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RESUMEN

La presente investigacion tiene el objetivo de examinar el efecto de la competencia,
abordada a través del poder de mercado, sobre la eficiencia de los bancos del sistema
bancario peruano. Precisamente, se intenta corroborar la Hipdtesis de Vida Tranquila.
La cual indica que existe una relacion negativa entre poder de mercado y eficiencia. Es
decir, los bancos con mayor poder de mercado son menos eficientes. Para tal fin, se
utiliza el Indice de Lerner como variable representativa del poder de mercado; y la
eficiencia en costos y beneficios como medidas del nivel de eficiencia de 10 bancos

peruanos desde el afio 2002 hasta el 2016.

Los resultados indican que no es posible corroborar la hipotesis para el sistema bancario
peruano, ya que se encuentra una relacion positiva entre poder de mercado y eficiencia.
Adicionalmente, las estimaciones realizadas de los niveles de eficiencia en costos y
beneficios para el sistema bancario peruano muestran que estos han sido, en promedio,

mas eficientes en costos que en beneficios durante el periodo estudiado.

Palabras clave: Poder de mercado, eficiencia en costos, eficiencia en beneficios,

Hipdtesis de Vida Tranquila.

Clasificacion JEL: G21, D61, L13
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1) INTRODUCCION

La década de los afios 90 fue una época de cambios para Latinoamérica en muchos
aspectos y para los sectores bancarios de la region también fue asi. La crisis a la que se
enfrentaban, era afrontada por sus respectivos gobiernos mediante intervenciones que
tenian como fin ultimo un proceso de consolidacién que, entre otras cosas, redujo el
numero de instituciones dentro del sistema. Particularmente, el sistema bancario
peruano tuvo cambios. Antes de esta etapa, existian numerosas entidades manejadas por
el Estado. Luego, la presencia de este se limitd a solo un banco. El resto de ellos era de
propiedad privada extranjera o nacional (Cortez, 2006). Uno de los resultados de este
proceso es que se elevaron los niveles de concentracion dentro del sistema. Con menor
numero de instituciones, el nivel de activos se concentrd en unos pocos. Precisamente,
en 4 bancos', llegando a representar alrededor del 85%7 de los activos de todo el

sistema. En consecuencia, el nivel de competencia se redujo (Domanski, 2005).

La literatura que aborda el estudio de los sistemas bancarios indica que este sector opera
bajo condiciones de poca competencia. Mas ain si hablamos de economias emergentes
como la peruana (IMF, 2001; Gelos y Roldos, 2004). Adicionalmente, Magil y Quinzii
(2002) explican que la presencia de costos de transaccion y de informacion asimétrica
es uno de sus rasgos caracteristicos. Tipicamente, en este tipo de mercados, se produce
un trade-off entre competencia y otros elementos como la estabilidad o la eficiencia

(Cortez, 2006).

Sobre esto ultimo, el nivel de eficiencia de los bancos es de especial interés para los
hacedores de politica, ya que contar con altos niveles de eficiencia implica mayor
rentabilidad, una mayor cantidad de préstamos y de depdsitos, mejores tasas de interés y
servicios financieros para los consumidores, asi como mejor manejo del riesgo (Berger
et al., 1993). La eficiencia es un concepto econémico importante, porque esta referida al
desempetio de las unidades productivas de dos formas. Primero, mide el desempefio de
estas en la utilizacién del menor nivel posible de los recursos escasos de la economia
para producir cierta cantidad de output o nivel de produccién. Segundo, mide su
desempefio en la obtencion de maximos beneficios 0 minimos costos. Estos dos ultimos

resultados configuran la eficiencia en costos y beneficios respectivamente. Un sistema

"' Banco de Crédito del Peru, BBVA Continental, Interbank del Per y Scotiabank del Pera
% Calculo propio. Fuente: SBS.



bancario que sea eficiente en ambos aspectos tendrd impactos positivos en la expansion

de otras industrias y, por tanto, en el crecimiento econdémico (Berger et al., 2004).

Sin duda, el nivel de eficiencia que un banco puede alcanzar también se encuentra
influenciado por la estructura de mercado en la que opera. De hecho, la nueva
configuracion del mercado bancario, en un sistema en el que casi la totalidad de activos
pertenece a un numero muy reducido de entidades, les otorga a estos un alto poder de
mercado. Esto puede ser un limitante para el desarrollo de sectores bancarios eficientes
(Rojas-Suarez, 2007). Sobre la relacion entre competencia y eficiencia, la Hipotesis de
Vida Tranquila de Hicks (1935) establece que las firmas bancarias con un mayor poder
de mercado, una variable que da cuenta del nivel de competencia en una industria, son
menos eficientes. Por el lado de los beneficios, la ineficiencia surge cuando los bancos
no explotan todas las oportunidades de obtener beneficios que su privilegiada posicion
en el mercado les procura (Koetter et al., 2012). Por el lado de los costos, la ineficiencia
aparece también motivada por el alto poder de mercado, ya que este no genera
incentivos a mantener los costos en los minimos niveles posibles (Berger y Hannan,
198). Por tanto, la hipdtesis establece que existe una relacion negativa entre poder de
mercado y eficiencia en costos y beneficios. Existen razones que pueden llevar a pensar
que la hipotesis de Hicks se cumple para el sistema bancario peruano, ya que el proceso
de consolidacion incrementd la concentracion y ha llevado a una estructura de mercado
menos competitiva en la que los bancos pueden explotar su poder de mercado y

establecer precios por encima del nivel de competencia (Boyd y de Nicolo, 2005).

En este sentido, la presente investigacion tiene el objetivo de examinar el efecto de la
competencia, abordada a través del poder de mercado, sobre la eficiencia en el sistema
bancario peruano. Precisamente, se intenta corroborar la Hipotesis de Vida Tranquila.
Para tal fin, se utiliza el Indice de Lerner como proxy del poder de mercado; y la
eficiencia en costos y beneficios como medidas del nivel de eficiencia de 10 bancos
peruanos en las dos décadas posteriores al periodo de consolidacién de los afios 90:

desde el 2002 hasta el 2016°.

* Con el fin de garantizar el uso de un panel balanceado, se toma a los 10 bancos mas representativos
debido a que son los que han tenido presencia en todo el periodo de analisis. Seglin datos de la SBS,
actualmente, existen 16 bancos en el sistema. De estos, los 10 bancos incluidos en la muestra representan
el 95% de los créditos directos de todo el sistema bancario del Pert.
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Por otra parte, la literatura también reconoce una relacion en la que la eficiencia
determina el poder de mercado en la industria bancaria: la hipotesis de la estructura
eficiente (Demsetz, 1973; Koetter et al., 2008, Turk, 2010), segin la cual, los bancos
mas eficientes son los que ganan presencia en el mercado y por tanto, mayor poder de
mercado. Segln esta hipotesis la relacion causal entre poder de mercado y eficiencia va
en la direccion contraria a la Hipotesis de Vida Tranquila; es decir, la eficiencia es
quien determina el poder de mercado. Tomando en cuenta ambas relaciones causales,
podriamos considera la existencia de una relacion simultdnea entre competencia y
eficiencia que debe ser tomada en cuenta en la evaluacion de la Hipdtesis de Vida
Tranquila. Para ello, se emplea un Indice de Lerner Ajustado por eficiencia, propuesto

por Koetter et al. (2012) para prevenir problemas de endogeneidad en las estimaciones.

Los resultados no muestran evidencia que apoye el cumplimiento de la Hipdtesis de
Vida Tranquila de Hicks para el sistema bancario peruano. En su lugar, se encuentra
una relacion positiva entre poder de mercado y eficiencia tanto en costos como en
beneficios. Es decir, los bancos peruanos que cuentan con un alto poder de mercado
tienen, también, mayores niveles de eficiencia. Como hallazgos adicionales, las
estimaciones muestran que el poder de mercado promedio para el banco representativo
ha sido cada vez mayor. Ademas, las estimaciones de los scores de eficiencia muestran

que los bancos peruanos son mas eficientes en costos que en beneficios.

