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Resumen 

El objetivo de este trabajo es evaluar el nivel de competencia  en el sistema bancario 

argentino para la post-convertibilidad. El análisis emplea una metodología no estructural  

presentada por Panzar y Rosse (1987), denominada estadístico H. El estudio se basa en un 

conjunto de  datos para bancos argentinos que abarcan el período 2006-2016. Para la 

estimación se utilizaron modelos de datos de panel bajo efectos fijos con corrección de 

errores mediante el método de Driscoll y Kraay, (1998). Además se  analiza  la evolución de 

la estructura del sistema bancario en el periodo post-convertibilidad para complementar los 

resultados. El estadístico H sugiere que el sistema bancario argentino actuó bajo condiciones 

de competencia monopolística. Aunque los resultados coinciden con la literatura para países 

emergentes y para Argentina en la convertibilidad, la estructura del sistema financiero 

argentino presento  un incremento de la concentración y de la desigualdad de tamaño entre 

grandes y pequeñas entidades, así como una mayor participación de la banca pública.  

 

Palabras claves: entidades bancarias, competencia, concentración, Panzar Rosse, datos de 

panel. 
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I. Introducción 

 El sistema financiero
1
 argentino, recurrentemente fue afectado por diversas crisis 

financieras, periodos de alta inflación y modificaciones de su marco regulatorio. De esta  

manera, su estructura y desempeño tienen una dinámica particular, producto de su adaptación a 

los distintos periodos por los que transitó. En particular, la crisis de la convertibilidad pudo 

haber tenido el suficiente impacto como para alterar la estructura del sistema financiero, así 

como sus condiciones de competitividad.  

 Cabe destacar la importancia del estudio de la competencia en el sector bancario, el 

cual, siguiendo a Claessens y Laeven (2004), difiere de otros sectores
2
 e incorpora razones 

específicas. Entre las más significativas destaca el vínculo entre competencia y estabilidad 

financiera, política monetaria o el desarrollo económico. También, se ha demostrado, tanto desde 

el punto de vista teórico como empírico, que el grado de competencia en el sector financiero 

puede ser importante para el acceso de familias y empresas a los servicios financieros y al 

financiamiento externo, es decir el acceso a las finanzas o la inclusión financiera. Otra razón de 

relevancia es evitar problemas de riesgo moral asociados con instituciones demasiado grandes, 

problema comúnmente denominado “too big to fail”. Por lo tanto la estimación del grado de 

competencia, es un punto de partida necesario para la elaboración de las diversas vinculaciones 

citadas. Su estudio, es de utilidad  para  “policy makers”, la autoridad monetaria, la regulación 

bancaria, entidades financieras  y también para el bienestar individual y social.  

   Este estudio tiene como principal objetivo evaluar el nivel de competencia en el 

sistema bancario argentino en el periodo de post-convertibilidad. Para ello se realiza la 

estimación de competencia mediante el enfoque no estructural  de Panzar y Rosse (1987). Dicha 

metodología, utiliza datos bancarios e investiga hasta qué punto un cambio en los precios de los 

insumos de los factores se refleja en los ingresos (de equilibrio) obtenidos por un banco 

específico. Se presentan además indicadores de concentración, usualmente utilizados en el 

análisis del sistema bancario de manera de poder complementar las condiciones de competencia 

con la evolución de la estructura del sistema financiero.   

 El documento está organizado de la siguiente manera.  La sección II exhibe el marco 

teórico respecto al estudio de competencia. La sección III  presenta la metodología de Panzar-

                                                           
1
 El sistema financiero incluye a las entidades bancarias, bancos cooperativos, compañías financieras y cajas de 

créditos. No se tienen en cuenta otro tipo de instituciones como Cooperativas de Crédito y Mutuales con 

convenios de ayuda económica, entre otras, dado que su regulación depende del INAES, organismo 

perteneciente al Ministerio de Desarrollo Social. La literatura comúnmente denomina estas instituciones como 

“Shadow Banking”. 
2 En sectores convencionales como por ejemplo industriales, las relaciones de la competencia están orientadas 

con la eficiencia de producción, la calidad de los productos y el grado de innovación. 
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Rosse. La sección IV  resume la literatura empírica reciente sobre la competencia bancaria, a 

nivel mundial y emergente, realizando hincapié en estudios donde Argentina pertenece a la 

muestra. En la sección V se describe el modelo empírico a utilizar para estimar la competencia 

del  sistema bancario argentino y los datos utilizados. En la Sección VI se  exhiben  los 

principales resultados econométricos. La  sección VII  presenta indicadores de la estructura y 

evolución del sistema  financiero argentino para el periodo post convertibilidad. Se concluye con 

una breve discusión de los resultados en la sección VIII.  

