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Objetivo: Esta investigacion mide el grado de competencia de los bancos que dominan el mercado dem
crédito en México en 2004-2016. Para ello se utiliza el enfoque no-estructural de las medidas de
competencia con base en la teoria de la Nueva Organizacién Industrial Empirica (NOIE). Metodologia:
Se estima un modelo de ecuaciones simultaneas con Minimos Cuadrados Generalizados en 2 Etapas
(MCGZ2E) en datos panel para obtener el estadistico de variacidn conjetural, el cual mide el grado de
coordinacién entre los bancos. Resultados: La evidencia empirica obtenida sugiere que los bancos
dominantes tienen un comportamiento oligopdlico de Cournot en 2004-2016. Implicaciones:
Contrario a lo que se esperaba, la investigacién también sugiere que el aumento de las comisiones
bancarias ha tenido un efecto positivo en la demanda del crédito. Originalidad: Hasta donde los
autores saben no se ha realizado un estudio sobre la competencia en el mercado de crédito entre los
bancos dominantes en México con base en la NOIE. Recomendaciones: Debido a lo anterior, se
proponen en las conclusiones varias recomendaciones en materia de regulacién prudencial para que
se promueva una mayor competencia. Conclusiones: En el sector crediticio, los bancos en México
tienen un elevado poder de mercado con altos margenes financieros en un oligopolio de Cournot.
Clasificacién JEL: D40, G21, C58.
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Competition in the credit market among dominant banks in Mexico

Objective: This research measures the degree of competition of the banks that dominate the credit\
market in Mexico in 2004-2016. To do that, the non-structural approach of competition measures
based on the theory of the New Empirical Industrial Organization (NEIO) is used. Methodology: A
model of simultaneous equations with Generalized Least Squares in 2 Stages (GLS2E) is estimated in
panel data to obtain the conjectural variation statistic, which measures the degree of coordination
among the banks. Results: The empirical evidence obtained suggests that the dominant banks have a
Cournot oligopolistic behavior in 2004-2016. Implications: Contrary to what was expected, the
research also suggests that the increase in bank fees has had a positive effect on the demand for credit.
Originality: As far as the authors know, a study on competition in the credit market among the
dominant banks in Mexico based on the NEIO has not been carried out. Recommendations: Due to the
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above, the conclusions propose several recommendations on prudential regulation to promote
greater competition. Conclusions: In the credit sector, banks in Mexico have high market power with
high financial margins in a Cournot oligopoly.
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1. Introduccion

Diversas teorias sobre el comportamiento competitivo predicen que entre mayor sea el nimero de
bancos en un pais, mas competitivo sera su sistema bancario, y mientras mas concentrado esté este
sector, menos competitivos seran sus bancos. No obstante, existen muchas diferencias contrastantes
entre la teorfa y la investigacion empirica sobre la conducta de los mercados. Tal vez esta
discrepancia se deba al tipo de industria que se trate y de sus caracteristicas especificas,
particularmente cuando lo que se pretende estudiar es el comportamiento de la banca comercial. El
objetivo de esta investigacion es medir el grado de competencia de los bancos comerciales
dominantes en México? (Banamex, Banorte, BBVA Bancomer, HSBC, Inbursa, Santander y Scotiabank,
también conocidos como los G7) durante el periodo 2004-2016. Estos bancos acaparan el 70% de los
créditos y los depdsitos del pais. Debido a la relevancia de estas instituciones en el sistema financiero
mexicano es una tarea relevante indagar sobre su comportamiento competitivo. En esta investigacion
se utiliza el modelo de Bresnahan (1982) y Lau (1982), con la adaptacién de Coccorese (2002), para
determinar a través un modelo de ecuaciones simultaneas con datos panel el grado de coordinaciéon
de estos bancos mexicanos en el mercado del crédito y, de existir cierto grado de coordinacion,
averiguar si esta situacién conduce a un comportamiento competitivo o colusivo.

En cuanto a la evidencia empirica para el caso de México, Castellanos et al. (2016) indican
que las investigaciones sobre competencia bancaria en el pais son relativamente escasas. La mayoria
de los estudios en la literatura reciente se basan en una combinacién de indices de concentracién y
analisis regulatorio/institucional. Por ejemplo, Duefias (2003) evalud el grado de competencia en la
industria bancaria para el periodo 1997-2002 estimando el estadistico H de Panzar y Rosse, y
encontr6 que el nivel de competencia se ha ido deteriorando al transcurrir el periodo de estudio,
mientras que la rentabilidad se fue incrementando como resultado de la liberalizacion del sector.

Por otro lado, Negriny O’Dogherty (2004) analizaron el grado de competencia en el mercado
de tarjetas de crédito bancarias. Para ello, utilizaron las tasas de interés cobradas por los principales
bancos durante el periodo 1998-2003, y analizaron la concentracion de esta industria. Estos autores
midieron la rigidez de las tasas de interés y la competencia a través del indice de Lerner. Ente los
resultados obtenidos, destaca que el mercado de tarjetas de crédito bancarias esta altamente
concentrado y que las tasas de crédito fueron altas e inflexibles a pesar de los cambios en la tasa de
referencia del Banco Central (Banxico). Los autores interpretan esto como falta de competencia, pero
consideran que la evidencia no es concluyente.

Avalos y Hernandez-Trillo (2006) analizaron la competencia bancaria en México desde la
perspectiva de la teoria de los mercados contestables y sus resultados sugirieren que, desde el punto
de vista de la estructura del mercado, el sistema bancario mexicano s6lo mostro signos de problemas
de competencia en dos mercados: de emision de bonos y tarjetas de crédito. Sin embargo, cuando se
observan otros indicadores de mercado y de nivel de precios en el sector (margenes financieros,
comisiones y tarifas) encontraron evidencia de practicas monopdlicas, lo que sugiere barreras de
entrada. Por su parte, Avalos y Hernandez-Trillo (2008) presentaron evidencia de que en México, los
margenes financieros, las comisiones y la intermediacién de los bancos son altos. Los autores

2 Seguin datos de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).
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sefialaron que la intermediacion bancaria representa alrededor del 80% del sistema financiero, por
lo tanto, practicamente no tienen competencia de otros intermediarios financieros y no-financieros.
Mientras que el aumento de las comisiones bancarias cobradas no se compensé con una reduccién
de los ingresos por intereses o del margen financiero, como si ocurrié en Estados Unidos, Francia,
Alemania, Japén y Reino Unidos.

Negrin, Ocampo y Struck (2010) utilizaron el estadistico H de Panzar y Rosse para evaluar el
grado de competencia en el mercado de crédito en general y por segmentos en México. Entre sus
resultados, sefialan que la estructura de la industria de crédito bancario en México, a nivel agregado,
es de competencia monopdlica. Ademas, sefialan que a nivel del crédito agregado se ha elevado la
intensidad de la competencia de 2000 a 2007; sin embargo, la estructura en los diferentes mercados
de crédito bancario (comercial, consumo y vivienda) es heterogénea. En particular, en el mercado del
crédito bancario al consumo se detecté una estructura de tipo cartel. En ese sentido, Hernandez-
Trilloy Villagémez (2013) mostraron que la mayoria de los segmentos de crédito estan concentrados,
en particular el crédito al consumo, que exhibe niveles mas altos de concentraciéon que otros
productos crediticios. Los mismos autores argumentan que un sistema legal deficiente que debilita
la proteccion de los derechos de propiedad afecta negativamente la competencia ya que impone un
costo de entrada adicional a los nuevos jugadores. En ese sentido, recomiendan abrir la entrada a
mas bancos comerciales o permitir que las instituciones no financieras amplien sus servicios.

Es importante destacar que existen trabajos sobre competencia en la banca argentina, en el
periodo 2006-2016, basados en la teoria de la Nueva Organizacion Industrial Empirica (NOIE) como
el de Pajon (2016), el cual utiliza el modelo de Panzar y Rosse (1987). Pajon (2016) concluye que en
dicho periodo el sistema bancario argentino actia bajo condiciones de competencia monopolistica;
coincidente con la literatura para paises emergentes. El autor utiliza también modelos de efectos fijos
individuales y temporales con correccion de errores de Driscoll y Kraay (1988) como alternativa a
MCO. De igual manera, existen estudios para el caso de la banca espafiola como el de Carbd-Valverde
etal. (2000), en el cual se muestra que existen comportamientos propios de competencia oligopdlica
que rechazan tanto la colusion como el equilibrio de Nash.

Ligado a lo anterior, la teoria de la NOIE se apoya en el hecho que los productos
pertenecientes a cada una de las entidades analizadas son sustitutos perfectos y ello probablemente
explique que el mismo comportamiento observado en la banca se verifique en otros mercados como
el de la gasolina (Perdiguero y Jiménez, 2009). En términos generales, en dicho mercado existen
pocos oferentes con comportamientos similares. Por dltimo se menciona que estos resultados
también se obtienen para otros mercados como el de telefonia moévil en EEUU (Parker y Roller, 1997;
y Duso, 2005).

Esta investigacion tiene como objetivo contribuir a la literatura empirica de los indicadores
de competencia no estructurales, con la estimacién del estadistico A de variacién conjetural para los
siete bancos comerciales dominantes (G7) en México. La pregunta de investigacion es ;Los bancos
comerciales mas grandes de México se comportan de manera competitiva al otorgar créditos? Para
responder a dicha pregunta se estima un modelo de ecuaciones simultaneas con datos panel de 2004
a 2016. Las aportaciones que distinguen a la presente investigacion con respecto de la literatura
existente son: 1) hasta el momento no se tiene conocimiento de alguna investigacién donde se estime
el estadistico A para medir el grado de competencia de la banca comercial en el mercado de créditos
en México; 2) el modelo permite situar a los bancos dominantes en algiin esquema del oligopolio que
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puede estar en el grado mas competitivo (oligopolio de Bertrand), en un nivel intermedio (oligopolio
de Cournot), o en el grado cercano al monopolio y menos competitivo (oligopolio coludido o Cartel);
y 3) se realizan recomendaciones en materia de competencia bancaria y regulaciéon prudencial con
base en los resultados empiricos obtenidos para los bancos dominantes en México.

