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RESUMEN

El presente estudio tiene como objetivo explorar el sistema financiero, con un enfoque
particular en el sector bancario en Peru. Tras la implementacion de reformas y regulaciones
orientadas a promover una mayor competitividad en la industria, se esperaria una mejora en
la eficiencia bancaria. Sin embargo, ciertos aspectos recientes, como la concentracion de
activos y el spread de las tasas de interés, sugieren que, a primera vista, la industria no
evidencia signos claros de competencia y eficiencia. Por lo tanto, este trabajo se enfoca en
comprobar esta hipotesis mediante evidencia empirica, utilizando diversas metodologias
tanto del enfoque estructural como no estructural de la teoria de la Organizacion Industrial. A
continuacion, se analizaran los resultados obtenidos en funcidén de los modelos de cada
enfoque, considerando sus fortalezas y limitaciones. Se concluye que el sector bancario
peruano presenta una alta concentracién pero que, en términos de competitividad y eficiencia,

ha ido mejorando a lo largo del tiempo

ABSTRACT

This study aims to explore the financial system, with a particular focus on the banking sector
in Peru. Following the implementation of reforms and regulations aimed at promoting greater
competitiveness in the industry, an improvement in banking efficiency would be expected.
However, certain recent aspects, such as asset concentration and the spread of interest rates,
suggest that, at first glance, the industry does not show clear signs of competition and
efficiency. Therefore, this work focuses on testing this hypothesis through empirical evidence,
using various methodologies from both the structural and non-structural approaches of the
Industrial Organization theory. Next, the results obtained will be analyzed based on the models
of each approach, considering their strengths and limitations. It is concluded that the Peruvian
banking sector presents a high concentration but that in terms of competitiveness and
efficiency, it has been improving over time.
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CAPITULO I. INTRODUCCION

En linea con la definicion que proponen Danthine y Donaldson (2014), un sistema financiero
es una estructura que vincula a los agentes econémicos mediante la intermediacion financiera
proporcionando herramientas para el ahorro, préstamo e inversion. En ese sentido, el desarrollo
de los servicios bancarios, la gestion de riesgo y el acceso a la informacion son factores clave
para impulsar un crecimiento econdémico significativo y sostenible (Galarza y Miranda, 1995;
Levine 2005). Dado que el desempefio del sistema financiero peruano se encuentra
inherentemente ligado a la dindmica competitiva y eficiencia de su sector bancario, un analisis
historico respecto a la concentracion de mercado y evolucion de la competencia proporcionara
indicadores esenciales para comprender su trayectoria y evaluar su desempefio dentro del

propio sistema financiero.

En relacion con el reporte de la SBS!, el sistema financiero peruano estd constituido por 47
empresas, entre ellas se encuentran 5 empresas de créditos (EC), 5 cajas rurales de ahorro y
crédito (CRAC), 11 cajas municipales (CM), 9 empresas financieras (EF) y 17 empresas
pertenecientes a banca multiple? (BM). Estos ultimos representan el 88.95% del total de activos
cuyo monto suma un total de 539 655 millones de soles (tabla 1). A nivel de instituciones que
componen la banca multiple (BM), a pesar de una mayor presencia de bancos extranjeros
operando dentro del territorio nacional los cuatro bancos con mayor cantidad de activos son
BCP, BBVA, Interbank y Scotiabank representando el 36.0%, 20.1%, 13.5% y 13.1% del total
del sistema respectivamente (anexo 1). Asimismo, estas cuatro empresas representan el 83.95%

y 82.36% de créditos directos y depositos totales, respectivamente (anexo 2).

Un aspecto relevante para considerar es la inclusion financiera puesto que el acceso y uso del
crédito permite a las empresas con restricciones financieras aprovechen las oportunidades
comerciales y mitiguen impactos adversos a lo largo del tiempo® (Mead y Liedholm, 1998).
Esta inclusion obligara a los bancos a ofrecer tarifas més bajas e impulsar la innovacion de
servicios financieros para atraer una mayor clientela fortaleciendo la competencia y eficiencia

dentro del sector. Conforme al informe de la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)

! Se trata del reporte de presentacion del sistema financiero cuya data se encuentra a cierre de noviembre 2024 en el portal
web de la Superintendencia de Banca y Seguros y  AFP (SBS). Recuperado de:
https://intranet2.sbs.gob.pe/estadistica/financiera/2024/Diciembre/SF-0003-di2024.PDF

2 El concepto de Banca multiple fue introducido por la nueva Ley de Bancos de octubre 1993 (Decreto Legislativo 770, articulo
246) el cual le permite a la banca comercial de Pert tener mas facultades que antes no eran permitidas

3 Esto es especialmente relevante para las economias de mercado emergentes, donde las micro y pequefias empresas (MPE)
constituyen una fuente importante de empleo y son altamente vulnerables a las condiciones macroeconomicas adversas
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sobre los indicadores de inclusion financiera®, si bien se han registrado notables avances en los
ultimos afios, los datos disponibles evidencian que persisten importantes desafios. Al cierre de
junio 2024, el porcentaje de adultos con acceso a crédito se situd en 32.9% superando al
registrado en junio 2019 (31.7%). Similarmente, la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO)
reflejo un incremento en la tenencia de cuentas de deposito, pasando de 38.6% en 2018 a 55.9%

en 2023. No obstante, estos resultados evidencian una inclusion financiera aun insuficiente.

