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Resumen

La vivienda es un derecho humano y constitucional. Es el sostén de la estructura familiar
de una sociedad; por la importancia que ésta representa es necesario realizar estudios
del mercado de crédito, con el fin de que la mayoria de la poblacion tenga acceso a una
vivienda. Esta investigacion se centra en encontrar las mejores estrategias de los bancos
que otorgan crédito de vivienda con el propdsito de maximizar sus ganancias. Esto permite
aumentar la calidad y la oferta de los créditos que se ofrecen.

El objetivo de la presente investigacion es analizar el comportamiento del mercado del
crédito a la vivienda, con un enfoque de teoria de juegos, para representarlo con distin-
tos escenarios oligopdlicos. Se realiza un analisis agregado, considerando informacion del
periodo 2009-2018, y bajo distintas modelos se genera informacion sobre las principales
variables de interés, tal como son: las ganancias por banco, las ganancias en conjunto, la
cantidad de produccién de cada banco y la cantidad de produccion en conjunto.

El estudio permite mostrar las mejores estrategias de los bancos bajo distintas hipétesis.
Asimismo, permite explicar como la estructura del mercado (cantidad de lideres o seguido-
res) afecta a la cantidad producida por los bancos que conforman dicho mercado.

El modelo desarrollado utiliza principios de la Teoria de Juegos no cooperativos, con ello
se representa el comportamiento estratégico de los participantes del mercado de crédito. Se
aplican modelos de oligopolio de Cournot, modelo de oligopolio de Stackelberg y modelos
Stackelberg considerando varios lideres.

Mediante las técnicas estadisticas aplicadas se estiman los parametros necesarios en
la aplicacion de los modelos de Teoria de Juegos. Se utilizan métodos estadisticos con los
cuales se analiza el comportamiento de los bancos que ofrecen crédito de adquisicion de vi-
vienda nueva. Ademas, se realiz6 un analisis estatico simulando las cantidades producidas
a través de la modificacion de la variable costo marginal.

A través de los métodos estadisticos (Regresion Cuantil) y los modelos de teoria de
juegos, fue posible analizar distintas estrategias que los bancos pueden ejercer y las con-
secuencias de cada una de ellas. Esta investigacion muestra que las ganancias en conjunto
siempre son menores cuando existe el mismo numero de lideres que de seguidores, sin
embargo, en este escenario los lideres tienen mayor ganancia que los seguidores.
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Introduccion

La vivienda es un elemento fundamental del bienestar familiar, y ademas es un derecho
constitucional. Aqui reside la importancia del buen funcionamiento del mercado de crédito
de vivienda en México al igual que su crecimiento. Por lo que, se debe fortalecer las es-
trategias de los participantes del mercado y de la mano aumentar la oferta de créditos de
vivienda.

La vivienda representa la solidez de una estructura familiar, el sostén de la sociedad,
donde uno como individuo encuentra seguridad y bienestar. La demanda y escasos recur-
sos orillan a la poblacién a solicitar la ayuda del gobierno, instituciones y entidades finan-
cieras para adquirir o mejorar la vivienda (Banxico, 2018).

En México existe una gran disparidad en el acceso que tiene la poblacién a interme-
diarios financieros, ya que por ejemplo en Estado de México y Tlaxcala, Unicamente cada
1.4 de cada 10 mil de adultos tienen accesos a servicios bancarios y en Jalisco, Nuevo
Leon y Querétaro solamente 2.5 habitantes de cada 10 mil adultos (CNVB, 2018). Ademas,
segun el indicador de crédito interno de los bancos al sector privado (el cual se refiere a
los recursos financieros otorgados al sector privado, €j. crédito), en 2009 llegd al 18 % co-
mo porcentaje del PIB y en 2017 tenia 35.5 % (Banco Mundial, 2018) lo cual no representa
un crecimiento significativo. Mientras que para otros casos de paises en desarrollo como
Bolivia y Peru corresponde a 65.9 % y 44 % respectivamente.

De acuerdo con datos de INEGI (2016) el 51.7 % de la poblacion vive en pobreza a nivel
nacional anidando a las razones anteriores de la dificulta de obtener un crédito, la falta de
capacidad de pago es muy baja.

La maximizacién de ganancias es el objetivo principal de los bancos que ofrecen créditos
de vivienda. En un ambiente de competencia oligopdlica es importante conocer y analizar
las estrategias de las empresas que conforman tal ambiente, dado que la ganancia de un
banco depende de la cantidad producida de los demas. EI cumplimiento de los objetivos fija-
dos por los bancos que conforman el mercado de crédito de vivienda implica el incremento
en la calidad de las viviendas ofertadas.

Para cumplir el objetivo de los bancos, es importante conocer los equilibrios de las
demas empresas competidoras, es decir, conocer sus niveles de produccion donde si-
multaneamente o bajo las condiciones de competencia, sus ganancias se maximizan. Asi-
mismo, se deben conocer las distintas estrategias que pueden seguir, y las consecuencias
de cada una de ellas.

El mercado de crédito de vivienda opera en oligopolio, tal que los bancos influyen en el
precio del mercado, y que el precio de los créditos de vivienda esta en funcion de la cantidad
de crédito vendido. La hipétesis de este trabajo es que no existen incentivos para favorecer
la entrada de competidores.



El objetivo de la presente investigacion es analizar el comportamiento del mercado del
crédito a la vivienda, mediante un enfoque de teoria de juegos, representandolos a través de
distintos escenarios oligopolicos, para determinar las ventajas y desventajas de los modelos
utilizados.

De los 51 bancos que conforman la Banca Mdltiple, 29 ofrecen crédito de vivienda y de
éstos, 18 bancos ofrecen adquisicion de vivienda nueva. Se decide trabajar con el destino de
adquisicion de vivienda nueva, ya que representa la mayor cantidad de créditos otorgados
respecto a los demas destinos de crédito de vivienda (2009-2018) sin considerar créditos
hipotecarios.

El mercado de crédito de vivienda ha tenido una competencia agresiva, sin embargo, de
los 18 bancos Unicamente cuatro de ellos representan una produccién mayor al 8 % (CNBYV,
2019). Los bancos involucrados son: Banamex, Banorte, BBVA Bancomer y Santander para
el periodo 2009-2018. A partir de 2015 Scotiabank se integré a este grupo. La barrera de
entrada de nuevos competidores ha ocasionado que unicamente cinco bancos de la Banca
Multiple tengan alto impacto en el mercado del crédito a la adquisicion de vivienda nueva.

Por lo que surge la siguiente pregunta de investigacion:

En el caso hipotético donde la concentracion de estos bancos se disolviera, si la cantidad
de créditos producidos fuera idéntica, ¢Cual seria el beneficio para los participantes del
mercado? Si el nimero de lideres aumenta o iguala el nimero de seguidores, ¢Cuales
serian los resultados de estos escenarios? El analizar estos casos es importante para los
bancos para poder estar prevenidos ante cualquier situacion.

En el capitulo 1 se establece un entorno histoérico del problema de crédito a la vivienda
en México. Se describen las leyes, sus modificaciones y renovaciones para entender el
comportamiento del mercado.

En el capitulo 2 se presenta el marco teérico en el cual se desarrollan los modelos apli-
cados de teoria de juegos y se explican conceptos Utiles para la compresion de los modelos.
Inicialmente se trabaja con el modelo de oligopolio de Cournot (1930). Posteriormente se
implementa el modelo de oligopolio de Stackelberg (1934) y finalmente se analiza el modelo
Stackelberg con multiples lideres (1984).

Se explican los principales conceptos economicos y se desarrolla el concepto de merca-
do oligopdlico. Se desarrollan los conceptos necesarios para la aplicacion de una Regresion
Cuantil (RC) a la base de datos, con el objetivo de obtener los parametros de la recta de
demanda inversa.

El capitulo 3 describe la metodologia utilizada para la aplicacién de los modelos de
Teoria de Juegos a partir de la base de datos que corresponde a un periodo de diez anos
y 18 instituciones de la banca multiple. Ademas se encuentran las ganancias en niveles de
equilibrio correspondientes a cada institucion.

En el capitulo 4 se presentan los resultados obtenidos. El precio que se utilizé en la
investigacion fue una estimacion, debido a la falta de acceso a series de datos para obtener
el precio real, el cual incluye seguro de vida y dafos, comision por apertura y otros gastos
adicionales. En este capitulo se trabaja con Regresion Cuantil (RC), se analizan la variable
respuesta y la variable explicativa y se acondicionan ambas variables para aplicar RC. En
este capitulo se analizan los resultados y se comparan los resultados obtenidos de los
modelos de teoria de juegos.



Finalmente, en el capitulo 5 se exponen las conclusiones. Se analizan las estrategias de
los bancos mediante un analisis comparativo de los modelos de Teoria de Juegos. Se sugie-
ren recomendaciones para trabajos futuros aplicando los modelos de Cournot y Stackelberg
al mercado del crédito a la vivienda.



Capitulo 1

Mercado del credito a la vivienda en
Meéxico

En el presente Capitulo, se establece un entorno histérico del crédito a la vivienda en
México, con el fin de dar un escenario completo en el cual se basa esta investigacion. Con
el mismo fin, se describe la estructura actual del mercado del crédito a la vivienda.

1.1. Historia del mercado del crédito a la vivienda en Méxi-
co

Un factor primordial del aumento de la demanda de vivienda en México fue el crecimiento
desmedido de la poblacion y la migracion a las grandes ciudades de 1950 a 2010 (INEGI,
2018). En estos anos la poblacién tuvo un crecimiento anual de 336% y en el caso de
vivienda se tiene un incremento anual de 444 % (cuadro 1.1).

Cuadro 1.1: Crecimiento de Poblacién y Vivienda

Ano Poblacion | Numero de viviendas
1950 | 25,791,017 5,259,208

1960 | 34,923,129 6,409,096
1970 | 48,225,238 8,286,396

1980 | 66,846,833 12,074,609
1990 | 81,249,645 16,197,802
2000 | 97,483,412 21,513,235
2010 | 112,336,538 28,614,991

Elaboracion propia con datos obtenidos de INEGI Censo Generales de Poblacion y Vivienda (1950-2010).

A inicios del siglo XXI el gobierno impulsé la construccién de vivienda social. Sin em-
bargo, a pesar de que ha ayudado a reducir el déficit de vivienda, no llegd a proporcionar
condiciones habitables para la mayoria de la poblacién (FUNDEF, 2017). La evidencia es
que las cifras del cuadro anterior muestran que Unicamente del 17-25 % de la poblacion es
duena de una vivienda.



En 2002 se da origen a la Ley Organica de Sociedad Hipotecaria Federal (SHF ), 2018
con la cual el Consejo Directivo de Sociedad Hipotecaria Federal sustituyé como fiduciaria
en el Fondo de Operacion y Financiamiento a la Vivienda (FOVI'), al Banco de México. Esta
Ley también establece el objetivo de SHF: impulsar el desarrollo del mercado primario y
secundario de crédito a la vivienda. El mercado primario es el conjunto de negociaciones
que se tiene por valores de nueva emisidén y el mercado secundario, obtiene valores de
emisiones que no son de nueva circulacion (Banxico, 2018).

La Ley Federal de Vivienda se reform6 en el 2006, donde el precepto mas importante
establece que el Estado impulsara, organizara y coordinara el desarrollo y promocion de los
trabajos en materia de vivienda en los tres 6rdenes de gobierno y propiciara la participacion
de otros sectores (FUNDEF, 2017). Estas medidas antes mencionadas han ayudado au-
mentar el nimero de créditos otorgados por intermediarios financieros, a pesar de esto no
han sido suficientes para mitigar el déficit de vivienda en México, esto o muestra las cifras
de SHF, en el caso la demanda de vivienda en México ha tenido un crecimiento anual del
4% en el periodo 2009 a 2018.

En el caso de como se distribuye el crédito de la banca comercial en el pais, el crédito
de vivienda ha disminuido desde 1995 de 21% a 16% en 2018. En el caso de créditos
de consumo aumentd de 5.3% (1995) a 20% en 2018 (CNBV , 2018). Esto fue debido
a que después de la crisis financiera de 1994-1995, la restructuracion de los bancos se
orient6 a sectores mas rentables como consumo, y esto ocasiond un deterioro en la posicion
financiera de las familias.

Las estadisticas del Consejo Nacional de la Poblacion (CONAPO) senalan que la de-
manda de vivienda seguira aumentando. En el afio 2030 se estima una demanda de 30
millones de viviendas.

El crédito, y el crecimiento econdmico estan estrechamente relacionados, ya que las
instituciones bancarias canalizan el ahorro de la sociedad a través de crédito, en proyectos
rentables los cuales promueven el crecimiento econdmico. Con el escenario predicho alta
demanda y acceso a créditos restringido, da como resultado un enorme requerimiento de
fortalecimiento de la estructura del mercado de crédito de vivienda, aqui reside la importan-
cia del estudio de las estrategias de los bancos.

Desde un punto de vista econémico, para ayudar a solucionar este problema, se debe
investigar la estructura econémica del crédito a la vivienda.

1.2. Estructura del mercado del crédito a la vivienda

El sistema financiero mexicano esta integrado por Bancos y Fideicomisos del Gobierno
Federal para el fomento econémico e intermediarios financieros no bancarios. Los integran-
tes que conforman el sistema financiero buscan un rendimiento econdémico. Los bancos,
casas de bolsa, buscan una comisién o beneficio por las operaciones que realizan (Juarez,
2003).

Tiene como objetivo otorgar apoyos financieros a las instituciones de crédito con cargo al patrimonio del
Fondo, mediante aperturas de crédito destinadas al financiamiento de la construccion, adquisicion y mejora
de vivienda.



Las instituciones de crédito son bancos privados y de desarrollo que, de acuerdo con
la Ley de Instituciones pueden ser instituciones de Banca Multiple, Banca de Desarrollo y
Fondos de Desarrollo del Estado Mexicano. Actualmente la Banca Multiple esta conformada
por 51 instituciones (Juarez, 2003).

El crédito se divide en distintos segmentos. La primera gran segmentacion es crédito
al sector publico y al sector privado. El crédito del sector publico se divide en crédito al
Gobierno Federal, a Estados y Municipios. El crédito privado se divide en crédito a empresas
y a familias (Banxico, 2018).

En el caso de la composicion de la cartera del Banco Mdltiple el 26 % corresponde a BB-
VA -Bancomer, el 17 % corresponde a Banamex, el 13 % a Banorte, el 9 % a Santander, 6 %
a Scotiabank y 6 % a Banca Mifiel y el 23 % restante corresponde a las demas instituciones
(CNBYV, 2018).

Respecto a la composicion del crédito en el sector privado, el 64 % corresponde al crédi-
to comercial, el 20 % corresponde a crédito de consumo, y 16 % constituye el crédito de
vivienda respecto a la cartera de crédito total en México (CNBV, 2018).



Capitulo 2

Marco teorico

En el presente capitulo se enuncian conceptos fundamentales requeridos en la com-
prension de esta contribucion. El contenido se expone con la estructura siguiente:

En la seccion 2.1 se exponen los conceptos fundamentales de economia, se detalla el
concepto de mercado, se explica su funcionamiento y su clasificacion. Se define el oligopo-
lio, y el mercado oligopdlico para poder entender la estructura del mercado de crédito de
vivienda. Se sefalan ventajas y desventajas de un ambiente oligopdlico en el mercado de
crédito de vivienda.

En la seccion 2.2 se introducen los conceptos fundamentales del crédito de vivienda,
principalmente se presentan las variables para el calculo del crédito a la vivienda.

En la primera parte de la seccidn 2.3 se describen conceptos importantes de teoria de
juegos, tal como el Algoritmo de Zermelo ya que es utilizado en el juego de Stackelberg.
Posteriormente se expone el modelo de Cournot, primero como duopolio y después se des-
cribe como oligopolio; de la misma manera se hace para el modelo de Stackelberg. Final-
mente se describe el Modelo de Stackelberg con mdltiple lider, se desarrolla el modelo para
M lideres y N seguidores. Por ultimo, se resuelve el equilibrio Generalizado-Stackelberg-
Nash-Cournot.

En la seccidon 2.4 se reportan hallazgos de investigadores que utilizaron Teoria de Jue-
gos para el analisis de modelos de oligopolio. También se reportan publicaciones cientificas
que contribuyeron a fortalecer el marco de referencia de la presente tesis.

En la seccion 2.5 se presenta la regresion cuantil, la cual se utiliz6 en la presente inves-
tigacion para obtener la curva de demanda del mercado estudiado. Se explican las razones
por las cuales se utilizé regresion cuantil. Se introduce programacion lineal para resolver el
problema de regresion cuantil.

2.1. Economia

El mercado es un mecanismo de asignacion donde se brinda informacién sobre los va-
lores relativos de los satisfactores y los recursos productivos, en el que oferente y deman-
dante realizan sus operaciones comerciales. El valor relativo es la comparacion del valor de
una cosa en relacion de otra. De igual modo, un mercado es un grupo de compradores y
vendedores de un determinado bien o servicio. Los compradores como grupo determinan
conjuntamente la demanda del producto y lo vendedores la oferta.



El mercado en el que se centra esta investigacion corresponde a la adquisicion de vi-
vienda nueva y pertenece al mercado del crédito a la vivienda. Se decide centrarse en este
mercado ya que después de Créditos Hipotecarios el cual incluye los siguientes destinos
de crédito de vivienda, crédito restructurado, construccion y adquisicion de vivienda nueva
y usada, es el que tiene mayor participacion en el mercado de crédito a la vivienda actual-
mente de acuerdo con las estadisticas de CNBV. Las funciones del mercado don:

eGuia. Los recursos limitados de la sociedad se canalizan hacia los usos que los deman-
dantes prefieren. Los ajustes en los precios sefalan a las empresas que deben aumentar o
disminuir su produccién.

eRaciona. Los ajustes en los precios pueden eliminar abundancia o escaseces.

e/nforma. Los oferentes utilizan los precios para determinar el interés de los demandan-
tes por sus productos. Los demandantes deciden la cantidad y la variedad de satisfactores
o de recursos productivos a comprar con base en los precios relativos.

e/mpersonaliza. El sistema de precios opera sobre las transacciones monetarias, cual-
quier demandante con poder de compra puede adquirir un satisfactor o recurso productivo
a distintas empresas.

e Asigna actividades. El demandante puede optar por comprar un satisfactor o recurso
productivo a distintas empresas. Las empresas pueden optar por producirlo. EI mercado
satisface demandas no necesidades, responde estrictamente al nivel de compra.

e Libertad de eleccion. El sistema de mercado concede libertad a sus participantes para
tomar decisiones de compra y venta basadas en los precios relativos de los satisfactores o
de los recursos productivos.