El trabajo se encuentra organizado de la siguiente manera: en la seccidn 2 se realiza una
revision de la literatura reciente sobre la competencia entre los bancos en el mercado de crédito; a
través de la secciéon 3 se revisan brevemente los enfoques predominantes de las medidas de
competencia; en la seccién 4 se discute la relacién entre competencia bancaria y estabilidad del
sistema financiero; en la seccidn 5 se establece el marco tedrico para la presente investigacion; en la
seccion 6 se especifican los modelos econométricos de datos panel; en el transcurso de la secciéon 7
se presentan los datos y su naturaleza; en la secciéon 8 se dan los resultados de los modelos de
ecuaciones simultdneas con datos panel. Y, por ultimo, en la seccién 9 se presentan las conclusiones
y las recomendaciones en materia de competencia bancaria.

2. Revision de la literatura reciente sobre competencia de la
banca en el mercado de crédito

Recientemente, Gissler et al. (2020) encuentran empiricamente que los bancos y las entidades no
bancarias responden de manera diferente al aumento de la competencia en los mercados de crédito.
El aumento de la competencia y una mayor amenaza de quiebra inducen a los bancos a especializarse
en préstamos comerciales de relacion, y los bancos supervivientes son mas rentables. Sin embargo,
las entidades no bancarias cambian su politica crediticia cuando se enfrentan a una mayor
competencia y otorgan crédito a prestatarios mas riesgosos con un gran margen, lo que genera tasas
de incumplimiento mas altas. Estos resultados muestran cémo los efectos de la competencia
dependen de la forma de intermediacion. También sugieren que el aumento de la competencia puede
provocar que el riesgo crediticio se traslade fuera del marco de supervision tradicional. Asimismo,
He et al. (2020) estudian la competencia del mercado de préstamos con datos de clientes bancarios,
lo cual permite una mejor selecciéon de prestatarios por parte de los prestamistas. Los autores
destacan la importancia de la inferencia de la calidad crediticia de equilibrio a partir de las decisiones
de suscripcion enddgenas de los prestatarios.

Por otro lado, Joaquim et al. (2019) estudian el caso de Brasil y muestran una reduccion en la
competencia bancaria aumenta los margenes de los préstamos (la diferencia entre las tasas de los
préstamos y los depdsitos) y disminuye el volumen de crédito, todo ello considerado en términos
relativos. La disminucién del volumen se produce en su totalidad a través del margen extensivo, es
decir, menos préstamos en equilibrio y no préstamos menores. En segundo lugar, muestran que estos
efectos en los mercados crediticios se transmiten a la economia real, al proporcionar evidencia de
que las fusiones y adquisiciones impactan los resultados de las empresas en los sectores transables
y no transables, lo que indica que el financiamiento de las empresas es relevante para los resultados
reales en algunos contextos. También proponen un modelo simple de competencia bancaria y
muestran que la demanda de crédito es semielastica.
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De la misma manera, Martin-Oliver et al. (2020) indagan cémo el riesgo crediticio de los
préstamos depende de la competencia en el sector bancario en Espafia. Estos autores estiman un
modelo empirico de riesgo de crédito a partir de datos del registro de créditos de Espafia sobre
préstamos individuales a empresas no financieras durante el periodo 1992-2007. Sus resultados
muestran que el riesgo crediticio disminuye con el nivel de competencia en el mercado crediticio, y
son consistentes con la prediccién desde una perspectiva de riesgo moral sobre los determinantes
del riesgo crediticio. Finalmente, Foley et al. (2020) muestran empiricamente que la informacién
crediticia publica aumenta la competencia en los mercados crediticios en Chile. Para ello, los autores
utilizan una base de datos todos los prestatarios de tarjetas de crédito en Chile e incluyen detalles
sobre la relacion que los prestatarios tienen con cada prestamista. Los resultados obtenidos indican
que al aumentar la competencia, la informacién crediticia publica puede reducir el incentivo para que
los prestamistas "aprendan mediante préstamos”, lo que potencialmente excluye a las poblaciones
mas riesgosas del acceso al crédito.

Por ultimo, Carletti y Leonello (2019) desarrollan un modelo de competencia en el que los
bancos inviertan en reservas y préstamos, y comercializan préstamos en el mercado interbancario
para hacer frente a las crisis de liquidez. Surgen dos tipos de equilibrios, segun el grado de
competencia en el mercado crediticio y el nivel de riesgo de liquidez agregado. En el primer tipo de
equilibrio, todos los bancos mantienen suficientes reservas y siguen siendo solventes. En el otro tipo,
algunos bancos incumplen con una probabilidad positiva. Este dltimo equilibrio existe cuando la
competencia es débil y es improbable que se produzcan grandes perturbaciones de liquidez.

3. Enfoques predominantes de medidas de competencia

En la teoria de las medidas de competencia existen dos enfoques principales: el estructural y el no
estructural. El primero considera el paradigma Estructura-Conducta-Desempefio (ECD de aqui en
adelante) que fue desarrollado inicialmente por Mason (1939) y Bain (1956). Este enfoque trata de
explicar la conducta y el desempefio de las empresas en términos de las caracteristicas estructurales
de los mercados en los que operan. Por ejemplo, en nuestro caso, el nimero bancos, su tamafo
absoluto (o relativo) en el mercado y las condiciones de entrada o salida de la industria. Mientras
que, el enfoque no estructural, se analiza el comportamiento de las empresas en base a criterios de
equilibrios estaticos o dinamicos.

3.1 Enfoque estructural

En el enfoque ECD, mientras mas concentrada sea una industria, mas facil es para las empresas
operar en forma no-competitiva (Le6n, 2014, p. 10). En este sentido, de acuerdo con Tirole (1988),
la colusidn tacita se vuelve mas probable cuando el nimero de empresas operando en una industria
decrece. Para estudiar este fenémeno se utilizan, frecuentemente, indicadores estructurales que
miden la concentracién con base en el niimero de empresas, el grado de concentracién y el Indice
Herfindahl-Hirschman (IHH), entre otros indicadores que detallan Bikker y Haaf (2002).

Aunque las medidas estructurales han sido utilizadas ampliamente por su facilidad de
calculo, tanto a nivel local como regional, para paises desarrollados o en desarrollo, existen otros
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enfoques alternativos que también exploran el vinculo entre estructura y conducta (Beck et al., 2006;
y Bikker and Haaf, 2002). Por ejemplo, en un duopolio la competencia de precios puede ser
totalmente eficiente ya que el equilibrio de Bertrand es un posible resultado. Por otro lado, la teoria
de la contestabilidad de Baumon et al. (1982) sugiere que una industria concentrada puede
comportarse de manera competitiva si los obstaculos para entrar y salir son bajos. En ese sentido,
Shaffer (2004) subraya que diferentes conceptos de equilibrio pueden predecir diferentes relaciones
entre la concentracién de mercado y la conducta de las empresas; por ejemplo, los mercados
contestables y el equilibrio clasico de Bertrand (1883) que, bajo el supuesto de costos marginales
constantes, pueden conducir a precios competitivos, incluso con dos empresas. También en la
literatura especializada existen diversos modelos dinamicos que pueden generar resultados
contrarios ala competencia, es decir, precios anticompetitivos, incluso en mercados no concentrados.
En este sentido, Shaffer (2004, p. 289) sefala que el equilibrio dindmico de un oligopolio produce
resultados que dependen de parametros especificos de las empresas y de restricciones que pueden
revertir los vinculos esperados entre la estructura del mercado y la conducta; es importante
mencionar que los contactos multi-mercado también pueden alteran los margenes de equilibrio.

3.2 Enfoque no estructural

Por otro lado, el enfoque no-estructural surge como una propuesta alternativa a las medidas basadas
en la concentracion y se sustentan en la teoria de la Nueva Organizacién Industrial Empirica (NOIE),
en la cual se evalia la conducta competitiva de las empresas sin utilizar informacién explicita de la
estructura del mercado pero observando el comportamiento de las empresas. Le6n (2014) explica
que la primera generacion de indicadores no-estructurales es construida con base en la teoria del
oligopolio de Cournot, entre ellos se encuentran: 1) el indice de Lerner (1934) que se basa en la
condicién de equilibrio precio-costo marginal; 2) el estadistico de variacion conjetural de Bresnahan
(1982) y Lau (1982) que mide el grado de coordinacidn entre las instituciones bancarias; y 3) el
estadistico H de Panzar y Rosse (1987) que considera la forma reducida de la ecuacién de ingresos a
nivel banco. Shaffer (2004) destaca que la mayor ventaja de estos enfoques es su base formal en
modelos de optimizacidn explicita.

El estadistico H de Panzar y Rosse (1987) consiste en la suma de las elasticidades de la forma
reducida de la ecuacién de ingreso con respecto a los precios de los factores. Valores negativos de H
indican una estructura oligopdlica coludida. Mientras méas negativa sea H, mas se acerca la estructura
al monopolio ya que incrementos en el precio de los insumos aumentan el costo marginal y reducen
la produccién de equilibrio. Y, en ese caso, cuando el monopolista opera en la parte elastica de la
demanda, los ingresos de la empresa disminuyen. Cuando el estadistico H = 1, la estructura de
mercado corresponde a un equilibrio competitivo, pues incrementos en el precio de los insumos
elevan tanto el costo marginal como el costo medio y, en el largo plazo, la demanda de la empresa se
ajusta de tal forma que el precio y el ingreso total aumentan en la misma proporcién que los costos.
Ademas, H =1 también podria provenir de una estructura de mercado similar al monopolio que opera
en un mercado contestable. Por ultimo, cuando el valor de H es positivo pero menor que uno, el
resultado es consistente con la hip6tesis de competencia monopolistica tipo Chamberlin (1962). En
ese caso, las ecuaciones de ingreso de los bancos son interdependientes, pues en el equilibrio de largo
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plazo la libre entrada y salida de empresas conduce a cero ganancias; asi los bancos producen mas y
el precio es menor comparado con un mercado monopolico.

