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Una Evaluación de la Competencia en el Sector
Bancario de Argentina: Evidencia Empírica con

Datos a Nivel de Banco

Héctor Gustavo González Padilla

Octubre 2010

Resumen

El modelo de bancos oligopólicos maximizadores de bene�cio que de-
sarrollaron Bresnahan y Lau permite determinar el grado de poder de
mercado que ejerce el banco promedio. La ecuación de precio de equilibrio
incluye un mark up, el cual no es utilizado en competencia perfecta, par-
cialmente utilizado en el caso de oligipolio o competencia monopolística,
y plenamente utilizado en monopolio. Este trabajo investiga el grado de
competencia en el mercado de préstamos en Argentina en el período 2002-
2007. La hipótesis de competencia perfecta en el mercado de préstamos
puede ser rechazada.

JEL code: E43, E51, F36, G21, L1;
Keywords : banks, market power, (perfect) competition, oligopoly, Cournot

equilibrium, loan markets.
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1. Introducción

Los mercados �nancieros, en los últimos años, fueron afectados por var-
ios eventos: desregulación, liberalización, globalización y varias innovaciones �-
nancieras y tecnológicas. Cada uno de estos acontecimientos ha in�uenciado las
condiciones de competencia que enfrentan los bancos. Sumado a esto, como el
poder de mercado afecta la rentabilidad de los bancos, la conducta competi-
tiva también tiene un impacto sobre la e�ciencia y la estabilidad del sistema
�nanciero.Una competencia saludable y una sólida estructura de mercado son
factores importante para el bienestar social que se re�eja en tasas de interés bajas
y un adecuado �nanciamiento para los consumidores y las empresas, especial-
mente para las pequeñas y medianas. Las imperfecciones de mercado generan
una ine�ciente asignación de recursos así como una reducción de las ganancias
que la sociedad deriva por la utilización de los servicios bancarios (Bikker 2003).
La literatura sobre la medición de la competencia en el sector bancario se

puede separar en dos corrientes principales: enfoques estructurales y no estruc-
turales. El enfoque estructural para medir la competencia comprende el para-
digma de Structure-Conduct-Performance (SCP) y la hipótesis de e�ciencia, así
como varios enfoques formales con raíces en la teoría de la Organización Indus-
trial (Bikker 2003). Estos últimos enfoques investigan si un mercado áltamente
concentrado genera un comportamiento colusivo entre los bancos más grandes
que resulta en una performance de mercado superior, o en cambio, es la e�cien-
cia de los bancos más grandes lo que aumenta su performance. En respuesta a las
de�ciencias teóricas y empíricas de los modelos estructurales, se desarrollaron
los modelos no estructurales de evaluación de la competencia, entre los que se
destacan: el modelo de Iwata (Iwata 1974), el modelo de Bresnahan (Bresnahan
1982, 1989) y el modelo de Panzar-Rose (Panzar y Rose 1974). Este enfoque
de la Nueva Organización Industrial Empírica testea la conducta competitiva
y el uso del poder de mercado por parte de los bancos en ausencia de medidas
estructurales (Bikker y Haaf 2002).
El modelo de Iwata apenas ha sido usado empíricamente, siendo una ex-

cepción el trabajo de Sha¤er y Di Salvo (1994), quienes lo han aplicado a un
mercado con dos bancos. El modelo de Panzar y Rose (P-R) ha demostrado
ser una herramienta útil para evaluar la competencia. Este modelo se basa en
las propiedades de estática comparativa de la forma reducida de la ecuación de
ingreso de un banco. El modelo de P-R utiliza datos de los bancos individuales
y permite realizar una estimación precisa del grado de competencia (Bikker y
Haaf 2002). Una desventaja de este enfoque es el supuesto de que los bancos
sólo proveen un único producto lo cual no permite distinguir entre diferentes
productos o regiónes geográ�cas. Aquí es donde el modelo de Bresnahan juega
un rol complementario dado que posibilita investigar en submercados debido a
su naturaleza y a su requerimiento de datos.
El mercado de préstamos se re�ere a la actividad tradicional de los bancos,