Clasificacion de mercado

eCompetencia perfecta. Es una forma utdpica de competencia donde existen compra-
dores y vendedores quienes poseen la libertad total de establecimiento. Los productos son
homogéneos. Las empresas no pueden influir en los precios de los bienes y se enfrentan
a curvas de demanda horizontales. Respecto al comprador y vendedor, ambos tienen un
conocimiento perfecto de todos los elementos del mercado (Case, 2008).

A continuacion se presentan las estructuras del mercado:

eMonopolio: es cuando una sola empresa produce un producto para el que no existen
sustitutos' (Case, 1992).

eOligopolio: una forma de estructura que se caracteriza por un cierto numero de em-
presas y cada una puede influir en el precio del mercado. Los productos pueden ser ho-
mogéneos o diferenciados. Existen formas de competencia diferentes tales como publicidad
o modificacion del producto (Call, 1983).

e Competencia monopolista: |as caracteristicas de un mercado de competencia monopo-
lista son las siguientes:
-Diferenciacidn de producto: es la variacion de producto a otro.

-Promocién de ventas: es la publicidad realizada al producto en diferentes medios de
comunicacion.

"Producto sustito es aquel que se usa en el remplazo de otro. Son alternativas a los bienes ya existentes.



La curva de demanda es la relacidon entre el precio y la cantidad demandada de un
bien. La cantidad demandada es la cantidad que los compradores compran de ese bien a
los diferentes precios.

Ley de la demanda cuando sube el precio de un bien, la cantidad demandada disminuye
y cuando baja, la cantidad demandada aumenta.

Demanda individual es la relacion entre el precio de un bien y la cantidad demandada
considerando un consumidor.

Demanda del mercado es la suma de todas las demandas individuales de un bien o de
un servicio.

La curva de demanda del mercado muestra cdmo varia la cantidad total demandada.

En los mercados oligopdlicos, casi siempre unas cuantas empresas producen la mayor
parte o el total de produccion. Cada una de ellas debe considerar y analizar las reacciones
de sus rivales por sus actos, y las estrategias de las demas empresas que conforman el
mercado.

Ventajas y desventajas del oligopolio del crédito a la vivienda desde el punto de vista
del consumidor y vendedor.

Ventajas:

Los bancos no deben de preocuparse a corto y mediano plazo por la competencia que
podria afectarles. La razdn de esto es la dificultad de que nuevos competidores entren al
mercado debido a las barreras de entrada.

Existen varios productos para que los consumidores adquieran un crédito de vivienda
segun sus necesidades. Esto ocurre en el caso del oligopolio ya que los productos que
ofrecen deben ser diferenciados, con el fin de obtener mayor poder de mercado, respecto a
sus demas competidores.

Desventajas:

Pocos bancos tienen ganancias considerables (esto se muestra en el estado de resulta-
dos que cada banco estudiado publica anualmente) como consecuencia directa de ejercer
poder absoluto dentro del mercado de crédito de vivienda.

El reducido niumero de instituciones bancarias que tiene poder de mercado gozan de
posicién privilegiada en el mercado, tal como la fijacién de tasas de interés y comisiones.

El crecimiento de los integrantes de mercado de crédito de vivienda queda reducido
debido a las barreas de entrada impuestas.

Existe poca oportunidad para los pequenos bancos y para los inversionistas debido a
las barreras de entrada. Estas barreras de entrada, son descritas a continuacion:

Capital: el monto necesario para construir una empresa de tamano eficiente en el oli-
gopolio es enorme y a las grandes empresas no les conviene tener mas competidores ya
que esto significa mayor riesgo de perder poder del mercado y esto imposibilita a pequenas
empresas de entrar al mercado.

Marca: la marca y publicidad masiva obstaculizan la entrada de nuevos participantes a
la empresa.



Economias de escala: cuando el banco alcanza un nivel 6ptimo de produccion tiene la
posibilidad de producir mas a menor coste. Entre mas produccién tenga un banco, el costo
por crédito se reduce.

Definiciones de economia

Las siguientes definiciones de economia son indispensables para la comprensién de los
modelos basados en teoria de juegos.

Funcion de reaccion: las funciones de reaccién reflejan la interdependencia estratégica
entre empresas y otros agentes econdmicos, que se encuentran ante situaciones en las
que sus decisiones dependen de las estrategias tomadas por los demas. Un ejemplo es
cuando en un mercado, una empresa baja su precio del producto, esto afecta a los demas
competidores ya que una gran parte de sus consumidores escogeran pagar un menor precio
por el mismo producto esto representa una pérdida para los demas competidores.

Costos fijos: son los costos asociados con los factores de produccion y que no varian
a corto plazo.

Costos variables: Son los costos asociados a los factores de produccidon y que varian
a través del tiempo.

Costo total: Es la suma de los costos fijos y los variables.

Costo marginal: costo extra que se genera al producir una unidad extra de producto.
De forma matematica, es la derivada del costo total con respecto a la cantidad del producto;
como la derivada del costo fijo, que es una constante, es igual a cero, el costo marginal
viene dado por la derivada del costo total variable con respecto a la cantidad del producto.

; __ ocT
Costo marginal = o

CT = Costo total Q = Cantidad de produccion

Curva de demanda: es la representacion grafica de la funcién demanda (Figura 2.1).
Relaciona cantidad demandada y precio de un bien (Call, 1983).

Precio

Demanda

____________

0 Cantidad

Figura 2.1: Curva de demanda.

Elaboracion propia.

Curva de la oferta: es la representacion grafica de la funcion de oferta (Figura 2.2).
Reporta cuanto producto vendera una empresa a diferentes precios.
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Precio

Curva de Oferta

0 Cantidad Ofrecida

Figura 2.2: Curva de la oferta.

Utilidad marginal: es la utilidad que se obtiene por el consumo de una unidad adicional
de un bien o servicio.

Equilibrio competitivo: es el equilibrio de mercado cuando la oferta se iguala a la de-
manda. Esto sucede normalmente en mercados de competencia donde los precios se es-
tablecen en el punto donde el costo marginal es igual a la utilidad marginal.

2.2. Crédito a la vivienda

A continuacion se presentan algunos conceptos relevantes del crédito a la vivienda,
tomadas de Banxico (Banxico, 2018).

Sistema financiero: desempena un papel central en el funcionamiento y desarrollo de la
economia. Estéa integrado principalmente por diferentes intermediarios y mercados financie-
ros. Un sistema estable eficiente, competitivo e innovador contribuye a elevar el crecimiento
econdmico sostenido y bienestar de la poblacion.

Sistema bancario mexicano: su funcion consiste en contactar a oferentes y demandan-
tes de recursos financieros para que, a través de esta funcion de intermediacion financiera,
se apoye el funcionamiento eficiente de la economia, la produccién y consumo de bienes y
servicios.

Banca Multiple: Un banco multiple es aquella entidad que se dedica principalmente a
captar recursos del publico a través de productos, tales como cuentas de cheques, cuentas
de ahorro, depdsitos a plazo fijo, entre otros, para posteriormente colocarlos en operaciones
crediticias como préstamos comerciales, préstamos hipotecarios, préstamos personales,
crédito de vivienda y tarjeta de crédito, entre otros productos.

Instituciones de crédito: Banca Mdltiple y Banca de Desarrollo (Articulo 2, Ley de
Instituciones de Crédito).

Vivienda: se refiere a cualquiera de las etapas comprendidas, desde el terreno hasta su
terminacion integral, como es el caso de lotes con servicios y bases de vivienda.

Destino de crédito: crédito antiguo y/o reestructurado, construccién, adquisicion de vi-
vienda nueva, adquisicion de vivienda usada, mejoras ampliaciones, pagos de pasivos hi-
potecarios, crédito para liquidez, créditos a exempleados del Grupo Financiero, créditos
hipotecarios y otros.

Acreditado: persona fisica que obtiene recursos de una institucion bajo el compromiso
de devolver el capital mas los intereses y comisiones en un plazo determinado.

Crédito a la vivienda: tiene la propiedad de destino de crédito. Un crédito de vivienda
es otorgado a personas naturales con el fin de financiar, el destino de crédito.
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Monto: es la proporcion del valor del inmueble que sera financiada por la institucion
bancaria o Sofol seleccionada.

Comision por apertura: pago que se debe efectuar por el hecho de contratar un crédito.
Es determinado como un porcentaje del monto del crédito. Generalmente se trata de un
pago unico.

Tasa de interés: es aquella que se considera para la liquidacién del crédito, la cual
puede ser fija, variable o mixta.

Gastos avaluo: desembolso previo que debe efectuar el interesado en adquirir un bien
inmueble, por concepto de honorarios de un perito valuador, quien determinara el valor
fisico, rentable y comercial de inmueble.

Gastos de investigacion: importe correspondiente al costo de la investigacion de datos
generales y de antecedentes crediticios del solicitante.

Gastos notariales: importe que se cubre al momento de la firma de la compraventa del
inmueble. Incluye los honorarios de notario publico que elabora la estructura impuestos de
adquisicion, gestoria de certificados y gastos en el Registro Publico de la Propiedad. Este
importe depende del valor y el lugar donde se localiza el inmueble.

Otros Gastos: abarcan fundamentalmente la contratacion del seguro de vida y del se-
guro de danos durante la vigencia del crédito, lo cual siempre es obligatorio en beneficio
suyo y de sus familiares.
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2.3. Modelos de oligopolio

La teoria de juegos se divide en dos ramas de estudio, teoria de juegos cooperativos
y teoria de juegos no cooperativos. La primera rama es cuando los agentes involucrados
tienen la posibilidad de discutir la situacién y acordar un plan de accién y este plan de accion
es obligatorio. En la teoria de juegos no cooperativa, los jugadores pueden decidir acciones
conjuntas, pero nadie es obligado a cumplir lo acordado. De esta rama existen dos modelos:
juegos estratégicos o rectangulares y los extensivos (Davino, 2013).

Los juegos extensivos proporcionan mas elementos, los cuales pueden dar informacion
de la situacion que se encuentran los jugadores. Estos modelos suponen que los jugadores
se turnan para tomar decisiones.

Los juegos estratégicos se utilizan para definir los conceptos de solucion. Se especifican
tres elementos en el juego: los jugadores que participan en el juego, las estrategias dispo-
nibles de cada jugador y la utilidad que cada jugador obtendra dada la estrategia de cada
jugador.

Definicion: Un juego rectangular consta de un conjunto N, de una coleccion de conjun-
tos D;, uno para cada j en N y de una coleccion de funciones ¢; una para cada j en N,
donde

(pj:HjEN Dj — R

¢ N es el conjunto de jugadores
e D; es el conjunto de estrategias puras del jugador j
e ¢, es la funcion de pago del jugador |
Asi el juego esta denotado por (N, {D,};en, {®;}ien)
Se puede definir:
D =]]Dj= xjexDj = D1 x Dy x ... x D,
JEN
el producto cartesiano de los conjuntos de decisiones o estrategias. A cada elemento o
del conjunto D se llama perfil de estrategias puras.

Definicion: Se dice que o* en D es un equilibrio de Nash en estrategias puras (ep) si
para cada jugador j en N se cumple:

©;(0*) > p;(0*|07) para toda o7 en D;.

Si la desigualdad es estricta se dice que o* es un equilibrio estricto.
Se dice que &7 son dos estrategias puras tales que

©i(0]67) > p;(c|a?) para toda o en D.

Definicion: Un juego en forma extensiva con informacién perfecta, denotado por:
I'* = (N, H, P,{¢;}jen), consiste en:

¢ Un conjunto de jugadores, N.

e Un conjunto H (finito o infinito) de sucesiones con las siguientes propiedades:
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a)leH
b) Si
c)S

(a®)k=1.. x € H, (K puede ser infinito) y L < K, entonces (a*)x—;
i (a")ren € H, entonces (a*)i—1....x € H para todo valor L entero positivo.

.....

Cada elemento del conjunto H es llamado Historia, cada componente de una Historia

=1,...,

e

denota por Z, por lo que el conjunto de historias no terminales se denota por H \ Z.
e Una funcién P que asigna a cada historia no terminal un elemento de N. P es la funcion

de jugador, P:H \ Z — N. P(h) indica al jugador (que tiene el turno) después de la historia
h.

e La funcion de pagos ¢, : Z — R para cada jugador j € N.

Si el conjunto H es finito, se dice que el juego es finito. Si el tamano de cada elemento
de H es finito; entonces se dice que el juego tiene horizonte finito. Después de cualquier
historia no terminal h el jugador P(h) elige una accion del conjunto A(h) = {a | (h,a) € H}.

En un juego en forma extensiva, la secuencia de acciones que sigue un jugador define
la tactica que emplea con sus contrincantes. Las combinaciones de las distintas secuencias
seguidas por todos los jugadores determinan la historia y resultado del juego. De ahi la
importancia de definir la estrategia de un jugador, la cual indica las acciones de manera
secuencial que toma y que depende a su vez de las secuencias de acciones del resto de
los jugadores.

Definicion: Sea I'* = (N, H, P, {y,};en) Un juego en f.,. Un equilibrio de Nash para I"*
es una combinacion de estrategias s € x;enS;, €l cual s un equilibrio de Nash para el juego
en forma estratégica asociado a I"**.

Induccion hacia atras (Algoritmo de Zermelo)

El matematico Zermelo (1913) analizé juegos finitos con informacion perfecta con la
estructura de un juego de ajedrez (desde el final hacia el inicio) y este método lo denomind
induccién hacia atras. También se llama algoritmo de Zermelo.

El algoritmo establece que la estrategia conjunta s = (54, ..., Sy) €s una estrategia de
inducciodn hacia atras en un juego de informacion perfecta si puede obtenerse de la siguiente
forma:

1. Para cada nodo k, si se cumple que todo nodo sucesor de k sea terminal, si k € K;
entonces s;(k) maximiza el pago del agente i entre las posibilidades que tiene ese nodo.

2. Convertir el nodo k en un nodo terminal, donde los pagos son los que determina la
estrategia s;(k).

3. Repetir los pasos anteriores hasta llegar a la raiz del arbol.

La definicion anterior se extiende de forma natural al caso de estrategias mixtas. Las
estrategias mixtas es la posibilidad de combinar estrategias en determinadas proporciones.
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Teorema (Zermelo)

Todo juego de informacion perfecta tiene un equilibrio de Nash en estrategias puras y se
puede construir mediante induccion hacia atras. Mas aun, si ningun jugador es indiferente
entre dos nodos terminales (a lo largo del proceso de induccion hacia atras), solo hay un
equilibrio de Nash que es una estrategia de induccion hacia atras® (Villegas, 2000).

2.3.1. Modelo de Cournot

Antoine Agustine Cournot, fue economista, fildsofo y matematico. Nacié en Gray Francia
en 1801. Fue profesor de Analisis y de Mecanica en la Facultad de Ciencias de Lyon, Rector
de la Academia de Grenoble y de la Universidad de Dijon.

Cournot fue un cientifico que se convirtié en filésofo, tuvo influencias a su pensamiento
de Fountenelle, Lapable, a la Logica de Port Royal y a Leibniz. En esta investigacion lo
que interesa es su obra, entre ellas sus investigaciones sobre los principios matematicos
de la teoria de las riquezas (1838), Principios de la teoria de las riquezas (1863), y Revista
sumaria de las doctrinas economicas (1877) (Evista, 1942).

Cournot no estaba completamente de acuerdo con la ley de oferta y demanda, segun la
cual el precio esta en razén directa de la demanda e inversa de la oferta.

Cournot hace algunas observaciones respecto a ley de la demanda:

1) Hay algunos articulos para los cuales la ley es totalmente falsa. Es el caso excepcional
de ciertos articulos de gran lujo que presentan el atractivo, entre otros de su alto precio. Si
el precio baja, la demanda, en lugar de aumentar disminuye (Evista, 1942).

2) Las reacciones de la demanda frente a los precios no ocurren en la misma intensidad
para todos los articulos. Hay unos en que una débil variacién del precio determina variacio-
nes mas fuertes, en sentido contrario, de la demanda (objetos manufacturados en general).
En otros, una modificacion sensible de los precios no produce alteraciones importantes de
la demanda.

3) Considerada la sociedad en su conjunto, la funcién de la demanda es continua, es
decir, a variaciones pequenisimas de los precios, corresponden a variaciones también pe-
quenisimas de la demanda. No hay saltos bruscos de una posicién a otra.

4) La demanda no es infinita, de manera que llega un momento, suponiendo una baja
continua de precio, en que la demanda no incrementa (Evista, 1942).

Supuesto del modelo de Cournot

El modelo de Cournot para el caso de oligopolio y duopolio, se tomaron en cuenta los
siguientes supuestos:

1. N empresas con costo marginal constante c.

2. Productos homogéneos.

2Este es el teorema que Mas Colell et al. llaman teorema de Zermelo. Sin embargo, este histéricamente no
es el teorema Zermelo (1913).

15



3. El equilibrio de mercado viene dado por el equilibrio de Nash (Cournot).

4. Demanda inversa

P(Q) =a—b(Q),
donde

Q=q+.. +aqn,
donde

¢; es la cantidad producida de la empresa i.