TABLA 1: ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO PERUANO A FINALES DEL
ANO 2024

Activos a fines de 2024

Entidades del Sector Financiero AVUTIERE hADITIET e e s
de (S/ Participacion
empresas Millones) %)
Banca Multiple (BM) 17 539,655 88.95%
Empresas Financieras (EF) 9 16,883 2.78%
Cajas Municipales (CM) 11 45,243 7.46%
Cajas Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC) 5 1,725 0.28%
Empresas de Créditos (EC) 5 3,203 0.53%
TOTAL 47 606,709 100.00%

Fuente: SBS. Elaboracion Propia

Por otro lado, desde la optica de la oferta, el sistema bancario en el Perl se ha posicionado
histéricamente entre los paises con un spread bancario mas elevado de Sudamérica entre el afio
2013 y el afio 2023 (grafico 1). Un spread elevado sugiere una limitada presién competitiva
dado que las instituciones financieras obtendran margenes de beneficios significativas incluso
con tasas de interés altas. Por lo tanto, este diferencial podria ser indicativo de ineficiencia del
sector bancario debido a que los bancos no tendran incentivos para reducir los spreads y ofrecer
un mejor servicio a los clientes (Folawewol y Tennant, 2008). Reforzando esta idea, los
estudios empiricos corroboran la relacion positiva entre los margenes bancarios y el poder de
mercado (Hannan y Liang, 1993; Barajas et al., 2000). En consecuencia, una mayor
concentracion de mercado permite a los bancos obtener mayores beneficios, en detrimento del
bienestar del consumidor y de la eficiencia econdmica. En ese sentido, con los datos provistos,
es posible elaborar una hipdtesis preliminar sobre la presencia de una alta concentracion
bancaria en el Peru, lo cual puede influir de manera negativa a la competencia y eficiencia de

la industria. En consecuencia, proporcionar evidencia a favor o en contra del comportamiento

“El reporte se encuentra a cierre del Junio 2024. Recuperado de:
https://intranet2.sbs.gob.pe/estadistica/financiera/2024/Junio/CIIF-0001-jn2024.PDF
5 Esto implica que la diferencia entre tasas de interés (de préstamos y depositos) de los bancos es amplia.
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competitivo y eficiencia del sistema bancario peruano es el objetivo principal del presente

trabajo.

GRAFICO 1: MARGENES DE INTERMEDIACIIN FINANCIERA EN SUDAMERICA
2013 — 2023 (%)
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Fuente: Banco Mundial. Elaboracion Propia

El presente estudio se encuentra compuesto en cuatro capitulos. En este capitulo se expuso una
breve introduccion general explicando las principales caracteristicas del mercado bancario
peruano elaborando la hipotesis principal sobre la competencia y eficiencia bancaria, la cual
sera desarrollada en los proximos capitulos. El segundo capitulo presenta el marco teorico
analizando las principales teorias de Organizacion Industrial aplicables dentro del analisis de
la competencia y eficiencia en las industrias: La concepcion clésica correspondiente al
paradigma Estructura, Conducta, Resultados (en adelante, se denominard ECR) y el marco mas
moderno denominado Nuevo Enfoque de la Organizacion Industrial (se identificard desde
ahora como NEIO). Esto implica analizar y detallar las ventajas y desventajas que ofrecen los
modelos o indicadores de cada paradigma de manera que sirva de base para que en el tercer
capitulo se muestren los resultados empiricos de cada uno de los modelos aplicados hacia el
caso peruano y, finalmente, en el cuarto capitulo, se procedan a elaborar las conclusiones y

recomendaciones correspondientes.



CAPITULO II. MARCO TEORICO

Tal como se mencion6 previamente, dentro de la literatura econdémica existen dos corrientes
para evaluar la competencia y eficiencia dentro de una industria. El primero de ellos es el
enfoque tradicional representado por el enfoque ECR®. Este enfoque busca explicar el
comportamiento y desempeiio empresarial a partir de las caracteristicas estructurales de sus
respectivos mercados. La premisa fundamental del ECR postula una relacion causal
significativa entre la estructura de mercado y la conducta empresarial (Hannan, 1991). En esa
direccion, cuando los mercados concentrados se encuentran dominados por pocas empresas, la
competencia tiende a disminuir, lo que conduce a posibles practicas colusorias lo cual implica
que se obtendran precios y con ello, beneficios mas altos reduciendo el comportamiento

competitivo dentro de la industria’.

No obstante, una de las limitaciones que presenta el paradigma ECR hace referencia al supuesto
de una relacion causal unidireccional®. Estudios posteriores como los de Goldberg y Rai (1996)
y Scherer (1980) cuestionan la relacion directa y predecible entre la estructura de mercado y
conducta competitiva demostrando la complejidad de la causalidad. Asimismo, existe la
posibilidad de no linealidad en la relacion entre la concentracion de mercado y rentabilidad tal
como sugieren Berger y Hanan (1992) para mercados estadounidenses. En consecuencia, la

aplicacion empirica del enfoque ECR presenta una mayor dificultad.

