.

En la siguiente seccién se analiza el equilibrio resultante bajo las condiciones establecidas después de la

regulacién.
3.3.2 Equilibrio del Escenario Regulacion Banco de México.
En la dltima etapa, con una probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero del banco al cual

estd afiliado, dado que la transaccion es libre de cargo la probabilidad de que la realice es uno. Con una

probabilidad P; = n;/n el consumidor encontrard un cajero ajeno, s6lo utilizard el cajero si v = s;,,

) Resultados obtenidos por Chioveanu, Fauli-Oller, Sandonis y Santamaria (2009).
3 Esto es,05+05z—a
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donde s;,- representa el cobro directo establecido por el operador del cajero. La probabilidad de que

realice la transaccion es (1 — sj,.).

En la pendltima etapa los consumidores deciden a qué banco afiliarse, por lo cual tienen que comparar la
utilidad esperada de afiliarse al banco A y B. Para un consumidor localizado a una distancia x éstas

vienen dadas respectivamente por:

1 1—s5,)? 6
M—x—FAT+PA—+PBﬂ ©
2 2
1 1 —5,4,)? (7)
M—(l—x)—FBr+PBE+PA%

Siguiendo la misma légica respecto a la situacion original; igualando las ecuaciones anteriores se obtiene

la participacidon de mercado para el banco A:

1 Fg —F P,—P Pp(1 —s5,.)% — Py(1 — 54,.)2 (8)
x:§+ Brz Ar_l_ A4B+ B ( Br)4A( Ar)

Dado que las transacciones en cajeros propios son libres de costo, en la expresion anterior facilmente se
puede observar que la demanda del banco A se incrementa a medida que aumenta P, — Pg.>' La razén es
que los consumidores prefieren afiliarse al banco que les permita hacer un mayor nimero de

transacciones en cajeros libres de costo, que realizar transacciones en cajeros ajenos a costo Sj,-.

Bajo este escenario las ganancias del banco A vienen dadas por:

Tar = x(FAr - Cb) + n:TM(r) (9)
™M) = xP,(=2) + xPy(1 — s,)(a) + (1 = )Py (1 — s4) (54r — @y —2) —cny (10)

A diferencia del escenario base, dado que la regulacién estableci6 que las transacciones en cajeros
propios fueran libres de costo, el término xP,(—2z) representa los costos de procesar los retiros de clientes

propios en cajeros propios. Por su parte xPg(1 — s;)(a;) representa las ganancias obtenidas por todas

3! Dado que P; = n;/n esta diferencia captura las asimetrias en el tamaiio de red entre los bancos.
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aquellas transacciones de usuarios propios en cajeros ajenos. El peniltimo término (1 — x)P,(1 —
Sar)(Sar — a; — z) expresa los ingresos procedentes de retiros de clientes ajenos en cajeros propios.
Finalmente cn, son los costos de instalacion de la red de cajeros por parte del banco A. Como se puede
observar ahora el banco operador del cajero paga la cuota de intercambio a; al banco emisor de la tarjeta
y, se elimina el pago de comisiones por uso de cajero ajeno.

Las siguientes tablas muestran los valores de equilibrio para cada una de las siguientes situaciones

(ng,np) € {(1,1),(2,1),(5,1),(1,0)}. A diferencia del escenario base, el equilibrio depende del valor de

la cuota de intercambio inversa, para reducir el nimero de escenarios posibles, se calculan los equilibrios

para tres valores distintos de a; € {(0), (0.5), (0.7)}.