el otorgamiento de créditos, el cual es representativo del lado del activo de la
hoja de balance. Dado el requerimiento de datos del modelo de Bresnahan, la
elección de los préstamos está también determinada por la disponibilidad de
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información sobre precios y cantidades en ese mercado a saber el monto de los
préstamos y las tasas de interés.
La economía argentina entre los años 1991 y 2001 se desenvolvió bajo los

incentivos provistos por el régimen de tipo de cambio �jo con convertibilidad de
la moneda conocido como Plan de Convertibilidad. Este régimen colapsó a �nes
del 2001 sumiendo a la economía argentina en una profunda crisis económica y
�nanciera. El PIB per capita experimentó una caída del 10,8%, mientras que
los depósitos y los préstamos -medidos como proporción del PIB- sufrieron una
caída de 0,75% y del 2,83% respectivamente en el período 2001-2002 (González
Padilla et al. 2006).
El sector �nanciero comienza a recuperarse a principios de 2003 cunado los

depósitos totales, en valores constantes, comienzan a crecer mientras que los
préstamos totales, en valores constantes, comienzan a crecer recien a partir de
2004.
Como correlato de esta crisis en el período 2002-2007 cerraron 14 entidades

�nanciera lo que representa el 14% del total de las entidades habilitadas, a pesar
de ello, en el mercado de préstamos la concentración medida por el índice de
Her�ndahl-Hirschmann (HHI) se redujo.
En este trabajo empleando la metodología propuesta por Bresnahan (Bres-

nahan 1982) evaluamos si la reducción en el número de entidades bancarias
ocurrida en el período 2002 - 2007 afecto el grado de competencia del sector
bancario en el mercado de préstamos
Este trabajo está organizado de la siguiente manera. La Sección II presenta

la estrutura teórica del modelo de Bresnahan y su aplicación empírica al mer-
cado de préstamos en Argentina. En la Sección III se describen los datos, los
métodos de estimación usados, y se presentan los resultados de las estimaciones
realizadas. Finalmente en la Sección IV se exponen las conclusiones.

2. El Modelo de Bresnahan

Con la �nalidad de determinar el grado de poder de mercado del banco
promedio en el corto plazo, Bresnahan (1982) y Lau (1982) desarrollaron un
modelo de bancos oligopólicos maximizadores de bene�cio. El modelo de Bres-
nahan que utilizamos se basa en el paradigma de la intermediación �nanciera de
un banco, como en Sha¤er (1989, 1993), quién asume que el banco produce un
solo producto empleando varios insumos. Como lo propuso Sha¤er, las funciones
de costos empleadas están basadas en el precio de los insumos. Asumiendo que
los factores productivos para los préstamos son distintos que para los depósi-
tos, nuestro modelo bresnahiano separa los costos de la actividad bancaria, por
ejemplo, ignorando las interdependencias entre las funciones de costos de los dos
productos.
Estimamos la función de demanda y la relación de oferta para el mercado

de préstamos, asumiendo que los bancos maximizan bene�cios a nivel de pro-
ducto mas que explotando alguna ventaja de posibles subsidios cruzados entre
productos.
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2.1. Estructura teórica del modelo brenahiano

Asumiendo n bancos en la industria que proveen un producto homogéneo,
la función de bene�cios del banco promedio i tiene la siguiente forma:

�i = pqi � Ci(qi; EXSi)� Fi (1)

donde �i son los bene�cios, qi es el volumen de producto, p es el precio del
producto, Ci son los costos totales variables, EXSi son variables exógenas que
afectan a los costos totales variables, pero no a la función de demanda de la
industria, y Fi son los costos �jos del banco.
Los bancos enfrentan una curva de demanda de la industria con pendiente

negativa, que tiene la siguiente función inversa:

p = f(Q;EXD) (2)

donde Q =
nP
i=1

qi es el producto total del mercado y EXD es un vector de

variables exógenas que afectan a la demanda de la industria pero no a los costos
totales variables.
La maximización de bene�cios implica la siguiente condición de primer orden