Donde a y b son parametros los cuales determinan la curva de demanda.

En el modelo de Cournot, el volumen que maximiza el beneficio econémico de una
empresa se estima, manteniendo constante el volumen de otras empresas.

Hipotesis del Modelo Cournot

Las empresas determinan simultaneamente la cantidad a producir, esto significa que
al momento que cada empresa tome su decision no tiene conocimiento de las decisiones
tomadas por otros competidores. El precio unico del mercado del producto resulta de la
oferta agregada de las empresas.

Duopolio de Cournot

A continuacion, se explica el modelo duopolio de Cournot y después se generaliza para
el oligopolio (Guapilla, 2013).

Estrategia: ¢; de la empresa i
Ganancia

M = [a — b(g1 + q2) — clgs.

Con el fin de encontrar el equilibrio de Nash-Cournot (47, ¢5) cada jugador debe de re-
solver la siguiente funcién de maximizacion:

Maz(M;(g; > 0)) = [a —b(g; + q;) — cla;

coni # j.
or;
8%==G—M%+qﬂ—bw0—c=0
Funcion de reaccion de la empresa i
= a —c—bq;
! 20

coni=12ei#|].

La funcién de beneficios es la misma para todos, ya que todos escogen su cantidad de
produccién simultdneamente, entonces las curvas de reaccion son las siguientes:
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a—bgs—c

*

a—bg —c
« T T gy
43 2% (2)

Resolviendo (1) y (2) para (q;, ¢5) se obtiene el Equilibrio de Cournot:

. . _a—c

La Figura 2.3 muestra el punto de interseccion el cual representa el equilibrio de Nash
(Guapilla, 2013).

s %

Figura 2.3: Equilibrio de Nash en competencia de Cournot.

Oligopolio de Cournot

Estrategia: @); de la empresai
Ganancia

Mi=la—blg+ ... +qn) — g parai=1,2,...,N.

Se encuentra el equilibrio de Cournot, maximizando las ganancias, de la siguiente ma-
nera:

Mazx(M;(Q)) = [a—b(q1 + ... + qn) — ]

%:a—b(Q1+---+QN)—b(C]1)—CZO-

Funcién de reaccién de la empresa i

_a—c—sz#qj
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suponiendo una solucién simétrica existe:

qg1 =42 = ... = 4N

Asi se encuentra el equilibrio de Cournot

entonces:

. a—=cC
G AN T

__a—c N
Q=5"*5m

__ at+Nc
P= N+1

cuando N — oo, P — ¢, converge a un equilibrio competitivo.
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2.3.2. Modelo de Stackelberg

Heinrich Freiher Von Stackelberg nacié el 31 de octubre de 1905 en Kundinowo, Rusia.
En 1930 alcanzé el grado de Doctor en la Universidad de Colonia con el trabajo Fundamento
de una teoria pura de costos. En esta obra su objetivo era presentar por primera vez una
elaboracion sistematica de todas las leyes formales que determinan la relacién entre los
costos de produccion de una empresa y la cantidad producida.

Oligopolio de Stackelberg

En esta investigacion se utiliza la extension del modelo de Stackelberg que consiste en
un Lider Mdltiple el cual es presentado por D.Sherali (1983).

Este modelo supone la existencia de uno o mas lideres, y cada lider supone que sus
acciones no generan respuestas precipitadas de demas lideres, pero si considera explicita-
mente la funcion de reaccion de las empresas seguidoras.

Todas las empresas saben quiénes son, lideres y seguidores. En una solucién de equi-
librio, las empresas seguidoras maximizaran sus beneficios sujetos al supuesto de Cournot
y cada lider maximizara su beneficio bajo el supuesto de que no existe respuesta de las
otras empresas lideres.

Supuestos del modelo de Stackelberg

1. Los bienes son idénticos.

2. Un jugador decide en la primera etapa (lider) y el segundo decide en la segunda etapa
(seguidor).

3. Se supone una demanda inversa.
P(Q) = a—b(Q)

Q) = ¢1 + ¢- la produccién total del mercado.

Duopolio de Stackelberg

Con el fin de resolver el equilibrio de Nash, se utiliza induccion hacia atras. Se resuelve
primero para el jugador 2, quien representa al seguidor.

Se resuelve:

Max(Ma(Q)) = [a — b(q1 + ¢2) — |,

%:a—b(ql—i—qQ)—b(qQ)—c:O.

Funcién Reaccién:

a—c—bq
_ 1).
2b (1)

La funcién de reaccion es la mejor respuesta para el jugador 2.

a(q) =

En el caso del jugador 1, se resuelve:
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Maz(M(Q)) = [a — blg1 + ¢2) — @

, a—bqg —c
sujeto a ¢» = 5%
Entonces:
_ (a - C)Ql - bQ%
Maz(M(Q)) = [a — b1 + q2) — c|lgg =Maz (M (Q)) 5 ,
oy (a —c¢) — 2bq _0
Sq1 9 -
., _a—c

Lo que implica que se utiliza (2) para resolver (1),

a—=¢C

4o = 4b .

Figura 2.4: Equilibrio de Nash en competencia de Stackelberg.
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Supuestos de Modelo de Stackelberg con Multiple Lider

1) X representa la cantidad de cada empresa lider.

2) Q representa la cantidad de las empresas seguidoras.

3) p(Q) representa la demanda inversa del mercado.

Un ejemplo de demanda inversa es

p(Q)=a—bQcona,b,Q>0

4)qparaz = 0,[q:(z),...,qn(x)] son las curvas de reaccion de las empresas seguidoras.
Q(x) = vazl(q,»(x)) es la curva de reaccion agregada.

5) M es la cantidad de empresas lideres y N es la cantidad de empresas seguidoras.
6) Las empresas tienen costos marginales iguales a c.

Es de gran importancia mencionar que este modelo cuando M = 1 se reduce a un equi-
librio de Stackelberg y cuando M = 0 se reduce a un equilibrio de Cournot (Sherali, 1983).

Modelo de Stackelberg con multiple lider.

Se definen las cantidades (z7, ..., 7, 47, .-, ¢&) para los M lideres y N seguidores, a con-
tinuacion se resuelve el equilibrio Generalizado-Stackelberg-Nash-Cournot (GSNC).

Con el fin de encontrar el equilibrio, se hace induccion hacia atras, asi los N seguidores
resolveran primero el juego de Cournot con N jugadores y se resolvera:

M N

Mazgzofgla + )zt Y @) - ac}. (2.1)

i=1 j=lji

La funcién de demanda inversa esta dada por:

P(Q) = a_bQ7
entonces:
M N
Mazgo{ag —bg; —bg; Y xi—bgi > qf(z) — gic}.
=1 j=1,j#1

La curva de reaccion es
M N
a—mef—qu;‘—b Z g —c=0.
=1 i=1,j7#1

Dado que en Cournot todos los jugadores eligen simultaneamente, se espera que todos
tengan el mismo nivel de produccién y la misma funcion de pago.

Se supone que
q =q; Vi=12,.,N y i#j
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Asi,
M
a—bef—quf—b(N—l)q;‘—c:O
i=1

M
éa—c—bei:@—l—N—l)bqi
i=1

M«
a—c—by "]

(x) = 2.2
Se encuentra el equilibrio para los lideres:
Para =} se resuelve:
M N
Maz,>o{x:p [Z T; + Z qi] — xz;c} (2.3)
i=1 i=1
sujeto a
. a—c—b3M x;
g; (x) = 21 (2.4)

b(N +1)

N M
N a—c—b),_ xf
= 0 = 1= ¢
;q N+1 b

Se utiliza ecuacion (2.4) para resolver ecuacion (2.3).

M M
a—c—=blx, +> ..,
7 * N J=1j#i 7] o
Tt D T+ ( b(N + 1) i

=15

Maz,, > {xip

M M
N a—c—bxi+) 1.,
= Max,,>0 {x, [a—b(:pi+ E x;+N+1 ( sz—l,ﬁé J))] —xic}

J=1,j#i

M N N N M
= Max,,>o {axi — ba? — b:v,-j ;7595;‘ b 1xi(a —c)+ N——i—lbw? + N 1b:vij g;:vj — xic}
=1,57#1 =1,j7i

N N N -
:>Maa:xi>o{{(a—c)—N+1(a—c)} x; + {N——l—l_l} ba? + [m—l} bx; Z a:j}

J=Lj

M
a—c b b
axlEO{N%—lx N—i—lxl N—i—lx x]}

=1,
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Asi la curva de reaccion esta dada por:

a—c 2b b M
_ * *— 0
N+1 N+1xl N+1jzlzj¢ixﬂ ’

M
* *
a—c—2bx; —b Z z; =0.
j=1,57
En el caso de los lideres, ellos eligen su cantidad de produccién simultaneamente y se
espera que todos tengan el mismo nivel de produccion y tienen la misma funcion de pago.

Se supone que r; =2} Vji=1,..,M

M

Z r; = (M — 1)z}

J=1(3#7)

=a—c—2bx; —b(M—1)x; =0

a—c=[2b+b(M — 1)z},

por lo tanto
N a—c
€Tr. = o,
YoM+ 1)
Vi =1,2,..., M los cuales son los niveles de produccion en el equilibrio de Stackelberg
para los M lideres.
Se sustituye =} en la ecuacion 2.5, con lo que se obtienen los niveles de produccién para

los N seguidores.

a—c—b3S M
“(x) = i=1 % 2.
*()_a—c—bM:c;*
G = TN )
% b(N +1)
*7(1—0—#“(@—6)
%= b(N + 1)
-0
& BN +1)
por lo tanto
. _ (a —c)
G TN+ (M 1)
Vi=1,2,..,N.
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2.4. Antecedentes

El anélisis de modelos de oligopolio ha sido bastante popular en diversos temas. Algunos
trabajos de relevancia para esta investigacion son: Simulador de un mercado hidrotérmico
utilizando teoria de juegos (Villar, 2002), donde simula un mercado hidrotérmico con el
modelo de Cournot. Gomez (2007), utilizé una modelacion de competencia en sistemas
aplicando teoria de juegos no cooperativos y un modelo estatico en las estrategias de un
mercado hidrotermico. En esta tesis también se utiliza estos modelos. El modelo del Multiple
Lider (Hanif, 1983), donde se tiene mas de un lider con mas de un seguidor.

Un ejemplo el cual es muy parecido al analisis de esta tesis, el cual fue de utilidad para
desarrollar el tema del mercado de crédito de vivienda, es el caso es la investigacion de
Miguel y Xu (2009) implementaron un modelo estocastico de multiple lider de Stackelberg
aplicado a la industria de telecomunicacion.

Ortiz, H, B. Hernandez, D, G. Hirsch, J (2017) analizaron la realidad del sistema de pen-
sién en México, mediante dos modelos de teoria de juegos aplicados a las administradoras
de fondo para el retiro (AFORES).

Respecto al crédito a la vivienda, aplicando Teoria de juegos, se encontr6 muy poco
material relacionado (considerando Unicamente autores mexicanos), y de estos se puede
mencionar a El Mercado Mexicano de Crédito Hipotecarios como Modelo de Oligopolio
Mixto (Saucedo, 2012). Saucedo reporta el uso de esta metodologia al crédito hipotecario
mexicano, considerandolo como un modelo oligopdlico mixto.

En un mercado globalizado existe un elevado interés en el estudio de oligopolios ya que
en la actualidad la mayoria de las empresas coexisten en una competencia de este tipo.
Por ello, es fundamental el estudio de tal situacion del mercado. Esta teoria cobra especial
relevancia en mercados en los que existen competidores que luchan por tener mayor poder
de mercado, por ejemplo en los oligopolios 0 en determinados sectores de gran consumo
donde la competencia es fuerte.
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2.5. Regresion Cuantil

En esta seccion se describe el método de Regresion Cuantil (RC), el cual se utiliza
para obtener los parametros de la recta de demanda inversa. Se considera que la RC es la
herramienta estadistica mas adecuada. La heterocedasticidad se refiere a que la varianza
de las observaciones no es homogénea, y en el caso de minimos cuadrados es un requisito,
ya que de lo contrario el estimador que se obtiene no es un estimador de minima varianza
y el modelo otorga mayor importancia a las observaciones con mayor varianza. La razén de
que la regresion cuantil es un modelo mas adecuado es por la naturaleza de los datos de
este trabajo, tal como la presencia de heterocedasticidad y cambio estructural. Asimismo,
los estimadores de RC son mas robustos en presencia de los valores extremos. Otra ventaja
de esta herramienta de regresion es que es posible describir toda la funcion a través de la
seleccion de cuantiles particulares y en el caso de nuestros datos es una ventaja, ya que
los cuantiles describen completamente la relacién cantidad-precio.

La RC es de utilidad, ya que mientras la regresion clasica (minimos cuadrados donde
la variable Y es la variable dependiente, la variable X es la variable independiente que
son el conjunto de observaciones del fendbmeno observado) se enfoca en la esperanza
E(Y | X) de una variable Y condicionada a los valores de un conjunto de variables X,
la RC amplia el punto de vista en una distribucion condicional de la variable respuesta,
proporciona informacion sobre la ubicacion, escala y cambio de forma de la distribucion
condicional de la variable respuesta.

Cuantil

La regresion cuantil, se basa en el concepto de cuantil.

El cuantil # de la muestra, con 0 < 6 < 1, corresponde al valor que de una proporcion ¢
por debajo de los datos y (1 — 6) por encima. Un ejemplo es el caso de la mediana 6=0.5
donde el 50 % de los datos estan por debajo 6 y el otro 50 % queda por arriba. Los cuantiles
dividen la muestra en partes iguales: la mediana, los cuartiles (¢ = 0.25, 0.50, 0.75) y deciles
(0=.1,.2,...,.9) son casos particulares.

2.5.1. Regresion cuantil (RC)

El objetivo de RC es modelar la relacion entre las variables (Y y X). La RC crea distintas
rectas de regresion para distintos cuantiles de la variable. Un ejemplo, es en el caso de
una muestra en la cual exista demasiada dispersion en los datos, se tiene la posibilidad de
describir todos los datos con distintas rectas de la regresién cuantil.

La regresion clasica se enfoca en la esperanza de una variable, con Y condicionado a los
valores de X, E(Y | X). Esta funcién restringe exclusivamente a una ubicacion especifica de
la distribucion de Y. La regresion cuantil extiende este enfoque a la distribucion condicional
de Y dada en X en diferentes ubicaciones, de esta manera ofrece un panorama global en
las interrelaciones entre las variables aleatoria Xy Y.

En la RC se generalizan cuantiles univariados para la distribucion condicional. La compa-
racion de la media y la mediana como centro de una distribucion univariada es casi estandar
y generalmente se usa para definir la asimetria (un ejemplo de esto es cuando la media es
igual a la mediana de la muestra, entonces se concluye que la distribucién es simétrica.
En el caso que la media sea mayor que la mediana, entonces se dice que la muestra es
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asimétrica positivamente, en el caso que la mediana sea mas grande que la media se di-
ce que la muestra es asimétrica negativamente). Si Y es la variable aleatoria, su media®
es definida como el centro ¢ de una distribucion, la cual minimiza la suma cuadrada de
desviaciones (Davino, Furno, Vistocco, 2013).

Considerando la variable X, la cual esta caracterizada por su funcion de distribucién
F(x) = P(X < x),
tenemos que para cualquier 0 < 6 < 1,
FH0) = inf{z : F(z) > 0}

es llamada el cuantil 6-iésimo de X. Los cuantiles surgen de un problema de optimizacion,
el cual es descrito a continuacién. Considera un problema teérico de decisién: un punto
de estimacién es requerido para una variable aleatoria con una funcidn (a posteriori) de
distribucién F. La funcién de pérdida es descrita de la manera siguiente:

po(u) = [0 — I(u < 0)]u.

pa(U)

1-e o

Figura 2.5: Funcién de pérdida
Para algun 6 € (0, 1), encontrar 2 que minimice la pérdida esperada. Se busca minimizar:
B, (X —3)=(6-1) / (z — #)dF(z) + 0 / (z — #)dF(x).

Derivando respecto a z, se tiene:

0:<1—9)/£ dF(x)—Q/;dF(x)

—0o0

0=(1-0)[F(2) — F(—00)] — §[F(c0) — F(2)]

8La media es un dato estadistico sensible a valores extremos, basta que dentro de la muestra un dato sea
muy alto o muy bajo y el promedio se vera afectado.
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0=(1—-0)[F(&)—0] — 01 — F(&)] = F(&) — 0

Como F es mono6tona, cualquier elemento de = : F'(z) = # minimiza la pérdida esperada.
Cuando la solucién es Unica @ = F~!(#), de otra manera, tenemos un intervalo de ¢-ésimo
cuantil del cual podemos escoger el elemento mas pequeno para mostrar que la funcion
empirica cuantil es continua por la derecha.

Es natural que nuestro estimador de puntos 6ptimos para pérdida lineal asimétrica nos
guiara al cuantil. En el caso del valor simétrico de pérdida nos guia a la mediana. Cuando
la pérdida es lineal y asimétrica preferimos un punto estimado que nos deje en el lado mas
plano de la perdida marginal. Por ejemplo, si un subestimado es marginalmente tres veces
mas costoso que un sobrestimado, entonces escogemos i para que P(X < z) sea tres
veces mas grande que P(x > x) para compensar. Se escoge & como el 75-ésimo percentil
a F. Cuando F es remplazando por una distribucién empirica.

Fo(zx)=n"" ZI(XZ» < ).
=1
Podemos escoger a & para minimizar la pérdida esperada,
/pg(x — 2)dF,(z) =n""! Zpg(xi — ) = min!
=1

Y con esto acotan la 8-ésima muestra cuantil. La muestra del 6-ésimo cuantil, es inherente
a la solucién a un problema de optimizacion.

Programacion lineal para el problema de regresion cuantil.