Por otro lado, el paradigma ECR inicialmente no consideraba factores externos como la
regulacidon gubernamental, las condiciones econdmicas generales o la tecnologia. Por ejemplo,
en la industria bancaria estadounidense, cuando la regulacion Q, acerca de los limites maximos
a las tasas de deposito, fue derogada, esto mejoro la rentabilidad de los bancos
independientemente de la concentracion especialmente cuando las tasas de mercado fueron
mucho mas altas que las tasas de depositos. Por lo tanto, Gilbert (1984) concluye que no es
posible inferir todo el impacto de las regulaciones sobre la relacion estimada entre

concentracion y rentabilidad.

8 Los principales pioneros de este enfoque fueron Mason (1939) y Bain (1956)

7 Esta afirmacion no siempre se cumple empiricamente dado que Chortareas et al. (2012) demostraron utilizando el indice HHI
y el indice de Panzar y Rosse (se explicara posteriormente) que en paises latinoamericanos como el Pert una alta concentracion
no necesariamente implica un mercado poco competitivo pues esto depende si los bancos dominantes enfrentan una rivalidad
significativa.

8 E1 ECR propone que la estructura de mercado afectara a la conducta de las empresas y esta Giltima tendra impacto en los
resultados correspondientes al performance de las empresas en términos de beneficios. En la realidad no siempre sucede de la
misma manera puesto que la relacion puede ser bidireccional. Por ejemplo, la conducta de las empresas puede influir en la
estructura del mercado mediante la innovacion y la creacion de nuevas barreras de entrada.



Adicionalmente, en este contexto es crucial tener en cuenta la eficiencia del mercado’. Su
amplio concepto puede ser dividida en eficiencia productiva o eficiencia asignativa. Por un
lado, la eficiencia productiva'® requiere la minimizacion de costos de la produccion por lo que
las potenciales economias de escala son explotadas y las empresas usan sus recursos
productivos sin emitir gastos. Por otro lado, la eficiencia asignativa requiere que los servicios
proporcionados respondan a la demanda de los consumidores y que se vendan a precios que
correspondan al costo marginal de su produccién. Dicho tipo de eficiencia se alcanza en
mercados perfectamente competitivos o en mercados contestables'! (Baumol et. al, 1983). De
esta manera, autores como Demsetz (1973), Peltzman (1977) y Berger (1995) plantearon que
las relaciones causales que propone el paradigma ECR observados empiricamente podrian ser

espurias a menos que el modelo controle la eficiencia.

Un fundamento tedrico desarrollado por Baumol et al. (1983) respecto al analisis de los
mercados contestables permite notar que una industria altamente concentrada puede ser, no
obstante, bastante competitiva si existe contestabilidad puesto que la amenaza de entrada y
posibilidad de salida obligara a los lideres de la industria a comportarse de manera eficiente.
El NEIO evalua la competencia y realiza un hincapié en el andlisis de la conducta competitiva
sin usar informacion explicita de la estructura del mercado (Bikker y Haaf, 2002). Por lo tanto,
mientras que el enfoque tradicional infiere la competencia a partir de indicadores indirectos
como la concentracion del mercado o cuotas de mercado'?, los métodos NEIO evaltan la
conducta de las empresas directamente utilizando datos a nivel de empresa como la elasticidad

de la demanda, el poder de mercado, entre otros (Fugancova et al., 2010).

Estructura, Conducta y Performance (Enfoque Estructural)

Indice Herfindahl-Hirschman (HHI)

Dentro de los modelos tradicionales que caracterizan al enfoque estructural (ECR) se encuentra
el indice Herfindahl-Hirschman (HHI) desarrollado por Herfindahl (1997) y Hirschman (1980)

para medir la concentracion absoluta de una industria determinada asi como para evaluar el

° La eficiencia requiere que la asignacion de recursos sea la 6ptima en un tiempo dado (Scherer & Ross, 1990). Por lo tanto,
un modelo que no considera la eficiencia puede llevar a conclusiones erroneas sobre la competencia en el mercado.

10 L eibenstein (1966) denomina a la ineficiencia productiva como X-ineficiencia, el cual hace referencia a situaciones donde
las empresas fallan en minimizar costos.

' Un mercado es contestable cuando no existen barreras de entrada o salida significativas, lo cual implica que la competencia
potencial controla el comportamiento de las empresas en la industria (Tirole, 1988).