para el banco i :

d�i
dqi

= p+ f 0(Q;EXD)
dQ

dqi
qi �

dCi
dqi

(qi; EXSi) = 0 (3)

promediando sobre todos los bancos obtenemos:

p+ f 0(Q;EXD)
dQ

dqi

1

n
Q�

nP
i=1

dCi
dqi

(qi; EXSi)=n = 0

así

p = ��f 0(Q;EXD)Qi +
nP
i=1

dCi
dqi

(q; EXSi)=n = 0 (4)

donde � = (dQ=dqi)=n = (1 + d
P
i 6=j
qj=dqi)=n es la variación conjetural de

la �rma promedio en el mercado. La variación conjetural de la �rma se de�ne
como el cambio en el producto de las restantes �rmas anticipado por la �rma i
en respuesta a un cambio inicial en su propio nivel de producto.
Para el banco promedio en un mercado perfectamente competitivo, la re-

stricción � = 0 se veri�ca, dado que en un equilibrio competitivo el precio es
igual al costo marginal. Dado que los precios se asumen exógenos a la �rma
en un mercado perfectamente competitivo, un incremento en el producto por
parte de una �rma debe conducir a una reducción en el producto de la �rmas
restantes, en línea con la ecuación (4).
El equilibrio de Cournot describe una optimización no cooperativa donde los

agentes quienes se in�uyen mutuamente unos a otros actuando sin una coop-
eración explícita. En este equilibrio, la variación conjetural (d

P
i 6=j
qj=dqi) para la
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�rma i debe ser igual a cero. El modelo de Cournot asume que la �rma no espera
represalias por parte de las otras �rmas en respuesta a un cambio en su propio
nivel de producto, así � = 1=n. En colusión perfecta, un incremento por parte
de uno de los colusionados conduce a un incremento proporcional en el producto
de los restantes colusionados, siendo � = (dQ=dqi)=n = (1 + (Q � qi)=qi)=n =
Q=qin = 1.
Por lo tanto, en condiciones normales, el parámetro � toma valores compren-

didos entre cero y uno.

2.2. Ecuaciones empíricas

La función teórica de demanda de la industria, ecuación (2), tiene la siguiente
representación en la implementacióm empírica del modelo:

lnQt = a0 + a1 lnPit + a2Yt + a3Zt + a4mbit +
P
t
	tDt + �it (5)

donde Qt es el monto de préstamos totales en el período t, Pit es la tasa de
interés activa cobrada por el banco i en el período t, Yt es el PIB en el período
t, Zt es el precio de un activo sustituto en el período t, mb = Yt � lnPit es un
término de interacción que permite la rotación de la curva de demanda lo que
es necesario para identi�car el coe�ciente � (poder de mercado)1 , Dt es una
variable �cticia que capta shocks a la demanda de préstamos en el período t, y
�it es un término de error aleatorio.
La ecuación (3) implica la siguiente condición de equilibrio para el banco i

en el mercado de producto:

p+ f 0(Q;EXD)
dQ

dqi
qi =

dCi
dqi

(qi; EXSi) (6)

donde MRi = p + f 0(Q;EXD)
dQ
dqi
qi es el ingreso marginal de la �rma i

computado a partir de una función de demanda inversa del producto �nal p(Q),
donde Q es el volumen del producto total del mercado, y qi es el nivel de
producto generado por la �rma i y

MCi =
dCi
dqi

(qi; EXSi) (7)

es el costo marginal de la �rma i.
Completando elasticidades la ecuación (6) se expresa de la siguiente forma:

p =

�
�

� + �

�
MCi (8)

donde � = dQ
dp

p
Q es la elasticidad-precio de la demanda, y � = dQ

dqi
=n es la

variación conjetural de la �rma promedio en el mercado.
Para realizar la estimación de la ecuación (8), es necesario postular una

función de costos totales.
1Sobre este punto véase Lau (1982) y Bresnahan (1982).