Sean dos variables aleatorias X y y. Se busca la mejor linea de aproximacion para los
datos de acuerdo con el criterio* L, corresponde a la solucion del siguiente problema de
minimizacion:

n
MANimizara, g, Z | Bo+ Przi —vi | - (2.6)
=1

Aunque esta funcién de costo no es lineal, se linealiza introduciendo nuevas variables e;
las cuales son variables auxiliares que representan el error en el punto i-ésimo. Las restric-
ciones garantizan que:

ei >| Bo + Brxi — i |

n
minitmaizar Z €;
i=1
sujeto a
e; > Po+ bz —y; para i=1,...n

e; > —(Bo+ Brxi —y;) para i=1,..n.

En una solucién 6ptima, cada desigualdad se debe satisfacer con igualdad, de otro mo-
do es posible disminuir el e; correspondiente. Asi, la solucion optima arroja una linea de

4Es conocida como la regresion mediana y es una extension natural de la mediana de la muestra cuando
la respuesta es condicionada en las covariables.
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minimizacion de la expresion 2.6. Con el fin de resolver el problema de regresion L, es
suficiente resolver un problema de programacion lineal.

La RC no considera restricciones sobre la distribucién del error, es decir, los errores no
estan sujetos a las hipétesis como normalidad, simetria 0 homocedasticidad. La desventaja
es que no es posible analizar las propiedades de los estimadores. La RC tolera valores
atipicos ya que “penaliza” los errores de forma lineal, en cambio minimos cuadrados al
elevar los errores al cuadrado, les asigna mayor magnitud.

Método simplex para regresion cuantil

Dantzing (1963) propuso el método simplex para resolver el problema de programacion
lineal. EI método simplex es un método iterativo, empezando en una solucion que satisface
las restricciones y la no negatividad de las variables de decision. Busca una solucion vecina
gue mejore el valor de la funcién objetivo. El proceso itera hasta que la solucion ya no puede
ser mejorada.

Para el problema de RC, la version eficiente del algoritmo simplex fue propuesta por
Barrodale y Roberts (1974), adaptada por Koenker y D’Orey (1987), se considera tipico en
problemas con tamano moderado. Esta opcion es la que se utiliza en la presente investiga-
cién para obtener los parametros de la recta de demanda inversa con regresion cuantil.
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2.5.2. Inferencia de regresion cuantil

La etapa de inferencia de RC se distingue por la ausencia de supuestos o hipétesis
previos a la estimacion.

Los cuantiles son de gran utilidad en casos de distribuciones asimétricas, ya que aportan
medidas de proporcionalidad en diferentes valores (cuantiles) de la variable respuesta.

La Figura 2.6 reporta lineas paralelas ajustadas mediante la regresion cuantil. Esto in-
dica que las distribuciones condicionales son independientes e idénticamente distribuidas
(i.i.d.). Las lineas ajustadas por RC de la misma funcién reflejan que las pendientes se
mantuvieron constates. A este modelo se llama cambio ubicacion. Esto muestra que la in-
terseccion (5,) fue el parametro sujeto a cambios a través de los modelos de RC ajustados.

El paralelismo en el desplazamiento de las lineas ajustadas por RC confirma que los
errores son i.i.d. (Davino, Furno, Vistocco, 2013).

01 Y Yoo

60 60 -

40 | 40 e

| g

a0 | | 30 g

B 20 !

10 ‘ ‘ 12

o by 0 X

(a) Errores distribuidos simétricamente.  (b) Errores distribuidos asimétricamente.

Figura 2.6: Modelos de RC estimados.

La Figura 2.7 muestra casos caracterizados por falta de paralelismo por lineas ajustadas
por el RC. Este caso particular, se caracteriza por densidades de errores no idénticos, es
decir tienen la misma forma, pero se diferencian en su dispersion.

El modelo ubicacion y cambio de escala se caracteriza por que las rectas de regresion
cuantil cambian en la interseccion y en la pendiente. En la Figura 2.7 a) se muestran errores
simétricos, mientras que los errores mostrados en la Figura 2.7 b) son asimétricos (Davino,
Furno, Vistocco, 2013).

a) " k)

60 60

| | {, 5

Figura 2.7: Modelos de RC estimados.
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Distribucion idénticamente e independientemente de los errores

En el modelo de regresion lineal y; = 5y + (12; + e; con errores i.i.d teniendo en comuin
la densidad f, la cual es estrictamente positiva f(F~'(#)) > 0, donde F~'(6) = Q(6), el
estimador de regresion cuantil 5(0) es asintéticamente distribuido como:

Vi |B(6) = B(0)] - N (0,w*(0)D7), (2.7)
con un parametro de escala w?() = % (%),
siendo s(0) = W La funcién de dispersion D = limn_mﬁ >, X' X; es una matriz

positiva.

La ecuacion de w?(6) declara que la precision de los coeficientes estimados es inversa-
mente relacionada con la densidad de los cuantiles seleccionados, f(£~*(6)).

La expresion (2.7) tiene justificacion en el Teorema Central (fundamental) del Limite
(Infante, 2008):

Sea X, X,, ..., X,, una muestra aleatoria de una funcién de probabilidades fx con media
px y varianza o%. Sea X = 1(X; + X, + ... + X,,) la media aritmética de las variables
aleatorias que integran la muestra. Para un tamafno de muestra (n), la distribucion de la
variable aleatoria X es aproximadamente normal con media y.y y varianza o% /n. Esto es:

X~ N(NX7U§(/H)

De acuerdo con el resultado anterior, y estandarizando la variable aleatoria X, la expre-
sidn anterior puede escribirse (Infante, 2008):

ox
Funcion de dispersion

La RC depende del reciproco de la funcidén de densidad evaluada en el cuantil de interés,
Tukey la llamé funcion de dispersion (1962). La precision de las estimaciones de RC depen-
den de esta cantidad, ya que reflejan la densidad de observaciones cerca de los cuantiles
de interés. Si los datos son muy dispersos en el cuantil de interés, sera muy dificil estimar.
Cuando la dispersion es baja (ya que las observaciones son muy densas), entonces la RC
sera estimada con mayor precision.

La ecuacién 2.8 permite estimar la precision del modelo de RC en el cuantil i-ésimo de
interés:
1
FE-H0)
El termino f(F~'(#)) es desconocido y debe ser estimado. El siguiente estimador fue
propuesto por Sindique(1960):

s(0) = (2.8)

F~Yt+h)—F'(t—h)
2h '

El ancho de banda h y la funcién F deben ser definidos. Refiriendo a la distribucion
normal estandar ¢, Koenker (1964) sugiere el ancho de banda como:

s(t,h) =
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45¢4(7(1)) }
(2¢-1()2+1)2]

En la Ecuacion 2.8, la funcion de cuantil £~1(¢+h) debe ser estimada. La funcién cuantil
empirica puede ser usada para este propdsito, y un estimador de F~'(¢) es dado por los
residuos de RC, y; — 3y(t) — Bix; = u;, donde T = [Bo(t) ﬁl} son los estimadores de RC
de los parametros (6) en el cuantil 6.

h:n_sl{

Intervalos de confianza y prueba de hipétesis en los coeficientes estimados

Una vez que la funcién de dispersion ha sido calculada, la ecuacién (*) define los parame-
tros de RC; mientras el estimador de la matriz de varianza y covarianza de los coeficientes
es:

B [(0) - 80)] [40) - 80)] = w?(0)D" (2.9)

La raiz cuadrada de los elementos de la diagonal de la matriz estimada en 2.9 propor-
ciona los errores estandar de los coeficientes estimados de regresion, es(5,(6)), p =1, ..., p.
Los errores estandar permiten estimar intervalos de confianza con la prueba de hipdtesis
H, : pp(8) = 0. En particular el intervalo de confianza:

P(3,(0) — es(By(0)) * 21-5 < 5,(0) < Bo(0) + es(B,(0)) % z1-5) = 1 — a,
y la prueba t-Student con n-p grados de libertad para verificar la hipétesis nula se usa la
estadistica de prueba t=4,/es(5,), con un nivel de significancia tedrico (Tarr, 2012).
Método de inversion de rangos.

El método de inversidn de rangos evita una estimacion directa de la matriz de covarianza
asintotica de los coeficientes estimados y resulta naturalmente de las técnicas de progra-
macidn lineal usadas para encontrar estimadores para los coeficientes de regresion cuantil.
Koenker describe el acercamiento de errores i.i.d. para las pruebas de método de inversion
de rangos, extendiendo el trabajo de la inferencia de rangos para modelo de regresion lineal
de Gutenbrunner et al.

Koenker y Machado suavizan el supuesto de que el error sea idénticamente distribuido
y consideran el modelo de cambio de escala usado por Gutenbrunner y Jurckova.

Considerando observaciones pares (z;, y;) donde z; = (z;1,%;2, ..., x;))" €s un vector de
k x 1 de covariables y y; es la variable respuesta para i = 1,...,n. La relacion entre y; y z; es
modelada por la relacién lineal:

yl = al' By + 0.

El término de error, u;, se supone independiente de una distribucion de error desconoci-

da F. La funcién cuantil del 6 -ésimo es Qy(y; | z). Estimamos:
Fy_\lx(e) = Qo(yi | ©:) = ] Bo.
Koenker y Baset introducen la funcion de pérdida
po(u) = u(@ —I(u<0)), 0€(0,1),
y estiman el parametro /3, resolviendo el problema,
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n
AN gern ZP@ (yi — i B).
i=1

Intervalos de confianza

Los intervalos del método de inversion de rango generalmente son mas estrechos que
otros métodos, excepto en el caso de diseno de Cauchy. Este método es consistente en
algunas condiciones de heterocedasticidad. Donde:

T_ T
Yi = x; o+ oqu;

y 0; = 1y y el u; se supone i.i.d. con funcién de distribucion F.
Bajo el método de inversion de rangos, los intervalos de confianza se estiman para un solo
parametro y es encontrado por el proceso de ’invertir’ la estadistica de prueba apropiada;
moviéndose de un pivote de simplex al siguiente para obtener un intervalo en el cual la
prueba estadistica es tal que la hipotesis nula,

Hgiﬁjﬂ:b

no se rechaza. El j-ésimo componente de 3;,, es el vector de la regresion cuantil del
vector (. El intervalo no necesariamente resulta ser simétrico (Tarr, G. 2012).

Errores independientes y no idénticamente distribuidos

En este caso, los errores se caracterizan por cambiar su varianza a través de la muestra,
que implica un error de densidad f; cambiando en la muestra. La distribucion asintética del
estimador de la regresion cuantil es:

Vit |B(6) = B9)] — N (0,001 = 0)Dy(6) ' DD1(0) ).
donde D;(0) = lim, e~ >, fi( F~'(0)) X} X; es una matriz positiva.

Errores distribuidos idénticamente y no independientes

El caso de distribucion de errores dependientes ocurre en datos de series de tiempo,
donde la dependencia implica errores influenciados por su propios valores. La funcion de
densidad es la misma a través de toda la muestra, pero no es independiente de sus valores
pasados.

El caso mas simple son los errores del modelo regresion lineal simple, y; = [y + fix; + ¢;
(*) con e; = a;—1 + a; donde a; es un error i.i.d, | a |< 1, e; tienen funcién de densidad
positiva f y f(F~1(0)) > 0. En este modelo la observacién i-ésima de la variable dependiente
es influenciada por el valor previo de error, e; ;. Esto es un modelo autorregresivo de primer
orden AR(1), pero puede incluir mas en la definicion de e; . La distribucion asintotica del
estimador de la regresion en el caso de los errores AR(1):

Jn [3(9) - ﬁ(&)} — N (0,w2(0)D*AD™Y),

donde A = lim, oo D+ 2 37, ¢(e;)v(es-1) (2] w1 + zI 2;) es una matriz positiva,
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Soiv(e)zl =3, sgn(e;)x! es el gradiente de RC con ¢() siendo la derivada de la funcion
objetivo RC y es igual a la funcion signo® (Weiss,1990).

De la ecuacion (*) se tiene que y; = 5o+ S1x;+ae;_1+a;, reemplazandola con la definicion
de AR(1), €i_1 =ae;_9+ a;_1 S€ tiene:

Yi = Bo + Bz + oo+ aa; 1 +a; = By + Pz + e o+ N

donde en este caso \; = aa;_1 + a;. Si se remplaza repetidamente el error retrasado con
la definicion AR(1), regresando h periodos se obtiene :

yi = Bo + Przi + e p + " a i + o+ Qa0+ aai s +a; = Bo+ Biry + ey 4+ N
donde en este caso
)\i = Oéhilai,thl + ...+ 042611'72 + a1 + a;

retine a todos los valores actuales y pasados de a,. En la ecuacion anterior el error a*e;_,
tiene muy poca influencia en el y; actual, mientras | a |< 1. Esta condicion es necesaria para
asegurar la posibilidad de estimar el modelo. El término

h—1 2
>\i =« Qi —ph+1 + ...t a"a,_o+aa;—1 + a;

es la suma de los errores i.i.d. de acuerdo del ajuste de Weiss (1990).

2.5.3. Acondicionamiento de la variable respuesta y la variable expli-
cativa
En datos reales la transformacion de la variable respuesta y explicativa puede ofrecer la

correccion de asimetria y autocorrelacion, asi como mejorar la estimacién y autocorreccion,
asi como mejorar la estimacion y simplificar la interpretacion del modelo.

Una de las principales ventajas de los estimadores de RC es el comportamiento de las
transformaciones mondétonas de la variable respuesta. Este comportamiento equivariante
representa una fortaleza en la RC. En seguida se describen propiedades de equivarianza
asi como sus implicaciones practicas. Considerando el modelo RC con una variable expli-
cativa para un cuantil dado:

Qo(7 | ) = Bo(8) + i (0)x

1) Al multiplicar por la constante ¢ la propiedad de equivarianza de escala implica que si
€ es una constante positiva entonces :

Qolcy | ) = cfo(0) + cB1(0)x

2) En el caso que sea multiplicarlo por una constante negativa d, los coeficientes del
nuevo modelo son el complemento del modelo original por el cambio de errores negativos
y positivos:

Qo(dy | x) = dBo(1 — 0) + dBi(1 — O)x

51a funcidn extrae el signo del nimero real.
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Para 6 = 0.5 los estimadores son equivalentes de escala, independientemente que la
constante sea positiva 0 negativa.

3) La propiedad de cambio de equivarianza es también referida a equivarianza de regre-
sion, ya que denota los efecto de la variable explicativa obtenida como combinacion lineal,
a través del coeficiente ~ de la variable explicativa. Este efecto sucede cuando y es sujeto
a un cambio de ubicacion :

y =yt ay
El estimador de RC de y* en x resulta:

Qu(" | 2) = o+ [Ai(0) + 7] =
4) La equivarianza a la reparametrizacion del disefio® es derivado del efecto de una
matriz no singular (4;;),«, introducida en un modelo:
Qo(7 | XA) = ATX5(0)

donde X es una matriz de p variables explicativas.

5) La equivarianza a transformaciones monoétonas implica que si una funcion no decre-
ciente h(e) es aplicada a la variable respuesta, los cuantiles de la variable transformada son
cuantiles transformados de los originales:

Qo [h(y) | x] =h [30(9)} +h [5}(9)] z.

Es muy importante en datos reales ya que una seleccion correcta de funcion h(e) monéto-
na es necesaria para manejar y corregir diferentes tipos de asimetria.

Correlacion (Weiss, 1991)

Weiss (1991) consideraba la regresion mediana, para estimar la prueba de correlacion.
Si el modelo es estimado ignorando la correlacion existente, sus estimadores seran impar-
ciales, pero la inferencia es incorrecta. El parametro estimado sobrestima o subestima el
valor verdadero dependiendo del signo de la correlacion presente. La funcion objetivo de
RC es V(0):

6La transformacion de 3, esta dado por la inversa de la matriz de transformacion de X.
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En la mediana se tiene que ¥ (¢;) = sgn(e;) y la forma cuadratica del gradiente converge
a la matriz definida positiva dada por:

A= limnﬁw% Z Z Y(e)b(ej)zixy .
i g

1 . o
donde z; = es un vector (p,1) coleccionando la observacion i-ésima de todas
%
las variables explicativas de la ecuacién. Suponiendo que la variable explicativa tiene una
forma cuadratica con la convergencia de la matriz positiva definida D = lz'mn_m% Sz,

el estimador minimizando la funcién objetivo V' (6) de la RC, es asintéticamente distribuido:

V| B(8) = B(8) |- N(0,w*()D"'AD™)

Ignorar la correlacion significa estimar incorrectamente el termino w?(§) D~tAD~* por el
termino w?(#)D~1. Con el fin de corregir esto, la ecuacion y; = By + fiz; + ace;_1 + a; €S
transformada remplazando por el error retrasado e;_; con su definicion y;_1 — By — Sizi_1.
Tal que el modelo se convierte en:

Yi = Bo + Brwi + a(yior — Bo — frivic1) + a;
yi = (1 —a)fo + ayi—1 + (i — azi1) + a
Yi = by + i1 + frr; — bz + a4 (%)

Yi — ayio1 = by + iz —aziqy) +a

Yyi = Bo+ by +a; (% %)

En la ecuacion (xx) b, = af; y by = (1 — )5y mientras en ecuacion (x xx) y y xF son
definidas como y; = y; — ay;i-1 vy zf = (x; — ax;_1). La ecuacion (xx) y la ecuacion (x x x)
permiten estimar el modelo con errores i.i.d., ya que las variables han sido transformadas a
variables con retraso han sido introducidas. Ello, con el fin de obtener un a; como error de
la ecuacion el cual es distribuidas idénticamente independiente por definicion.

Con respecto a la primera ecuacién que ignora la presencia de correlacion en serie,

yi = Bo + Bix; + e,

el modelo (**) involucra la introduccion de variables rezagadas dependiente e indepen-
dientes. El vector de coeficientes de regresion ahora incluye coeficientes de correlacion o
individualmente, en el coeficiente de la variable respuesta rezagado ay; 1, y de una forma
multiplicativa en ambas constantes,

bU - (]- - 05)607
y en el coeficiente de la variable respuesta rezagado,

bizio1 = afixi_;.