12 Bikker y Haaf (2002) consideran diferentes indices para la medicion de la concentracion: el Herfindahl-Hirschman (HHI),
ratio de concentracion (CR), Hall-Tideman (HTI), Rosenbluth (RI), concentracion industrial global (CCI), Hannah y Kay
(HKI), indice U (U), el indice multiplicativo de Hause (Hm) y el indice entropia (E). En la presente investigacion, por términos
de espacio y nivel de relevancia, s6lo se considerara el primero de ellos dentro de los modelos de enfoque estructural.



impacto de las alteraciones en la estructura de mercado ante posibles fusiones y adquisiciones.
Este indice es calculado a partir de la suma los cuadrados de las participaciones de mercado de
las empresas, lo cual se puede capturar bajo la siguiente forma:
N
HHI = zsl?, vi=1,...,N
i=1
Donde N es el total de empresas dentro del mercado y s; son las participaciones de mercado.
El indice HHI oscila entre 0 para competencia perfecta y 1 para monopolio. Esto refleja que un
alto valor del HHI indica que el mercado se encuentra dominado por pocas empresas grandes,
lo cual supone una sugerencia de un mayor poder de mercado de las empresas dominantes,
mientras que un HHI bajo implica un mercado més fragmentado compuesto por un mayor
numero de empresas pequefias compitiendo por los clientes. En cuanto a su interpretacion, el
manual de Fusiones Horizontales del Departamento de Justicia de Estados Unidos'? indica que
existen tres regiones del indice HHI. Cuando el indice es menor que 0.10, el mercado no se
encuentra concentrado, mientras que cuando oscila entre 0.10 y 0.18 el mercado presenta un
nivel moderado de concentracion. Finalmente, si es superior a 0.18 se considera que existe una
alta concentracion de mercado sugiriendo la conveniencia de implementar politicas para

mitigar el posible abuso de poder de mercado.
Ventajas

Una de las ventajas de emplear el indicador es que implica célculos relativamente simples y se
requiere una pequefia cantidad de datos (Sunhayati et al., 2023). Asimismo, si bien no es una
medida completa per se de la competencia, el HHI suele ser un buen punto de partida para
posteriores analisis mas profundos. En ese sentido, si se logra identificar un HHI alto, esto
implica una sefial para los reguladores de que el mercado se encuentra con pocas empresas y

que potencialmente exista menos competencia.
Desventajas

La principal desventaja del HHI es su naturaleza estatica dado que el HHI se basa en datos
existentes lo cual implica que s6lo refleja la situacion del mercado en un momento especifico,
es decir que, no se puede predecir como cambiara la concentracion del mercado a futuro

(Peleckis, 2021). Esto implica que en mercados dindmicos como en aquellos que se encuentran

13 Las directrices para fusiones horizontales del Departamento de Justicia de los Estados Unidos. Recuperado de:
https://www.justice.gov/sites/default/files/atr/legacy/2007/08/14/hmg.pdf
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en proceso de reestructuracion, las cuotas de mercado pueden fluctuar significativamente lo
cual determinar el tamafio de mercado con precision se convertird en el principal desafio debido
a que puede estar cambiando constantemente. Otra de sus principales desventajas es que no
considera todas las complejidades del mercado tales como la diferenciacion de productos, las
barreras de entrada, la innovacién y la conducta de los bancos (Sunhayati et al, 2023). Por lo
tanto, resulta relevante tomar en consideracion otros factores para comprender la dinamica de

concentracion de la industria.

Nuevo Enfoque de la Organizacion Industrial (Enfoque no estructural)

Modelo de Panzar y Rosse

Dentro del marco del NEIO, el modelo de Panzar-Rosse (1982, 1987) se erige como una
metodologia no estructural para la evaluacion del comportamiento competitivo en el sector
bancario basandose en el analisis de las propiedades estaticas comparativas de sus ecuaciones
reducidas. Este es un modelo de equilibrio de largo plazo basado en la contestabilidad de los
mercados puesto que la amenaza de la entrada potencial mantiene a las empresas en equilibrio
limitando su capacidad para obtener beneficios extraordinarios. Este indicador mide la
sensibilidad de los ingresos financieros bancarios respecto a las fluctuaciones de los precios de
los insumos. Una baja sensibilidad se interpreta como un indicio de ejercicio del poder de
mercado en la determinacion de precios mientras que una mayor sensibilidad implica una
mayor competencia. Empiricamente, se deriva una ecuacion de ingresos en forma reducida
mediante una regresion logaritmica de los ingresos sobre los precios de los insumos. La

regresion toma la siguiente forma:

J
@ Zj;it+ &
j=1

K
In(R;)) = a + Z B In(wy ;) +
k=1
Donde R; es el ingreso total (0 ingreso por interes), wy es el precio del k-€simo insumo y Z;es
un conjunto de variables de control. En linea con el enfoque de intermediacion, los precios de
los insumos consideran los precios de la mano de obra, el capital fisico y los depdsitos (ver
Cuadro 2). El estadistico H de Panzar y Rosse (1982, 1987) se encuentra definido como:

H= ) B

M-



En cuanto a la interpretacion del valor del estadistico H, Shaffer (1982) demuestra que es igual
a uno para un monopolio en un mercado contestable o en un mercado de competencia perfecta.
El estadistico H es nulo o negativo para un monopolio. Un aumento en los precios de los
insumos induce una reduccion de los ingresos totales bajo ciertos supuestos (por ejemplo,
elasticidad de la demanda mayor que uno). Vesala (1995) documenta que el estadistico H es no
positivo en el equilibrio de competencia monopolistica sin amenaza de entrada o para un
oligopolista colusivo. Esta medida esta entre 0 y 1 para un competidor monopolista (Rosse y
Panzar, 1977; Panzar y Rosse, 1987; Vesala, 1995) mientras que esta medida toma el valor de