6



Para la función de costo de la �rma bancaria se utilizó la siguiente función
Ci = Ci(q; w; z) donde q es un vector de producto, w es un vector de i precios
de insumos variables y z es un vector de variables de control.
Para estimar la función de costo total se escogió la siguiente función translog-

aritmica2

lnCit(q; w; z) = �0 + �1 ln qit + �2(ln qit)
2 + �3 lnwlit + �4 lnwdit + �5(lnwlit)

2

+�6(lnwdit)
2 + �7 lnwlit lnwdit + �8 ln qit lnwlit + �9 ln qit lnwdit

+�it ln tincbit +
P
r
'rDr

(9)
i = 1; :::N ; t = 1; :::T
donde Cit es el costo total del banco i en el período t, qit es el volumen de

préstamos del banco i en el período t, wlit es el precio del trabajo para el banco
i en el período t, wdit es la tasa de interés pasiva implícita del banco i en el
período t, tincbit es la tasa de préstamos incobrables del banco i en el período
t , Dr es una variable �cticia que que capta shocks a los costos totales en el
período t, N es el número de bancos y T es el número de observaciones por
banco.
La de�nición de las variables de costo y producto utilizados en los estudios

empíricos dependen del punto de vista que se adopte sobre los productos que
los bancos ofrecen y de los insumos que utilizan. En la literatura coexisten dos
enfoques: el enfoque de intermediación y el de producción3 . En el enfoque de
intermediación los bancos utilizan depósitos conjuntamente con otros insumos
(capital, trabajo) para producir varios tipos de activos �nancieros, medidos por
su valor en pesos. El costo total se de�ne como el gasto en intereses por la re-
muneración de los depósitos -neto de los cargos por servicios-, más el gasto en
insumos. En contraste, el enfoque de producción ve a los bancos empleando los
insumos para producir depósitos y activos �nancieros. El enfoque de la produc-
ción mide el producto por el número de cuentas y de�ne al costo total como el
costo operativo -esto es el costo de los insumos adquiridos.
En este estudio seguimos el enfoque de intermediación al cual se le real-

izó una modi�cación que consiste en el tratamiento de los "fondos adquiri-
dos"(redescuentos, pases pasivos, obligaciones negociables) como un insumo y
la inclusión de los intereses abonados por esos conceptos en el costo total.
Diferenciando parcialmente la función de costo total con respecto al producto

se obtiene la siguiente función de costo marginal:

MCit =
Cit
qit

[b1 + b2 ln qit + b3 lnwlit + b4 lnwdit] (10)

2Esta forma funcional �exible ha sido ampliamente utilizada en estudios de la industria
bancaria, por ejemplo Mester (1987), Berger, Hanweck and Humphrey (1987), Mitchel y On-
vural (1996) para EE.UU, Sha¤er (1993) para Canadá, Burdisso et al. (2001), Del�no (2002),
González Padilla (2008) para Argentina.

3Humhrey (1985) presenta una detallada discusión de estos dos enfoques.
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La segunda ecuación que estimamos junto con la ecuación (5) de demanda
es la siguiente relación de oferta:

Pit =
�

a1
a1+ �

�
Cit
qit
[(b1 + b2 ln qit + b3 lnwlit + b4 lnwdit)]

+
P
r
'rDr + uit

(11)

donde � es el coe�ciente que mide el poder de mercado del banco promedio y
uit es un término de error aleatorio.
De la ecuación (6) podemos derivar el mark up entre el precio (tasa de interés

activa) y el costo marginal cargado por el banco promedio �p

p� dCi
dqi

(q; EXSi) = �f 0(Q;EXD)
dQ

dqi
qi

p� dCi
dqi

(q; EXSi) = �f 0(Q;EXD)
dQ

dqi

Q

n

p� dCi
dqi

(q; EXSi) = ��f 0(Q;EXD)Q

p� dCi
dqi
(q; EXSi)

p
= ��f 0(Q;EXD)

Q

p

�p =
p� dCi

dqi
(q; EXSi)

p
=

����p�� (12)

donde � es la variación conjetural de la �rma promedio en el mercado y �p es
la elasticidad precio de la demanda de préstamos de la industria. Así, el grado
de poder de mercado para la �rma promedio está compuesta de dos partes: la
variación conjetural de la �rma promedio y la elasticidad precio de la demanda
de la industria.