Aunque el modelo de Panzar y Rosse (1987) ofrece conclusiones teéricas interesantes, la
evidencia empirica ha dado pocos resultados y en algunos casos contradictorios. Por ejemplo, Shaffer
(1983) asegura que un estadistico H con valores negativos puede ocurrir aun en condiciones
altamente competitivas en el corto plazo con un ntimero fijo de empresas. Mientras que Bikker et al.
(2012) sefialan que también se pueden obtener valores negativos en el caso de costos medios
constantes. Por su parte, Shaffer y Spierdijk (2013) muestran que el estadistico H puede ser positivo
incluso bajo condiciones no competitivas. Por ultimo, Shaffer (1983) y Panzar y Rosse (1987) han
encontrado que valores altos del estadistico H no implican necesariamente un menor poder de
mercado. En este sentido, una alternativa para medir el poder de mercado consiste en utilizar el
indice de Lerner (1934), el cual se obtiene de maximizar la ecuaciéon de equilibrio precio-costo
marginal. El precio y el costo marginal deberian ser iguales en competencia perfecta, pero difieren
en los escenarios menos competitivos. Del indice de Lerner se desprende el modelo de variacion
conjetural que, posteriormente, se presentara a detalle en el marco tedrico.

Por otro lado, la segunda generacién de indicadores no-estructurales coincide con el
concepto de competencia de la escuela austriaca donde la competencia no se ve como un estado
estatico, sino como un proceso complejo de rivalidad entre empresas. Al respecto, Ledén (2014)
destaca que la competencia actia como un mecanismo de seleccion en el proceso de destruccion
creativa; por ejemplo, los agentes dominantes menos eficientes son removidos por los mas eficientes.
Por ultimo, es importante mencionar que una medida de conducta competitiva de uso frecuente que
estd incluida en la segunda generacién de la visién no-estructural es el indicador de competencia de
Boone (2008), el cual utiliza la relacion entre beneficios y eficiencia, ambos medidos como costos
marginales.

A pesar de las limitaciones que presentan las medidas de concentracion, éstas siguen siendo
utilizadas, sobre todo, porque son mas faciles de estimar y utilizan informacién como las condiciones
de entrada y salida del mercado o la diferenciacién del producto. En este marco, se ha desarrollado
la teoria de los mercados contestables, la cual asegura que las empresas se comportan
competitivamente en la ausencia de barreras de entrada y salida; por ejemplo, cuando la regulaciéon
del sector financiero funciona como una barrera de entrada. Otros autores, como Claessens (2009) y
Demirgli¢c-Kunt y Peria (2010) proponen considerar el marco regulatorio para medir el grado de
impugnabilidad en la banca. No obstante, la mayor limitacién de este enfoque es la omisién de
barreras no reglamentarias y costos hundidos, los cuales desempefian un papel importante en la
industria bancaria (Dietsch, 1992). Por otro lado, la existencia de economias de escala y de alcance
pueden crear barreras de entrada, pero las contribuciones empiricas en la literatura sobre la banca
en economias desarrolladas provee escasa evidencia de la existencia de economias de escala y de
alcance (Degryse et al. 2009). Asimismo, la informacién privada puede limitar la competencia para
los bancos desinformados (Sharpe, 1990; y Rajan, 1992), derivando en un problema de seleccion
adversa para los bancos que potencialmente podrian entrar, lo que limita la habilidad para distinguir
entre los nuevos (buenos) y viejos (malos) prestatarios que han sido rechazados de otros bancos.
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4. Competencia bancaria y estabilidad del sistema financiero

De acuerdo con la teoria de la organizacién industrial, mayor competencia genera mayor bienestar
para la industria, pues genera mayores excedentes del consumidor y del productor. Sin embargo, en
la literatura también existe un debate sobre si mayor competencia bancaria aumenta o reduce la
estabilidad del sistema financiero. Este tema ha sido de especial interés para los bancos centrales, los
gobiernos de diferentes paises y otras instituciones regulatorias a nivel internacional, quienes se han
propuesto como objetivo promover la estabilidad financiera para evitar efectos adversos en la
actividad econémica.

En ese sentido, Fisher y Grout (2017) sefialan que para algunos autores existe un conflicto
entre competencia y estabilidad financiera, pues mayor competencia puede reducir la estabilidad, ya
que permite: 1) incrementar los incentivos de los bancos de tomar riesgo debido a problemas de
agencia; 2) reducir beneficios futuros y, por lo tanto, los beneficios descontados de los bancos; 3)
disminuir los incentivos de identificar a los prestatarios; y 4) reducir la habilidad de los bancos de
absorber pérdidas (Allen y Gale, 2000 y 2004; Carletti y Vives, 2009; Dewatripont y Tirole, 1994;
Keeley, 1990; Marcus, 1984; Freixas y Rochet, 2008; Vives, 2011). Mientras que para otros autores,
la competencia podria impulsar la estabilidad financiera debido a que puede: 1) reducir las tasas de
endeudamiento y aumentar la estabilidad debido a problemas de agencia, 2) facilitar la entrada de
bancos mas eficientes que pueden expulsar a las empresas con una administracién deficiente, 3)
fomentar una gama mas amplia de inversiones, reduciendo el riesgo sistémico, e 4) incentivar a los
empresarios a trabajar mejor (Boyd y De Nicolo, 2005; Padilla y Pagano, 1997; Perotti y Suaraz, 2002;
Degryse y Ongena, 2008; Vives; 2016).

Otra de las vertientes en el debate entre competencia y estabilidad consiste en incluir la
regulacion prudencial para evitar efectos adversos en la estabilidad y la actividad econémica. De
acuerdo con Fisher y Grout (2017), los cambios en la regulaciéon prudencial suelen estar ausentes o
mantenerse constantes al analizar las desventajas o beneficios de la competencia. Los autores
explican que la regulacién prudencial es el instrumento de politica que generalmente se utiliza para
promover la estabilidad y, una vez que ésta se pone de relieve, se puede habar de un nivel de
competencia efectiva.

La definiciéon de competencia efectiva surge con Clark (1940) con el concepto de competencia
viable o workable competition, quien considera que la competencia perfecta es un concepto tedrico
al que casi ninguna industria puede aspirar de manera realista. Después, Clark cambia el concepto a
competencia eficiente, debido a que el término de ‘competencia viable’ implicaria que algunas formas
de competencia son inferiores al nivel de competencia perfecta. De acuerdo con Fisher y Grout
(2017), el segundo concepto se enfoca en un nivel apropiado de poder de mercado, suficiente para
que los mercados funcionen eficientemente. Desde la perspectiva prudencial, Markham (1950)
menciona que una industria tiene competencia viable después de que las caracteristicas
estructurales de su mercado y las fuerzas dindmicas que las conformaron hayan sido examinadas a
fondo, y no se pueda hacer un cambio para que las ganancias sociales sean mayores que las pérdidas
sociales.

Fisher y Grout (2017) explican que en el contexto bancario existen dos preocupaciones al
abordar las fallas de mercado: 1) el poder de mercado, el cual puede impactar el bienestar del
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consumidor y la calidad de los servicios; y 2) las externalidades, que pueden ser fallas de mercado
mayores en el contexto de la regulacién prudencial. Por ejemplo, la competencia puede ser ineficiente
porque el comportamiento de un banco crea riesgo para otros (agentes) que no fueron considerados
en la planeacién futura del banco, cuando calcularon su riesgo (riesgo subvaluado). Ademas, los
bancos pueden adquirir ventajas competitivas porque exportan el verdadero costo de sus actividades
a otros, quienes no son compensados por el riesgo que toman y, asi, los bancos pueden tomar riesgos
indebidos. Lo anterior implica que la competencia no es efectiva, incluso si el poder de mercado no
es significativo. Y, en este sentido, los autores sefialan que “los bancos sélo pueden sobrevivir si les
es permitido cambiar el riesgo sin la compensacion adecuada para cubrir el costo de otros quienes
toman ese riesgo, entonces, alentar la entrada de esos bancos no facilitara la competencia efectiva”
(Fisher y Grout, 2017, p. 21).

En ese sentido, los autores ponen el ejemplo del riesgo moral en el problema de la inversién
simple de un banco, donde el intermediario puede transferir algunas de las pérdidas a los
depositantes en caso de un mal resultado. “El problema no surgiria si los reembolsos del
intermediario a los depositantes pudieran estar condicionados a la eleccién del intermediario. En ese
caso, un contrato podria hacer que el banco confronte el costo real de cualquier eleccién de riesgo
indebida. Sin embargo, hay muchas razones por las cudles esto puede no ser posible. Por ejemplo, las
asimetrias de la informacion pueden impedir que los depositantes observen las acciones y activos
verdaderos del banco, o en el momento que se realizan las inversiones, los rendimientos esperados
pueden ser informacion no verificable” (Fisher y Grout, 2017, p. 17)

Ante el escenario anterior, un regulador esta en mejor posiciéon que los depositantes para
evitar las asimetrias de la informacion (por ejemplo, agrupando y comparando informacion entre los
bancos o monitoreando de cercalos activos de los bancos) y, en consecuencia, puede regular con poca
informacién y monitorear continuamente su comportamiento. Por ejemplo, si el regulador establece
los requisitos de capital de un banco de acuerdo con los cambios en el riesgo percibido, el
intermediario se enfrentara al costo real del riesgo que ha generado. En ese sentido, los autores
proponen que los bancos centrales deberian contar con un objetivo secundario de competencia,
“secondary competitive objective”, basado en la nocidén de competencia efectiva.