1 cuando se trata de competencia perfecta
Ventajas

El indicador de Panzar y Rosse (1982, 1987) considera la contestabilidad del mercado a
diferencia de otros indicadores que se basan en el numero de empresas del mercado. Esto es
relevante dado que un mercado puede ser altamente concentrado, pero ain competitivo si es
factible la entrada y salida de empresas. Asimismo, su robustez en la definicion del mercado es
una ventaja importante para el analisis de la competencia, especialmente en estudios
transnacionales donde los bancos operan en multiples paises (Shaffer, 2004). Esta ventaja les
permite a los economistas analizar la competencia en mercados complejos sin tener que definir
con precision los limites del mercado (Claessens y Laeven, 2004). Por lo tanto, solo necesitaran

los datos sobre los bancos incluidos en la muestra
Desventajas

Una limitacion del modelo radica en la interpretacion del estadistico H dado que los valores
negativos pueden observarse incluso en mercados altamente competitivos a corto plazo con un
numero fijo de empresas (Shaffer, 1983) o en el caso de un coste medio constante (Bikker et
al., 2012). Shaffer y Spierdijk (2013) senalan que el estadistico H puede ser positivo en
entornos altamente no competitivos. Ademas, para las empresas que enfrentan una elasticidad
de demanda constante, los estudios tedricos informan que el estadistico H es una funcion
alternativamente creciente (Shaffer, 1983) o decreciente (Panzar y Rosse, 1987) del indice de
Lerner. Dicho de otra manera, los valores mas altos del estadistico H no implican

necesariamente un menor poder de mercado.



Indice de Lerner

Econdémicamente, el poder de mercado se manifiesta en precios superiores y menores
cantidades ofrecidas, resultando en una reduccion del bienestar social en comparacion con un
escenario de competencia perfecta. De esta manera, la medicion del grado de poder de mercado
cobra relevancia para la industria bancaria al permitir identificar y abordar los riesgos para la

estabilidad financiera'*.

En la investigacion empirica, el indice de Lerner se utiliza ampliamente para medir el poder de
mercado cuantificando la desviacion entre el precio de mercado y el que prevaleceria bajo
competencia perfecta'® (Lerner, 1934). Si bien, el precio y el costo marginal deberian ser
iguales en competencia perfecta, en entornos no competitivos, esta diferencia va a divergir. Por
lo tanto, Lerner (1934) define la siguiente medida de poder de mercado calculado como la

diferencia entre el precio real y el costo marginal, dividido por el precio!®.

L P(Q) — C4,(q1,z;)
l P(Q)

Donde P(Q) es el precio de mercado, Q es la cantidad total producida de todos los k bancos de
la industria (Q = YX_, qx), C4,(qi, 2;) es el costo marginal del banco iy z; es un vector de
precios de los inputs del banco 1. No obstante, a pesar de la inobservabilidad del costo marginal,
a diferencia del precio, la practica econométrica recurre a la estimacion de una funcion de costo
total para derivar el costo marginal y, consecuentemente, el indice de Lerner. Ahora bien,
atendiendo a los supuestos estandar, el indice de Lerner deberia converger a cero a medida que
aumenta la competencia'’, mientras que aumenta (hasta el limite tedrico de uno) a medida que
el poder de mercado de las empresas se vuelve mayor. En el contexto bancario, el indice de
Lerner representa el margen de ganancia obtenido por los bancos, calculado como la diferencia
entre las tasas de interés crediticias y los costos marginales, expresados como porcentajes de

las primeras.

14 Para abordar a profundidad el impacto de la competencia bancaria en diversos resultados econémicos como la estabilidad
financiera, la eficiencia bancaria, el intercambio de informacion y el crecimiento econdmico, véase Coccorese (2017).

13 El valor del indice de Lerner est4 asociado mon6tonamente con las pérdidas de bienestar del consumidor derivadas del poder
de mercado para determinados costes y funciones de demanda (Dansby y Willig, 1979).

16 La fijacion de precios basada en el costo marginal se denomina el “Optimo social que se alcanza en competencia perfecta”
(Lerner, 1934). Un indice de Lerner positivo generalmente se asocia con la presencia de poder de mercado y un menor bienestar
del consumidor.

17 Un indice de Lerner igual a cero refleja una situacion de competencia perfecta, mientras que un indice de Lerner igual a 1
significa que el precio es igual al doble del costo marginal implicando que la empresa tiene un poder de mercado absoluto
teniendo la capacidad de fijar precios sin tomar en cuenta la competencia.