Equilibrios numéricos en el escenario con regulacién

Tabla I1

a,—O nA:].,nB:]. nAZZ,nB:]. nAZS,nB:]. nA:].,nB:O
Sar 0.73334 0.73583 0.73835 0.74094
Sgr 0.73334 0.73086 0.72839 -
Fy, 1.1711 1.2417 1.3121 1.3822
F, L1711 1.1003 1.0292 0.9579
b 0.5 0.50704 0.51403 0.52107
Ty, 0.57111-c 0.60851-2¢ 0.64583-5¢ 0.68312-c
Ty, 0.57111-c 0.53369-c 0.49626-c 0.45877
Cs; M-1.1533 M-1.1533 M-1.1531 M-1.1528
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Tabla 111

a; =0.5 ng=1ng=1 ny=2ng=1 nyu=5ng=1 ny=1n=0
Sar 0.9 0.90171 0.90344 0.90519
SBr 0.9 0.89832 0.89668 ---
Fy, 1.085 1.155 1.2252 1.2957
Fg, 1.085 1.0152 0.94569 0.87638

x 0.5 0.51268 0.52541 0.53809
Ty, 0.51-¢ 0.53892-2¢ 0.56846-5¢ 0.59857-¢
T, 0.51-¢ 0.48165-c 0.45387-c 0.42671
Cs; M-1.0825 M-1.0825 M-1.0824 M-1.0823

Tabla IV

a=0.7 ng=1ng=1 mny=2ng=1 ny=5ng=1 nyg=1ng=0
Sar 0.96667 0.96735 0.9680 0.96877
SBr 0.96667 0.96598 0.96534 ---
F, 1.0894 1.1575 1.2256 1.2940
Fg, 1.0894 1.0216 0.95384 0.8863

x 0.5 0.5153 0.53062 0.54591
), 0.50109-¢ 0.53255-2¢ 0.56489-5¢ 0.5982-c
T, 0.50109-¢ 0.47063-c¢ 0.44103-¢ 0.41239
(3 M-1.0891 M-1.089 M-1.0885 M-1.0878

Demostracion: Ver Apéndice 5.3.2.

Resultados

Como se podria esperar, al igual que el escenario base, se observan para cada uno de los escenarios
correlaciones positivas entre un mayor tamafio de red con participaciones de mercado, cobro directo,

precios por apertura de cuenta y ganancias de los bancos.

En este nuevo escenario, a diferencia del escenario base, la cuota de intercambio inversa a; es relevante

en la determinacion de todas las variables del modelo; esto se debe a que se pierde su neutralidad dada la
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desaparicion de las comisiones por uso de cajero ajeno. Por otro lado, el cobro directo s;,- se establece a
un nivel superior al que maximiza los ingresos por transacciones interbancarias (esto es, 0.5 + 0.5z +
0.5a;). Por lo tanto, el cobro directo es utilizado no s6lo para obtener ganancias por las transacciones en

cajeros sino también como un instrumento estratégico para obtener mayores participaciones de mercado.

Un aspecto interesante del equilibrio es que los bancos con menores redes de cajeros establecen s, a
niveles muy similares al de bancos con mayores redes de cajeros. Establecer comisiones menores por
parte del banco pequefio hace mds atractivo para los consumidores afiliarse al banco que les cobre una
comisién mayor. Afilidndose al banco grande los consumidores evitan el cobro excesivo por
transacciones interbancarias y realizan estas transacciones en cajeros del banco pequefio que les cobra una

comision menor.

En equilibrio, al igual que el escenario base, el precio por apertura de cuenta estd compuesto por el
pardmetro de diferenciacion en el espacio, el costo de oportunidad para el banco i de atraer un nuevo
consumidor y por el grado de diferenciacion en el tamafo de red. En este caso el costo de oportunidad
estd dado por: P;(1 — s;)(siy —a; — z) + Pi(2) — P](l — Sjr)(a,). Con una probabilidad P; el usuario
del banco j hubiera encontrado cajeros del banco i realizando esa transaccién con una probabilidad igual
a (1 — s;;.), reportandole un ingreso de (s;;- — a; — z). Afiliado al banco i este usuario encontrard cajeros
propios con una probabilidad P; generando un costo de (z). Finalmente dicho usuario con una
probabilidad P; encontrard cajeros del banco al cual estaba afiliado, con probabilidad (1 - sjr) realizard

la transaccién reportando una ganancia neta al banco i de a;.
3.4 Efectos de la regulacion.