La estructura de la presente investigacion inicia con la seccion 2, la cual comprende el
marco teorico en el que se realiza la revision de literatura tedrica y empirica relevante.
La seccion 3 muestra los hechos estilizados para el sistema bancario peruano. La
seccion 4 contiene la hipdtesis para nuestro estudio. La seccion 5 detalla la metodologia
que se sigue para el calculo de la eficiencia y el poder de mercado. La seccion 6 muestra
las estadisticas descriptivas de las principales variables utilizadas. En la seccion 7, se
muestran los resultados de las estimaciones. La seccion 8 contiene las conclusiones en
base a los resultados obtenidos. Por ultimo, las secciones 9 y 10 contienen el anexo y la

bibliografia consultada.



2) MARCO TEORICO

Los bancos cumplen una funciéon de suma importancia en la economia. Permiten la
obtencion y el intercambio de activos financieros entre firmas y entre sectores
econdmicos. Ademads, favorecen la canalizacion del ahorro hacia la inversion productiva
y al consumo mediante préstamos (Cortez, 2006). Precisamente, dicha funcion es la que
da pie a la definicion que tradicionalmente manejan los reguladores para identificar a un
banco; a saber, que son aquellas firmas cuyas operaciones consisten en el otorgamiento
de préstamos y en la captacion de depositos del publico (Freixas y Rochet 1997). Esta
definicion se centra en la principal actividad realizada por estas entidades. Dicha
caracteristica hace que estas firmas sean cruciales en la economia. Hacedores de politica
en todo el mundo se han esforzado por garantizar un sistema financiero (y el bancario
dentro de este) estable y que maneje los recursos de la mejor manera posible. Por ello,
se ha visto necesario la existencia de un marco regulador especial para las actividades
realizadas por los bancos®. De manera que cabe preguntarse qué es lo que hace distinto
a la industria bancaria del resto de sectores en una economia. Para dar respuesta a esta

cuestion, examinemos el contexto en el cual los bancos se desenvuelven.

2.1. Caracteristicas de la actividad de intermediacion bancaria

El sector bancario es distinto al resto de sectores productivos de una economia, porque
no produce bienes para el consumo o produccién, sino que se centra en la
intermediacion de recursos financieros entre agentes y otros sectores a través del
ofrecimiento de servicios financieros. Una caracteristica tipica de industrias de este tipo
es la presencia de dos problemas considerados imperfecciones de mercado: los costos de
transaccion y las asimetrias de informacioén. Segin Magil y Quinzii (2002), ambos

problemas son tipicos de los mercados financieros.

Los bancos cumplen un rol importante, ya que contribuyen a la mitigacion de estos
problemas entre agentes superavitarios y deficitarios. Freixas y Rochet (1997) explican
que los bancos pueden reducir los costos de transaccion mediante el aprovechamiento
de las economias de escala gracias a su gran tamafio y a través del ofrecimiento de una

gran cantidad de productos y servicios financieros. De manera que sea mas facil para el

* La creacion de los Comités de Basilea responde a estas preocupaciones.
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publico cubrir sus necesidades financieras. Asimismo, Northcott (2004) explica que los
bancos reducen las asimetrias de informacion entre agentes por dos razones. Primero,
porque cuentan con informacion sobre la calidad de deudores, lo cual les permite
identificar mas facilmente a los clientes menos riesgosos y mitigar el problema de
seleccion adversa. Segundo, los bancos cuentan con mecanismos de monitoreo mas
eficientes luego de haber otorgado préstamos, lo que les posibilita afrontar o reducir el

problema de riesgo moral.

Asi, la presencia de intermediarios financieros como los bancos reduce
significativamente los problemas que afrontarian aquellos agentes interesados en transar
activos, porque ya no se ven obligados a asumir los costos de transaccion, ni las
asimetrias de informacidon que implica el intercambio de capitales, sino que es ahora el

banco quien realiza esta funcion.

Segun Magil y Quinzii (2002), estas caracteristicas tienen influencias sobre la estructura
de los mercados bancarios. Si bien es cierto que las entidades bancarias permiten que el
transar activos financieros sea menos costoso, la informacion sobre como determinan el
interés cobrado, el precio que cobran por sus servicios, no suele ser de facil acceso para
los agentes. Por tanto, se produce un problema de asimetria de informacion entre el
banco y los clientes. Segin Cortez (2006), en contextos de este tipo, se observa el
desarrollo de mercados con una alta probabilidad de ineficiencias en el uso de recursos,
porque la estructura del mercado afecta el nivel de eficiencia del mismo gracias a la

presencia de problemas de informacion no simétrica.

2.2. Eficiencia en el sector bancario

Dada la importancia del sector bancario para la economia, conocer el nivel de eficiencia
en el desempefio de sus funciones es importante. La teoria microeconémica indica que
las firmas persiguen los objetivos de minimizacion de costos y la maximizacion de
beneficios. Por ello, abordaremos la medicion de la eficiencia de los bancos peruanos
partiendo desde estos conceptos, pues de acuerdo a Turk (2010), deben ser incluidos en
un analisis realmente comprensivo de la eficiencia. Mas atn si es que se pretende

examinar como es que el poder de mercado influye sobre esta.



El primer paso en el camino hacia medir el grado de eficiencia de una unidad productiva
es definir sus inputs y outputs (Berger y Humphrey, 1997). Para este estudio,
identificaremos los inputs y outputs de acuerdo al enfoque de intermediacion (Sealey y
Lindley, 1977). Este enfoque asume que la funcion de produccion de los bancos utiliza
capital fisico y mano de obra como inputs para atraer depdsitos y otros fondos. El
banco utiliza estos recursos para financiar préstamos e inversiones propias que rindan
un margen de ganancias que le permita aumentar su activo. Asi, mientras mayor sea el
activo, el banco podra ofrecer mas préstamos y realizar mas inversiones. Por ello, se
considera el nivel de activos totales como la variable de output en nuestro andlisis,
mientras que se consideran inputs al capital fisico y la fuerza laboral contratada por los

bancos.

2.2.1. Eficiencia en costos

Berger y Mester (1997) definen la eficiencia en costos como aquella que mide cuan
cerca estan los costos de un banco B, del nivel de costos del banco de mejor practica
(best practice bank o del minimo costo para producir un nivel de output dado) para
producir el mismo output bajo las mismas condiciones. Si el banco B es tan eficiente
como el banco de mejor practica, entonces es totalmente eficiente en costos. Mientras
mas lejos se encuentre de aquel nivel, la eficiencia serd menor; o lo que es lo mismo, la

ineficiencia aumentara.

Los autores explican que la funcion que permite determinar el nivel de eficiencia en

costos de un banco tiene la siguiente forma

1) C=Cw,y,z,v,u,¢€.)
donde C es el nivel de costos observados del banco, w es el vector de precios de los
inputs, y es el nivel de output, z indica las cantidades de cualquier input u output
adicional que afecten el nivel de costos C y v es un vector de caracteristicas del
mercado que pueden influir en el desempefio del banco. La variable u, corresponde al
nivel de ineficiencia que impide que el banco B sea tan eficiente en costos como el
banco de mejor practica. A su vez, €. denota el término de error clasico. Este concepto
de eficiencia asume que ambos términos son multiplicativamente separables de la
funcién, por lo que al tomar logaritmos la nueva funcion de costos tiene la siguiente

forma
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2) InC=fw,y,zv)+Inu.+Ine,
Asi, los autores muestran que el ratio” que permite obtener la eficiencia en costos esta
compuesto por el costo necesario para producir el nivel de output del banco B si este
fuera tan eficiente como el banco de mejor practica en la muestra dividido entre el costo

estimado del banco B, ajustado por el término de ineficiencia.

p _ C™n exp[f(qPwP)|xexp[lnain]  gmin
3) Cost EFF° = —/— = YT T =3
¢ exp[f(qPwb)]xexp[In 2] i
Es importante analizar la eficiencia en costos de los bancos, porque permite conocer en
qué medida las instituciones bancarias hacen uso eficiente de los recursos escasos de la
economia. Sin embargo, una de las limitaciones de esta forma de medir la eficiencia es
que mantiene constante el nivel de output al nivel observado en los datos, el cual no

necesariamente corresponde al dptimo.