Ventajas:

Una de las ventajas que implican el uso de este indicador es que puede medirse tanto a nivel
del banco como a lo largo del tiempo, por lo tanto, se podra identificar diferentes patrones de
comportamiento tanto intrafirmas como intertemporales. Ademas, como sefialan Beck et al.
(2013), no requiere una definicion clara del mercado geografico del banco, a diferencia de las
medidas de participacion de mercado o concentracion del mercado. Otra ventaja es identificada
por Shaffer (2004) quien sostiene que el indice de Lerner suele estar relacionado con otras
medidas NEIO de competencia que se derivan formalmente de condiciones de equilibrio de
maximizacion de ganancias. A manera de ilustracion, Delis (2012) encontr6 una alta
correlacion con el indicador de Boone en diversas jurisdicciones bancarias. Finalmente, la
exclusion de costos financieros en su calculo evita una posible subestimacion del poder de
mercado, particularmente en entornos de competencia limitada proporcionando una estimacioén

mas precisa'® (Ariss, 2010).
Desventajas:

Por el lado de las desventajas, Vives (2008) sostiene que el indice de Lerner no es capaz de
capturar adecuadamente el grado de sustituibilidad de los productos debido a que afecta
directamente a la elasticidad de la demanda de los productos'. Por otra parte, como ya se
menciond, en términos empiricos, el costo marginal es dificil de observar y estimarlo mediante
una funcion translogaritmica de costos tiende a ser complejo (Cairns, 1995). Asimismo, al
medir solo el poder de mercado, no calcula la pérdida de bienestar social que resulta de la
ineficiencia. Sobre esa base, una empresa con indice de Lerner alto puede estar produciendo
menos de lo optimo generando una pérdida de bienestar para los consumidores (Scitovsky,
1955). Otra desventaja hace referencia a la incapacidad del indice de distinguir las economias
de escala con el poder de mercado. En tal sentido, una empresa con un indice de Lerner alto
puede tener un mayor poder de mercado por economias de escala, lo cual no implica
necesariamente una ineficiencia dado que se pueden generar ganancias encima de lo normal
(Spierdijk and Zaouras, 2018). Por ultimo, aun cuando las empresas realizan todo lo posible
para minimizar costos, podrian no lograr este objetivo con precision y este error de

optimizacion debe tenerse en cuenta al calcular los margenes dado que, al calcularse a partir de

18 Esto se debe principalmente a que los bancos pueden cobrar intereses més altos por los préstamos, pero también intereses
mas altos por los depdsitos, reduciendo el margen de ganancia aparente.

19'Si existen muchos sustitutos cercanos, la demanda serd mas eléstica, lo que significa que una pequefia subida de precio
provocara que muchos consumidores opten por los sustitutos generando una disminucion significativa de cantidad demandada,
lo que reduciria el poder de mercado de la empresa



informacion observada, es probable que existan mark-ups negativos?® (Kumbhakar et al.,

2012).
Indice de Boone

Boone (2008) introduce una nueva métrica de competencia basada en la hipétesis de que la
eficiencia empresarial se ve recompensada proporcionalmente en mercados mas competitivos.
El principio subyacente detras de este indicador es que los bancos mas eficientes
experimentaran un crecimiento de su participacion de mercado y, en consecuencia, percibir un
aumento de beneficios a expensas de los bancos menos eficientes’!. En ese sentido, la
competencia permitira mejorar el performance de los bancos eficientes debilitando a los menos
eficientes. Este efecto se incrementa cuando la competencia en el mercado es mayor. Por lo

tanto, el modelo se especifica como sigue:
Ins;= a+ flnc; + ¢

Donde s; representa la participacion de mercado del banco i construido de la siguiente manera

s = n‘“ -, ¢; simboliza el costo marginal del banco i y 8 es el indicador de Boone donde un

j=19j

valor absoluto mayor de este pardmetro simbolizarda mayor competencia en la industria
bancaria. Esta especificacion permite interpretar al indicador como una elasticidad

simplificando su interpretacion en la obtencion de los resultados

Cabe resaltar que Van Leuvensteijn et al. (2011) estimaron directamente el costo marginal
utilizando una funcion de costo translogaritmica dado que esta funcidn, a diferencia del costo
variable promedio, permite centrarse en segmentos del mercado especificos, como el mercado
de préstamos, el mercado de depositos y el mercado de ingresos no financieros, donde no se
dispone de observaciones directas de partidas de costos individuales. Asimismo, en linea con
Tabak et al. (2012), este modelo utiliza la cuota de mercado en lugar de las ganancias como
variable dependiente debido a que las cuotas de mercado siempre son positivas, mientras que

los valores de las ganancias pueden ser positivos o negativos.
Ventajas

Las ventajas que implican el uso de este indicador son enumeradas por Xu et al. (2014) quienes

mostraron que la existencia de regulaciones vinculantes sobre las tasas de interés permite que

20 Se denomina mark-up bancario a la diferencia entre la tasa de interés de préstamos respecto a los costos marginales.
2! Esta es la premisa que postula la hipétesis de eficiencia de Demsetz (1973) en la cual una mayor eficiencia conlleva a un
mayor performance en términos de mayores beneficios econdmicos.