Fisher y Grout (2017, p. 21) también explican que si los bancos exportan riesgo, sin pagar el
costo apropiado, entonces éstos estaran tomando riesgos indebidos para el mercado en su conjunto.
Los autores dicen que “si los bancos s6lo pueden sobrevivir al trasladar los costos, sin una
compensacién adecuada para cubrir el costo de los que si toman el riesgo, entonces alentar la entrada
de dichos bancos no facilitaria la competencia efectiva. Pero, al restringir las estructuras de capital
de los bancos y las tasas de liquidez para que cada banco refleje adecuadamente los costos de los
riesgos que esta transfiriendo, entonces mejorara simultdneamente la seguridad y la solidez del
sistema bancario haciendo que la competencia sea mas efectiva”. Bajo esta visidn, la regulacion
prudencial es necesaria para que el incremento de la competencia promueva mayor estabilidad del
sistema financiero al reducir el riesgo que trasladan los bancos a los depositantes. Es por esta razon
que los autores recomiendan restringir las estructuras de capital de los bancos y los indices de
liquidez para que se refleje adecuadamente los costos de los riesgos que el banco esta exportando,
haciendo que la competencia sea mas efectiva.
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5. Marco Teorico

Debido a la diferencia, en ocasiones contrastantes, entre la teoria y los resultados empiricos, Shaffer
(2004) subraya que la conducta del mercado es una pregunta que debe contestarse con trabajo
empirico y que debe abordarse mercado por mercado, y es poco probable (desde una perspectiva
tedrica) que cualquier regla simple, como la concentracién del mercado demuestre ser un indicador
confiable de la conducta competitiva real. Es por eso que en esta investigacion se retoma el enfoque
tedrico de las medidas no-estructurales que tienen como sustento la teoria del oligopolio de Cournot.
Cabe sefialar que para Freixas y Rochet (1997) los bancos son precio-decisores en el mercado del
crédito y cantidad-decisores en el mercado de depoésitos ya que eligen, simultaneamente, una
capacidad (demanda de depdsitos) y una tasa de interés nominal para los préstamos, que maximizan
sus beneficios asociados al diferencial entre las tasas activa y pasiva. Y, bajo ese contexto, el modelo
de Cournot seria de utilidad para analizar el mercado del crédito.

En esta investigacion se utilizara el modelo de variacidn conjetural, el cual se deriva del indice
de Lerner (1934):

Li = (P(Q) — Cg,(q1,0))/P(Q) (1)

donde C[“(qi, w;) es el costo marginal de la empresa iy P(Q) es el precio en el mercado. El indice de
Lerner (L) es una medida de poder de mercado que toma en cuenta el valor negativo del inverso de
la elasticidad de la demanda en relacién al precio y toma valores entre cero y uno. Este indice toma
el valor cero en competencia perfecta. Sin embargo, la aplicacién de este indice en la banca ha sido
relativamente reciente debido a la dificultad de calcular el costo marginal, el cual s6lo ha sido
estimado econométricamente durante las ultimas décadas y se ha extraido de la funcién de costo
(Ledn, 2014, p. 17).

El indice de variacion conjetural, propuesto inicialmente por Iwata (1974) y después
extendido por Bresnahan (1982) y Lau (1982), consiste en controlar los cambios en el indice de
Lerner por cambios en la demanda y, asi, aislar el comportamiento competitivo de las empresas.
Coccorese (2002) destaca que, en el caso del sector bancario, se define una funcién de demanda de
créditos que depende de sus precios (tasas de interés) y del precio de los bancos rivales (tasas de
interés de los bancos rivales), asi como de otros factores exégenos, como el ingreso nacional (PIB) y
el tamafio del banco (nimero de sucursales), Esta tultima variable, intenta capturar el efecto del
tamaifo de la red de cada banco, en su demanda. Por lo tanto, cada banco enfrenta una funcién de
demanda de la forma:

it = 9it(Pies Djes Dit), i=1,..,N. (2)

donde g;; es la cantidad demandada, p;; es el precio del crédito que otorga el banco i, p;; es un indice

del precio promedio de los competidores, D;; es un conjunto de variables exdgenas que afectan la
demanda y N es el nimero de bancos en la industria.
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Para cada banco se utiliza un precio promedio ponderado de los otros bancos como una
variable proxi del precio de los bancos rivales. En este sentido, el mercado de créditos se trata como
un duopolio en donde cada banco enfrenta un solo rival que representa al promedio de todos los
bancos restantes de la industria, pero la demanda de cada banco depende sélo del precio promedio
del grupo de bancos. Adicionalmente se considera un solo producto, los créditos, por lo que se
simplifica la naturaleza multiproducto de los bancos, mientras que los depdsitos se consideran como
uno de los insumos para producir créditos. Al estimar la ecuacién de demanda, se espera una
elasticidad de la demanda con signo negativo. la magnitud reflejara en qué medida los consumidores
consideran que los productos de los otros bancos son (pobres o buenos) sustitutos. También se
espera que la elasticidad precio de cada banco sea mayor que la elasticidad cruzada con los otros
bancos bajo el supuesto de que los bancos pueden reducir la competencia de precios y sustituirla con
otros servicios. Asimismo, se supone que la funcién de costos esta determinada tanto por la cantidad
de produccién, q;;, como por el precio de los insumos de la produccion, w;, (depdsitos, trabajo y
capital):

Cit = Cit(qit, Wit) (3)
Mientras que la funcién de beneficio para cada banco se define como sigue:
it = itPic — Cit (Gie, Wir)- (4)

La condicién necesaria (de primer orden) para maximizar los beneficios esta dada la
siguiente ecuacidn:

omi _ e (94, 94 _
opge it + (pie — MCy¢) (apﬂ + apit) =0 (5)

ac; ., . . . -
donde MC;; = a—” es la funcién de costo marginal. Reordenando la expresion anterior, la condiciéon

it
de primer orden para cada banco se escribe de la siguiente forma:

pi-MC; 1
Di - 5..+A..£..ﬂ (6)
iiTtAji l]pj
Aqui __0q; pi .. . __0q; pj . .
ui, &;; = —— — esla elasticidad precio de cada banco, €;; = — — es la elasticidad cruzada
q o ap; g U ap; g

delademanday 4;; = 3—: es el parametro de variacion conjetural de los siete bancos. Este indicador
expresa el grado de coordinacién de los bancos en el mercado del crédito ya que el crédito es el inico
producto que se esta tomando en cuenta. Un valor positivo del parametro A indica que el banco espera
que los rivales igualen su precio y cooperan para mantener los ingresos en un nivel rentable. Un
comportamiento perfectamente coludido estd caracterizado por un A = 1. Cuando A = 0, el
comportamiento de los bancos es similar al equilibrio en precios del tipo Cournot-Nash ya que los
bancos no consideran la eleccién de sus rivales cuando determinan el precio de los créditos y el precio

no reacciona ante variaciones en el comportamiento de otros bancos. Por ultimo, si A toma un valor
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negativo significa que los bancos que incrementan sus precios esperan que sus rivales reaccionen de
manera competitiva reduciendo sus precios, lo que implica competencia perfecta. Una de las ventajas
del modelo de variacion conjetural es que puede dar como resultado diversas variantes del concepto
de oligopolio: competencia perfecta, competencia de Cournot y competencia de Bertrand y colusiéon
(Shaffer, 2004). Incluso, el indicador es valido para analizar empresas que siguen (o no) una
estrategia de maximizacién de beneficios, y para casos donde las regulaciones limitan el
comportamiento de los bancos (Shaffer, 2004).

Dentro de la literatura empirica sobre el indice de variacién conjetural, Bikker y Boss (2008)
mencionan que el modelo de Iwata (1974) so6lo considera variaciones conjeturales de bancos
individuales que ofrecen productos homogéneos en un mercado oligopdlico. Por lo tanto, aplicar
dicho modelo a la industria bancaria no es adecuado, particularmente cuando los micro-datos de la
estructura de costos y produccion para bancos homogéneos son escasos. Por su parte, Bresnahan
(1982) y Lau (1982) suponen que todos los bancos son iguales e idénticos para hacer un analisis
agregado de la industria. Los analisis empiricos que utilizan el modelo Bresnahan son escasos, el
modelo ha sido estimado por Shaffer (1989, 1993) para el mercado de créditos de Estados Unidos de
Norte América y Canada. En los Estados Unidos se encontré un indice de poder de mercado de 0.0025
para el periodo 1941-1975 y de 0.035 para 1941-1983; ambos resultados indican que la estructura
tiende a la competencia perfecta. De igual forma, para el mercado de crédito canadiense los
resultados muestran una estructura competitiva. Suominen (1994) desarrollo un modelo con un solo
producto para el mercado de crédito en Finlandia de 1960 a 1984, y encontré un estadistico A igual
a cero para el periodo con tasas de interés reguladas (septiembre 1986-diciembre 1989). Después de
ese periodo, los valores de A mostraron cierto poder de mercado en la industria de los créditos.

Por su parte, Coccorese (2002) estimé el estadistico de variacién conjetural para los ocho
bancos mas grandes de Italia de 1988 al 2000 y rechazd la hipotesis de colusién o coordinacién entre
bancos, consistente con una conducta mas competitiva que el resultado de Cournot. Asi mismo,
Coccorese (2012) estimé el estadistico A con datos de 117 bancos, de tamafno grande y mediano, de
1995 a 2009. Este autor sugiere que los bancos tienen una conducta mas competitiva que el de un
equilibrio Bertrand-Nash. Y explica que en la taxonomia de Fudenberg y Tirole (1984), los bancos
invierten de mas en la red de sucursales, para mantener precios altos y elevar la entrada.

6. Especificacion econométrica con base en el marco tedrico

Dupuit (1897) y Marshall (1920) sentaron las bases de la Teoria de la Organizacién Industrial y
fueron los primeros en hacer un analisis de equilibrio parcial para definir el bienestar econémico en
funciéon de las caracteristicas del mercado (Tirole, 1994). Bajo esa vision tedrica el bienestar
agregado de la industria es la suma del excedente del consumidor y el excedente del productor. Y, el
bienestar se maximiza, cuando el precio es igual al costo marginal del mercado. Esta vision tedrica se
basa en que tanto las empresas como los consumidores tienen un comportamiento racional que les
permite maximizar sus beneficios (empresas) o su utilidad (consumidores). Sin embargo, bajo el
supuesto de informacién incompleta y asimétrica no se puede alcanzar un equilibrio de competencia
perfecta. Para ello, la teoria de la competencia imperfecta ha desarrollado diversos modelos que
explican el comportamiento de las empresas y los consumidores, tomando en cuenta la
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disponibilidad de informacién, las barreras de entrada, la tecnologia disponible y otras
caracteristicas del mercado.

Llamas (2014) sefiala que, en el andlisis de las estructuras de mercado, se tiene en un extremo
la competencia perfecta y en el otro al monopolio, pero la mayoria de los mercados se encuentran en
una posicién intermedia. En ese sentido, explica que los fuertes supuestos de la competencia perfecta
ocasionan que esta sea una estructura ideal mas que un modelo con su correspondiente réplica en el
mundo real; sin embargo, su estudio ofrece a los economistas un tipo ideal con el cual comparar las
estructuras de mercado reales.