2.2.2.Eficiencia alternativa en beneficios

De igual manera, Berger & Mester (1997 y 2003) describen la eficiencia alternativa en
beneficios como aquella que mide cuan cerca se encuentran los beneficios del banco B,
del nivel maximo dado por el banco de mejor practica (best practice bank) manteniendo
constante un mismo nivel de produccion (output). Los autores detallan que la funcion de
beneficios, cuya forma es similar a la ecuacion 2, también utiliza las mismas variables
independientes, con la Unica diferencia de que toma los beneficios observados en

reemplazo de los costos. De manera que la forma de aquella funcion en logaritmos es

4) In(r+60)=fw,y,zv)+Inu, +Ine,
donde 7 son los beneficios observados del banco y 8 es una constante positiva que se
adiciona para garantizar que se tome siempre logaritmo de un numero positivo®. De
manera similar a la funcién de costos, esta funcidon toma el nivel de produccion como
dado mientras que los precios de los inputs son libres de variar e influenciar asi sobre
los beneficios (Berger & Mester, 1997). Asimismo, dicha funcién también asume que el
término de ineficiencia y el término de error son multiplicativamente separables de la

funcion.

Los autores contintian explicando que la eficiencia alternativa en beneficios se obtiene a

partir del ratio entre los beneficios estimados del banco B y los beneficios méximos

> El ratio va de 0 a 1 con valores mayores correspondientes a mayores niveles de eficiencia.
% De hecho, en ocasiones, los bancos pueden presentar beneficios (utilidades) negativas.
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estimados correspondientes al banco de mejor practica (best practice bank) en la
muestra, seglin se observa en la ecuacion 5.

#b _ {exp[f(a®wP)|xexp[innh]}-0
fFmax {exp[f(qb,wb)]xexp[lnﬁg}ax]}—e

5) Altw EFF? =

Berger y Mester (1997) mencionan que una de las ventajas de utilizar este concepto es
que permite contemplar las diferencias en la calidad del output, ya que considera el
beneficio extra que genera. Es importante mencionar que los autores llaman a este tipo
de eficiencia como Eficiencia Alternativa en Beneficios, ya que se utiliza el nivel de
produccion como dada. En contraste, la Eficiencia Estandar en Beneficios toma como
constantes los precios de los inputs. Se hace uso de la eficiencia alternativa en lugar de
la estandar, porque la variable tomada como output (el nivel de activos) se encuentra

accesiblemente registrada en los Estados Financieros individuales.

2.3. Eficiencia y Competencia

En la seccion 2.1 se analizaron las caracteristicas mas resaltantes de la industria
bancaria. Fundamentalmente, la presencia de costos de transaccion, asimetrias de
informacion y un mercado concentrado son los rasgos caracteristicos de este sector. Por
otra parte, como veremos en la siguiente seccion, la literatura que examina el vinculo
existente entre poder de mercado y eficiencia no llega a conclusiones definitivas y el
resultado depende mucho de los mercados analizados y de las metodologias utilizadas

en la medicion de la eficiencia y competencia.

2.3.1. Hipdtesis de Vida Tranquila

Particularmente, existen varias hipdtesis de la teoria de Organizacion Industrial que
establecen relaciones entre eficiencia y competencia. Una de ellas es la Hipotesis de
Vida Tranquila (en adelante Hipotesis VT) propuesta por Hicks (1935), la cual
relaciona el poder de mercado, una medida de competencia, con la eficiencia. Esta
hipotesis propone que a mayor poder de mercado, menor serd el esfuerzo del banco por
desarrollar una conducta eficiente. Es decir, cuanto mayor poder de mercado, los bancos
pueden comportase de manera ineficiente lo que impedird que maximicen beneficios o

minimicen costos. Por ello, segin la Hipotesis VT, un mayor poder de mercado
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generaria un efecto negativo sobre la eficiencia de los bancos (Maudos y Fernandez de

Guevara, 2007).

Berger y Hannan (1998) explican las razones que pueden explicar la influencia del
poder de mercado sobre la eficiencia. Primero, de acuerdo a la Hipotesis VT, si los
bancos que compiten en un mercado altamente concentrado pueden establecer precios
por encima de sus costos marginales, los banqueros tendran menos incentivos para
esforzarse siempre por mantener los costos bajo control. En otras palabras, el poder
monopdlico que les otorga un alto poder de mercado les hace relajar sus esfuerzos por
ser eficientes en costos. Segundo, el poder de mercado les da la posibilidad de fijarse
otros objetivos distintos al de maximizar beneficios, como el de la preferencia por el
gasto. Tercero, en un escenario cada vez menos competitivo, los banqueros dirigen
recursos hacia mantener y obtener mayor poder de mercado, lo cual aumenta los costos,

reduciéndose asi la eficiencia en este aspecto.

Empiricamente, Maudos y Fernandez de Guevara (2007) examinan el efecto de una
estructura de mercado concentrado sobre la eficiencia en costos para la banca europea
con el propésito de corroborar la Hipotesis VT. Los autores utilizan tanto el Indice de
Lerner (IL) como el Indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) como variables
representativas de la estructura de mercado. Distinguen un IL y un IHH para el mercado
de préstamos y para el mercado de depdsitos. Los resultados muestran que la hipotesis
se cumple en este ultimo, ya que las estimaciones muestran una relacién negativa entre
estructura de mercado y eficiencia en costos. Es decir, operar en mercados mas
concentrados implica una menor eficiencia en costos en el mercado de depositos. Para el
mercado de préstamos, los resultados muestran una relacién positiva, por lo que la

Hipdtesis VT no se cumple.

Koetter et al. (2012) hacen uso de un IL tradicional, asi como un IL ajustado por
eficiencia para corroborar la Hipotesis VT en el sector bancario estadounidense.
Asimismo, estiman la eficiencia en costos y beneficios a partir de fronteras estocasticas.
Los resultados de los Indices de Lerner tradicionales llevan a rechazar la Hipotesis VT
para la eficiencia en costos, mientras que los Indices de Lerner ajustados muestran que
los bancos de EEUU prefieren actuar de manera ineficiente. Segiin los autores, estos
hallazgos muestran que en realidad los IL tradicionales no son capaces de detectar la

relacion negativa entre eficiencia y poder de mercado debido a que asumen eficiencia
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total de las unidades productivas. Los IL ajustados por eficiencia si cumplen con este
objetivo, por lo que se concluye que los bancos norteamericanos tienen una Vida

Tranquila gracias a su alto poder de mercado.

Para América Latina, Williams (2012) busca corroborar la Hipdtesis VT para una
muestra de 419 bancos desde 1985 hasta el 2010. Los resultados del autor rechazan la
hipotesis luego de varias revisiones de robustez, ya que la evidencia muestra que existe
una relacion positiva entre poder de mercado y eficiencia en costos. Es decir, los bancos
con mayor poder de mercado son los més eficientes. Por su lado, Fare et al. (2015)
utiliza técnicas no paramétricas para abordar la eficiencia en costos y relacionarla con el
poder de mercado, siguiendo la Hipdtesis VT. La investigacion se realiza para el sector
bancario espafiol y los resultados muestran que la relacion varia de acuerdo al nivel de
poder de mercado, el componente de eficiencia evaluado y el tipo de banco que se
examina, lo cual revela que la hipotesis utilizada puede solo ser valida para algunas

entidades bancarias.