3. Resultados Empíricos

3.1. Los Datos

En la Tabla 2 se presentan las de�niciones de las variables utilizadas en la
estimación: préstamos, tasas de interés, producto, precio de los insumos, precio
del activo sustituto, variables �cticias, y costos utilizados en la estimación.
Las variables nominales se de�actaron utilizando los de�actores del PIB que

elabora el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INDEC) con base = 100
en el año 2007.
Las variables: préstamos totales, préstamos por banco, tasas de interés im-

plícitas tanto activas como pasivas y costos se confeccionaron con información
proveniente de los balances y otra información complementaria que los bancos
remiten mensualmente al Banco Central de la República Argentina (BCRA).
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Esta información es revisada y controlada por el BCRA lo cual hace que la
misma sea homogénea.
La base de datos utilizada contiene información sobre cada banco con peri-

odicidad anual para el período 2002 - 2007.
Las variables stock son valores promedio de datos trimestrales, mientras

que las variables �ujos corresponden a valores anuales de �ujos trimestrales
acumulados.
En la Tabla 3 se presenta un resúmen estadístico de las variables utilizadas.
.

3.2. Resultados econométricos

Las ecuaciones de precio y cantidad forman un sistema de ecuaciones si-
multáneas -ecuaciones (5) y (11)- dado que cada ecuación incluye la variable
endógena de la otra ecuación como variable explicativa. Por lo tanto, el sistema
de ecuaciones simultáneas fue estimado por el método generalizado de momen-
tos. Se han considerado las restricciones cruzadas entre ecuaciones estimando la
ecuación de la relación de precio condicional en el valor estimado del coe�ciente
a1de la ecuación de demanda.
Calculamos la corrección para heterocedasticidad y autocorrelación en covar-

ianzas de Newey y West. Ésta corrige los valores del estadístico del test t-Student
previniendonos de hacer inferencias incorrectas con los valores obtenidos de ese
estadístico, e.g. respecto a la signi�catividad (Greene 2000).
Los resultados de la estimación realizada se reportan en la Tabla 4.
En la ecuación de demanda, ecuación (5), que determina el volumen de los

préstamos en términos reales, la variable préstamos está negativamente rela-
cionada con su precio, tasa de interés activa implícita, y positivamente rela-
cionada con el nivel de actividad y con el precio del activo sustituto.
En la función de demanda -ecuación (5)- el coe�ciente de la tasa de interés

activa a1 tiene el signo esperado y es estadísticamente signi�cativo. También los
coe�cientes del producto bruto a2 y del precio del activo sustituto a3 tienen los
signos esperado y son estadísticamente signi�cativos. El coe�ciente del término
de interacción a4 resultó estadísticamente signi�cativo.
En la relación de precio, ecuación (11), que determina la tasa de interés

activa implícita para los préstamos, el precio de los insumos como el salario, la
tasa de interés pasiva implícita están relacionadas positivamente con la misma.
El coe�ciente � (poder de mercado) se supone que toma un valor comprendido
entre cero y uno.
En la relación de oferta, ecuación(11), el coe�ciente del producto b2 tiene

signo positivo y es estadísticamente signi�cativo indicando que los bancos op-
eraban en el tramo creciente de su curva de costos marginales. Del�no (2002)
reporta un valor positivo para ese coe�cientes en una estimación de la función
de costos realizada para una muestra de bancos en Argentina en el período
1993-2000.
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áx
im
o

Q
P
ré
st
am
os
to
ta
le
s
a
�n
de
p
er
ío
do

(1
)

31
.8
37
,7
6

11
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os
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p
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(1
)
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s
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)
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0,
77

1,
93

C
T

C
os
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p
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ad
o
en
ba
se
a
da
to
s
de
B
C
R
A
,
JP