la medida de Boone sea mas robusta que otras medidas NEIO. En cuanto a su aplicacion
empirica, este indicador requiere Unicamente informacion sobre los beneficios (o cuotas de
mercado) y los costes cuya estimacion se obtiene mediante una especificacion econométrica
lineal. Adicionalmente, Tabak et al. (2012) alegaron que este indicador tiene la ventaja de medir
la competencia para varios mercados de productos especificos y diferentes categorias de bancos
lo que permite proporcionar informacion sobre qué produccidon bancaria esta sujeta a presiones
mas 0 menos competitivas, sino que también se comparan diferentes tipos de bancos en

términos de competencia.
Desventajas

No obstante, dentro de las limitaciones del indicador de Boone, Schiersch y Schmidt-Ehmcke
(2010) argumentaron que este contiene implicitamente suposiciones criticas en relacion con la
definicion de la extension del mercado. De la misma manera, Tabak et al. (2012) sefialaron que
el indicador supone que la eficiencia debe ser unidimensional y observable, es decir que, al
representar la eficiencia netamente con el manejo eficiente de los costos, en este caso del costo
marginal, no se toma en cuenta otras dimensiones de eficiencia como innovacion o calidad de
servicio. Asimismo, cabe destacar que los costos marginales son dificiles de obtener o pueden
no reflejar la eficiencia real de los bancos dado que pueden ser influenciados por factores

externos como una regulacion que no reflejan la eficiencia interna de los mismos.

CAPITULO III. EVIDENCIA EMPIRICA

Los estudios empiricos sobre el nivel de competitividad y eficiencia en el mercado bancario
peruano en los ultimos afios han tenido distintos enfoques en el marco referencial y distintas
métricas utilizadas. Dentro de los modelos del enfoque estructural, Bravo et al. (2021)
emplearon ocho indicadores (entre ellos el indice HHI) entre 2001 y 2020. No obstante, los
autores argumentan que el indice HHI es la medida mas apropiada para analizar el sistema
financiero peruano, cuyos resultados muestran una alta y creciente concentracion en los
mercados de crédito y depodsito indicando una mayor concentracion del poder de mercado en
manos de las instituciones dominantes. Esta situacion est4 siendo abordada por la Ley N.°31112
que introduce un régimen de control precio sobre las operaciones de concentracion empresarial,
con el objetivo de fomentar la competencia, eficiencia econdomica y el bienestar del

consumidor, alineando la politica econdmica nacional con los estandares internacionales.



Tal como se expuso en el capitulo anterior, el enfoque no estructural analiza el comportamiento
de las empresas y su efecto en el desempefio del mercado. El modelo de Panzar y Rosse (1987)
es un ejemplo de este enfoque, que evalua la competitividad del sector bancario mediante el
estudio de equilibrios. Diversos estudios han aplicado este modelo al contexto peruano. Cortez
(2006) empleando el coeficiente H de Panzar y Rosse para el periodo 1993-2005, concluyo que

la industria bancaria peruana presentaba un comportamiento no competitivo

Otro andlisis realizado por los economistas del BCRP, Céspedes y Orrego (2014), cubri6 el
periodo de 2001 a 2013 en la industria bancaria y de cajas municipales en Peru. Al emplear el
estadistico H de Panzar y Rosse (1987), encontraron un valor promedio estimado de 0.5, lo que
sugiere la presencia de competencia monopolistica en el sector bancario peruano. No obstante,
al finalizar el periodo estudiado, este indicador sugiere que la competencia aumento, en linea

con la expansion de competidores y la disminucion del margen de intermediacion.

El indice de Lerner, ampliamente empleado en la literatura para evaluar la concentracion de
mercado bancario, se centra en la intermediacion financiera, definiendo el output como la gama
de productos financieros ofrecidos y los inputs como mano de obra capital fisico y recursos
financieros (Benston, Hanweck y Humphrey, 1982). Valores elevados del indice sugieren
mayor concentracion mientras que los valores bajos reflejan mayor competitividad. Mayorca
y Aguilar (2016) analizaron la competitividad del sector de instituciones microfinancieras
(IMF) en Peru (2003-2015), encontrando una tendencia decreciente en el indice de Lerner, lo
que sugiere un aumento de la competencia tanto en IMF grandes como pequefias durante el

periodo estudiado.

Por su parte, Jopen (2013) publicd un articulo de andlisis exploratorio sobre el proceso de
determinacion de los margenes obtenidos por los bancos al intermediar los fondos captados y
convertirlos en créditos, es decir, en activos. Su investigacion sugiere y presenta evidencia de
que el poder de mercado entre los bancos es un factor clave en la determinacion de los margenes
de intermediacion en el sector bancario peruano entre 2001 y 2010. Los resultados del anélisis
de Jopen concluyen que los bancos con mayores activos mostraron una tendencia creciente en
el indice durante el periodo estudiado, mientras que los bancos mas pequefios, con menos

activos, presentaron una tendencia decreciente en el indice de Lerner.