2.3.2. Hipdtesis de Estructura Eficiente

En contraste a la Hipotesis VT, la hipotesis de Estructura Eficiente (en adelante
Hipotesis ES) (Demsetz, 1973 y Peltzman, 1977) aborda relacidon entre competencia y
eficiencia de manera distinta. Esta hipotesis indica que las firmas mas eficientes en
costos llegan a tener mayor poder de mercado. En este aspecto, Berger (1995) identifica
la raiz de la eficiencia en esta hipotesis y menciona que las firmas con mejor tecnologia
tienen mayor habilidad para manejar su estructura de costos. Precisamente, el mismo
autor testea la validez de esta hipotesis para las instituciones bancarias estadounidenses
utilizando mas de 2000 observaciones en un horizonte de 10 afios en la década de 1980.
Sus resultados comprueban la hipotesis y muestran que los bancos que tienen mayor

poder de mercado son los mas eficientes en costos.

Asimismo, Punt y Van Rooij (2001) ponen a prueba la Hipotesis ES para ocho paises de
Europa desde 1992 hasta 1997. Sus resultados muestran también que la hipdtesis se
comprueba y que la eficiencia en costos podria explicar el alto poder de mercado de las

instituciones bancarias en Europa. De igual manera, Vander Vennet (2002) utiliza la
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misma hipotesis para un tamafio de muestra de 17 paises europeos para los afios 1992 —

1997. Sus resultados también la corroboran.

Para América Latina, Chortareas, Garza — Garcia y Girardone (2011) analizan si es que
el poder de mercado o la eficiencia influyen sobre las ganancias de los bancos en
Latinoamérica para el periodo 1997 — 2005. Sus resultados permiten corroborar la
Hipotesis ES. Por su parte, Tabak, Fazio y Cajueiro (2011) analizan la competencia y la
eficiencia en costos en 17 paises con datos de 495 bancos desde el 2001 hasta el afio
2008. Los resultados encontrados por el estudio muestran que los bancos con mayor

poder de mercado son mas ineficientes en costos.

2.3.3. Una relacion simultanea

Teodricamente, la Hipdtesis ES indica que la relacién entre poder de mercado y
eficiencia tiene un sentido contrario al sefialado por la Hipdtesis VT, por lo que existiria
una relacion simultdnea entre el poder de mercado y la eficiencia de los bancos.
Ademas, existe una dicotomia en los estudios empiricos que abordan la relacion
simultanea entre aquellos conceptos. Berger y Hannan (1998) muestran evidencia para
aceptar la Hipotesis VT en sectores bancarios de EEUU a nivel regional. Delis y
Tsionas (2009) corroboran la misma hipdtesis para una muestra de bancos europeos y
estadounidenses. Sin embargo, es rechazada para los bancos comerciales en EEUU por
el estudio de Koetter et al. (2012) y para bancos de Europa por el estudio de Maudos y
Fernandez de Guevara (2007). Esta diferencia en los resultados para los mismos
sectores geograficos se debe a la existencia de una relacion simultdnea entre poder de

mercado y eficiencia.

En los modelos econométricos, esta simultaneidad crea una correlacion entre las
variables independientes con el término de error que genera problemas de consistencia
en las estimaciones si es que no se controla apropiadamente. Existe una
interdependencia entre poder de mercado y eficiencia que genera causalidad en ambos
sentidos (Williams, 2012). De ahi que existan dos hipotesis que indiquen relaciones

contrarias.

Turk (2010) estudia la manera en la que afecta el poder de mercado a la eficiencia en
costos y a la estabilidad en el sistema bancario para una muestra de paises en desarrollo.

Hace uso del Indice de Lerner para medir el poder de mercado de los bancos en estos
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paises; no obstante, reconoce que existen limitaciones en el uso de esta variable que
afectan la efectividad de las estimaciones. Primero, el Indice de Lerner convencional
asume eficiencia total en los bancos y por ello obvia la posibilidad de que los bancos no

exploten todas las posibilidades de ganancias que el poder de mercado les facilita.

Segundo, Turk (2010) continta explicando que la estimacién del costo marginal en el
calculo del Indice de Lerner convencional probablemente refleje cierta medida de poder
monopolico que surge en el mercado de depositos, basados en la habilidad de los bancos
para captar fondos a precios bajos (tasas de interés pasivas). Comiinmente, al momento
de realizar préstamos, los bancos deben cubrir los gastos operativos, las provisiones y
los costos regulatorios, ademas del riesgo en el que incurren al realizar un préstamo.
Adicional a estos costos, los bancos con alto poder de mercado imponen un margen mas
que refleja el ejercicio de su preponderancia en el mercado. Asi, existe un componente
en la determinacion del precio de los préstamos que refleja poder de mercado per se.
Maudos y Fernandez de Guevara (2007) indican que incluir los costos financieros y, por
tanto, los precios de los depdsitos en la funcion de costos captura la influencia del poder
de mercado en los bancos, lo cual puede generar sesgo. Se necesita, entonces, excluir
los costos de fondeo para obtener una medida adecuada de la determinacion de los
precios de los depdsitos que no sea afectada por el poder de mercado que se haya

originado previamente en el mercado de depositos cuando se captaban ahorros.

Para solucionar ambos problemas, existe una variante del Indice de Lerner tradicional.
Koetter et al. (2012) muestra un Indice de Lerner ajustado por eficiencia, el cual se
deriva de un modelo estructural que permite la estimacion conjunta de la eficiencia
bancaria y el poder de mercado. En la funcion de costos, se excluye los costos de fondeo
y se considera Unicamente los costos operativos (de capital fisico y mano de obra).
Finalmente, se utiliza dicha funcién para obtener el costo marginal que permite obtener

el Indice de Lerner Ajustado.

En suma, los estudios de Turk (2010) y Koetter et al. (2012) sugieren la necesidad de
considerar la doble causalidad que existe entre poder de mercado y la eficiencia en
costos y beneficios de los bancos en nuestro analisis. El andlisis empirico, mediante la

metodologia aplicada, debe considerar la complejidad de esta relacion.
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2.4. Otras variables explicativas

El nivel de eficiencia de un banco no se ve influenciado tnicamente por el poder de
mercado. Existen otros elementos que afectan el desempefio bancario ademas de la
estructura del mercado en la que se desenvuelve. Las condiciones macroecondomicas
también tienen una influencia directa sobre la eficiencia del sistema financiero, asi
como el tamafio de cada banco. Turk (2010) utiliza el nivel de activos como variable
representativa del tamafio de los bancos. Adicionalmente, el autor mide la exposicion
individual al mercado de créditos como el ratio entre los préstamos otorgados y el nivel
de activos. El uso de esta variable indica cuan especializado estd el banco en el
ofrecimiento de préstamos. Para efectos del presente estudio, se utilizard como proxy

del entorno macroecondémico al nivel de empleo y al tipo de cambio de ddlar a soles.

Durante la etapa de consolidacion de los 90, el Estado facilitd la entrada de bancos
extranjeros con el fin de impulsar el desarrollo del sistema bancario. Este hecho revela
que se asumia que aquellos poseen capacidades gerenciales y tecnoldgicas superiores,
como consecuencia de un entorno competitivo en su pais de origen que les ha permitido
entrar a otras economias como la nuestra (Berger et al., 2000). Se esperaba que la
entrada de bancos extranjeros impulsara la eficiencia en todo el sistema, ya que los
bancos nacionales se verian en la necesidad de igualar el nivel de eficiencia de aquellos
para no perder participacion en el mercado y eventualmente no caer en la bancarrota
(Claessens et al., 2001). Por tanto, tomaremos una variable que indique si es que el
banco es de propiedad privada o extranjera. Tomara el valor de 1 si es que mas del 50%

de las acciones del banco es de propiedad extranjera, y 0 en caso contrario.

La tabla 1 muestra el resumen de las variables explicativas a considerar como variables

de control.