Hasta este momento el andlisis se habia desarrollado suponiendo exdgena la cuota de intercambio
(tradicional e inversa). En esta seccidn, se amplia el andlisis incluyendo una etapa adicional al juego
(etapa 0). En esta etapa se hace el supuesto de que los bancos seleccionan cooperativamente la cuota de

. . Z s s . - 52
intercambio con el proposito de maximizar sus ganancias conjuntas.

En el escenario con regulacién se puede ver claramente que las ganancias de los bancos son decrecientes

en a;, por lo que si los bancos seleccionan cooperativamente su valor para maximizar sus ganancias

52 La idea de seleccionar cooperativamente la cuota de intercambio es un supuesto comin en la literatura, por ejemplo Donze-
Dubec (2009), Fauli-Oller (2008), Matutes — Padilla (1994) entre otros, los cual es congruente con las pricticas reales de su
determinacion.
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. ., 3 . .

conjuntos la eleccién es a; = 0. En el escenario base las ganancias de los bancos son neutrales al valor
de la cuota de intercambio, por lo que la decisién de a es irrelevante. Estos resultados permiten analizar
los efectos de la regulacién bajo situaciones asimétricas en el tamafio de red; comparando el escenario

base respecto al escenario con regulacién cuando a; = 0.

Bajo esta situacidn, comparando los resultados de la tabla I y II, la regulacién genera los siguientes
resultados. En primera instancia, a pesar de que la regulacién eliminé el cobro de comisiones por uso de
cajero ajeno, el precio por realizar transacciones en cajeros distintos al del banco emisor de la tarjeta
précticamente se mantuvo sin cambios f;" + s; ~ SJ?}.S * Por lo tanto, sin importar asimetrias en el tamafio
de red, la regulacién no disminuye el cobro por transacciones interbancarias. El segundo resultado es que
se observa un desplazamiento de las comisiones por el uso de cajeros propios a mayores precios por
apertura de cuenta. La regulacién al establecer que las transacciones de usuarios propios en cajeros

propios fueran gratuitas, genera un aumento en los costos del banco i de P;(—z).” El banco transfiere

este aumento en costos a un mayor precio de apertura de cuenta. Por ejemplo, analizando para (ng,ng) =
(2,1) el aumento en costos para el banco A estd dado por P;z = %(0.2) = (0.1333. Sin embargo, por

cuestiones de demanda, el aumento en precios por apertura de cuenta es un poco menor Fj,. — F; =

1.2417 — 1.1106 = 0.1311. Para el caso simétrico la transferencia es total.

Al contrario de lo que se podria esperar la regulacién favorece a los bancos pequefios. Comparando las
ganancias de los bancos, antes y después de la regulacién, se observa que las ganancias del banco con un
mayor nimero de cajeros instalados disminuyen mientras las ganancias del banco con menos cajeros
aumentan. La explicacién subyace en los precios por apertura de cuenta. Dado que las transacciones de
usuarios propios en cajeros propios son gratuitas el aumento en costos P;z es mayor para el banco con
un mayor tamafio de red. Los bancos desplazan el aumento en costos a un mayor precio por apertura de
cuenta; sin embargo, el aumento en precios es menor para el banco con menos cajeros, lo que le permite
aumentar su participacién de mercado y sus ganancias.’® En conclusién, a la luz de los resultados

obtenidos bajo un escenario asimétrico, la regulacién favorece la competencia entre los bancos.

33 Esta conclusién se cumple para los diferentes valores a; bajo el supuesto de que a; + z < 1.

3% Para el caso simétrico las comisiones por transacciones interbancarias son iguales antes y después de la regulacion.

33 Un usuario del banco i con una probabilidad P; encontraré cajeros locales, generando un costo por transaccién de —z.

% Adicionalmente, la demanda es mds sensible ante variaciones en precios por apertura de cuenta que a variaciones en
comisiones en cajeros; por lo que, el aumento en precios por apertura de cuenta mds que compensa las diferencias en tamafios de
red.
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En términos del excedente del consumidor el aumento en precios por apertura de cuenta excede al
beneficio obtenido por transacciones en cajeros propios gratuitas, lo que ocasiona una disminucién en el

excedente de los consumidores.