El vector de coeficiente de regresion es ahora
B1(0) = [bo(0)(0)51(0)b1(0))-
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La Ecuacién (**) proporciona una manera rapida de verificar la presencia de correlacion
en serie de los errores. La prueba t de Student aplicada a los coeficientes estimados del
modelo usando la variable respuesta rezagada a(f), permite rechazar la hipétesis nula Hy =
a = 0, lo cual implica la ausencia de correlacion.

El modelo (***) es un estimado de dos pasos. En el primer paso el coeficiente de

cov(e;e;_1)

correlacion a = , donde ¢; son los errores (residuos) de la ecuacion inicial

var(e;)
y; = Po + Pix; + e;. En el segundo paso las variables originales son transformadas de la
siguiente manera

y;( =Y —ay—1 Y 1‘: = (fz - aIi—1),

con el fin de purgar la correlacion. El vector de coeficientes del modelo (***) es 57 (0) =
[Bo(0)5:(0)]".

Después de eliminar la correlacion serial, la distribucién asintotica de estimador RC esta
dada por

Va[B(0) = B(#) = N(0,w*(0)A™)).

La eficiencia del modelo (***) fue encontrada por Weiss en 1990 . (Davino, Furno, Vis-
tocco, 2013).

Prueba de Spearman

Esta prueba es no paramétrica y permite evaluar el grado de asociacidon o correlacion
entre dos variables. La diferencia de esta prueba y la de Pearson es que opera en clasifi-
caciones de los datos en lugar de los datos crudos. Por ser no paramétrica, es una técnica
que no es afectada por la distribucion de los errores de las variables. Puesto que la prueba
de Spearman opera en clasificaciones de rangos de los datos, no es sensible a datos atipi-
cos y no tiene el requerimiento de que los datos sean obtenidos en intervalos espaciados
regulares. Puede ser utilizados en una muestra pequena de datos. La desventaja es que
hay pérdida de informacion cuando los datos son convertidos en rangos.

El fundamento de esta prueba consiste en un ordenamiento ascendente de los datos
para generar rangos por cada variable. Se registra la diferencia de rangos en pares. Si los
datos estan correlacionados, la suma de los cuadrados de las diferencias de los rangos sera
pequena. El coeficiente de Spearman (p) se calcula de la siguiente manera:

— 1-6 Z?:l dz2
N nd—n

donde d; es la diferencia de los rangos para cada x;, y; par de rangos y h como el nimero
de pares (Gauthier).

TS Y

"En el caso de que ¢; = AR(2),y} = y; — quyi_1 — Q2i1_2 Y ¥F = x; — a;x;_1 — azx;_. En caso de que e;
= AR(q), g coeficientes autorregresivos tiene que ser estimados y q retrasos tienen que ser introducidos para
encontrar la variables transformadas y; v x;.
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2.5.4. Heterocedasticidad

La heterocedasticidad generalmente ocurre en datos de corte transversal, sin embargo
puede ocurrir en series de tiempo y datos de todo tipo. El modelo de heterocedasticidad
puede ser escrito como y; = [o+ 1z +0:e; = Po+Piri+u; con e; distribuidos independiente e
idénticamente y con la presencia de la heterocedasticidad se modifica la matriz de varianza
y covarianza de los coeficientes de RC de la siguiente manera:

B([6(60) - 80)] [30) - 80)]") = D1(6) " DD1(0) !

donde las matrices D y D,(f) son definidas como

D =1imXTX,D(0) = limX™y'X y
v = diag(wi(0)) donde w}(f) =

La densidad cambiante de «; en la matriz T',[f;(F~'(6))], puede transformarse en una
parte constante dado por la densidad de e;, [f(F~*(6))], multiplicada por la o; = h(x;), es-
tadisticamente cambiante. En el caso de i.i.d la matriz D, (#) simplifica con D y la ecuacion
anterior coincide con la ecuacion (2.5).

Una prueba para heterocedasticidad en RC es comparar los coeficientes estimados en
diferente cuantiles. El o; cambiante tiene un impacto en los coeficientes estimados de RC,
y causa que 3(6) cambie a través de los cuantiles.

En muestras con el caso de i.i.d, las regresiones estimadas son lineas paralelas, dife-
renciadas en el origen (pendiente igual). Con heterocedasticidad ambos cambian, los coefi-
cientes del intercepto (origen) y la pendiente.

Por esta razon, una prueba de heteroscedasticidad verifica si las diferencias en las pen-
dientes estimadas a través de los cuantiles son estadisticamente significativas o si estas
diferencias son irrelevantes dado la variacion de la muestra. La prueba considera la compa-
racion de las pendientes estimadas en el i-ésimo y en el j-ésimo cuantil.

La prueba de Koenker y Basset para heterocedasticidad

La prueba de Wald (W), los multiplicadores de Lagrange (LM) y el indice de probabilidad
(LR) son pruebas que excluyen dos o mas variables conjuntamente y no secuencialmente.
Estas pruebas son asintéticamente equivalente y asintéticamente distribuidas con 2. Per-
miten verificar la exclusidon de uno o mas coeficientes a un mismo tiempo. Los grados de
libertad de x? son igual al nimero de coeficientes bajo la prueba (Davino, Furno, Vistocco,
2013).

La prueba de Wald analiza los estimadores del modelo incluyendo las variables bajo
prueba (Koenker y Basset 1982). Si su funcidn cuadratica es cercana a cero, las variables
de la prueba pueden ser excluidas con seguridad. La funcién de la prueba es:

W= (HB - h)T {2 ® (X7X) | o (16~ 1).
Prueba de hipdtesis:
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Sea B = (B(m)7, ..., B(mm)")*
Hy: HB = h.
Hy: HB # h.

Donde B es el vector de parametros, H es una matriz con dimensiones J x mp, m es el
nuamero de cuantiles, p es el numero de estimadores, h un vector de tamafo J, y J son los
grados libertad de la distribucion x? bajo la hipétesis nula.
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Capitulo 3
Metodologia

En una primera etapa, se investigaron y sistematizaron series histéricas de datos de
las variables usadas para estimar el precio de crédito de vivienda correspondiente a 18
bancos nacionales durante el periodo de 2009-2018. En el ano 2018 solo se dispuso de
tal informacion para el segundo bimestre. La informacidén se obtuvo de las estadisticas de
datos histéricos de la Comisién Nacional Bancaria de Valores (CNBV) de portafolio total.
Los precios se estimaron tomando en cuenta 18 bancos de la Banca Multiple.

En la estimacién del precio no se incluyen los Gastos de Originacion de un crédito, los
gue comprenden: gastos notariales, honorario por avaluo, gasto de investigacion, comision
por apertura, total de Gastos, y enganche. Asimismo, no se toma en cuenta el seguro de
vida y seguro de danos, los cuales se pagan mensualmente. El valor del precio que se toma
en cuenta es el capital mas el interés. El precio se calcula dividiendo el saldo del capital,
que se refiere al monto del préstamo entre una anualidad inmediata.

Precio de crédito =2 (x),

n|

donde
1—w, 1
i R
Las variables consideradas en la estimacion del precio son las siguientes: monto de
crédito de vivienda, interés, plazo y cantidad de créditos (¢;, produccién de cada banco).

Todas estas variables corresponden a un promedio anual de cada banco.

CLT;| =

El mercado que se considera es el destino de crédito para adquisicion de vivienda nueva.
Se utilizé la funcion PAGO() de Excel-2013 el cual calcula el precio como la Ecuacion (*).

Se obtuvo el precio estimado para los 18 bancos, y sus respectivas cantidades en una
década con el fin de analizar el comportamiento del mercado de crédito a la vivienda, es-
pecificamente el destino de crédito para adquisicion de vivienda nueva.

Se compararon las estimaciones obtenidas del ano 2018 con los precios de cada una
de las paginas del simulador hipotecario. Esto, con la finalidad de valorar la precisién de
las estimaciones obtenidas con respecto a los simuladores de hipotecas en el ano 2018,
logrando una precision adecuada.
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Mediante el uso de la RC se estimaron los parametros de la recta de demanda inversa,
con el fin encontrar la aproximacion del equilibrio de Cournot y Stackelberg. En la estimacion
de la demanda inversa se supone que la cantidad demandada es la misma que la cantidad
de créditos vendidos. La variable respuesta P corresponde al precio estimado y en el caso
de la variable explicativa Q corresponde a la cantidad de créditos vendidos.

La complejidad de esta investigacion es el manejo y el tratamiento de datos, ya que en
el modelo de Cournot se tiene el supuesto de que el mercado sigue una demanda inversa.

P(Q) =a-bQ.

En la segunda etapa de esta investigacion se realiz6 el andlisis de datos como un agre-
gado, tomando en cuenta todos los precios y cantidades del 2009-2018 con el objetivo de
encontrar los parametros a y b. Se usé regresion cuantil con el objetivo de estimar la recta
de demanda inversa.

Para lograr este objetivo, se eliminaron aquellas cantidades iguales a 0, porque no nos
interesa analizar bancos con produccion nula. Después se analizo la variable respuesta,
que corresponde al precio y esta en funcion de la variable explicativa la cual representa
la cantidad de créditos a la vivienda. Con el modelo RC se obtienen los estimadores 3,
(representa el intercepto de la recta de demanda inversa) y 3, (representa la pendiente de
la recta de demanda inversa).

Asimismo, se calcularon estadisticas descriptivas de dispersion y tendencia central para
la variable respuesta (Y) que corresponde al precio del crédito. Lo anterior con la finalidad
de tener una aproximacién del comportamiento de datos mediante las estadisticas:

-Minimo, Maximo

-1er cuantil, 3er cuantil

-Mediana

-Media

-Asimetria

-Curtosis.

Se realizan pruebas de hipétesis para verificar si sigue una distribucién normal y se
analizan datos atipicos.

Se construye el modelo RC. Inicialmente se trabaja con la mediana para el andlisis de
los residuales.

Se realizan transformaciones de las variables con el fin de obtener residuales indepen-
dientes e idénticamente distribuidos (i.i.d).
Se opta seguir el método de Weiss (1991) con el fin de transformar los residuales a i.i.d.

La varianza homogénea se examina con la prueba de Koenker y Basset (1982), que se
basa en la prueba de Wald, y la hipétesis de interés es la igualdad de pendientes.

A continuacién, se selecciona el método de estimacion de los parametros con base en
el comportamiento de los residuos y al tamano de la muestra (en el Capitulo 2 se describen
los distintos métodos).
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Se obtienen intervalos de confianza para cada modelo de la RC, también se obtiene el
nivel de significancia estadistica de los parametros obtenidos.

Se hace una seleccién de modelos de acuerdo a la significancia estadistica de los
parametros.

Se realiza una segunda seleccién de modelos RC de acuerdo con la funcién de disper-
sion. Los ultimos modelos seleccionados se ocupan para obtener el intervalo de los posibles
valores que pueden tomar los parametros de la recta de demanda inversa.

Finalmente, se obtienen los parametros en términos de las variables originales. En la

tercera etapa se usan las rectas seleccionadas de RC para obtener
P(q;) = a—0b(g), parai=1,2,...,n con la funcion de pago de Cournot:

M =la—b 1, q)—cqg =[Plg;) —clg; parag =1,2,...n.

De esta manera, se obtiene el posible intervalo en el cual se encuentran los parametros.

En la cuarta etapa se utilizan los mismos parametros obtenidos en la RC, para la apli-
cacion del modelo de Lider Mdltiple de Stackelberg, en este caso se considera los bancos
Banamex, Banorte, BBVA Bancomer, como los bancos que representan todo el mercado,
ya que son los que reinen mas del 60 % del mercado de adquisicion de vivienda durante la
década de estudio.

En el caso de los lideres, la siguiente funcion se resuelve para la cantidad z;:
Mazy,so{ziple: + S0, ot 4+ Qo + N, . a%)] — xic)
220 iDL i=1,5#i ] i =Lyt i€y

En el caso de los seguidores se resuelve para la cantidad g;:

Mazgzolaipla + + Zj‘iw;&i Q;(CU)] — gic}.

La quinta etapa se enfoca al analisis de resultados para teoria de juegos, esta se divide
en 3 partes:

Analisis de resultado para el modelo los siguientes modelos de teoria de juegos:

a) Escenario 1: Cournot.

b) Escenario 2: Stackelberg con un Lider.

c) Escenario 3: Stackelberg con Multiple Lider con los 4 bancos.

Cada modelo considera los dos modelos estimados por RC, se realiza un andlisis estati-
co para ellos, en donde se consideran tres valores propuestos para el costo marginal c.

Analisis comparativo entre los tres modelos de Teoria de Juegos.

Comparacion de los modelos de Teoria de Juegos con datos historicos.

Finalmente se presentan como apéndices los codigos del programa R utilizados para
el analisis estadistico: el codigo del programa en Visual Basic el cual se utilizé para obte-

ner la informacion de una manera automatizada y algunas definiciones de estadistica que
complementan el Marco Tedrico.

Los programas utilizados fueron los siguientes: R-Studio y Excel-VBA.
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Capitulo 4

Resultados y discusion

4.1. Analisis de resultados de Regresion Cuantil

En la presente investigacion se aplica la regresion cuantil (RC), con el objetivo de estimar
el intervalo de posibles valores que pueden tomar los parametros de la demanda inversa.
Se elige la RC, ya que los percentiles describen completamente la relacion cantidad-precio.
Asimismo, la RC corresponde a un método estadistico no paramétrico y con ello, la ventaja
que los supuestos del modelo permiten una distribucion libre de las variables, es decir,
para el presente trabajo el método RC presenta mayores ventajas que aquel de minimos
cuadrados.

La aplicacion de la metodologia RC inicia con el andlisis de la variable respuesta (de-
pendiente), la cual corresponde al precio (miles de pesos) y que esta en funcion de la
variable explicativa (independiente) representando a la cantidad de créditos a la vivienda
(créditos), ambas variables permiten construir el modelo de RC a través de la estimacion de
sus parametros (f3y, 31). A continuacién, se evalla la significancia estadistica de los parame-
tros estimados mediante las pruebas de hipotesis correspondientes, con el fin de validar el
modelo.

A continuacién, se prueban los supuestos del modelo RC mediante procedimientos grafi-
cos y pruebas de hipotesis con el uso de los residuales del modelo. Si los residuales se
distribuyen i.i.d. o no idénticamente n.i.d. mas el tamano de la muestra, se selecciona el
método de estimacion de los parametros.

En seguida se vuelve a realizar la RC con el método de estimacion seleccionado para
obtener los estimadores de los parametros, su significancia estadistica y los intervalos de
confianza para cada recta de regresion cuantil.

4.1.1. Analisis exploratorio de la variable respuesta

Se analiza la variable respuesta como primer acercamiento al comportamiento descripti-
vo del precio. El Cuadro 4.1 reporta las estadisticas descriptivas de la respuesta. Se observa
gue la mediana es menor a la media. Esto se debe al sesgo positivo y a la susceptibilidad
de la media a valores extremos. La medida de asimetria indica un grado de distorsién 0.4,
cuyo valor positivo indica una asimetria hacia la derecha. En el caso de la curtosis o apun-
talamiento con valor de 0.78, refiere una distribucion leptocurtica, es decir, con un valor del
punto maximo inferior a aquel de la normal estandar.
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Cuadro 4.1: Estadisticas descriptivas de la variable respuesta precio del crédito a la vivien-
da.

Estadisticas descriptivas
Min. 1,121
1er Cuartil. 2,767
Mediana 3,144
Media 3,172
3er Cuartil. 3,445
Max. 5,532
Asimetria 0.4
Curtosis 0.78

Elaboracién propia con datos de CNBV.

Analisis grafico de la variable respuesta. En la figura 4.1 se muestra el histograma de
la respuesta. La linea punteada corresponde a una distribucion normal y la linea continua
es la densidad estimada. Se aprecia que la variable respuesta es asimétrica con sesgo
positiva y curtosis menor a cero que corresponden a una distribucion mas apuntada y con
colas mas largas que la distribucién normal.
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Figura 4.1: Histograma de la variable respuesta, precio del crédito a la vivienda.

La Figura 4.2 Grafica Quantil-Quaintil muestra que las observaciones de los extremos
se alejan demasiado de la recta diagonal, donde los puntos inician por abajo de ésta con
un giro para alcanzarla y terminan por encima de la diagonal. Esto corresponde a una
distribucion de colas largas, lo cual indica que los datos no siguen una distribucién normal
y presentan un sesgo.
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Figura 4.2: Grafica Q-Q normal para el precio del crédito a la vivienda.

El histograma (Figura 4.1) y la grafica de probabilidad normal (Figura 4.2) indican que
la variable respuesta no se distribuye normal. Para mayor certeza, se prueba las siguientes
hipétesis:

Hy: Los datos siguen una distribucion normal

H,: Los datos no siguen una distribucion normal

Mediante el método de Anderson-Darling (1954) se obtuvo un nivel de significancia ob-
servado de p-valor = 3.137e-07. Ello conduce a rechazar la hipétesis nula, por lo tanto el
precio no se distribuye normal.

La Figura 4.3 reporta numerosos valores atipicos, esta es una de las razones por la cual
se decide utilizar RC, ya que es un método robusto, en comparacién con minimos cuadrados
ordinarios, que se centra en la media la cual es susceptible a valores extremos. En tanto
que RC, se basa en la minimizacién de las desviaciones absolutas ponderadas con pesos
asimeétricos que son robustas a datos extremos (valores atipicos).
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Figura 4.3: Diagrama de caja del crédito a la vivienda.
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4.1.2. Analisis de regresion cuantil

En esta seccion se analiza la distribucién de los residuos del modelo de RC (6 = 0.5),
con el fin de elegir el método mas adecuado para la estimacion de los parametros.