Tabla 1. Detalle de variables explicativas

Variable Definicion

Tamario del banco Activos totales del banco

Activos totales del sistema

. o Prést ot d
Exposicion al mercado de créditos restamos YLorgacos

Activos del banco

Entorno Macroeconémico Tasa de empleo
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Tipo de cambio

1, % de acciones extranjeras > 50%
0, % de acciones extranjeras < 50%

PrOpiE‘dad Propiedad; = {

Fuente: Turk (2010). Elaboracién propia.
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3) HECHOS ESTILIZADOS DEL SISTEMA BANCARIO PERUANO

Actualmente, la industria bancaria peruana esta compuesta por 16 bancos. El nimero de
estos ha ido variando conforme a los cambios de la coyuntura econdémica del pais. El
grafico 1 muestra que a finales de la década de los afos 90 la cantidad de bancos a nivel
nacional era 25. Hasta que en 2007, el numero se redujo a solo 11 de estos. Luego de la
crisis internacional del 2008, la cantidad ha ido en aumento hasta llegar a un nivel

relativamente constante en los ultimos 5 afios.

Grafico 1. Numero de empresas en el sector bancario
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Fuente: SBS. Elaboracion propia.

Dentro de este conjunto de bancos, son 4 los que cuentan con la mayor cantidad de
activos: Banco de Crédito del Perti, Banco Continental, Interbank y Scotiabank. La tabla
2 muestra el nivel de activos promedio para el periodo comprendido entre los afios 2002

y 2016.

Tabla 2. Nivel de Activos

Entidad Activos Totales
Banco de Crédito 54°900,000
Banco Continental 33°700,000
Scotiabank 24°500,000
Interbank 16°200,000
Banbif 4°515,797
Citibank Pert 3°934,230
Banco Financiero 3°628,315
Mibanco 3°424,161
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Banco de Comercio 1°079,949
Banco Ripley 931,741

Fuente: SBS. Elaboracion propia. Variables en miles de soles.

El grafico 2 muestra el porcentaje en términos de activos que estos bancos representan
dentro del sistema. Se observa que en los ultimos 10 afos, esta participacion ha ido
variando con una ligera tendencia a la baja; sin embargo, atin continua siendo mayor al

80%.

Graéfico 2. Nivel de activos de los 4 bancos méas grandes
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Fuente: SBS. Elaboracion propia.
Esta concentracion de activos en un niumero reducido de bancos es un rasgo de un sector
bancario en el que el nivel de competencia es bajo. El grafico 3 muestra el Indice de
Lerner convencional, estimado para la muestra, ponderado por la participacion de cada
banco en la totalidad de activos, lo que permite tener una medida del poder de mercado
para el banco promedio. Se observa que el poder de mercado ha ido en aumento, lo que
implica que los bancos estan explotando su poder monopolico estableciendo precios por

encima de sus costos.
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Gréfico 3. Poder de mercado del banco promedio del sistema bancario
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Fuente: Elaboracion propia.

En suma, las caracteristicas del sistema bancario peruano muestran un sector con 16
entidades, dentro de las cuales unicamente 4 representan poco mas del 80% de activos.
De manera que la concentracion en el sistema es alta, lo cual configura un sistema
bancario en el que el poder de mercado ha ido en aumento. Esto tltimo implica que el
nivel de competencia es bajo, debido a que los bancos establecen precios por encima del

nivel de equilibrio competitivo.
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4) HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION

La Hipotesis de Vida Tranquila fue propuesta por Hicks (1935). Esta sefiala que las
firmas con alto poder de mercado prefieren comportarse de manera ineficiente, pues
pierden incentivos para minimizar costos y maximizar beneficios (Koetter et al., 2012).
Tal comportamiento puede tener implicancias negativas desde el lado de la gerencia:
puede motivar la presencia de un manejo débil e ineficiente, ademas de que exista la
posibilidad de que se determinen precios por encima del nivel de competencia, lo cual
lleva a pérdidas en el bienestar social (Maudos y Fernandez de Guevara, 2007). Por el
lado de los costos, los bancos cuentan con una posicion en el mercado que no les genera
incentivos a buscar la utilizacion de la menor cantidad de inputs posible en la
produccion, por lo que serian menos eficientes en costos. Por otro, el alto poder de
mercado que poseen tampoco les genera incentivos para tener mayor habilidad al
momento de generar beneficios, porque interpretan que podran obtenerlos sin competir

demasiado por ellos.

La ecuacion 6 expresa lo planteado por la hipdtesis como una funcion en la que la

eficiencia en costos y beneficios depende del poder de mercado

6) Eficiencia; = f(poder de mercado;)

Donde se espera de acuerdo a lo planteado por la Hipotesis de Vida Tranquila que
exista un efecto negativo del poder de mercado sobre la eficiencia como lo expresa la

ecuacion 7.

dEficiencia;
dPoder de Mercado;

7)

El hecho de que el proceso de consolidacion haya configurado un sector bancario
peruano de baja competencia en el que existe alto poder de mercado puede generar
pocos incentivos para ser eficientes. Berger y Hannan (1998) mencionan que la alta
concentracion puede afectar negativamente la competencia debido a la ausencia de
disciplina en los mercados, lo cual lleva a menores niveles de eficiencia. A menudo, una
estructura de mercado no competitivo produce un comportamiento monopolistico
bancario, incentivando a que estos exploten su poder de mercado en lugar de ser mas

eficientes (Williams, 2012). Por tanto, las caracteristicas de la banca peruana
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observadas en los hechos estilizados lleva a pensar en la posibilidad de que puede
existir una relacion negativa entre eficiencia y poder de mercado, cumpliéndose asi la

Hipotesis VT.

5) METODOLOGIA

Las variables de poder de mercado y eficiencia que se utiliza para corroborar la
hipotesis de Vida Tranquila de Hicks provienen de ectapas previas de estimacion. A

continuacion se explica cada una de las mismas.

5.1. Eficiencia

Para estimar los niveles de eficiencia en costos y beneficios, se utiliza el modelo true
fixed-effects (TFE) de la metodologia Analisis de Frontera Estocastica planteado por
Greene (2005). Este método utiliza como base la forma de las ecuaciones 2 y 4 vistas en

las secciones 2.2.1 y 2.2.2.

8) InA=f(qw)+Ine
Donde A puede ser los beneficios o los costos observados segun el tipo de eficiencia en
evaluacion. Mientras que q y w representan el nivel de output y los precios de los inputs
respectivamente. Este modelo tiene como caracteristica principal el hecho de que
permite capturar en el término de error tanto la heterogeneidad no observada de cada
banco, como su ineficiencia. De manera que el término & estd compuesto por los
términos v y u que representan estos factores y sobre los cuales se asume una

distribucion Normal con media cero y varianza constante.
v~ N(0,0%)
u~N*(0,02)7

Es importante mencionar que el signo que acompaia al término de ineficiencia u varia
segun el tipo de eficiencia evaluada. En el caso de la eficiencia en costos este término
corresponde a una ineficiencia que eleva los costos por encima del nivel minimo; por

tanto, tiene signo positivo

9) e=v+u

7 La distribucién del término de ineficiencia se restringe a los nameros positivos.
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En contraste, la eficiencia en beneficios indica que el término de ineficiencia
corresponde a un factor que impide que los beneficios sean los maximos posibles; por

ello, tiene signo negativo.