M
or
ga
n
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C
.
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3
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n

a
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e

b 1
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4
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9
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m
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0,
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02
99
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e
pr
ec
io
de
l
tr
ab
aj
o

b 3
-0
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5
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31
58

C
oe
�c
ie
nt
e
ta
sa
in
te
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b 4
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54
33

0,
12
27

C
oe
�c
ie
nt
e
gr
ad
o
de
co
m
p
et
en
ci
a

�
0,
41
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0,
00
00

0,
00
00

0,
00
00
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El coe�ciente del precio del trabajo b3 no tiene el signo esperado pero no
resultó estadísticamente signi�cativo. El coe�ciente del precio de los depósitos
b4 (tasa de interés pasiva implícita) tiene el signo esperado pero no resultó
estadísticamente signi�cativo.
El coe�ciente � (poder de mercado del banco promedio) tiene un valor pos-

itivo como se esperaba y es estadísticamente signi�cativo. Esto indica que los
bancos utilizaron su poder de mercado para �jar las tasas de interés activas en
el mercado de préstamos en el período analizado.
En el mercado de préstamos el valor estimado de �p para el banco promedio

indica que los bancos �jaron su tasa de interés activa un 29,1% por encima
de su costo marginal. En Del�no (2002) se reporta que para el período 1993-
2000 en Argentina los bancos �jaron la tasa de interés activa en un 40,3%
por encima de los costos marginales. Asimismo, Berg y Kim (1994) hallan que
los bancos en Noruega tienen un sustancial poder de mercado en el mercado
de banca minorista pero tienen un menor poder de mercado en el mercado
corporativo. Bikker (2003) encuentra que los bancos para un conjunto de países
de la Comunidad Europea tienen poder de mercado en el mercado de préstamos,
en el período anterior a la uni�cación monetaria.

4. Conclusiones

En los años recientes numerosos desarrollos han afectado a los mercados
�nancieros donde operan los bancos: desregulación, liberalización, globalización
y varias innovaciones �nancieras y tecnológicas. Cada uno de estos desarrollos ha
in�uenciado la condiciones de competencia que enfrentan los bancos. Sumado a
esto, como el poder de mercado afecta la rentabilidad de los bancos, la conducta
competitiva también tiene un impacto sobre la e�ciencia y la estabilidad del
sistema �nanciero.
Una competencia saludable y una sólida estructura del mercado son factores

importante para el bienestar social implicando tasa de interés bajas y un ade-
cuado �nanciamiento a los consumidores y las empresas, especialmente a las
pequeñas y medianas. Las imperfecciones de mercado pueden causar una ine�-
ciente asignación de recursos y también reducir la prosperidad que la sociedad
deriva de la utilización de los servicios bancarios (Bikker 2003).
Para evaluar empíricamente el grado de competitividad de la industria ban-

caria en el mercado de préstamos en Argentina, para el período 2002-2007, em-
pleamos un modelo de Organización Industrial de bancos oligopólicos siguiendo
los desarrollos de Brenahan (1982) y Lau (1982).
A tal �n estimamos un sistema de ecuaciones de oferta y demanda de présta-

mos para un conjunto de bancos, tanto privados como públicos, que desarollaron
actividad comercial en cada año del período 2002-2007 en Argentina.
Debe tenerse presente que los resultados de las estimaciones re�ejan tanto

la estructura de mercado como las condiciones de competencia promedio del
período analizado. Los resultados de las estimaciones presentados en la Tabla
4 permiten corroborar que los bancos utilizaron su poder de mercado para �jar
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sus tasas de interés activas. En el mercado de préstamos el valor estimado de �p
para el banco promedio indica que los bancos �jaron su tasa de interés activa un
29,1% por encima de su costo marginal para el período 2002-2007. Este valor
es un valor menor al reportado por Del�no (2002) para el período 1993-2000 -
40,3%-, esto es indicativo de que se ha reducido el uso del poder de mercado
por parte de los bancos en el mercado de préstamos.
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