Como ya se mencion6 en la seccién anterior, en esta investigacion utilizaremos el modelo de
Bresnahan (1982) and Lau (1982) para medir el grado de competencia de los bancos dominantes en
México. Esta metodologia consiste en estimar un estadistico 4 de variacion conjetural de los bancos
conocidos como el G7, y se recurre a la adaptaciéon de Coccorese (2002) para estimar un modelo de
tres ecuaciones simultaneas a través de Minimos Cuadrados Ordinarios en dos Etapas (MCO2E) con
una base de datos panel. La primera ecuaciéon representa la funciéon de demanda:

Ing;; = ap+a,Inp; + a; Inpj + az InY; + ay InBR;; + as InCCMFy; + & (7)

donde q;; y p; son la cantidad y el precio de los créditos totales otorgados por el banco i en el periodo
t, respectivamente, pj; es el valor promedio del precio de los bancos rivales, Y es el PIB nacional,
como un indicador de la actividad econémica; BR;; es el nimero de sucursales de cada banco, como
una proxi del tamafio del banco; CCMF;;, son las comisiones cobradas por los bancos sobre el margen
financiero; y ¢;; es el término de error.

En este modelo utilizamos la razéon CCMF;; porque, en el caso de México, las comisiones
bancarias son altas y esta variable nos permite comparar la importancia que tienen las comisiones
cobradas, respecto a los beneficios de cada banco (Grafica 1). De acuerdo con Avalos y Hernandez-
Trillo (2008), en paises como Alemania, Estados Unidos, Francia, Japén y Reino Unido; existe una
tendencia internacional al incremento de las comisiones cobradas por parte de los bancos, para
compensar la reduccién del beneficio por intermediacién financiera, debido al aumento de la
regulacion bancaria internacional. Sin embargo, en México, el alza en las comisiones cobradas se ha
visto acompafiado de un incremento en los margenes financieros (Grafica 2).
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Grafica 1. Comisiones cobradas entre margen financiero por banco (2004-2016)
Fuente: Elaboracién de los autores con datos de CNBV
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Grafica 2. Margen Financiero por banco (2004-2016)
Fuente: Elaboracion de los autores con datos de CNBV. Cifras en precios constantes de 2013.

En referencia a los costos en la industria bancaria es comun considerar una funcién
translogaritmica, porque esta forma funcional es mejor para considerar economias de escala y de
alcance. La ecuacién de costos se especifica tomando en cuenta tres factores productivos (depdsitos,
trabajo y capital) de la siguiente manera:

b
InCyy = By + boIng; + ?1 (In qit)z + 23=1 Br Inwy; + In q;; Z$=1 Bri1 Inwye + 22:1 Br+3(In

Writ)? + Bz In wyge Inwyie + Bg In wyje Inwaye + Bo In wyie Inwye + @y (8)

donde C;; es el costo total del banco i en el periodo t, wy;; es el gasto promedio por depoésitos, w,;; es
el gasto promedio por trabajo, ws;; es el gasto promedio de capital y ¢;; es el término de error. Dada
la especificacion de la funcidn de costos y sustituyéndola en la condicién de primer orden tenemos la
ultima ecuacion del sistema:

Pie = ACie(bo + by Inqie + X3oy braa IMWie) = mrm + & 9
Pit Pjt

donde 4;; = % es el parametro de variacidn conjetural de los siete bancos comerciales mas grandes
de México y ¢;; es el término de error. El indicador A expresa el grado de coordinacién de los bancos
en el mercado del crédito, debido a que éste es el inico producto que se estd tomando en cuenta. Cabe
sefialar que en este modelo los bancos observan el comportamiento de los bancos rivales y toman
decisiones para obtener los mayores beneficios posibles, por lo que llegan a cierto grado de
coordinacion.

Un valor positivo del parametro A indica que cada banco espera que sus rivales igualen su
precio y cooperan (directa o indirectamente) para mantener los ingresos en un nivel rentable. Un
comportamiento perfectamente coludido esta caracterizado por un A > 1, que seria el resultado del
Cartel cuando los bancos cooperan directamente. Y, cuando A = 0, el comportamiento de los bancos
es similar al equilibrio en precios Cournot-Nash porque los bancos no consideran la eleccién de sus
rivales cuando determinan el precio de los créditos y el precio no reacciona ante variaciones en el
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comportamiento de otros bancos. Por dltimo, si A toma un valor negativo, los bancos incrementan sus
precios y esperan que sus rivales reaccionen de manera competitiva, reduciendo también sus precios.

7. Datos y su naturaleza

Se elabord una base de datos panel con los siete bancos comerciales mas grandes de México: Banamex
(B1 de ahora en adelante), Banorte (B2), BBVA Bancomer (B3), HSBC (B4), Inbursa (B5), Santander
(B6) y Scotiabank (B7). La informacién es anual y se obtuvo de la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV) y del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), de 2004 a 2016. Para la
funcién de demanda se utilizé la cantidad de produccién por cada banco, g;;, que es el nimero de
créditos que otorgd cada banco; el precio de produccidn por banco, p;;, que es la tasa promedio de
interés implicita de los créditos. Se espera que el coeficiente de p;; sea negativo, correspondiente a la
pendiente negativa de la curva de demanda. El precio de los rivales pj; es el precio promedio de los
créditos de los rivales y se espera que sea positivo si los créditos son sustitutos entre bancos. Para el
ingreso nacional ¥; se tomo el PIB anual de México del INEGI y se prevé un signo positivo, por el
efecto de los ingresos en el nimero de créditos. Mientras que se espera un signo positivo del nimero
de sucursales BR;;, como proxi del efecto del tamafio de los bancos comerciales; y un signo positivo
de la variable comisiones bancarias con respecto al margen financiero, CCMF;;. Las definiciones y
fuentes de los datos se detallan en el Cuadro 1.

Para la funcion de costos se calculé w;;; como el valor de los depésitos entre el nimero
promedio de depdsitos; w,;; se obtuvo de dividir los gastos administrativos entre el niimero de
empleados y ws;; se obtuvo de dividir los otros costos operativos (no dependen de los depésitos ni
del empleo) entre los fondos que requieren de supervision del banco (capital contable). Por tltimo,
para la ecuacién de primer orden se utiliza el costo promedio AC;; que se obtuvo de dividir el costo
total entre el numero de créditos. Los principales estadisticos de las variables se presentan en el
Cuadro 2.

Cuadro 1. Datos y definicion de las variables

Notacion Definicion de la variable Fuente
Créditos totales del banco i. En millones de pesos constantes,

4q; . CNBV

aprecios de 2013.
El precio de produccién del banco i. Es la tasa de interés implicita de los
pi .- CNBV
créditos.
El precio de los bancos rivales j. Es la tasa de interés implicita de los
Dj - . CNBV
crédito de los bancos rivales.

AC; Costo medio del banco i. Es el costo total entre el nimero de créditos. CNBV

Y Producto Interno Bruto (PIB). En millones de pesos constantes, a INEGI
t precios de 2013.

BR; Numero de sucursales del banco i CNBV
CCFM; Comisiones cobradas sobre el margen financiero del banco i CNBV
El costo de los depdsitos del banco i. Es el gasto en intereses sobre el
Wii . ‘o CNBV

numero de depdsitos
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El costo por empleado del banco i. Es el gasto de administracién y

. , CNBV
promocion entre el nimero de empleados

El costo de capital i. Son otros costos operativos (que no dependen de
Ws; los depdsitos ni del empleo) sobre los fondos que requieren supervision CNBV
del banco (capital)

Nota: Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI)

Cuadro 2. Descripcién estadistica de los datos

Media Desviacion Min. Max Obs.
Estandar

Créditos 293,890.7 175,045.2 70,188.06 87,4931.2 91
Depositos 331,583.4 187,260.9 60,571.02 899,988 91
Costo por depositos 7,525.783 3,973.476 2,403.075 21,272.43 91
Costo administrativo 21,895.99 13,580.73 1,547.504 52,142.58 91
Costo de capital 12,936.18 9,625.675 723.3134 40,117.29 91
Capital 71,635.84 40,051.02 15,206.63 15,3745.8 91

PIB 15,546,443 1,225,505 13,718,246 18,012,970
Sucursales 1,054.8 530.7 35 1,862 91
Empleados 16,627.6 9,554.8 800 31964.3 91
igg:;ogﬁzrfsgz 0.3337 0.1094 0.1492 0.6037 91
Di 10.78142 2.466834 4.011795 17.16194 91
pj 10.78142 1.675615 8.166814 13.92092 91

Nota: elaboracién propia con datos de la CNBV, Banco de México e INEGI. Las cifras estan en
millones de pesos a precios de 2013, excepto sucursales (unidades), empleados (personas),
comisiones sobre margen financiero (porcentaje), asi como p; y p;(tasas). En el caso de PIB se
tomo la serie desestacionalizada y el dato del cuarto trimestre de cada afio.

8. Resultados y discusion de los modelos de datos panel

Se utilizaron datos anuales de las variables, para los siete bancos mas grandes de México, de 2004 a
2016. Se estimaron las ecuaciones de demanda (7), de costos (8) y de precio-costo marginal (9), con
MCOZ2E y VI. En el Modelo I se estimaron las ecuaciones tal como se presentaron en la secciéon 5. En
el modelo II se incorpord la tendencia en el tiempo (¢t y t2). Y, en los modelos 11l y IV se agregaron
variables dummy para obtener el estadistico de variaciéon conjetural de cada banco, con y sin
tendencia en el tiempo.
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En el Cuadro 2 se presentan los coeficientes estimados de la ecuacién de demanda. Como se
esperaba, el precio de cada banco registr6 signo negativo, mientras que el precio de todos los bancos
rivales mostré signo positivo. De acuerdo con Coccorese (2002), lo anterior indica que los créditos
entre bancos son sustitutos.

El efecto de las comisiones cobradas como proporciéon de margen financiero, CCMF, fue
estadisticamente significativo en el modelo IV, al considerar todas las variables dummy y la tendencia
en el tiempo. Contrario a lo que se esperaba, el resultados sugiere que, el aumento de las comisiones
bancarias no tiene un efecto negativo en la demanda del crédito, como se esperaba en un inicio. Ese
resultado podria responder al elevado poder de mercado que tienen estas instituciones financieras
en el mercado del crédito en México. Por otro lado, el PIB sélo fue significativo en los modelos 1 y II,
cuando no se toma en cuenta la tendencia en el tiempo. Mientras que el nimero de sucursales mostro
el signo positivo esperado, pero no fue estadisticamente significativo en ningin caso.