10)e=v—u
Se utiliza una funcién translogaritmica como forma funcional de la ecuacion 8. La tabla

3 muestra la lista de variables que la componen.
I)Iny; =
Bo + B1ln Q + 0.58,In Q% + Xi_y viln Wy + 0.5 354 X3, Oy ;in Wyln W; +

0.5Y2_, ppln QIn W, + §,Trend + 0.56,Trend? + 8;Trend In Q +
Yz A Trend In Wy + ¢

Tabla 3. Descripcion de variables de la funcion translogaritmica

Variable Definicion
y; Costos Operativos Totales / Beneficios Operativos Totales
Q Activos Totales
W Vector de precios de inputs, precio de la mano de obra (w) y el precio del
k capital fisico (1)
Trend Variable de Tendencia
Término de error compuesto por el término de error idiosincratico (v) y el
£ término de error que captura la ineficiencia individual del modelo TFE
(w)

Fuente: Elaboracion propia

Los coeficientes estimados por esta funcion deben cumplir con las restricciones
impuestas por las condiciones de homogeneidad lineal® en el precio de los insumos
(Gravelle y Rees, 2006) y el Teorema de Young’ (Mas-Colell, Whinston y Green,
1995).

k k k k

Orj = Ojk

¥ La propiedad de homogeneidad lineal para los inputs garantiza que cualquier incremento en la misma
proporcidén de los precios de todos los factores, los costos de produccion de determinado nivel de output
también aumenten en dicha proporcion (Aguilar, 2016).

? El Teorema de Young garantiza que las condiciones de simetria de las segundas derivadas se cumplan
en la funcion translogaritmica (Aguilar, 2016).
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De acuerdo a Kumbhakar et al. (2015) y Belotti et al. (2012), se pueden obtener scores
de eficiencia en costos y beneficios transformando el término de error estimado por
cada funcién translogaritmica de la ecuacion 11 siguiendo la forma de la ecuacion 12.
Los términos obtenidos mediante esta ecuacion corresponden a los ratios de eficiencia

definidos en las ecuaciones 3 y 5.

12) EFF = exp(—u)

5.2 indice de Lerner Ajustado

El poder de mercado ilustra la capacidad de una empresa para establecer precios por
encima de los costos marginales (Lerner, 1934). La variable utilizada para medirlo es el
Indice de Lerner (IL), el cual esta definido por la diferencia entre el precio y el costo

marginal, ponderado por aquel mismo precio.

Precio—Costo Marginal

13) ILconvencional -

Precio

En estudios sobre el sector bancario, la variable representativa del precio utilizado en el
IL convencional proviene de la informacion de los Estados Financieros. Sin embargo,
los costos marginales son estimados a partir de una funcion de costos translogaritmica
(Aguilar, 2016). En vista de que se necesita realizar un ajuste al IL convencional, se
incorporan las modificaciones propuestas por Koetter et al. (2012) al precio y por Turk

(2010) a la estimacion de los costos marginales.

Koetter et al. (2012) explica que es necesario realizar un ajuste al IL convencional, ya
que este asume que la firma es totalmente eficiente, obviando el hecho de que existe la
posibilidad de que no se exploten todas las ganancias posibles en el mercado debido a la
ineficiencia que es resultado del alto poder de mercado. Dicha ineficiencia surge cuando
un banco exige muy poco colateral o carga una muy baja tasa de interés al momento de
otorgar un préstamo. Por ello, el ajuste propuesto por los autores modifica el calculo del
precio de la siguiente manera.

BT+CT

14) Preciogjystado = o

El nuevo precio proviene del ratio entre la suma de los beneficios y costos totales
estimados mediante una frontera de eficiencia de beneficios y de costos y los activos

totales del banco. Asi, se toma en cuenta la posibilidad de que los bancos no sean
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totalmente eficientes en beneficios debido a que establecen su precio de manera sub-

Optima.

Por su parte, Turk (2010) explica que también es necesario ajustar el IL debido a que la
estimacion convencional de los costos marginales puede reflejar el poder monopdlico
que posee el banco al momento de obtener fondos a un bajo costo. Tipicamente, cada
firma bancaria cubre su costo de fondeo dentro del precio que cobra en cada préstamo.
Maudos y Fernandez De Guevara (2007) indican que incluir los costos de fondeo en la
funcién translogaritmica de costos captura el efecto del poder de mercado y puede
generar un sesgo en los resultados. Por tanto, es necesario excluirlos de dicha funcion
con el fin de obtener una variable de costos marginales que esté libre de distorsiones del
poder de mercado originado previamente en el mercado de depdsitos. Por ello, la
funcion translogaritmica de la ecuacion 11 solo toma en cuenta el costo de la mano de

obra y del capital fisico dejando de lado el costo de fondeo.

Adicionalmente, el costo marginal utilizado en el IL Ajustado proviene de los costos

marginales derivados de la funcion de costos dada por la ecuacion 11.

Cost

15)CM =
Q

[B1 + B2ln Q + X2_, prIn Wy + 85Trend]

Dicha ecuacion muestra la expresion resultante de esta derivacion que también depende
de los costos operativos totales (Cost), los activos totales (Q), el vector de precios de
los inputs W;, y la variable de tendencia Trend. En suma, con los insumos de estas

estimaciones, el IL Ajustado es el siguiente.

Precioajusmdo—CM

16) ILajustado =

Preciogjystado

5.3. Regresion Principal

Para conocer los efectos del poder de mercado sobre la eficiencia de las entidades del
sistema bancario peruano, se toma como variable dependiente los scores de eficiencia
en costos y beneficios estimados a partir de las fronteras; y como variable independiente
principal, el IL Ajustado. También se consideran otras variables que dan cuenta de
factores que pueden influenciar sobre la eficiencia. La tabla 4 muestra el resumen de

todas las variables consideradas en la estimacion.
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I Ef fir = ag + a LA + a,Size; + azExp;s + a,Empleo; + astipo_cambio; +
agPropiedad;; + w;;

Tabla 4. Variables de la regresion principal

Variable Nombre Definicién

Score de eficiencia individual en
Effi . EFF = exp(—u)
costos o beneficios

Preciogjystaao — CM

LA;, indice de Lerner Ajustado -
Preaoajustado

. N Activos totales del banco

Size;; Tamafio del banco i i
Activos totales del sistema
Exposicién al mercadO de Préstamos Otorgados
Exp;
Pit créditos Activos del banco
Empleo, Tasa de empleo

Entorno Macroecondémico

tipo_cambio, Tipo de cambio

Dummy que indica si el banco es  Propiedad;

Propiedad,-t . . _ {1, % de acciones extranjeras > 50%
de propiedad extranjera o local “ 10, % de acciones extranjeras < 50%

wj; Término de error idiosincratico

Fuente: Elaboracion propia

27



6) ESTADISTICAS DESCRIPTIVAS

Se utiliza un panel de datos de frecuencia mensual que comprende los afios 2002 al
2016. La muestra toma informacién de los Estados Financieros publicados por la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP. Con el fin de garantizar el uso de un panel
balanceado, se toma a los 10 bancos més representativos'® debido a que son los que han
tenido presencia en todo el periodo de analisis, constituyen la gran mayoria de activos
del mercado y representan el 95% de créditos directos en la economia. A continuacion,

se detalla la lista de bancos utilizados en la muestra.

Tabla 5. Lista de bancos en la muestra

Nombre

—

Banco Continental

Banco de Comercio

Banco de Crédito

Banco Financiero

Banco Interamericano de Finanzas (Banbif)

Scotiabank del Pera
Citibank del Perta
Interbank del Pera

A el B A Rt Bl e B

Mibanco

10. Banco Ripley

Fuente: Elaboracion propia

Sobre estos, la tabla 6 muestra las estadisticas descriptivas. En total, se cuenta con 1800
observaciones para todas las variables.

Tabla 6. Estadisticas descriptivas

Variable Obs Mean Min Max

Costo total* 1,800 862,376 16,417 4°627,566

Activo total* 1,800 14°700,000 223,483  101°000,000

Costo de la mano de obra* 1,800 12.4801 0.981 266.466

Costo del capital (%) 1,800 0.125 0.042 0.26

Utilidad (Beneficios)* 1,800 437,731 -83,404 3°809,362
*Miles de soles del 2009

1% Actualmente existen 16 bancos en el sistema (Datos de la SBS).
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7) RESULTADOS
4.1. Eficiencia

La tabla 7 muestra la estimacion de la ecuacion 11 utilizando el modelo TFE de Analisis
de Frontera Estocéstica propuesto por Greene (2005). Cabe mencionar que fue necesaria
la utilizacion de variables dummy para los bancos de Comercio y Mibanco. En el caso
del primero, en octubre de 2004, empez6 un proceso de reorganizacién societaria'' que
introduce distorsiones en las series de costos totales. En el caso del segundo, en marzo
de 2015, recibio el bloque patrimonial de Financiera Edyficar debido a un proceso de
absorcion'?, el cual introducia distorsiones en las series de costos laborales y costo de

capital.