Uno de los nuevos indicadores mas usados por la nueva organizacion industrial empirica para
medir la competencia en las industrias es el indice de Boone. Este indicador argumenta que las

empresas mas eficientes aumentan su participacion de mercado por la mayor captacion de



utilidades que logran, y en medida de que la competencia sea mayor, este efecto crece; esto es
sustenta en el traslado de eficiencia a sus clientes a través de los precios. Jimenez (2020) utiliza
el indice de Boone para medir la competencia y eficiencia bancaria en el Peru entre 2011 y
2016. Los resultados los segmenta en tipo de crédito como a mayoristas (grandes empresas y
corporaciones), minoristas (microempresas), Consumo e Hipotecario. En los resultados mostro
que la mayor competitividad se encontraba en los créditos de consumo, seguido por los
minoristas. Sin embargo, en los créditos a grandes empresas y corporaciones, € hipotecarios se
encontro una alta concentracion de mercado por ser pocos los bancos que competian en estos

segmentos.

CAPITULO IV. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

En resumen, desde una perspectiva estructural, la industria bancaria peruana presenta una alta
concentracion, aunque esta ha disminuido con el tiempo. Por otro lado, desde un enfoque no
estructural, utilizando el indice de Panzar y Rosse, se concluyo6 que la industria ha mostrado un
comportamiento de competencia monopolistica. Segln el indice de Lerner, se puede afirmar
que el nivel de competencia ha aumentado en el sector de las instituciones microfinancieras
(IMF). Finalmente, al aplicar el indice de Boone, se encontrd una alta competitividad en los

créditos de consumo y en el sector minorista.

Con respecto a la concentracion de mercado, si bien ya existe la Ley N.° 31112 se requiere un
monitoreo y evaluacidon continua para evaluar el impacto de las politicas de competencia dentro
del sector bancario y asi identificar puntos de mejora y ajustar medidas segun sea necesario.
Con miras a mejorar la eficiencia, se recomienda promover la digitalizacion debido a que esto
permitird reducir costos y ofrecer mejores servicios a los clientes. Asimismo, fomentar la
competencia en los servicios financieros de los bancos tales como los seguros, tarjetas de
créditos, préstamos y demas, lo cual implicara aumentar la innovacion del sector generando un
entorno mas dindmico y competitivo. Adicionalmente, se plantea la promocion de la educacion
financiera como politica publica prioritaria en el pais a fin de promover la inclusion financiera,
mejorar la toma de decisiones de los clientes y finalmente fortalecer la estabilidad del sistema

financiero.
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ANEXOS

ANEXO 1: ESTRUCTURA DELACTIVO POR EMPRESA BANCARIA EN MILES DE

SOLES (A NOVIEMBRE 2024)

BANCOS ACTIVOS %
B. de Crédito del Pert (con sucursales en el exterior) 194,539,565 36.05%
B. BBVA Peru 108,568,866 20.12%
Interbank 72,646,136 13.46%
Scotiabank Peru 70,595,499 13.08%
B. Interamericano de Finanzas 22,480,077 4.17%
Mibanco 16,313,652 3.02%
B. Pichincha 10,912,399 2.02%
B. Santander Pera 10,205,661 1.89%
Citibank 9,369,546 1.74%
B. GNB 5,794,902 1.07%
B. Falabella Pera 4,753,574 0.88%
B.ICBC 3,105,874 0.58%
Banco BCI Peru 2,814,350 0.52%
Bank of China 2,360,701 0.44%
BANCOM 2,116,414 0.39%
B. Ripley 1,820,267 0.34%
Alfin Banco 1,257,768 0.23%

TOTAL BANCA MULTIPLE 539,655,252

Fuente: SBS. Elaboracion Propia




ANEXO 2: COMPOSICION DE CREDITOS Y DEPOSITOS DE LA INDUSTRIA
BANCARIA EN MILES DE SOLES (A NOVIEMBRE 2024)

o %
o, r

B. de Crédito del Pera 118,362,056 33.85% 129,762,815 35.50%

B. BBVA Pera 78,525,912 22.46% 76,592,128 20.95%

Scotiabank Pera 48,985,439 14.01% 44,548,254 12.19%

Interbank 47,656,294 13.63% 50,183,934 13.73%

B. Interamericano de Finanzas 14,405,585 4.12% 16,026,583 4.38%

Mibanco 12,150,003 3.48% 10,544,670 2.88%

B. Pichincha 8,218,749 2.35% 7,936,838 2.17%

B. Santander Pera 5,759,597 1.65% 6,918,816 1.89%

B. GNB 3,903,310 1.12% 4,328,977 1.18%

B. Falabella Pera 3,387,346 0.97% 3,046,728 0.83%

BANCOM 1,818,102 0.52% 1,458,043 0.40%

Citibank 1,717,666 0.49% 6,430,395 1.76%

Banco BCI Pert 1,440,042 0.41% 1,449,849 0.40%

B. Ripley 1,314,641 0.38% 1,318,716 0.36%

B. ICBC 1,066,673 0.31% 2,008,964 0.55%

Alfin Banco 696,309 0.20% 969,738 0.27%

Bank of China 220,269 0.06% 2,033,775 0.56%
TOTAL BANCA MULTIPLE 349,627,995 365,559,223

Fuente: SBS. Elaboracion Propia