La estimacién de la ecuacién de costos se presenta en el Cuadro 4. Como se esperaba, el signo
positivo de Ing; indica que al aumentar la cantidad de créditos aumenta también el costo. Mientras
que el signo negativo de Ing? indica que, el incremento de los créditos eleva el costo hasta un punto
maximo y, a partir del cual, mayor niumero de créditos representa una reduccién del costo. Ademas,
en todos los modelos el costo marginal fue estadisticamente significativo.

En el Cuadro 5, se muestra el estadistico variacién conjetural (1) para los siete bancos en
conjunto y para cada banco. En modelo I el estadistico A fue de 0.14, por lo que no se puede rechazar
la hipétesis de que los siete bancos mas grandes de México se comportaron como un oligopolio de
Cournot, entre 2004 y 2016. Lo anterior implica que dichos bancos se coordinaron (directa o
indirectamente) para tomar decisiones de precio y cantidad de los créditos. Ademas, se rechaza la
hipétesis de un comportamiento de competencia perfecta, pues un estadistico positivo (entre cero y
uno) sugiere que los bancos mexicanos coordinan sus precios a la alza. Por el contrario, un estadistico
A negativo sugeriria que coordinan sus precios a la baja. En el modelo 11, al considerar la tendencia
en el tiempo, el indicador conjetural fue de 0.23; sin embargo, no fue estadisticamente significativo.

En el modelo IlI, los estadisticos de variacion conjetural de cada banco se ubicaron en un
rango de 0.15 a 0.29. Lo anterior confirma que los siete bancos tienen un comportamiento oligopdlico
de tipo Cournot y que algunos bancos son menos competitivos que otros. Finalmente, en el modelo
IV, se estimo el estadistico conjetural para los siete bancos, considerando la tendencia en el tiempo.
En ese caso los valores oscilaron entre 0.35 y 0.75, por lo que el grado de coordinacion entre los
bancos es mayor, sin llegar a un comportamiento de perfecta colusion (A > 1). En el andlisis individual
del modelo 1V, seis bancos obtuvieron un estadistico A mayor a 0.5. Mientras que los bancos menos
competitivo fueron Banamex, BBVA Bancomer y HSBC; con un estadistico A mayor a 0.7. Mientras
mayor el estadistico de variacidon conjetural, mayor es la coordinacién entre los bancos (directa o
indirectamente) para obtener el mayor el beneficio posible.

En todos los modelos, se realiz6 la prueba de Hausman (1978) y no se rechaz6 la hipétesis
nula de efectos fijos no significativos. Debido al resultado anterior, se realizé la prueba de Breusch y
Pagan (1980) donde se rechazé la hipotesis nula de varianza cero entre los individuos de todos los
modelos por lo que se estimaron efectos variables para obtener estimadores consistentes. Todos los
modelos se estimaron con errores estindar robustos para confirmar la hipotesis de
homoscedasticidad en los errores. Para verificar la validez de los instrumentos utilizados se realiz6
la prueba Hausman-Taylor (1982). Por ultimo se efectud la prueba de Wald (1943) en las variables
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dummy y en todos los casos se rechazé la hipotesis nula de que, en conjunto, tienen un valor de cero
o tienen el mismo valor.

Cuadro 3. Ecuacién de la demanda

MCO2E con VI
Ing; variable Modelol | Modeloll | Modelo Il | Modelo IV
dependiente
Inp, -1.239489** | -1.264362** |-1.34524*** -1.3677***
! (4865321) | (0.60406) (0.179867) (0.16836)
Inp, 0.177857 0.708145 0.263351 0.822246***
/ (0.488457) | (0.82423) (0.227803) (0.280627)
Iny 2.487848** -0.759271 2.559259%** -0.869864
(0.962023) | (2.20753) (0.362052) (1.45754)
InBR. 0.138422 0.075423 0.109496** 0.042856
! (0.17856) (0.288481) | (.047268) (0.04771)
INCCFM. -0.028253 0.20927 0.011339 0.271211**
! (0.6248475) | (0.741629) |(0.120393) (0.133769)
. 0.1173935** 0.127249***
(0.10914) (0.032634)
.2 -.001505 -0.001795
(.00382) (0.00194)
B2 -0.24247*** -0.3168***
(0.080478) (0.07779)
B3 0.516866*** 0.441478***
(0.078516) (0.075769)
B4 -0.562658*** | -0.707192%**
(0.093789) (0.096193)
BS -0.852819*** | -0.970497***
(0.165522) (0.157582)
B6 -1.03641*** -1.20429%**
(0.105176) (0.108949)
B7 -0.222159** -0.286689***
(0.098054) (0.093023)
Intercepto -29.591** 22.9529
(14.3483) (36.90776)
R? 0.3325 0.2667 0.9266 0.9355

Notas: todas las variables instrumentales de estas ecuaciones son Inw1;, Inw2;, Inw3;,
(Ing;)(Inw1)), (Inq;) (Inw2;), (Ing;)(Inw3;), (Inw1;)(Inwl,), (Inw2;)(Inw2;), (Inw3;)(Inw3;),
(Inw1;)(Inw2;), (Inw1;)(Inw3;) y (Inw2;)(Inw3;). Errores estandar entre paréntesis.

*10% de significancia estadistica; **5% de significancia estadistica; y **1% de

significancia estadistica
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Cuadro 4. Ecuacién de Costos

MCO2Econ VI
InC; variable Modelo I Modelo II Modelo III Modelo IV
dependiente
Ing, 27.3356™*** 34.6512%** 11.59758*** 14.7889***
i (7.29025) (8.49529) (3.282463) (4.81119)
Ing? -1.47026*** -1.9871*** -0.71486*** -0.917205***
i (0.44935) (0.52888) (0.20141) (0.2966)
Inwl. 9.85472%*** 14.6435%** 6.85663*** 8.67381***
: (3.99746) (4.67924) (1.60918) (2.37245)
w2, -11.9467*** -15.553%** -4.20691*** -5.2319**
‘ (4.13492) (4.93699) (1.46982) (2.132)
w3, -4.843654*** -4.6558*** -0.241617 -0.08019
! (1.247086) (1.44769) (0.54263) (0.62658)
(Ing,) (Inw1,) -0.734808 -1.5568** -0.81091*** -1.04071***
¢ ¢ (0.537024) (0.65601) (0.207935) (0.30954)
(Ing,) (Inw2,) 1.13649* 1.69241** 0.72677*** 0.891039**
! ! (0.650732) (0.770996) (0.24544) (0.357904)
(Ing,) (Inw3,) 0.231488 0.20218 -0.009582 -0.034232
(0.150516) (0.1665) (0.06693) (0.077254)
(Inwl,)(Inw1,) 0.489756* 0.069936 -0.170067* -0.229405*
(0.265725) (0.328314) (0.09293) (0.12028)
(Inw2,)(Inw2,) -1.10786* -0.972366 -0.41154 -0.048847
(0.55934) (0.647041) (0.285419) (0.380531)
(Inw3,)(Inw3,) -0.06343 -0.048281 0.0191 0.01005
(0.05842) (0.064768) (0.02391) (0.0304)
(Inw1,)(Inw2,) -1.08159 -0.53764 0.44293 0.55516
(0.83695) (0.94528) (0.30281) (0.3926)
(Inw1,)(Inw3,) -0.711997* -0.7001 1%+ -0.12475* -0.1228
' ¢ (0.23179) (.261362) (0.071763) (0.08465)
(Inw2,)(Inw3,) 1.34109* 1.38767*** 0.42987*** 0.48368***
‘ ! (.399093) (0.43687) (0.1281) (0.15347)
. -0.13572* -0.0155
(0.07043) (0.03255)
.2 0.003914 -0.00009
(0.00445) (0.0017)
B2 -0.54248*** -0.44372%**
(0.07507) (0.12843)
B3 -.054935 0.0085
(0.10898) (0.13773)
B4 -0.40214*** -0.3254***
(0.06801) (0.1013)
BS -1.6753%** -1.6095%**
(0.08978) (0.1195)
B6 -.676592%** -0.50445**
(0.1633) (0.25238)
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57 -.832813%%* -0.81162%**
(0.08312) (0.0985)
Intercepto -112.67% -140.664***
(30.176) (35.1723)
R? 0.7442 0.7230 0.9762 0.9693

Notas: Las variables instrumentales de estas ecuaciones son Inp;, Inp;, InY' y InCCMF.

*10% de significancia estadistica; **5% de significancia estadistica; y ***1% de significancia estadistica

Cuadro 5. Ecuacion precio-costo marginal

MCOZ2E con IV
pi variable Modelo I Modelo II Modelo III Modelo IV
dependiente
A Industria 0.1364862*** 0.235332
(.023718) (.263575)
1B1 0.27677*** 0.72258***
(0.02753) (0.13812)
1B2 0.2375%** 0.60222%**
(0.02661) (0.13491)
1B3 0.285092*** 0.749153***
(0.02739) (0.13845)
1B4 0.27159%** 0.7052%**
(0.02739) (0.1379)
1BS 0.15393*** 0.348736***
(0.02512) (0.12834)
1B6 0.23419%** 0.59288***
(0.02626) (0.1339)
1B7 0.22273*** 0.55728***
(0.026324) (0.1335)
" -0.2350948 -.090017
(0.2635751) (0.1843)
.2 -0.000344 -0.0001
(0.0175) (0.0122)
Intercepto 2.50781* 8.8659*** L
(1.45477) (3.0332)
R2 0.2711 0.3180 0.6848 0.6938

Notas: las variables instrumentales de estas ecuaciones son Inw1;, Inw2;, Inw3;, (Inq;)(Inw1;),
(Ing;)(Inw2}), (Ing;)(Inw3,), (Inwl;)(Inwl;), (Inw2;)(Inw2;), (Inw3;)(Inw3;), (Inwl;)(Inw2;),
(Inw1;)(Inw3,), (Inw2;)(Inw3;), Inp;, Inpj, InY y InCCMF. Errores estandar entre paréntesis.