Tabla 7. Fronteras Eficientes en Costos y Beneficios.

) Costos Beneficios
Dependiente

Coef. p-value Coef. p-value
InQ 0.424 0.039 -4.329 0.000
In w; -0.890 0.000 2.274 0.000
In w, 1.890 0.000 -1.274 0.000
InQ’ 0.012 0.426 0.365 0.000
In w, -0.185 0.000 -0.198 0.000
In w,? 0.264 0.000 0.245 0.000
Inw; X In w, -0.040 0.047 -0.024 0.550
Inw; xInQ 0.082 0.000 -0.149 0.000
Inw, xInQ -0.082 0.000 0.149 0.000
trend 0.012 0.000 0.020 0.000
trend’ 0.000 0.594 0.000 0.000
trend x In Q -0.001 0.000 -0.002 0.000
trend x In w; -0.001 0.000 0.003 0.000
trend x In w, 0.001 0.000 -0.003 0.000
dummy 0.620 0.801 -54.766 0.000
In Q x dummy -0.263 0.190 4.385 0.000
In w; x dummy 0.276 0.099 0.013 0.969
In w, x dummy -0.276 0.090 -0.013 0.969
trend x dummy 0.015 0.001 -0.102 0.000
oy 0.066 0.000 0.359 0.000
oy 0.102 0.000 0.084 0.000
A 0.641 0.000 4.305 0.000

" Informacion de la SBS.
"2 Ibidem.
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Estimacion con el modelo True Fixed Effects (TFE). Numero de observaciones:
1780. Los parametros se definen como: In Q (activo total), In w; (mano de obra),
In w, (costo de capital fisico), trend (variable de tendencia), dummy (variable
dummy para Comercio y Mibanco) y A = o,/0y; siendo o,y o, las varianzas
del término de error compuesto del modelo TFE (Belotti et al., 2012).

A partir de estas fronteras estimadas, se obtienen los scores de eficiencia por entidad
bancaria de acuerdo a la ecuacion 12. Se observa que, en promedio, los bancos de la
muestra son mas eficientes en costos que en beneficios. Ademas, la varianza de los

scores de eficiencia en costos es relativamente menor que la de beneficios.

Tabla 8. Scores de Eficiencia Estimados

Beneficios Costos

Eficiencia N° obs
Promedio Varianza Promedio Varianza

Banbif 0.722 0.034 0.939 0.002 180
Banco Continental 0.840 0.007 0.937 0.001 180
Banco de Comercio 0.696 0.054 0.922 0.009 180
Banco de Crédito 0.823 0.009 0.940 0.002 180
Banco Financiero 0.754 0.035 0.938 0.001 180
Banco Ripley 0.783 0.018 0.942 0.000 180
Citibank 0.636 0.053 0.934 0.002 160
Interbank 0.757 0.042 0.945 0.000 180
MiBanco 0.762 0.045 0.943 0.000 180
Scotiabank 0.655 0.080 0.937 0.001 180
Total 0.744 0.041 0.938 0.002 1780

Scores obtenidos a partir del término de error compuesto del modelo TFE. Citibank
cuenta con menor cantidad de observaciones debido a que en los ultimos 20 meses el
banco contaba con valores muy elevados en la variable In w; (mano de obra) que
distorsionaban las estimaciones.

Ponderando los niveles de eficiencia de cada banco por su participacion en la totalidad
de activos del sistema, se logra obtener una medida de la eficiencia en costos y en
beneficios para el banco promedio de la muestra. El grafico 4 confirma que en promedio
los bancos peruanos han sido mas eficientes en costos que en beneficios. De modo que
estos no han explotado todas las oportunidades posibles de obtener ganancias en el

mercado, reflejando un comportamiento sub-optimo.
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Grafico 4. Niveles de eficiencia para el banco promedio.
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Fuente: Elaboracion propia
4.2.indice de Lerner Ajustado

Los insumos provistos por la estimacion de las funciones translogaritmicas de costos y
beneficios permiten la estimacion del IL Ajustado. Los beneficios y costos estimados
corresponden a los de Frontera Eficiente. En otras palabras, corresponden a los
beneficios y costos de unidades productivas que son totalmente eficientes, dados los
datos de la muestra, y sobre los cuales se realizan las comparaciones para determinar los
niveles de eficiencia individual. Asimismo, estos permiten obtener el precio ajustado

incorporando la propuesta de Koetter et al. (2012).

Tabla 12. Beneficios y Costos Totales estimados

Variable N° obs Promedio Desv. Std. Min Max

BT 1,780 563,893 811,752 6,115.5 4°021,467

cT 1,780 815,039 899,800 15,920.3 4°365,205
Preciogjustado 1,780  0.133 0.079 0.040 0.475

CM 1,780  0.080 0.039 0.027 0.223

Fuente: Elaboracion propia

Se observa que, en promedio, los costos son mayores a los beneficios estimados. Esto
puede indicar que los bancos peruanos no han explotado realmente el creciente poder de

mercado que el sector ha venido experimentando desde el inicio del periodo analizado.
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Lo que al final puede explicar que hayan sido menos eficientes en beneficios que en

costos.

Por ultimo, el grafico 6 muestra el indice ajustado ponderado por el tamafio de cada
banco en términos de activos, lo que da el nivel de poder de mercado para el banco
promedio. Al igual que el indice convencional mostrado en el grafico 3, este muestra
que el poder de mercado ha sido creciente en todo el periodo analizado. Esto indica que
el sector bancario peruano ha ido configurdndose con una estructura de mercado en la
que la competencia ha ido disminuyendo debido al creciente poder de mercado de las

entidades bancarias.

Grafico 6. Indices de Lerner Promedio
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4.3.Regresion Principal

Dado que las principales variables han sido obtenidas a partir de una primera etapa de
estimaciones y que estas tienen valores entre 0 y 1, seguiremos la sugerencia de Greene
(2005), quien menciona que los modelos Tobit son los més adecuados al momento de
considerar en un analisis econométrico variables que han sido obtenidas mediante
etapas previas de estimacion. Como se mencion6 en la seccion 5.3, el modelo principal

es el de la ecuacion 17.

Tabla 14. Eficiencia y Poder de Mercado. Modelo tobit

Variable Dependiente: Eficiencia ~ Variable Dependiente: Eficiencia

en costos en beneficios
Modelo 1: IL  Modelo 2: IL Modelo 1: IL  Modelo 2: IL
Ajustado Convencional Ajustado Convencional
indice de Lerner 0.0816 0.1700 0.2356 0.7795
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
Tamarfio del banco -0.0191 -0.1612 0.3066 -0.3891
(0.004) (0.000) (0.000) (0.000)
i’é‘iﬁ;ﬁé";ﬁre ditos 20.0424 20.1079 0.4375 0.0852
(0.000) (0.000) (0.000) (0.059)
Tasa de empleo 0.0005 0.0004 0.0021 0.0020
(0.288) (0.277) (0.414) (0.401)
Tipo de cambio -0.0039 0.0038 0.0243 0.0789
(0.156) (0.119) (0.100) (0.000)
Propiedad 0.006 0.000 -0.0283 -0.0457
(0.010) (0.700) (0.003) (0.010)
Signo de la relacion + + + +

Fuente: Elaboracion propia. Valor del p-value entre paréntesis. Numero de observaciones: 1780. Estimaciones
utilizando el modelo Tobit de variables censuradas. Limite superior = 1. Limite inferior = 0. Numero de variables
censuradas = 0.