Analisis de Residuales. La Figura 4.4 muestra los residuales en funcion al orden de
aparicion. Se observa que los residuales carecen de un patrdon aleatorio, por lo que se
presume la presencia de autocorrelacion de primer orden, y con ello que los residuales

carecen de independencia.
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Figura 4.4: Residuales del modelo de regresion cuantil para la mediana.

Se utiliza el método de Weiss (1991) para confirmar la independencia de los residuales.
Para ello, el autor modela la RC en la mediana (¢ = 0.5). Asimismo, calcula la correlacion
de los residuales de acuerdo con la siguiente ecuacion:

cov(e;, e;i_1)
var(e;)

tal que para el modelo RC (6 = 0.5) se obtiene:

o =

a = 0.38.

Puesto que los residuales no se ajustan a una distribucién normal, es viable la aplica-
cién de métodos estadisticos no paramétricos, tales como la prueba de Spearman, la cual
permitira evaluar la significancia de la correlacion entre los residuales, mediante la siguiente

prueba de hipotesis:
Hy:a=0
Hy:a#0
Con base en la muestra, la prueba de Spearman se obtienen los siguientes resultados:

a = 0.38 p — valor = 9.838e — 07

La regla de decision indica que: Si [p — valor = 9.838¢ — 07] < [0.05], se rechaza con un
nivel de confianza de .95, los residuales no son independientes.
Por lo tanto, la correlacidén que existe es significativa.
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Acondicionamiento de la variable respuesta y la variable explicativa

Dado que el modelo de RC supone independencia de los residuales, se realiza un acon-
dicionamiento de la variable respuesta y explicativa de acuerdo a las siguientes expresiones
(Weiss, 1991):

yz* =Y — QY1

T =1 — aw;_y

Estas transformaciones permitiran corregir la presencia de autocorrelacién de primer
orden que presentan los residuales.

Para verificar la ausencia de autocorrelacion entre residuales del modelo RC con las va-
riables transformadas se vuelve a aplicar la prueba de Spearman, obteniendo las siguientes
estadisticas:

a = —0.019

p — valor = 0.816

Con base en la regla de decisién: Dado que [@ = 0.816] > [« = 0.05], no rechazar la
Hy : o = 0, al nivel de confianza de .95.
Por lo tanto, los residuales son independientes, cumpliendo el supuesto del modelo RC.

Es importante recordar que en la transformacion aplicada se permite obtener el término
a; como término de error, el cual es i.i.d, por supuesto del modelo de RC:

Yi — ayio1 = by + iz —azi_y) + a

yi = Bo + Bz +a;

El Cuadro 4.2 muestra los estimadores por regresion cuantil para la mediana (¢ = 0.5),
usando las variables originales y transformadas.

Cuadro 4.2: Parametros estimados por regresion cuantil para la mediana 6= 0.5, usando las
variables originales y las variables transformada.

Variables originales Variable transformadas
6=0.5 0=0.5
Intercepto Pendiente | Intercepto Pendiente
Coeficientes 3,250.23 -0.0050 1,968.53 -0.0029
Limite inferior 3,091.03 -0.0070 1,820.50 -0.0086
Limite superior 3,311.87 0.0000 2,086.74 0.0002
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Prueba de Koenker y Basset

Esta prueba explora la homogeneidad de la varianza (homocedasticidad) en RC, me-
diante el analisis de los coeficientes estimados de modelos en diferente cuantil. La razén es
gue una varianza cambiante tiene impacto en los valores de los coeficientes de RC, y esto
ocasiona que la pendiente cambie en modelos de diferente cuantil.

La prueba formal de homocedasticidad verifica si las pendientes de los modelos RC
son estadisticamente significativas. En este caso, se uso la prueba de Koenker y Basset
(1982) la cual es explicada en el capitulo 2. Esta prueba verifica la igualdad de pendientes
y funciona como prueba conjunta para todos los parametros de los modelos ajustados en
diferentes cuantiles.

Prueba de hipodtesis de Koenker y Basset (1982):
HO . Bz =0
Hy: B #0

Vi=1,2,...,m donde m es el nUmero de cuantiles. En esta investigacion se utilizdé m = 19
cuantiles.

La prueba genera un nivel de significancia observado de p-valor=0.2071, con el cual no
se rechaza con un nivel de significancia .95. Por lo tanto, las pendientes de los modelos RC
son estadisticamente iguales. Se concluye que los datos tienen varianza homogénea.

La Figura 4.5 reporta los cambios de los coeficientes a través de los diferentes cuantiles.
En ambas graficas se observan los parametros estimados por minimos cuadrados y su
respectivo intervalo de confianza (lineas punteadas rojas). En contraste, los parametros
estimados por RC muestran un desempeno variable en funcién del cuantil respectivo.

2500
|
-0.010 0.000

1500
|

(a) Intercepto (b) Pendiente

Figura 4.5: Valores de los parametros estimados por regresion cuantil a través de diferentes
cuantiles.

4.1.3. Estimacion de parametros

Con el fin de estimar los parametros se utiliza el algoritmo simplex descrito por Koenker
y d’'Orey (1987), el cual se explica en el capitulo 2 Marco Tedrico.

El Cuadro 4.3 reporta los parametros estimados de 19 modelos y su correspondiente
nivel de significancia observado (p-valor). Cada modelo corresponde a un cuantil especifico
en el intervalo [0.05, 0.95]. Se observa que en todos los modelos RC el intercepto es positivo
y la pendiente es negativa, lo que es congruente con la curva de la demanda inversa.
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Cuadro 4.3: Coeficientes estimados

6 | Coeficientes | Valor | Error Estandar | t-valor | p-valor
Intercepto 1,014.93 147.52 6.88 0.0
0.05 | pendiente -0.005 0.005 | -1.082 | 0.281
Intercepto 1,230.34 108.82 | 11.31 0.0
0.1 | pendiente -0.007 0.003 | -1.908 | 0.058
Intercepto 1,394.67 84.31 | 16.54 0.0
0.15 | pendiente -0.008 0.003 | -3.048 | 0.003
Intercepto 1,470.03 89.13 | 16.49 0.0
0.2 | pendiente -0.005 0.003 | -1.702 | 0.091
Intercepto 1,613.95 67.18 | 24.03 0.0
0.25 | pendiente -0.003 0.002 | -1.611| 0.109
Intercepto 1,650.57 66.05 | 24.99 0.0
0.3 | pendiente -0.002 0.002 | -1.022 | 0.309
Intercepto 1,722.04 73.51 | 23.43 0.0
0.35 | pendiente -0.003 0.002 | -1.319 | 0.189
Intercepto | 1,821.10 70.07 | 25.99 0.0
0.4 | pendiente -0.004 0.002 | -1.698 | 0.092
Intercepto 1,893.93 76.79 | 24.66 0.0
0.45 | pendiente -0.004 0.002 | -1.626 | 0.106
Intercepto 1,968.53 77.66 | 25.35 0.00
0.5 | pendiente -0.003 0.002 | -1.196 | 0.234
Intercepto 2,010.04 70.63 | 28.46 0.00
0.55 | pendiente -0.003 0.002 | -1.261 | 0.209
Intercepto | 2,102.19 64.00 | 32.74 0.00
0.6 | pendiente -0.004 0.002 | -1.877 | 0.062
Intercepto 2,165.23 60.56 | 35.75 0.00
0.65 | pendiente -0.004 0.002 | -2.128 | 0.035
Intercepto 2,216.08 63.42 | 34.94 0.00
0.7 | pendiente -0.004 0.002 | -1.960 | 0.052
Intercepto 2,366.04 79.95 | 29.59 0.00
0.75 | pendiente -0.006 0.003 | -2.237 | 0.027
Intercepto | 2,558.70 137.61 | 18.59 0.00
0.8 | pendiente -0.008 0.004 | -1.769 | 0.079
Intercepto | 2,766.57 17550 | 15.76 0.00
0.85 | pendiente -0.008 0.006 | -1.515 | 0.132
Intercepto | 3,123.76 238.92 | 13.07 0.00
0.9 | pendiente -0.007 0.008 | -0.880 | 0.380
Intercepto 3,727.77 578.87 6.44 0.00
0.95 | pendiente -0.002 0.018 | -0.088 | 0.930

Intervalos de confianza

De los modelos reportados en el Cuadro 4.3 se seleccionaron aquellos cuyos parame-
tros (intercepto y pendiente) resultaron estadisticamente significativos a un nivel 0.1. Tal
que, de los 19 modelos de RC, en nueve de ellos, ambos parametros resultaron significati-
VOS.

El Cuadro 4.4 reporta intervalos de confianza los parametros estimados de los nueve
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modelos seleccionados. Para ello, se us6 el método de inversion de rangos (Koenker, 1994),
el algoritmo es descrito en el capitulo de Marco Tedrico.

Cuadro 4.4: Intervalos de confianza de los parametros estimados de los modelos RC es-
tadisticamente significativos.

6 | Coeficientes | Valor | Limite inferior | Limite superior
Intercepto 1,230.34 1,076.98 1,374.41
0.1 | pendiente -0.007 -0.014 -0.005
Intercepto 1,394.67 1,237.29 1,475.86
0.15 | pendiente -0.008 -0.009 0.001
Intercepto | 1,470.03 1,390.08 1,622.65
0.2 | pendiente -0.005 -0.010 0.001
Intercepto | 1,821.10 1,651.18 1,915.37
0.4 | pendiente -0.004 -0.010 0.002
Intercepto 2,102.19 1,991.38 2,184.32
0.6 | pendiente -0.004 -0.007 0.000
Intercepto | 2,165.23 2.075.79 2297.18
0.65 | pendiente -0.004 -0.007 -0.001
Intercepto 2,216.08 2,138.98 2,376.20
0.7 | pendiente -0.004 -0.009 0.000
Intercepto 2,366.04 2,192.76 2,600.11
0.75 | pendiente -0.006 -0.008 0.001
Intercepto 2,558.70 2,276.45 2,812.36
0.8 | pendiente -0.008 -0.010 0.001
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la Figura 4.6 se ilustran los nueve modelos seleccionados, cuyos parametros estimados
son estadisticamente significativos. Asimismo, se reporta el modelo RC para la mediana
y el modelo estimado por minimos cuadrados (MC). La linea roja punteada corresponde
al modelo estimado por MC, las lineas en azul tenue corresponden a los nueve modelos
significativos estimados por RC y la linea azul solida corresponde al modelo estimado por
RC para la mediana, cuya pendiente no fue significativa.
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Figura 4.6: Nueve modelos significativos estimados por regresién cuantil que representan
la demanda inversa del mercado de crédito a la vivienda.
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4.1.4. Parametros en términos de las unidades originales

Con el fin de utilizar los parametros estimados por RC en el modelo de Teoria de Juegos,
es necesario destransformar las observaciones ajustadas g = 5,+ 512" y =}, con las cuales
se estiman nuevamente los parametros por RC. Para realizar la transformacién se aplica el
proceso inverso al definido en el capitulo 2 correspondiente al acondicionamiento de las
variables.

El Cuadro 4.5 reporta los estimadores de RC en términos de las unidades originales con
el intervalo de confianza correspondiente.

Cuadro 4.5: Parametros estimados por regresion cuantil e intervalos de confianza en térmi-
nos de las unidades originales para nueve modelos estadisticamente significativos.

0 | Coeficientes | Valor | Limite inferior | Limite superior
Intercepto 2,185.86 1,993.15 2,243.26
0.1 | pendiente -0.007 -0.008 -0.007
Intercepto | 2,425.13 2.350.41 2.464.02
0.15 | pendiente -0.008 -0.009 -0.007
Intercepto | 2,547.10 2.490.59 2592.95
0.2 | pendiente -0.006 -0.007 -0.004
Intercepto | 3,004.44 2.052.45 3,055.20
0.4 | pendiente -0.004 -0.006 -0.002
Intercepto 3,382.37 3,347.21 3,419.50
0.6 | pendiente -0.003 -0.005 -0.002
Intercepto 3,468.80 3,424 .42 3,529.57
0.65 | pendiente -0.003 -0.005 -0.003
Intercepto 3,540.95 3,499.31 3,646.19
0.7 | pendiente -0.003 -0.005 -0.003
Intercepto | 3,747.76 3,684.10 3,890.81
0.75 | pendiente -0.005 -0.006 -0.004
Intercepto | 4,022.93 3,035.37 4,183.37
0.8 | pendiente -0.007 -0.008 -0.006

Estimacion de la dispersion

Para seleccionar aquellos modelos estimados por RC con mayor precision en los parame-
tros, que permitan garantizar la confiabilidad de los modelos, se usa la funcién de dispersion,
expresada como:

1 FYt+h)—Ft—h
o) = ——L _FEh (t=h) (4.1)
fEZ1H0)) 2h

donde el ancho de banda h y la funcién F deben ser definidas.

Se calcula el ancho de banda, el cual, a mayor valor, menor valor tiene la funcién de
dispersion. Cuando la dispersidn es baja, significa que las observaciones son muy densas,
entonces el modelo RC sera estimado con mayor precision.

Mediante el procedimiento antes descrito, se seleccionan los modelos estimados por RC,
cuyos parametros seran usados en el modelo de Teoria de Juegos. El Cuadro 4.6 muestra
el ancho de banda de los modelos RC de donde se tomaron los dos modelos de ancho de
banda con un valor de 0.172 para garantizar los modelos de mayor precision.
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Cuadro 4.6: Ancho de Banda de los nueve modelos significativos ajustados por regresion
cuantil.

Cuantil 0.1 0.15 0.2 0.4 0.6 0.65 0.7 0.75 0.8

Ancho de Banda 0.065 0.087 0.108 0.172 0.172 0.160 0.144 0.127 0.108

En el Cuadro 4.7 se muestran los modelos seleccionados en funcion al ancho de banda,
tal que dos modelos RC seran incluidos en la aplicacion de los modelos de Teoria de Juegos.

Cuadro 4.7: Modelos RC seleccionados para su aplicacion en Teoria de Juegos.

theta | Coeficientes | Valor Limite inferior | Limite superior
Intercepto | 3,004.44 2,952.45 3,055.20

0.4 | pendiente -0.004 -0.006 -0.002
Intercepto | 3,382.37 3,347.21 3,419.50

0.6 | pendiente -0.003 -0.005 -0.002

4.2. Analisis de Resultados de Teoria de Juegos

En la seccién anterior se consideran 18 bancos, los cuales conforman el mercado adqui-
sicion de crédito a la vivienda nueva (destino de crédito), cuya informacion permitira obtener
el comportamiento de la demanda inversa. En esta seccidn, se consideran cuatro bancos
para el andlisis de los escenarios microecondmicos de teoria de juegos: Banamex, BBVA
Bancomer, Banorte y Santander. Estos constituyen el 79 % del mercado total de adquisicién
de vivienda nueva en el ano 2018.

Los modelos desarrollados de teoria de juegos son:

Escenario 1) Modelo de Cournot
Escenario 2) Modelo de Stackelberg, cuando M=1

Escenario 3) Modelo de Multiple Lider de Stackelberg con los 4 bancos.

En la seccion anterior se eligieron dos modelos RC (Cuadro 4.7), cuyos parametros
estimados se consideran en la estimacion de los equilibrios obtenidos mediante la aplicacion
de los tres escenarios antes citados.

Estos modelos se cifien a supuestos con alto grado de restriccion, tales como: productos
homogéneos, costos marginales constantes e iguales en todos los casos y los bancos eligen
simultaneamente su equilibrio. Asimismo, ningin modelo es completamente realista, en el
sentido que describa cada interrelacion presente en un proceso real multivariado. El objetivo
de la modelacion es en general, captar las relaciones esenciales que son suficientes para
analizar o responder a aquellas interrogantes particulares (Le Roy Miller, 1988)

Roger (1988) establece que: "No se puede culpar a un modelo microeconémico adu-
ciendo simplemente que es irreal al explicar fenomenos de la vida real, pues ese mismo
modelo puede ser bastante realista para explicar las fuerzas que operan en el problema
que se desea dilucidar’.
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4.2.1. Equilibrio del modelo de oligopolio de Cournot

Los parametros estimados mediante el modelo RC los cuales representa las dos condi-
ciones de la recta de demanda inversa. Se muestran en seguida:

Modelo RC 1:
p = 3,004.44 — 0.004q

Modelo RC 2 :
p=3,382.37 — 0.003¢q

En el Capitulo 2 , se reporta el equilibrio de Cournot para 4 bancos. En este caso los
resultados obtenidos corresponden a dos posibles equilibrios, uno para cada modelo RC.

A. Oligopolio de Cournot (Niveles de produccion cuando N=4)
Equilibrio 1 (bajo el modelo RC 1):

. 3,00444 ¢
%= 0.004)(N + 1)

Equilibrio 2 (bajo el modelo RC 2):

. 3.38237—c
%= 0.003)(N + 1)

donde ¢ es costo marginal constante en todos los escenarios y ¢ = [q1, g2, ---, G4).

4.2.2. Equilibrio del modelo de oligopolio de Stackelberg

En el caso de Stackelberg se toman en cuenta dos escenarios, con las diferentes com-
binaciones de lideres (M) y seguidores (N) tal que M+N=4, bancos los cuales conforman el
mercado de crédito, cuyo destino es la adquisicion de vivienda nueva.