*10% de significancia estadistica; **5% de significancia estadistica; y ***1% de
significancia estadistica
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9. Conclusiones

El estadistico A de variacién conjetural para los siete bancos mas grandes de México fue de 0.14 de
2004 a 2016. El resultado permite confirmar la hipétesis de que los bancos mas grandes de México
tienen un comportamiento oligopdlico de tipo Cournot. Un estadistico igual a cero implica que los
bancos no consideran la eleccién de sus rivales cuando determinan el precio de los créditos. Sin
embargo, nuestro resultado es mayor a cero, lo que indica que existe cierto grado de coordinacion
por parte de los bancos para maximizar sus beneficios.

Sin embargo, en el andlisis individual del modelo IV, encontramos que seis de los siete bancos
obtuvieron un estadistico A mayor a 0.5, y tres bancos registraron un estadistico mayor a 0.7. Un
estadistico A mayor o igual a 1 indica una coordinacién perfecta (tipo cartel) para maximizar los
beneficios entre los bancos. Lo anterior sugiere que los bancos menos competitivos fueron: Banamex,
BBVA Bancomer y HSBC; debido a que obtuvieron los estadisticos de variacién conjetural mas
elevados (modelos III y IV) y tienen una mayor coordinacién (directa o indirecta) para obtener el
mayor el beneficio posible.

Adicionalmente, se considero el efecto que tienen las comisiones bancarias, como porcentaje
de la intermediacidn, en la demanda de créditos. Como se observo en las Graficas 1y 2, el incremento
de las comisiones cobradas por los siete bancos mdas grandes de México, no estuvo acompafiado de
una reduccién en el margen financiero. Sin embargo, en el modelo IV, se encontr6 que mayores
comisiones estan vinculadas de manera positiva con la demanda de crédito, durante el periodo 2004-
2016. Este resultado podria ser resultado del elevado poder de mercado que tienen estas
instituciones en el mercado del crédito mexicano.

Dentro de las recomendaciones de politica econémica, se retoman las aportaciones de Fisher
y Grout (2017) para promover una participaciéon mas activa del Banco Central de México tanto en la
evaluacion de la competencia bancaria, como en acciones de regulacion prudencial que promuevan
una mayor competencia y estabilidad del sistema financiero. En este sentido se sugiere tener un
objetivo secundario de competencia, secondary competitive objective, basado en la nociéon de
competencia efectiva.

Paralograr lo anterior, primero, es necesario analizar las caracteristicas estructurales de este
mercado (los bancos dominantes) y hacer un diagnéstico detallado para determinar cudles son las
fallas de mercado que se pueden corregir, no sélo en términos de concentracién de mercado (que
influye de manera negativa en el bienestar del consumidor y en la calidad de los servicios), sino
también considerando las externalidades (por ejemplo, el costo que los bancos trasladan a otros
agentes por los riesgo tomados). En segundo lugar, se requiere llevar un seguimiento del nivel de
competencia de los bancos dominantes en México mediante la elaboracién periédica (trimestral,
semestral o anual) de indicadores estructurales y no estructurales. El propdsito es utilizar los
indicadores para definir un nivel de competencia eficiente en el que las ganancias sociales sean
mayores que las perdidas sociales. De esta forma, en lugar de aspirar al extremo de competencia
perfecta que podria ser perjudicial para la estabilidad del sistema financiero, se optaria por un grado
de competencia mas realista que permita mantener la estabilidad de la banca mexicana.

Por ultimo, en materia prudencial, se recomiendan politicas que logren el grado adecuado de
seguridad y solidez, haciendo que los bancos enfrenten el costo verdadero de los riesgos tomados;
sin embargo, algunos bancos son demasiado grandes para quebrar y, en este sentido, se pueden
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implementar politicas que apoyen la entrada de bancos pequefios que son mas faciles de regular,

diversifican el riesgo de quiebra y reducen los costos para la economia en caso de quiebra.

Referencias

[10]

[11]

[12]
[13]

[14]

Allen, F., and Gale, D. (2000). Comparing Financial Systems. MIT Press, Cambridge Mass.

Allen, F., and Gale, D. (2004). Competition and Financial Stability. Journal of Money, Credit and Banking,
36(3), 453-480. Disponible en;
https://www.uio.no/studier/emner/sv/oekonomi/ECON4335/h14 /pensumliste/pensum/allengale
3838946_129_240_48_177_13_08_2014_07_04.pdf

Arellano, M., and. Bond, S. (1991). Some tests of Specification for Panel Data: Monte Carlo Evidence and
Application to Employment Equations. The Review of Economic Studies, Oxford University Press,
58(2),277-297. https://doi.org/10.2307 /2297968

Avalos, M. y Hernandez-Trillo F. (2006). Competencia Bancaria en México. CEPAL-Serie estudios y
perspectivas, No. 62. Disponible en:
https://www.cepal.org/sites/default/files/publication/files /4988 /S0600838_es.pdf

Avalos, M., and Hernandez-Trillo, F. (2008). Banking Competition in Mexico. En Competition Policies
in Emerging Economies: Lessons and Challenges from Central America and Mexico. Springer, New
York. Disponible en: https://repositorio.cepal.org/handle/11362/1976

Bain, J. (1956). Barriers to New Competition. Harvard Press.

Baumol, W. ],, Panzar, J. C,, and Willing, P. (1982). Contestable Markets and the Theory of Industry
Structure. Harcourt Brace Jovanovich.

Beck, T., Demirgii¢-Kunt, A., and Levine, R. (2006). Bank Concentration, Competition and Crises: First
Results. Journal of Banking and Finance, 30(5), 1581-1603.
https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2005.05.010

Bertrand, J. (1883). Theorie Mathematique de la Richesse Sociale. Journal des Savants, 67, 499-508.
Disponible en:
https://www.scirp.org/(S(vtj3fa45qm1lean45vvffcz55))/reference/ReferencesPapers.aspx?Referenc
elD=1991731

Bikker, J. A. and Boss, ]. W. B. (2008). Bank Performance: a Theoretical and Empirical Framework for
the analysis of profitability, competition and efficiency. Routledge.

Bikker, ]. A. and Haaf, K. (2002). Measures of Competition and Concentration in the Banking Industry:
A Review of the Literature. Economic and Financial Modelling, Vol. 9. Summer. Disponible en:
https://www.dnb.nl/media/02vdj421/measures_of_competition_and_concentration_in_the_banking_
industry.pdf

Boone, ]. (2008). A New Way to Measure Competition. Economic Journal, 118(531), 1245-1261.
https://doi.org/10.1111/j.1468-0297.2008.02168.x

Boyd, J. H. and, De Nicolo, G. (2005). The Theory of Bank Risk Taking and Competition Revisited.
Journal of Finance, 60(3), 1329-1343. https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.2005.00763.x
Bresnahan, T. (1982). The oligopoly solution concept is identified. Economics Letters, 10, 87-92.
Disponible en:
http://citeseerx.ist.psu.edu/viewdoc/download?doi=10.1.1.468.3239&rep=rep1&type=pdf



[15]

[16]
[17]
(18]
[19]
[20]
[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

[27]

(28]

[29]

[30]

[31]

Revista Mexicana de Economia y Finanzas, Nueva Epoca, Vol. 16 TNEA, pp. 1-25, ep699 23
DOI: https://doi.org/10.21919/remef.v16i0.699

Carbo6-Valverde, S., Rodriguez-Fernandez, F. y Lopez-del-Paso, R. (2000). La competencia en el sector
bancario espafiol una aproximacién regional. Papeles de Economia Espafiola, 84-85, 268-281.
Disponible en: https://dialnet.unirioja.es/servlet/articulo?codigo=65427

Carletti, E.,and Leonello, A. (2019). Credit Market Competition and Liquidity Crises. Review of Finance,
23(5), 855-892, https://doi.org/10.1093 /rof/rfy026

Carletti, E. y Vives, X. (2009). Regulation and Competition Policy in Banking’ in Competition Policy in
the EU: Fifty Years On From the Treaty of Rome. Oxford University Press.

Castellanos, S. G., Del Angel, G. A, and Garza, ]. G. (2016). Competition in the Mexican Banking System:
A Review. En: Competition and Efficiency in the Mexican Industry. Palgrave Macmillan.

Chamberlin, E. H. (1962). The Theory of Monopolistic Competition. Cambridge, Harvard University
Press, Eighth ed.

Claessens, S. (2009). Competition in the Financial Sector: Overview of Competition Policies. World
Bank Research Observer, 24, 83-118. https://doi.org/10.1093 /wbro/lkp004

Clark, J. M. (1940). Toward a Concept of Workable Competition. American Economic Review, 30(2),
241-256. Disponible en: https://www.jstor.org/stable/1807048

Coccorese, P. (2002) Competition among Dominant Firms in Concentrated Markets: Evidence from the
Italian Banking Industry. Centre for Studies in Economics and Finance, University of Naples, Italy,
Working Paper No. 89. Disponible en: http://www.csef.it/WP/wp89.pdf

Coccorese, P. (2012). Banks as ‘Fat Cats’: Branching and Price Decisions in a Two-Stage Model of
Competition. Universita di Salerno-CELPE, Discussion Paper 118. Disponible en:
https://www3.unisa.it/uploads/2551/118_dp.pdf

Degryse, H., Kim, M., and Ongena, S. (2009). Microeconometrics of Banking: Methods, Applications, and
Results. Oxford University Press.

Degryse, H. and Ongena, S. (2008). Competition and Regulation in the Banking Sector: A Review of the
Empirical Evidence on the Sources of Bank Rents. En: Handbook of Financial Intermediation and
Banking. North Holland.