La tabla 14 muestra los resultados de las estimaciones del modelo principal, en donde
también se incluye el IL Convencional con el propdsito de evidenciar la diferencia de su
utilizacion con el uso del IL Ajustado en las estimaciones. En ambos casos, se observa
un efecto positivo del poder de mercado sobre la eficiencia en costos y en beneficios.
Por tanto, la hipdtesis de Vida Tranquila no se cumple para el sistema bancario peruano.
Es decir, el mayor poder de mercado de los bancos peruanos no genera en ellos

incentivos para ser menos eficientes.
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Existen varios motivos por los cuales se puede encontrar una relacion positiva entre
poder de mercado y eficiencia. En primer lugar, Petersen y Rajan (1995) explican que
aquellos bancos que por su tamafo y poder de mercado se encuentran geograficamente
mas cerca de las firmas tienen menores costos de monitoreo y de transaccion cuando
llevan a cabo transacciones con estos. Por tanto, tienen mayores niveles de eficiencia en
costos. Segundo, los bancos que poseen mayor poder de mercado como consecuencia de
la especializacion tienen menores costos para el monitoreo de ciertos grupos de
prestamistas (Kaas, 2004). Tercero, el poder de mercado permite a los bancos disfrutar
de mayores ganancias, las cuales pueden generar incentivos a favorecer la estabilidad
del banco. Este comportamiento prudente lleva a la seleccion de actividades con menor
riesgo, que tengan bajos costos de monitoreo, aumentandose asi la eficiencia en costos.
Por ultimo, los bancos con un alto poder de mercado se encuentran bajo menor presion
de incrementar la calidad de sus servicios (menos canales de pago, peor atencion al
consumidor, etc.). Asi, se reducen los costos operativos y se incrementa la eficiencia en

costos.

Por otra parte, los resultados muestran que el efecto positivo del poder de mercado es
mas grande sobre la eficiencia en beneficios que sobre la eficiencia en costos.
Asimismo, se observa que el modelo estimado con el IL Ajustado indica que el tamafo
del banco en términos de activos ejerce una influencia positiva sobre la eficiencia en
beneficio, a la vez que influye negativamente sobre la eficiencia en costos. En el caso de
la exposicion al mercado de créditos, las relaciones estimadas son las mismas. Las
variables de entorno macroecondmico no resultan significativas; por tanto, no puede
decirse que tengan una influencia considerable sobre la eficiencia. Por ultimo, el hecho
de que el banco sea de propiedad extranjera influye positivamente sobre la eficiencia en
costos y negativamente sobre la eficiencia en beneficios; no obstante, los coeficientes en

ambos casos son pequeios, indicando un efecto reducido.
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8) CONCLUSIONES

La presente investigacion tiene el objetivo de examinar el efecto de la competencia,
abordada a través del poder de mercado, sobre la eficiencia en el sistema bancario
peruano. Precisamente, se intenta corroborar la Hipotesis de Vida Tranquila. Para tal
fin, se utiliza el Indice de Lerner como proxy del poder de mercado; y la eficiencia en
costos y beneficios como medidas del nivel de eficiencia de 10 bancos peruanos en las
dos décadas posteriores al periodo de consolidacion de los afios 90: desde el 2002 hasta
el 2016. Con el fin de garantizar el uso de un panel balanceado, se toma a los 10 bancos
mas representativos'® debido a que son los que han tenido presencia en todo el periodo

de analisis.

En vista de la interdependencia entre ambos conceptos y de que existen hipdtesis en la
literatura que resultan contrarias entre si, es necesario realizar un ajuste a la variable de
poder de mercado —el Indice de Lerner- de manera que se pueda dar garantias de que el
efecto de interés vaya desde el poder de mercado hacia la eficiencia y no en el sentido
contrario. Todo esto como consecuencia de que la hipotesis que se busca corroborar
para el caso de la banca peruana es la de Vida Tranquila. Esta hipétesis indica que los
bancos con mayor poder de mercado prefieren actuar de manera ineficiente, porque su

posicidn ventajosa no les genera incentivos para hacer lo contrario.

Con el fin de cumplir este objetivo, se adoptan los ajustes al IL Convencional
propuestos por Koetter et al. (2008) y Turk (2010) a la estimacion del precio y de los
costos marginales respectivamente. El IL Ajustado resultante permite una medida del

poder de mercado que no asume eficiencia total.

Tanto las estimaciones del IL convencional, como del Ajustado, muestran que en
promedio, el poder de mercado en el sector bancario peruano ha ido en aumento. Es
decir, los bancos en el Pert se han desempefiado en un sector en el que la competencia
ha ido disminuyendo. Asimismo, las eficiencias promedio estimadas muestran que estos

son mas eficientes en costos que en beneficios.

Debido a que las principales variables han sido tomadas de una etapa previa de

estimacion, se sigue a Greene (2005), quien hace uso de un modelo Tobit. Las

'3 Actualmente existen 16 bancos en el sistema (Datos de la SBS).
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estimaciones finales con este modelo no permiten corroborar la Hipotesis de Vida
Tranquila en el sector bancario peruano, ya que los coeficientes estimados muestran una
relacion positiva entre poder de mercado y eficiencia en costos y beneficios. De manera
que no existe evidencia en las estimaciones que permita afirmar que los bancos
peruanos son menos eficientes por su alto poder de mercado. En su lugar, las

estimaciones indican que el poder de mercado se relaciona positivamente a la eficiencia.
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9) ANEXO

Tabla 1. Resumen General de Variables

Nombre en
Nombre
Stata

Descripcion

Fuente

Variables de la funcién translogaritmica de costos y beneficios

Costos operativos totales =

Costo total cost_tot Gastos financieros + Gastos Administrativos Estado de Resultados
+ Provisiones y depreciacion
Beneficios Totales utilidad_a Utilidad antes de impuestos Estado de Resultados
) Variable de output =
Activos Totales act_tot Balance General
activos corrientes + activos no corrientes
. Depreciacién de inmueble, mobiliario y equipo
Costo del capital ck - — — Balance General y Estado de Resultados
- Activo fijo neto de depreciacion
Gasto en Personal Estado de Resultados y Boletin de estadisticas
Costo de la mano de obra cl S ) )
N° de empleados del sistema bancario
Tendencia time Variable de tendencia para las fronteras de costos de beneficios

Variables para el calculo del IL convencional

Costo de fondeo ¢_fondeo

Gastos Financieros

Obligaciones con el publico +

Depésitos del sistema financiero y del exterior +
Adeudos financieros + obligaciones en circulacion

Balance General y Estado de Resultados
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Ingresos Financieros

Precio precio . Balance General y Estado de Resultados
Activos Totales
Indice de Lerner Pir — MCyy _
. IL _con Lernery = ———— Frontera de costos convencional
convencional Pit

Variables de la Regresion Principal

Eficiencia en costos

eficiencia

Score de eficiencia individual

exp(—uj)

Frontera de costos (modelo TFE)

indice de Lerner Ajustado

IL a

Preciogjystaao — CM

Precwajustado

Frontera de costos y Frontera de Beneficios

(modelo TFE)

Tamafio del banco

part_sistema

Activos totales del banco

Activos totales del sistema

Balance General

Exposicion al mercado de

créditos

expo_cred

Préstamos Otorgados

Activos del banco

Balance General

Entorno Macroeconémico

t _empleo

Tasa de empleo

Web del Ministerio de Trabajo y Promocion

del Empleo

Entorno Macroeconémico

tipo_cambio

Promedio del tipo de cambio (USD/PEN) de compra y venta de mercado

Web de estadisticas de la SBS

Propiedad extranjera o

local

propiedad

1, % de acciones extranjeras > 50%

Propiedad,; = {0, % de acciones extranjeras < 50%

Web de la Superintendencia del Mercado de
Valores (SMV)
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