Equilibrios de acuerdo a cada modelo RC:
B. Oligopolio de Stackelberg con un lider (Niveles de produccion (M=1, N=3))

Equilibro 1 para el lider (bajo el modelo RC 1):

. 3,004.44 — ¢
T; = .
© 7 0.004(1 + M)

Equilibrio 1 para los seguidores (bajo el modelo RC 2):

B 3,004.44 — ¢
©0.004(N + 1)(M +1)

*

q;

Equilibro 2 para lider (bajo el modelo RC 2):

. 3,382.37T—c
T, = ———————.
L7 0.003(1 + M)
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Equilibrio 2 de los seguidores (bajo el modelo RC 2):

B 3,382.37 — ¢
~ 0.003(N +1)(M +1)

*

q;

B. Oligopolio de Stackelberg con multiple lider (Niveles de produccion (M=2, N=2) o
(M=3, N= 1))
Equilibro 1 para el lider (bajo el modelo RC 1):

. 3,004.44 — ¢
rT = .
17 0.004(1 + M)

Equilibrio 1 para los seguidores (bajo el modelo RC 1) :

B 3,004.44 — ¢
©0.004(Ny_; + 1)(M; +1)°

*

q;

Equilibro 2 para el lider (bajo el modelo RC 2):

3,382.37 — ¢
T, = —————.
L7 0.003(1 + M;)

Equilibrio 2 para los seguidores (bajo el modelo RC 2):

B 3,382.37 — ¢
©0.003(Ny—i + 1)(M; + 1)

*

q;

parai=203

4.2.3. Analisis estatico con diferentes valores de costo marginal

En la siguiente seccion se realizan dos analisis estaticos (uno por cada modelo RC),
considerando tres diferentes valores de costo marginal (c) propuestos, con el fin de ana-
lizar el comportamiento de las estrategias con base en los modelos de Teoria de Juegos
ajustadas en la seccion previa.

Lo anterior debido a que los costos marginales de los bancos no se encuentran disponi-
bles en las bases de datos consultadas, asimismo, los bancos no facilitaron la informacién
cuando se les fue solicitada personalmente. Por ello se supone el costo marginal constante
en todos los escenarios para los tres casos de ¢ propuestos de acuerdo con lo reportado
en el cuadro 4.8.

Cuadro 4.8: Estimaciones de costo marginal (¢) con base a los dos modelos definitivos de
regresion cuantil.

Valor del parametro a | Valores en c en el
AE 1 AE 2 AE 1 AE 2

10 % del parametro a | 3,004.44 | 3,382.37 300.44 338.24
20 % del parametro a | 3,004.44 | 3,382.37 600.89 676.47
37 % del parametro a | 3,004.44 | 3,382.37 1,111.64 | 1,251.48
c= costo marginal, AE = Analisis estatico

Forma de obtencion

(]

W|IN| =
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En la extension del modelo de Stackelberg con mudltiple lider cada banco lider actia
suponiendo que sus acciones no precipitan respuestas de otros bancos lideres. Cada banco
conoce quién es un seguidor y quién es un lider.

En una solucién de equilibrio, bajo el modelo de Cournot cada banco seguidor habra ma-
ximizado sus ganancias, tomando en cuenta los demas bancos, y cada banco lider habra
maximizado sus ganancias con la suposicion de que no existe reaccidn de los demas ban-
cos lideres, sin embargo, se considera explicitamente la curva de reacciéon de los bancos
seguidores (Sherif, 1984).

Analisis estatico 1 (con base a los estimadores del Modelo RC 1)

Los cuadros 4.9 - 4.14 muestran las cantidades que representan los equilibrios donde
se maximizan las ganancias para los seguidores (q*) y lideres (x*) con respecto a cada
escenario considerado. También se indican las ganancias de ambos y la cantidad total de
créditos, definida como:

Qx = N(g*) + M(xx*)

donde:

N: numero de lideres

M: nimero de seguidores

q*: nivel de produccién de seguidores

x*: cantidad de equilibrio de lideres

Q*: produccidn total del mercado en un afo.

Se considera que los equilibrios obtenidos representan las cantidades producidas en
un ano, esto se sustenta en que los modelos RC ajustados se construyen con base en

una muestra de datos (cantidad, precio), donde cada pareja de datos representa el valor
respectivo de un ano en el periodo 2009 a 2018.

Los escenarios considerados son los:

Escenario 1. CuandoM=0,N=40M =4, N =0y se utilizé el modelo de Cournot
Escenario 2. Cuando M = 1, N = 3 igual al modelo Stackelberg
Escenario 3. Cuando M > 1, N = 4 - M igual al modelo de Multiple Lider Stackelberg

Los tres escenarios usan los estimadores obtenidos en el Modelo RC 1, este reporta el
menor valor en el parametro a (de la recta de demanda inversa) comparada con el Modelo
uno RC 2.

En consecuencia, los casos del analisis estatico uno, tienen menor cantidad de equili-
brio de produccién x* y q* por lo tanto también en la produccién total Q* comparados con
aquellos del Andlisis estatico dos.

En los siguientes casos, lo que varia es el costo marginal. En el caso de las ganancias
se calcula mediante las ecuaciones (2.8 y 2.10), la cual se maximiza en el capitulo 2 (Marco
Teorico) con el objetivo de encontrar el nivel de produccion de los lideres y seguidores.

En el siguiente caso del primer analisis estatico se considera ¢ = 300.4, el cual es el
menor valor de ¢ que se considera.

55



El cuadro 4.9 muestra los equilibrios que maximizan las ganancias de seguidores y
lideres con base los modelos de Teoria de Juegos, correspondiente al caso 1 del analisis
estatico 1 ensayado, donde se considera ¢ = 300.4 el cual es el menor valor aplicado.

Cuadro 4.9: Cantidades y Ganancias de los bancos para los tres escenarios, caso 1 a =
3004.43, b= 0.004, ¢ =300.4y M + N =4

Seguidor Lider Cantidad Ganancia Cantidad Total
N M xX* q* Lider Seguidor Q*
4 0 0 134,193 0 72,571,546 536,773
3 1 335,483 83,871 113,393,041 28,348,260 587,095
2 2 223,655 74,552 67,195,876 22,398,625 596,414
1 3 167,742 83,871 56,696,520 28,348,260 587,095
0 4 134,193 0 72,571,546 0 536,773

miles de pesos

El cuadro 4.10 muestra los equilibrios que maximizan las ganancias de seguidores y
lideres segun los modelos de Teoria de Juegos, correspondiente al caso dos del Analisis
estatico uno, donde se considera ¢ = 600.8.

Cuadro 4.10: Cantidades y Ganancias de los bancos para el caso 2, a = 3004.43 , b= 0.004,
c=6008yM+N=4

Seguidor Lider Cantidad Ganancia Cantidad Total
N M x* q* Lider Seguidor Q*
4 0 0 119,283 0 57,340,481 477,132
3 1 298,207 74,552 89,594,501 22,398,625 521,863
2 2 198,805 66,268 53,093,038 17,697,679 530,146
1 3 149,104 74,552 44,797,251 22,398,625 521,863
0 4 119,283 0 57,340,481 0 477,132

(miles de pesos)

El Cuadro 4.11 reporta los equilibrios que maximizan las ganancias de seguidores y
lideres segun los modelos de Teoria de Juegos, correspondiente al caso tres del Analisis
estatico uno, se considera ¢ = 1111.64 , de los tres casos explicados anteriormente (con
diferentes valores de c) este es el que tiene menor cantidad para ambos x* y q*. Por lo
tanto, se tiene la menor produccion total Q* considerando ambos analisis estaticos con un
valor de 375,741, en el caso modelo de Cournot cuando(M =0, N=4) o (N=0, M = 4).

Cuadro 4.11: Cantidades y Ganancias de los bancos para el caso 3, a = 3004.43 , b= 0.004,
c=111164yM+N=4

Seguidor Lider Cantidad Ganancia Cantidad Total
N M xX* q* Lider Seguidor Q*
4 0 0 93,935 0 35,560,058 375,741
3 1 234,838 58,710 55,562,590 13,890,647 410,967
2 2 156,559 52,186 32,925,979 10,975,326 417,490
1 3 117,419 58,710 27,781,295 13,890,647 410,967
0 4 93,935 0 35,560,058 0 375,741

(miles de pesos)
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Analisis estatico 2 (Modelo RC 2)

El cuadro 4.12 muestra los equilibrios que maximizan las ganancias de seguidores y
lideres segun los modelos de Teoria de Juegos, el primer caso del Analisis estatico es con
los valores del modelo RC 2. En este caso se considera el costo marginal ¢ = 338.2.

Cuadro 4.12: Cantidades y Ganancias de los bancos para el caso 1 con a = 3382.36 , b=
0.003,c=3382yM+N=4

Seguidor Lider Cantidad Ganancia Cantidad Total
N M x* q* Lider Seguidor Q*
4 0 0 185,618 0 113,008,847 742,471
3 1 464,044 116,011 176,576,323 44,144,081 812,077
2 2 309,363 103,121 104,637,821 34,879,274 824,967
1 3 232,022 116,011 88,288,162 44,144,081 812,077
0 4 185,618 0 113,008,847 0 742,471

(miles de pesos)

El Cuadro 4.13 muestra los equilibrios que maximizan las ganancias de seguidores y
lideres segun los modelos de Teoria de Juegos, representa el caso dos del Analisis estatico
2 se considera el costo marginal ¢ = 676.4.

Cuadro 4.13: Cantidades y Ganancias de los bancos para el caso 2, a = 3382.36, b= 0.003,
c=6764yM+N=4

Seguidor Lider Cantidad Ganancia Cantidad Total
N M xX* q* Lider Seguidor Q*
4 0 0 164,993 0 89,290,941 659,974
3 1 412,484 103,121 139,517,095 34,879,274 721,846
2 2 274,989 91,663 82,676,797 27,558,932 733,304
1 3 206,242 103,121 69,758,547 34,879,274 721,846
0 4 164,993 0 89,290,941 0 659,974

(miles de pesos)

El Cuadro 4.14 se muestra el caso 3 del Analisis estatico 2 con un valor de costo marginal

=1251.4.

Cuadro 4.14: Cantidades y Ganancias de los bancos para el caso 3, a = 3382.36, b= 0.003,
c=12514yM+N=4

Seguidor Lider Cantidad Ganancia Cantidad Total
N M x* q* Lider Seguidor Q*
4 0 0 129,932 0 55,374,335 519,729
3 1 324,831 81,208 86,522,398 21,630,600 568,454
2 2 216,554 72,185 51,272,532 17,090,844 577,477
1 3 162,415 81,208 43,261,199 21,630,600 568,454
0 4 129,932 0 55,374,335 0 519,729

(miles de pesos)

Los resultados anteriores muestran el mismo patrén en diferentes escalas ya que se
consideraron 3, valores diferentes de costo marginal (c).
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Los equilibrios que se encuentran en el analisis estatico de ambos modelos RC repre-
sentan las estrategias de los jugadores los cuales actuan racionalmente, es importante
resaltar que esto no significa obtener las mayores ganancias, si no que los equilibrios re-
presentan ganancias en niveles de equilibrio.

En ambos en analisis estaticos se obtuvo una mayor ganancia en conjunto con el modelo
de Cournot (M =0, N =4) 0 (N =0, M = 4), la cual corresponde a la mejor situacién para los
seguidores (tomando en cuenta las ganancias en conjunto).

Asimismo, en ambos analisis estaticos la mayor ganancia para el Lider se tiene con el
modelo de Stackelberg (M=1, N =3).

En el Escenario tres de multiple lideres, los seguidores obtienen las mismas ganancias
enloscasosque (N=3,M=1)y (N=1,M=3), sin embargo, el lider tiene menor ganancias
cuando existe un mayor numero de lideres (N =1, M = 3).

Enelcaso (N=3, M=1)y (N =1, M = 3) se obtiene la misma produccion total del
mercado Q*, ya que q* no cambia porque los seguidores se ajustan al modelo de Cournot
y ademas x* porque es un equilibrio simétrico, donde el cambio de x* es proporcional al
numero de lideres existentes.

La Q* de menor valor se encuentra en el Modelo de Cournot, donde existen las mayores
ganancias, con lo que se puede decir que el precio es mayor de cada crédito que en los
demas escenarios, Stackelberg y Stackelberg con multiple lider.

La Q* de mayor valor se encuentra cuando (N=2 , M=2), sin embargo existen menores
ganancias para el seguidor y mayores ganancias para el lider que en el caso (N=1, M =
3). Sin embargo, las ganancias del lider son menores que cuando (M =1, N = 3). En este
caso, se puede decir que el precio es menor, debido a que las ganancias sumadas de los
lideres y seguidores son menores. Cuando Q* es mayor el precio es menor, esto sucede
porque se sigue la ley de la demanda inversa.

Desde que M = 1, las ganancias conjuntas (ganancias de seguidores y lideres) empiezan
a disminuir, ya que el lider produce mas que en el caso del Modelo de Cournot (M =4, N =
0) o (M= 0, N = 4). en consecuencia, los precios bajan y las ganancias se reducen.

En los escenarios 2 y 3 se observa que si los participantes del mercado (lider o un
seguidor) aumentan su ganancia se reduce. En contraste para el escenario 1 siM + N
aumenta con un participante mas entonces sus ganancias en conjunto incrementan.

4.2.4. Comparacion de modelos de Teoria de Juegos con datos del
ano 2018

En esta seccién se comparan los tres modelos aplicados de Teoria de juegos con los
datos historicos. Los modelos estimados en la presente investigacién corresponden a un
agregado de 10 anos, por lo tanto las cantidades obtenidas de cada modelo representan la
produccién anual.

En el cuadro 4.15 se presenta informacion de créditos otorgados en el afo 2018, corres-
pondiente a los cuatro bancos considerados para analizar los distintos escenarios.

Se decide usar el total de créditos otorgados en el Ultimo afo para comparar con los
equilibrios obtenidos de los modelos de Teoria de Juegos, porque son los datos mas ape-
gados a la realidad inmediata considerando (2009-2018).
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La naturaleza del analisis estatico es analoga a una fotografia y describe el momento
exacto de la toma. Con base en ello, hay que considerar que todo analisis estatico des-
cribe la realidad en el momento presente, lo cual implica que los equilibrios encontrados
representan las condiciones presentes de produccion para maximizar las ganancias de los
bancos.

El Cuadro 4.15 muestra que la produccion total Q del mercado es de 384,857 créditos
en el ano 2018. En nuestros modelos, considerando Unicamente la cantidad de produccion
total, el escenario que se asemeja mas a la realidad en 2018 en oligopolio (M + N = 4)
corresponde al modelo de Cournot con las siguientes caracteristicas:

*Modelo RC 1 : p; = 3004.44 — 0.004¢;

cong;=1,....4

*Costo marginal = 1111.6428

*Q = 375,741

En el cuadro 4.15 se puede observar que durante el ano 2018 el 36 % de la produccion
corresponde a Banorte, el 35% a Banamex, el 20% a Bancomer y el 9% a Santander.

Esto muestra la existencia de un lider o hasta dos lideres para el ano 2018, los cuales se
presume que son Banorte y Banamex.

Cuadro 4.15: Cantidad de créditos a la vivienda en el afno 2018 de los bancos seleccionados.

Banco Banamex | Santader | Bancomer | Banorte | Produccion total Q*
Produccion | 132,838 36,385 78,700 136,934 384,857
% 35% 9% 20% 36 % 100 %
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Capitulo 5

Conclusiones

Esta tesis es una contribucion al estudio de los mercados de crédito a la vivienda. La
razon de esto es que modela los equilibrios que representan las estrategias que maximizan
las ganancias dentro de un ambiente de oligopolio para los bancos considerando 3 modelos
de Teoria de Juegos.

Recordando que el objetivo de la presente investigacion es analizar el crédito a la vi-
vienda, con un enfoque de teoria de juegos, para representar distintos escenarios en un
mercado oligopdlico, lo cual tiene como fin descriptivo el modelo de oligopolio, frente a dis-
tintas hipotesis.

Analizando los porcentajes se puede intuir que en el destino de crédito a la vivienda en
el rubro de adquisicion de vivienda nueva, el 79 % de la cantidad de créditos vendidos es
representado por cuatro banco de 18 que brindan estos créditos, este comportamiento se
asemeja al escenario de Stackelberg con Mdltiple Lider.

En la teoria no existe un criterio, de cédmo definir a un lider o a un seguidor, en este
trabajo se considera lider aquel que produzca una mayor cantidad créditos.

En los modelos de Teoria de Juegos, se toman en cuenta 4 bancos de los 18 (cuya
informacion se utilizé para este analisis) debido a que son los bancos que venden mayor
cantidad de créditos. En este caso los datos histéricos del ano 2018 indican que existen dos
lideres, ya que de la produccidn total el 36 % corresponde a Banamex y el 35 % corresponde
a Banorte. Esto nos lleva a que el ultimo escenario (N=2, M=2), es el que se mas se amolda
a la realidad, al menos en el uUltimo ano, Banamex y Banorte han dominado el oligopolio
de los cuatro bancos que domina el mercado de crédito a la vivienda. En los resultados
del modelo de Teoria de Juegos cuando (N=2, M=2) representa la mayor produccion total,
sin embargo tienen las menores ganancias en conjunto. Lo cual nos indica que no es una
situacion optima.

Considerando los 10 anos del 2009-2018, los 4 bancos anteriores siguen siendo lideres
con respecto a los demas bancos ya que considerando la produccion total del crédito el
36 % corresponde a Banamex, el 29 % corresponde a Banorte, el 25 % Bancomery el 11 %
corresponde a Santander.

Del capitulo 4 se concluye que cuando los banco actuan de acuerdo al modelo de Cour-
not se tiene una menor produccién total Q* y mayores ganancias en conjunto. Con esto
se puede afirmar que en este mercado de adquisicion de vivienda nueva tendria mayores
ganancias conjuntas si el comportamiento de dicho mercado fuera un Cournot, es decir que
no hubiese lideres. Sin embargo, la realidad es muy distinta, ya que los bancos no bus-
can maximizar ganancias en conjunto, si no maximizar sus propias ganancias y siempre se
prefiere ser lider porque este siempre obtiene mayor ganancia que un seguidor.
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Los resultados obtenidos deben ser tomados como una medida indicativa de como afec-
ta la produccion total, las ganancias y la estructura del mercado. En los tres escenarios se
observa que al aumentar la produccion total Q* se tiene un precio menor y cuando la pro-
duccién total Q* es menor se tiene mayor precio. Se deduce esto ya que las ganancias en
conjunto son menores y se considera el mismo costo marginal y mismo precio para todos
los bancos. Esto sucede porque se sigue la ley de la demanda, y al tener menor produc-
cidn existente se tiene mayor cantidad demanda a satisfacer y se tiene la posibilidad de
aumentar los precios.