Demirgii¢-Kunt, A., and Peria, M. (2010). A Framework for Analyzing Competition in the Banking
Sector: an Application to the case of Jordan. World Bank Policy Research Working Paper, No. 5499, 1-
24. Disponible en: https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-
reports/documentdetail /349041468063241288/a-framework-for-analyzing-competition-in-the-
banking-sector-an-application-to-the-case-of-jordan

Dewatripont, M., and Tirole, J. (1994). The prudential Regulation of Banks. MIT Press, Cambridge Mass.
Dietsch, M. (1992) Quel modéle de concurrence dans l'industrie bancarie? Revue Economique, 43(2),
229-260. Disponible en: https://www.cairn.info/revue-economique-1992-2-page-
229.htm?contenu=resume

Driscoll, ]. C, and Kraay, A. C. (1998). Consistent Covariance Matrix Estimation with Spatially
Dependent Panel Data. Review of Economics and Statistics. 80(4). 549-560. Disponible en:
https://econpapers.repec.org/article /tprrestat/v_3a80_3ay_3a1998_3ai_3a4_3ap_3a549-560.htm
Dueifias, R. (2003). Metodologia de Panzar y Rosse para la medicién de competencia en la banca
mexicana a partir de la entrada de capital extranjero (1997-2002). Gaceta de Economia, 17, 141-170.
Disponible en: http://estudios.itam.mx/es/74/contenido/metodologia-de-panzar-y-rosse-para-la-
medicion-de-competencia-en-la-banca-mexicana

Duso, T. (2005). Lobbying and regulation in a political economy: evidence from the U.S. cellular
industry. Public Choice, 122(3-4), 251-276. Disponible en:
https://link.springer.com/article/10.1007/s11127-005-3293-y



24

REMEF (The Mexican Journal of Economics and Finance)
Competencia en el mercado de crédito entre los bancos dominantes en México

[32]

[33]

[34]

[35]

[36]

[37]

[38]
[39]

[40]

[41]

[42]

[43]
[44]

[45]

[46]

[47]

[48]

[49]

Fisher, P., and Grout, P. A. (2017). Competition and Prudential Regulation. Bank of England Working
Paper, No. 675. Disponible en: https://www.bankofengland.co.uk/working-
paper/2017/competition-and-prudential-regulation

Foley, C., Hurtado, A., Liberman, A., and Sepulveda, A. (2020). The Effects of Information on Credit
Market Competition: Evidence from Credit Cards. (February 28, 2020). Disponible en SSRN:
https://ssrn.com/abstract=3550904 or http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3550904

Freixas, X. and Rochet, J-C. (2008). Microeconomics of Banking, MIT Press, Cambridge Mass, Second
ed.

Fundenberg, D., and Tirole, ]. (1984). The Fat-Cat Effect, the Puppy-Dog Ploy and the Lean and Hungry
Look. American Economic Review, Papers and Proceedings, 74, 361-366. Disponible en:
https://www.jstor.org/stable/1816385

Gissler, S., Ramcharan, R,, and Yu, E. (2020). The Effects of Competition in Consumer Credit Markets.
The Review of Financial Studies, 33(11), 5378-5415. https://doi.org/10.1093/rfs/hhaa035
Hernandez-Trillo F. y Villagémez, A. (2013). El enigmatico Sistema Bancario Mexicano
Contemporaneo. Centro de Estudios Espinosa Yglesias. Disponible en: https://ceey.org.mx/wp-
content/uploads/2018/10/El-enigm%C3%A1tico-sistema-bancario-mexicano-
contempor%C3%Alneo.pdf

Hausman, ]. A. (1978), Specification Tests in Econometrics, Econometrica, 46(6), 1251-1271.
https://doi.org/10.2307/1913827

Hausman, J. A,, and Taylor, W. E. (1982). A Generalized Specification Test. Economics Letters. 8(3), 239-
245. https://doi.org/10.1016/0165-1765(81)90073-2

He, Z., Huang, ], and Zhou, ] (2020). Open Banking: Credit Market Competition When Borrowers Own
the Data. NBER, National Bureau of Economic Research (November 2020). Working Paper 28118, DOI
10.3386/w28118. Disponible en https://www.nber.org/papers/w28118

Iwata, G. (1974). Measurement of Conjectural Variations in Oligopoly. Econometrica, 42(5), 947-966.
https://doi.org/10.2307 /1913800

Joaquim, G., Van-Doornik, B., and Ornelas, J. R. (2019). Bank Competition, Cost of Credit and Economic
Activity: evidence from Brazil, (Version updated in May 2020). Working Paper 208. Banco Central do
Brasil. Disponible en https://www.bcb.gov.br/pec/wps/ingl/wps508.pdf

Keeley, M. C. (1990). Deposit Insurance, Risk and Market Power in Banking. American Economic
Review, 80(5), 1183-1200. Disponible en: https://www.jstor.org/stable/2006769

Lau, L. (1982). On identifying the Degree of Competitiveness from Industry Price and Output Data.
Economics Letters, 10(1-2), 93-99. https://doi.org/10.1016/0165-1765(82)90122-7

Leon, F. (2014) Measuring Competition in Banking: A critical review of methods. Serie Etudes et
Documents du CERDI. Etudes et Documents No. 12. Disponible en: https://halshs.archives-
ouvertes.fr/halshs-01015794v2/document

Lerner, A. (1934). The Concept of Monopoly and the Measurement of Monopoly Power. Review of
Economic Studies, 1(3), 157-175. Disponible en: https://halshs.archives-ouvertes.fr/halshs-
01015794v2/document

Marcus, A.]. (1984). Deregulation and Bank Financial Policy. Journal of Banking and Finance, 8(4), 557-
565. https://doi.org/10.1016/S0378-4266(84)80046-1

Martin-Oliver, A., Ruano, S., and Salas-Fumas, V. (2020). How does bank competition affect credit risk?
Evidence from loan-level data. Economics Letters, 196, November 2020, 109524.
https://doi.org/10.1016/j.econlet.2020.109524

Markham, J. W. (1950). An Alternative Approach to the Concept of Workable Competition. American
Economic Review, 40(2), 349-361. Disponible en: https://www.jstor.org/stable/1802207



[50]

[51]

[52]

[53]

[54]

[55]

[56]

[57]

[58]
[59]
[60]
[61]
[62]

[63]

[64]

[65]
[66]

[67]

[68]

Revista Mexicana de Economia y Finanzas, Nueva Epoca, Vol. 16 TNEA, pp. 1-25, ep699 25

DOI: https://doi.org/10.21919/remef.v16i0.699

Mason, E. (1939). Price and Production Policies for Large-Scale Enterprise. American Economic
Review, 29(1), 61-74. Disponible en: https://www.jstor.org/stable /1806955

Negrin |. L., Ocampo, D. y Struck, P. (2010). Competencia en el Mercado de Crédito Bancario Mexicano.
En: Los Grandes Problemas de México X, Microeconomia. El Colegio de México, pp. 37-75. Disponible
en: https://2010.colmex.mx/16tomos/X.pdf

Negrin, J. L.y O’Dogherty, P. (2004). Estructura y competencia en el mercado de tarjetas de crédito. En:
Comisién Federal de Competencia, La Competencia Econémica en México. Porrda, Capitulo IX, pp. 1-
33.

Padilla, A. ]., and Pagano, M. (1997). Endogenous Communication among Lenders and Entrepreneurial
Incentives. Review of Financial Studies, 10(1), 205-236. Disponible en:
https://www.jstor.org/stable/2962261

Pajén, L. (2016). Evaluacion de la competencia del sistema bancario argentino periodo 2006- 2016
mediante un modelo de Panzar-Rosse. Trabajo ganador del segundo puesto del Premio Anual de
Investigacion Econdmica “Dr. Ratul Prebisch”. Disponible en:
http://www.bcra.gob.ar/Institucional/Resumen.asp?id=1217&prevPage=4

Panzar, ]., and Rosse, J. (1987). Testing for “Monopoly” Equilibrium. Journal of Industrial Economics,
35(4), 443-456. https://doi.org/10.2307 /2098582

Parker, P. M., and Roller, L-H. (1997). Collusive Conduct in Duopolies: Multimarket Contact and Cross-
Ownership in the Mobile Telephone Industry, RAND Journal of Economics, 28(2), 304-322.
https://doi.org/10.2307 /2555807

Perdiguero, J. y Jiménez, ]J. L. (2009). ;Competencia o colusién en el mercado de gasolina? una
aproximacion a través del parametro de conducta. Revista de Economia Aplicada, 50(17), 27-45.
Disponible en: http://revecap.com/revista/numeros/50/pdf/perdiguero_jimenez.pdf

Rajan, R. (1992). Insiders and Outsiders: The Choice between Informed and Arm’s-length Debt. The
Journal of Finance, 47(4), 1367-1400. https://doi.org/10.1111/j.1540-6261.1992.tb04662.x

Shaffer, S. (1983). The Rosse-Panzar Static and the Lerner Index in the Short Run. Economics Letters,
11(1-2),175-178. https://doi.org/10.1016/0165-1765(83)90181-7

Shaffer, S. (1993). A Test of Competition in Canadian Banking. Journal of Money, Credit and Banking,
25(1), 49-61. https://doi.org/10.2307 /2077819

Shaffer, S. (2004). Patterns of Competition in Banking. Journal of Economics and Business, 56(4), 287-
313. https://doi.org/10.1016/j.jeconbus.2003.10.003

Shaffer, S., and Spierdijk, L. (2013). Duopoly Conduct and the Panzar-Rosse Revenue Test. Working
Paper. Disponible en: https://www.rug.nl/staff/l.spierdijk/pr_paper_january_2013.pdf

Sharpe, S. A. (1990). Asymmetric Information, Bank Lending, and Implicit Contracts: A Stylized Model
of Customer Relationships. Journal of Finance, 45(4), 1069-1087. https://doi.org/10.1111/j.1540-
6261.1990.tb02427 x

Suominen, M. (1994). Measuring Competition in Banking: A Two-Product Model. Scandinavian Journal
of Economics, 96(1), 195-110. https://doi.org/10.2307 /3440669

Tirole, J. (1988). The Theory of Industrial Organization. MIT Press.

Vives, X. (2011). Competition Policy in Banking. Oxford Review of Economic Policy, 27(3), 479-497.
Disponible en: https://www.jstor.org/stable/23607113

Vives, X. (2016). Competition and Stability in Banking: The Role of Regulation and Competition Policy.
Princeton University Press.

Wald, A. (1943) Tests of statistical hypotheses concerning several parameters when the number of
observations is large. Transactions of the American Mathematical Society, 54(3), 426-482.
https://doi.org/10.2307/1990256