Finalmente, analizando las diferentes situaciones (a; € {(0), (0.5), (0.7)}) en el escenario con regulacién
se observa que un aumento de la cuota de intercambio inversa disminuye las ganancias de los bancos pero
incrementa el excedente de los consumidores, por lo que la determinacién de la cuota de intercambio
inversa no debe ser vista como una simple transferencia entre bancos, sino que puede servir como un

mecanismo para balancear entre ganancias de los bancos y excedente de los consumidores.

3.5 Conclusiones.

Las comisiones cobradas por transacciones en cajeros han generado toda una serie de controversias en
varios paises, debido principalmente a que el cobro de estas comisiones es poco transparente en cuanto a
su determinacion. A raiz de esto, se han generado una serie de regulaciones con el propdsito de mejorar la
competencia y la eficiencia en el mercado de cajeros. En México a partir de mayo de 2010 entr6 en vigor
una reforma desarrollada por el Banco de México la cual permite dar transparencia en el cobro de
comisiones, de tal manera que los usuarios conozcan antes de realizar la transaccién el cobro por la
misma. Adicionalmente, prohibe el cobro de comisiones por uso de cajero ajeno y sélo permite la

existencia de cobro directo por parte del operador del cajero.

La presente investigacién se enfoc6 en analizar los efectos de la regulacién establecida por el Banco de
Meéxico en 2010, desde una perspectiva tedrica. Partiendo de un escenario asimétrico en el tamaiio de red
se analiz6 el efecto de la regulacién sobre aquellos bancos con redes de cajeros pequeiias y por lo tanto
mayores proporciones de retiros de clientes propios en cajeros ajenos, los cuales parecia ser los
principales afectados con el nuevo esquema de comisiones al no poder compensar a sus usuarios por las

transacciones en cajeros ajenos.

Los resultados sugieren que a pesar de que la regulacion elimina el cobro de comisiones por uso de cajero
ajeno, con el propdsito de disminuir el cobro excesivo por transacciones interbancarias, la comisién por
transacciones interbancarias se mantiene relativamente sin cambios. Adicionalmente, se observa que se
reducen las comisiones por el uso de cajeros propios a cambio de mayores precios por apertura de cuenta,
lo cual sucede porque los usuarios son menos sustitutos entre si al incrementarse los costos de

oportunidad de atraer un nuevo consumidor. Se observa ademds que en términos del excedente del
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consumidor el aumento en precios por apertura de cuenta excede al beneficio obtenido por transacciones

en cajeros propios gratuitas, lo que ocasiona una disminucién en el excedente de los consumidores.

Finalmente, al contrario de lo que se podria esperar, la regulacién favorece a los bancos pequefios. Se
observa que la regulacion favorece la competencia al generar que el aumento en costos, por la eliminacién
del cobro a usuarios propios en cajeros propios, sea mayor para el banco con un mayor tamaifio de red. El
aumento en costos los bancos lo desplazan a un mayor precio por apertura de cuenta sin embargo, el
incremento en precios es menor para el banco con menos cajeros lo que le permite aumentar su

participacién de mercado y sus ganancias.

Sin embargo, para analizar las consecuencias que puede provocar la reforma sobre los bancos pequefios,
se debe continuar el andlisis de diferentes cuestiones, tanto desde una perspectiva tedrica y empirica. Por
ejemplo: una consideracién importante que en el modelo no estd incluida y puede ser considerada para
trabajos futuros es endogeneizar la relacioén entre costos marginales por transaccién y tamafio de red. Se
esperaria que el banco con mayor nimero de cajeros enfrente economias de escala y costos marginales
por transaccién menores en comparacién con un banco con menos nimero de cajeros. Situacién que a luz

de los resultados obtenidos es relevante para entender los efectos reales de la regulacién.
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5. Anexos

5.1. Apéndice Capitulo 1

5.1. 1. Demostracion de la Proposicion 1. La matriz Hessiana del modelo de referencia.

La matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcién objetivo debe ser negativa definida. La matriz estd dada

por:
0%m;  9%m;

| OFF 0Fm ﬁ(l 0 . >

o*m, ﬁ 0 _4C2a—z
onF;  on?

1

Dado que se hace el supuestodeque c >0,0<z< 1y z <a <1 setiene que:

DET(H,,) = 4c? >0

a—2z

5.1.2. Demostracion de la Proposicion 2: 1.a matriz Hessiana del esquema de comisiones por uso de cajero ajeno.

La matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcién objetivo debe ser negativa definida. La matriz estd dada

por:
0%m;  0%m;  9%m;
dF? 0Fmn; OFf;

= 0%m;, 0%m;  0%m; el
onF;, on?  onf;
0%m;, 0%m;  0%m;

ofiF; ofin; Of7

-1 B 1
% 2972
5 4c?(a% -2 1 5
ac— c*(a )(A)Z ac(a )2A
1 1 B D
2473 acl@=1oy
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Dado que se formula el supuestodeque c > 0,0<z<1y z <a <1 se tiene que:

A=2z—3a—az+2a*<0
B=z—2a+3>0
C=3a—-2z4+az—a*>0

p=—lteyli 1oy
3% %7y

Los determinantes de la matriz Hessiana:

DET(H,;) = -1 < 0

DET(H,,) = _A%Z(Bza2 + 4Ca? — 8¢) > 0 es positivo dado que (B%a? + 4Ca? — 8¢) < 0

DET(H;3) = ;%(Bzaz —8c — 2B%a® + B?a* + 16Ca — 32CD — 4Ca? — 8Ca® + 4Ca* + 16Ca®D +
4B%a%D) <0

Es negativo dado que (B%a?—8c—2B%a®+ B%a*+ 16Ca —32CD — 4Ca? —8Ca® + 4Ca* +
16Ca?D + 4B?a?D) > 0

5.2. Apéndice Capitulo 2.

5.2. 1. Demostracion de la Proposicion 1: La matriz Hessiana de la funcién objetivo del escenario base.

La matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcidn de objetivo debe ser negativa definida. La matriz estd dada

por:
627'[l- azﬂi azﬂi 627'[l- azT[l'
on? OmF; ongd; on;f; onys;
027'[1- azﬂ'i azﬂ'i ale'i azﬂ'i
aFini aFiz aFidi aFlfl aFiSi
H= 0’m;  9*m; 9*m; 9*m  O°m; (€]

6dini 6dl-Fl- 6d2 6dlfl Odisi
azﬂi 627Tl- azﬂi azﬂ'i azﬂ'i
ofm; OfiF; 0fid; 0fF Ofis;
azﬂi 627'[l- azﬂi azﬂ'i 627'[1'
6sini 6siFL- 6sidi asifi 0s?

4
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47% — 8z + 49 c 1 1 1
A2 - _ - _ - _
4 57 502 1 25 2¢(1=2) g1 =2 TR
c -1 1 1 1 1
=z—= —z—=
2772 6276 0
1 1 1 1,11 1 .
2¢d=2 2772 L @D 0
1 1 1 1 . L, 0
gc1-2 676 2¢-D 367 T18”7 0
5
18
l—c(l—z) izz—liz—?
0 0 0 0 36 8”18

Dado que se hace el supuestodeque c >0y 0 <z <1 setiene que:

DET(H,,) = —4c? 4 —82+49
2522 — 50z + 25
DET(HZZ) = 9c2 ﬂ >
25z? — 50z + 25
—z?>+2z+19

DET(H33) = —9c?

22522 =50z 125 - °
2

DET(H,,) = (=z2+2z+19)>0

m(z —1)2
1 c? 5
DET(H55) = —mm(—47z + 94z + 493) <0

5.2. 2. Demostracion de la Proposicion 2: La matriz Hessiana de la funcién objetivo del escenario con regulacion.

La matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcién objetivo debe ser negativa definida. La matriz estd dada

por:
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2 2 2
d T ] Ty ] Ty

2
on; on,.Fy,  ongs;,
2 2 2

0°m;,  0°my  0°my,

I I
IKaFirnir aFg« aFirSir)l

2 2 2
ad Ty d Ty d Ty

2
OsyNyy 08y Fy 0s;

c? C 1
4ﬁD CZ EC(Z—l)Z
i -1 0
A
1 1 ! E
¢ =Dy 0 36

Dado que se hace el supuestodeque c >0y 0 < a; +z <1, setiene que:

A=4a} +54;z—5a;,+2z>—11z+ 10> 0

B=a?+2aqz+a,+z*+2z-2<0

C=-2a?-aqz+a,+z*+7z+10>0

D =—a} —a}z+a} +3a?z? + 3a?z — 60a? + 5a,z% + 3a;z%> — 102a,z + 94a; + 2z* + z3 — 422% + 154z
—-196 <0

E=a?+2aqz—2a,+2z*-2z-26<0

Los determinantes de la matriz Hessiana:

2
c

2
DET(H,,) = ALZ(C2 +4D) > 0 es positivo dado que (C? + 4D) < 0

CZ
3642

DET(Hy3) = — (=9Bz* + 18B?z —9B* + EC* + 4DE) < 0 es negativo dado que (—9Bz?+

18B%z —9B? + EC?> +4DE) > 0
5.2. 3. Demostracion de la Proposicion 3: Comparacion de Equilibrios.

Como la eleccién de la cuota de intercambio inversa es a; = 0, se tiene que:

1 1 1
ni —n; =m(zz—112+1O)—ﬁ(1022—202+10) =§z(1—z) >0
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1 1 1
n;—n; Zﬁ(ZZ—11Z+10)—%(10Z2—202+10) ZEZ(l—Z) >0
1 1 5 1 1 2 1
F;;—F;‘=1+cb+—+—z2+—z—<1+cb+—+—z2——z)=—z>0

9 9 18 9 9 9/ 2

* * * 2 1
Sir:f;: +S] :§+§Z

« _ oox YV 7 2 5 (17,1 1 2\__1 _
Tir T[l_36+722 2% (36+1sz 36Z)_ 82(1 z) <0

. i 13 1 5 1 1 5 1 13 1 5
CST—CS =V—cb—ﬁ—ﬁz —§Z—(V—Cb+gz —§Z—E)=—Zz <0

5.2. 4. Demostracion de la Proposicion 4: 1.a matriz Hessiana de la funcion objetivo del escenario de regulacion
alterna.

La matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcién objetivo debe ser negativa definida. La matriz estd dada

por:
627'[,: 627Ti ale'l- 627Ti
on  onF ond; ongs;
azﬂi 627'[l- 627'[l- 627Tl-
aFini OFZ 6Fidl- 6Fl-sl- =
H = ¢
azﬂi azﬂi 627'[1' azT[i (eq)
6dini 6dl-Fl- adlz adiSi
azﬂi 627Tl- 627'[l- 627ti
6sini aSl‘Fl‘ aSidl‘ 6512
c? c z—1 z—1
4 =C - D
4BZA B ¢ 2B ¢ ¢ 2B
Cc
“c 1.1 0
1 2
z—1 c 1 1 F 0
2B 2772
z—1 0 0 E
D
‘2B
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Dado que se hace el supuestode que ¢ >0y 0 < a; +z <1, tenemos que:

A=at +a}z—a} —12a?z* + 24a?z + 60a? + 4a;z> — 12a;z* + 102a,z — 94a, + 16z* — 6423 + 27622
— 424724196 >0

B = 4a? + 5a,2 — 5a, + 1022 — 20z + 10 > 0

C=-2a? —a;z+a, +102% — 20z + 10 > 0

D=a?—aqz+a,—2z2+4z—-2<0

1 1 1 1, 1 13
E—%a,+ﬁa,z—ﬁa,+%z _EZ_E<O
1,1 1

F__ZZ +Ez—§<0

Los determinantes de la matriz Hessiana:

2
c
_2
DET(H,,) = ?(C2 —44) > 0 es positivo dado que (C? —44) < 0
2
DET(Hj3) = é(C2 —4A + C?2% — 16AF + 8Az + 4C?*F — 4Az* — 2C?2) < 0 es negativo dado que

(C? —4A + C%z% — 16AF + 8Az + 4C*F — 4Az> — 2C%2) > 0

2
1;32 (D? — 4C%E + 4FD? — 4zD? + 62°D? — 4z3D? + z*D? + 16AE — 16C*FE +

DET(H,,) =
16Az°E + 8C?zE — 8FzD? — 4C?z°E + 4Fz°D? + 64AFE — 32AzE) > 0

Es positivo dado que (D? —4C?E + 4FD? — 4zD* + 6z°D? — 4z3D? + z*D? 4+ 16AE — 16C*FE +
16Az°E + 8C?zE — 8FzD? — 4C?z*E + 4Fz%D? + 64AFE — 32AzE) > 0

5.3. Apéndice Capitulo 3

5.3. 1. Escenario Base:

La matriz Hessiana de la funcién objetivo del escenario base.

627Tl- 627Tl- azﬂ'i ani
aF'Z aFidi 6FLfl aFiSi
ale'i azﬂ'i azﬂ'i azﬂ'i
adiFi adz adlﬁ adiSi
0%*m; 9%*m; 0%*m; O°m
ofiF; ofd; OfF Ofis;
6211'L- 627'[l- azﬂ'i ale'i
aSL'FL' aSL'dL' aSifi 652

l

71



Para el caso (ng,ng) = (2,1) la matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcién objetivo debe ser negativa
definida. La matriz (valuada en equilibrio) estd dada por:

Para el Banco A:

-1 ~0.53333 ~0.08985 29167 x 1073
N —0.53333 —0.6232 —0.04792 —1.5556 x 1073
H(equilibrio) = —0.08985 ~0.04792 —0.17745 —2.6206 x 10~*
29167 x 1073 —1.5556x 103 —2.6206 x 10~* —0.96263
DET(H,,) = -1<0
DET(H,,) = 0.33876 > 0
DET(Hs3) = —5.7378 x 1072 < 0
DET(H,,) = 55233 x 1072 > 0
Para el Banco B:
-1 —0.26667 ~0.17583 ~1.4417 x 1073
o —0.26667 —0.23508 —4.6889 x 102 —3.8444 x 10~*
H(equilibrio) =
(equilibrio) —0.17583 —46889x 1072 —0.35885 2.5349 x 10~*
14417 x 1073 —3.8444 x 10~* 2.5349 x 10~* —0.49489

DET(Hy;)) =-1<0
DET(H,,) = 0.16397 > 0
DET(H33) = —0.05377 < 0
DET(H,,) = 0.02661 > 0

Siguiendo la misma 16gica se pueden obtener las matrices Hessianas para los casos (ng,ng) = (5,1) y (ny,ng) =

(1,0). Es facil verificar que en cada uno de los casos la matriz Hessiana es negativa definida.

5.3. 2. Escenario con Regulacion:

La matriz Hessiana de la funcién objetivo del escenario con regulacion.

aznir aznir \‘

H = ir aFirsir
k azni‘r aznir )
6sl-rFL-T asiz.r
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Para el caso (ny,ng) = (5,1) y a; = 0 la matriz Hessiana de segundas derivadas de la funcién objetivo debe ser

negativa definida. La matriz (valuada en equilibrio) estd dada por:
Para el Banco A:

H(equilibrio) = ( -1 —0.00628)

—0.00628 —1.1881

DET(Hy,,) =-1<0
DET(H,,) = 1.1881 > 0

Para el Banco B:

H(equilibrio) = ( —1 0.00123)

0.00123 -0.2504

DET (Hy,) = 0.2504 > 0

Obteniendo las matrices Hessianas para los casos a; € {(0.5), (0.7)} es fécil verificar que para cada situacién son

negativas definidas. La misma l6gica aplica para las situaciones (ny4,ng) = (2,1) y (n4,ng) = (1,0).
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