En los 3 modelos de Teoria de Juegos analizados los bancos compiten en las cantidades
gue van a producir. Se selecciond la variable cantidad porque la variacion del promedio de
cada banco del (2009-2010) es mayor en cantidad que en precio.

Los escenarios observados se analizan bajo el enfoque de teoria de juegos no coopera-
tivos. La evidencia encontrada en este trabajo indica que las ganancias en conjunto siempre
son menores cuando existe el mismo numero de lideres que de seguidores, sin embargo
los lideres tienen mayor ganancias en esta situacion que los seguidores, este escenario
se asemeja a la realidad por esta razén, si un banco tiene la opcién de elegir ser lider o
seguidor siempre elegira ser lider, como lo muestran nuestros datos histéricos.

Cabe resaltar que en los casos donde se considera el modelo de Stackelberg (M=1, N=3)
y el modelo de Stackelberg con Mdltiple Lider (N=1, M=3) se tiene la misma produccion total
y las mismas ganancias conjuntas. Esto se debe a que se considera costo marginal cons-
tante y no una funcién de costo total como en el modelo de Stackelberg Multiple descrito
por Sherif Hanif (1983). Por esta razon la cantidad para seguidores g* es la misma en los
dos modelos y en el caso de x* cambia proporcionalmente, de acuerdo al numero de lideres
esto se debe a la forma de como x* es construida.

En todos los modelos con los que se trabajo, la cantidad de produccién total Q* es
considerablemente mayor que la Q* promedio de nuestros datos histéricos, esto es porque
en los modelos el precio se supone el mismo para todos los bancos con lo que el precio se
sitiia por debajo del precio promedio de los datos historicos.

Cabe mencionar que los resultados obtenidos dependen del valor de costo marginal (c)
considerado. Aunque no se tiene un buen estimador para obtener el costo marginal, los
resultados obtenidos tienen validez en términos comparativos, ya que se toman en cuenta
distintos escenarios.

Obteniendo el equilibrio de cada empresa donde maximizan sus ganancias en cada
escenario, bajo la recta de demanda inversa se conocen las posibles estrategias de cada
empresa.

5.0.1. Recomendaciones para trabajos futuros

Los resultados aqui senalados llaman a investigar los demas mercados los cuales con-
forman el crédito a la vivienda (destinos de créditos a la vivienda). Con el fin de comparar
entre si y de analizar el comportamiento de cada mercado con modelos de Teoria de Jue-
gos.

Si se quieren obtener resultados con mayor precision y no solo simular un valor de
costo marginal constante c, se puede obtener un precio ¢ mas realista con el estimador de
Booone, pero si este fuera el caso se tendria que considerar Cournot con costos marginales
no constantes. Para obtener resultados de mayor confiabilidad se propone que en trabajos
futuros se obtenga la informacion de los gastos exiras (gastos notariales honorarios por
avalud, comision por abertura etc.) del precio de crédito que no se incluy6 para esta tesis.
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Esta tesis se analiz6 como un modelo estatico, se puede realizar con el enfoque de un
andlisis dinamico para extensiones de trabajo futuras.
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Apéndice A
Estadistica

Método de Minimos Cuadrados Se utiliza para encontrar una funcién vy =
f(z, a1, a1, a9, ...,a,,) €n la que se busca calcular los parametros ay, as, ..., a,,. Esta funcion
debe ser la que se ajuste lo mejor posible a una tabla de valores que relaciona las dos
variables x e y obtenidas experimentalmente:

X ‘ r1 To.. ..Ip
y ‘ Y T2.. Yn

Para calcular los parametros se impone la condicion de que sea minima la funcion

n
2
S(ar, az, ..., ap) = Z[f(mz, 1, Q1 gy ey Q) — Y1
i=1
Como S(ay, aq, o, ..., ap,) €S una funcion de m variables, una condicion necesaria para
que tenga un valor extremo en un punto es que sus derivadas parciales en este punto sean
nulas. De aqui obtenemos un sistema de m ecuaciones con m incognitas:

aS 08 08
a—(%@—o,,azo

Cuya solucién nos proporciona los parametros ay, a1, as, ..., a,, que nos indican como es
la funcidon que mejor se ajusta a los datos es decir, f(x, a1, a1, as, ..., ay).
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Histograma

La siguiente informacion es un extracto del libro Estadistica descriptiva e inferencial (Sa-
badias, 1995).

Cuando la variable estadistica es continua, el diagrama diferencial que se utiliza es el
histograma, cuya representacion es fundamentada en la proporcionalidad de las areas de
rectangulos a las frecuencias correspondientes a dicho intervalo. Si se trata de un intervalo

de la misma amplitud, las alturas de cada uno de ellos se toman iguales a las frecuencias
correspondientes. Cuando las amplitudes son diferentes, las alturas(b;) de cada rectangulo
deben de ser iguales a las frecuencias absolutas(n;) divididas por la amplitud(a;) correspon-
diente:
”’LA
by = —
a;
Se conoce este valor como densidad de frecuencia. El area del rectangulo correspon-
diente a la clase i-ésima es por lo tanto:
1

S — —a; = 1Ny
i

y la suma de las areas de todos los rectangulos es:

i=1

Si se toman frecuencias relativas, la suma de las areas es igual a 1.
Estadisticas Descriptivas

A continuacion se describen tipos de medidas descriptivas con estas se pretende sinte-
tizar toda la informacion.

a) Medidas de Tendencia Central o Posicidn, senalan la localizacion o posicion de los
valores alrededores de los cuales fluctian los demas.

b) Medidas de Dispersioén o de Variacion, que expresan el grado de desviacion de los
datos respecto de las medidas de tendencia central.

c) Las medidas de simetria de la distribucion de los datos respecto del punto de méaxima
concentracion.

Medidas de Tendencia Central o de Posicion

Las medidas de tendencias central describen las caracteristicas basicas de un conjunto
de datos. Son medidas representativas del conjunto.

Las medidas de tendencia central son:

1)Moda(M,)
2)Mediana(M.,)
3)Media(X)
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La moda de un conjunto de valores es el valor de la variable aleatoria que aparece
con mayor frecuencia. Es el valor de la variable estadistica que corresponde al maximo del
diagrama diferencial.

La mediana (/=0.5) es el valor de la variable aleatoria que se encuentra en el centro de
un conjunto ordenado de datos.

La media aritmética es el valor de tendencia central de mayor interés y se representa
por .

Medidas de Dispersion o de Variacion

1) Rango
2) La desviacion media

)
)
3) La desviacion tipica
4) La varianza

1) El rango es la diferencia entre el valor mas alto y el mas bajo de la variable estadistica.

La desviacion (d;) que hay de cada observaciones (X;) con respecto a la media (X) se
obtiene mediante la siguiente ecuacion:

d; = Desviacion de cada observacion con respecto a la media.

2)La desviacion media (es la suma de los valores absolutos de todas las desviaciones
dividido entre el numero de datos u observaciones.

Para una muestra: N _
Zi:l ‘ Xi—X ’

n

DM =

Para una poblacion:

S | Xi— |
DM = £i=
N

DM= desviacién media

X,= i-ésimo datos

p=media poblacion

X = media muestral

N = nimero de datos de la poblacién

n = nimero de datos de la muestra

Otras

desviacion tipica S o o

Varianza S? o o2

Donde S es la desviacion tipica de la muestra y o es la desviacion estandar de la pobla-
cion.

3) La desviacidn tipica se denota por:
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k
E i —T)%n;

4) La varianza de una distribucién se define como el promedio de los cuadrados de las
desviaciones a la media:

1 k
2 e —
N Z
La desviacion estandar es la medida mas util de la variacion de los datos,

Las medidas de simetria de la distribucion

Cuando los datos estadisticos se adaptan a la distribucién normal o, cuando menos, la
distribucion es simétrica, la media coincide con la mediana.

1) La simetria es cuando una distribucidén posee el mismo nimero de valor a la izquierda
y a la derecha de modo que cumplen:

i) dos a dos son equidistantes de la media.

ii) cada uno de los pares de valores que equidistan de la media tienen la misma frecuen-
cia.

Si una distribucién es simétrica, el tercer momento central:

L&
:NZ

sera nulo, ya que se anularan entre si los cubos de las diferencias positivas con los de
las negativas. Si la distribucidn es asimétrica el tercer momento central es mayor en valor
absoluto cuanto mas acentuada sea la asimetria de la curva.

2) Medidas de curtosis, sefialan el grado de concentracion respecto de la tendencia cen-
tral. Si dos distribuciones tienen la misma varianza, aquella que tenga mayores frecuencias
en los valores proximos a la media, tendra también mayores frecuencias de los valores ex-
tremos y, en cambio, tendra menores frecuencias en los valores intermedios. EI momento
central de orden 4 es por tanto mayor en la distribucion que tenga un mayor apuntamiento.

Prueba t-Student

La siguiente informacidn es un extracto del articulo, t-Student del libro Métodos estadisti-
cos: un enfoque interdisciplinario (Infante, S. 1984) .

Con el seuddnimo de estudiante (Student), William Sealy Gosset desarrollé la prueba t
y la distribucidn t. La primera presuncion es formular la hipétesis nula y la hipotesis alterna,
que establece que no hay diferencias en la media de las dos muestras independientes y que
de existir esta diferencia, solo se debe al azar. Si la t calculada que se origina de las dos
muestras es desmesurada (valor de p que se encuentra en las tablas respectivas), entonces
se rechazaria la hipétesis nula. Es importante mencionar que este valor depende del valor
de significancia establecido con anterioridad de lo que se quiere probar, para la diferencia
entre las medias de las dos muestras. Este valor de significancia es la probabilidad de
rechazar erroneamente la hipétesis nula.
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Apéndice B
Anualidad

La siguiente informacion es un extracto del liboro The Theory of Interest de Kellison, S.
G.

Anualidad basica

-serie de pagos hechos en un intervalo de tiempo igual

-el pago de frecuencia y el interés tienen periodos de conversion iguales
-los pagos son nivelados

Anualidad-inmediata

-los pagos son hechos al final de cada mes o ano (n)

-el valor presenta (t = 0) de una anualidad inmediata, donde el pago anual de interés es
i, es denotada como a5, y es calculada como sigue:

az, = (Do + (D)o* + ..+ (D)o™' + (D,
=v(l4+v+0°+ .. +0" 24 v,)

() (75)
(1“) ()
()

1-—

~.
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Apéndice C

Sector de Banca multiple

El Sistema Bancario Mexicano esta integrado por 51 bancos autorizados y en operacion.
Actualmente, el sistema Bancario compuesto por las siguientes instituciones:

Cuadro C.1: Banca Multiple.

Banca Multiple
1 | ABC Capital 27 | Deutsche Bank
2 | Accendo Banco 28 | Famsa
3 | Actinver 29 | Finterra
4 | Afirme 30 | Forjadores
5 | American Express | 31 | Fundacion Dondé
6 | Autofin 32 | HSCB
7 | Azteca 33 | ICBC
8 | Bajio 34 | Inbursa
9 | Banco S3 35 | Inmobiliario Mexicano
10 | Bancoppel 36 | Intercam
11 | Bancrea 37 | Invex
12 | Bank of America | 38 | JP Morgan
13 | Bank of China 39 | Mifel
14 | Bankaool 40 | Mizuho Bank
15 | Banorte 41 | Monex
16 | Banregio 42 | MUFG
17 | Bansi 43 | Multiva
18 | Barclays 44 | Pagatodo
19 | Base 45 | Sabadell
20 | BBVA Bancomer | 46 | Santander
21 | BlAfirme 47 | Scotiabank
22 | CL Banco 48 | Shinhan
23 | Citibanamex 49 | Ve por Mas
24 | Compartamos 50 | VW bank
25 | Consubanco 51 | KEB Hana México
26 | Credit Suisse
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Apéndice D
Codigo Regresion Cuantil (RC)

data <-read.csv(G:/Users/RODRIGO/Desktop/Stackelberg2/Opcion22.csv”,header=T)
attach(data)

y<-data[,1]

x<-data[,2]

library(quantreg)

library(het.test)

library(e1071)

# es asimétrica la derecha
skewness(y)

mean(y)

curtosis(y)

# prueba de normalidad
ad.test(y)

# moda

getmode <- function(y)
unigv <- unique(y)
unigv[which.max(tabulate(match(y, unigv)))]
result <- getmode(y)
print(result)

# regresion lineal
library(modeest)
fit=m(y x)
library(Imtest)
summary(fit)
library(ggplot2)
summary(x)

69



# histogram and plot

par(mfrow=c(1,1))

par(mar=c(4,4,4,4))

hist(y,col=rgb(0.3,0.5,1,0.4) , main = , xlab="Precio”, ylab="Densidad”, freq=F)
curve(dnorm(x, mean(y), sd(y)), col = 2, Ity = 2, lwd = 2, add=T)
lines(density(y),col="blue”, lwd=2)

boxplot(y)

summary(y)

# Regresion cuantil: mediana

medianReg= rq((y =), tau = .5)

summary(medianReg)

grResid=residuals(medianReqQ)

corResid=cor(head(qgrResid, -1),tail(qrResid, -1))

cor.test(head(grResid, -1),tail(grResid, -1), method = "spearman”)

# Grafica de correlacion de residuos

n<-length(grResid)

plot(grResid[2:n],grResid[1: (n-1)],xlab=expression(qrResid[i-1]),ylab=expression(qrResid[i]))

plot(grResid,type="1",ylab=residuals”)
#Grafico de normalidad

ggnorm(y, xlim=c(-2.5,2.5))

qqline(y)
# transformacion de variables lagY=tail(y,-1)

lagX=tail(x, -1)

Y Star = y — corResid x lagY

X Star = x — corResid x lagX

# simetria

hist(y)

hist(YStar)

skewness(YStar)

# modelo aplicando la transformacién
medianReg1 = rq(YStar XStar,tau=c( .5))
r=residuals(medianReg1)
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# Se aplica la prueba Spearman, ya no existe correlacion
cor.test(head(r, -1),tail(r, -1), method = "spearman”)
summary(medianReg1)

taus=c(.1,.4,.5,.6,.7,.8)

#Koenker and Basset test Joint Test of Equality of Slopes:

out = anova(rq(Y Star X Star, tau = taus), test = "Wald”)
out

anova.rqTest(rq(Y Star X Star), data = data, taus = -1, nullH = "location”, trim = ¢(0.05,
0.95))

# intervalos de confianza por método de inversion de rangos
fit11 =rq(Y Star X Star,tau = taus)
summary(fit11)

plot(fit11)
fm2.pfn <- rq(fit11,tau=taus,method="pfn”)

summary(fm2.pfn)
plot(fm2.pfn)

taus1=c(.05,.1,.15,.2,.25,.3,.35,.4,.45,.5,.55,.6,.65,.7,.75,.8,.85,.9,.95)
taus11=c(.1,.15,.2,.4,.6,.65,.7,.75,.8)
# Regresion cuantil con el método simplex

grModel <- rq(Y Star X Star, tau=taus11, method="br”) qrModel

# Destranformarlos

grModelm <- rq( Y Star X Star, tau=.4, method="br”)
ydt=fitted.values(gqrModelm)+corResid*lagY

medianRegdt = rq(ydt xtau=.4)

summary(medianRegdt)

#Ancho de banda

j=bandwidth.rq( c(.1,.15,.2,.4,.6,.65,.7,.75,.8), 150, hs=TRUE, alpha=0.05)

j

#Graficar

plot(X Star,Y Star, cex = .25, type = "n”  xlab = " Cantidad’ , ylab =" Precio”)
points(X Star,Y Star, cex = .5, col = "blue”)
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abline(rq(Y Star X Star, tau = .5), col = "blue”)

abline(Im(Y Star X Star),lty = 2, col ="red”)

taus = tausll

for(iinl : length(taus))abline(rq(Y Star X Star, tau = taus[i]), col =7 gray”)

Nota: la variable x es el vector con cantidad de créditos, y la variable y es el vector con
precio de créditos
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Apéndice E

Codigo Recopilacion de datos historicos
VBA

El siguiente codigo se utilizé para obtener el nUmero de créditos y los datos con los que

se calculd el precio de manera automatizada.

Sub promedio()
Workbooks(”m”).Activate
Dim r(4) As Long

Dim m As Integer

Dim i As Integer

Dim n As Integer

m=0

Form=0To9

N=3+m=x13

Worksheets(”MINFO”).Activate

Cells(22, n) = Application.WorksheetFunction.Sum(Cells(13, n), Cells(17, n), Cells(18
Cells(19, n))

Next

Form=0To9

nN=7+mx13

If Cells(13, n) = And Cells(17, n) = And Cells(18, n) = And Cells(19, n) = Then
Cells(22,n) =0

Else

Cells(22, n) = Application.WorksheetFunction.Average(Cells(13, n), Cells(17, n), Cells(18,

n), Cells(19, n))
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End If

Next

Form=0To9

nN=12+m=x* 13

If Cells(13, n) = And Cells(17, n) = And Cells(18, n) = And Cells(19, n) = Then
Cells(22,n) =0

Else

Cells(22, n) = Application.WorksheetFunction.Average(Cells(13, n), Cells(17, n), Cells(18,
Cells(19, n))

End If

Next

End Sub

Sub copiar()

Dim columna As Long
Dim max As Long
Dim i As Integer

Dim celda

Workbooks(”m”).Activate
Worksheets("MINFO”).Activate
Worksheets("MINFQO”).Range("22:22”).Copy
Workbooks(”n”).Activate
ActiveSheet.Range("23:23").Select
ActiveSheet.Paste

columna = 2 max = 200

Do While columna jmax

If Cells(23, columna) = Then
Cells(23, columna).Delete
max = max - 1

Else

columna = columna + 1

End If

Loop

End Sub
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