II.- Marco Teórico 

 Siguiendo a León (2015), la literatura sobre la medición de la competencia se puede 

dividir en dos corrientes principales, el enfoque estructural y el no estructural. El enfoque 

estructural de la competencia incluye el paradigma Estructura-Conducta-Rendimiento (ECR) y la 

hipótesis de  eficiencia, así como una serie de enfoques formales con raíces en la teoría de la 

economía  industrial. El paradigma ECR, inicialmente desarrollado por Mason (1939) y Bain 

(1956), pretende explicar aspectos de la conducta y resultados de las empresas en función de las 

características estructurales de los mercados en los que operan
3
. Se espera que la estructura del 

mercado influya en la conducta de las empresas
4
. De esta forma, en los primeros enfoques de la 

economía industrial se observa causalidad en un solo sentido. La conducta,  influenciada por la 

estructura, determina el desempeño en la industria
5
. El punto más importante del paradigma del 

ECR es que cuanto más concentrada es una industria, más fácil es que las empresas operen de  

manera no competitiva. Por ejemplo, la colusión tácita es más factible con menor número de 

empresas (Tirole, 1988), lo cual puede implicar mayor poder de mercado y mayor rentabilidad 

dado por precios pactados por encima de los costos marginales. Como variables proxy  de la 

estructura del sistema bancario, la literatura, incorpora principalmente indicadores de 

concentración como Herfindahl-Hirschman (HHI) y ratios de concentración (CK), entre otros.
6
 

  Por otro lado, la hipótesis de eficiencia, prueba si es la eficiencia de los bancos  lo que 

hace que el rendimiento sea mayor.  De este modo, Demsetz (1973) y Peltzman (1977) concluyen 

que la causalidad podría ir de ejecución a estructura. Es decir, las empresas que pueden ofrecer 

productos superiores u operar a menor costo, podrían expulsar a otras empresas de un mercado 

                                                           
3
 Las características estructurales de un mercado cubren el número de empresas, su tamaño absoluto y relativo, 

así como las condiciones de entrada y salida y el grado de diferenciación del producto. 
4 

Las variables de conducta incluyen estrategias de precios, colusión y otras formas de decisiones estratégicas 

(como la calidad del producto y los gastos de publicidad). 

5 Medido por lo general en términos de rentabilidad  y eficiencia.  
6
 Ver Bikker y Haaf (2002) para una revisión de diversos indicadores estructurales utilizados  en el sistema 

bancario. 
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competitivo. Su argumento es que la diferencia en las eficiencias específicas de las empresas 

dentro de los mercados, crean cuotas de mercado desiguales y altos niveles de concentración. En 

este contexto, las mayores ganancias podrían ser el resultado de economías de escala o un 

rendimiento superior por parte de esas empresas.  

 Claessens y Laeven (2004) completan este análisis argumentando que la competitividad 

de una industria no puede medirse únicamente por los indicadores de la estructura del mercado.  

La amenaza de entrada puede ser un factor determinante más importante que el comportamiento 

de los participantes. La teoría también sugiere que las medidas de desempeño, como el tamaño de 

los márgenes bancarios o la rentabilidad, tampoco necesariamente indican la competitividad del 

sistema bancario. Estas medidas están influenciadas por una serie de factores, como el desempeño 

macroeconómico y la estabilidad de un país, la forma y el grado de imposición de la 

intermediación financiera, la calidad de los sistemas de información y judicial del país y los 

factores específicos del banco, operaciones y preferencias de riesgo. (Besanko y Thakor, 1992)

 Debido a estas deficiencias, surgen metodologías alternativas por parte de la NEIO 

(Nueva Organización Industrial Empírica), que son las medidas no estructurales. La primera 

generación de medidas no estructurales se basa en la teoría oligopólica (concepción neoclásica de 

la competencia). Estos modelos incluyen el índice de Lerner (1934), los modelos de variación 

conjetural (Iwata 1974; Bresnahan, 1982; Lau, 1982) y el modelo de Panzar y Rosse (1987). Una 

segunda generación de medidas NEIO se centra en la dinámica de los mercados y, por 

consiguiente, está en consonancia con la concepción austríaca (dinámica) de la competencia. 

Éstos incluyen la persistencia de los beneficios desarrollada por Mueller (1977, 1986) y el 

indicador de Boone (2008). 

III Metodología Panzar Rosse 

Siguiendo el desarrollo de Bikker y Haaf (2002), el enfoque de Panzar y Rosse (1987)
7
  

mide el comportamiento competitivo de los bancos sobre la base de las propiedades estáticas 

comparativas de una ecuación de ingresos de forma reducida, basada en datos de corte 

transversal. P-R asume que los bancos operan en su equilibrio a largo plazo y que su 

desempeño necesita ser influenciado por las acciones de otros participantes en el mercado. 

Además, el enfoque P-R supone una elasticidad precio de la demanda, ε, que es mayor a la 

unidad, y una estructura de costos homogénea. Para obtener la salida de equilibrio y el 

número de equilibrio de los bancos, los beneficios se maximizan tanto en el banco como a 

                                                           
7
 En adelante se denominará  P-R. 
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nivel de la industria. Eso implica, en primer lugar, que el banco i maximiza sus beneficios, 

donde el ingreso marginal es igual al costo marginal. 

 

 

 
  
 (       )    

 (        )    (1) 

Donde Ri se refiere a los ingresos y Ci a los costos del banco i (las acentuaciones se refieren a 

'marginal'), xi  es el output  del banco i, n es el número de bancos, wi  es un vector de m 

precios de los factores de input del banco i, Zi es un vector de variables exógenas que cambian 

la función de ingresos del banco, ti es un vector de variables exógenas que desplazan la 

función de costo del banco. En segundo lugar, significa que, en equilibrio, la restricción de 

ganancia cero se mantienen en el nivel del mercado:  
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Las variables marcadas con un asterisco (*) representan valores de equilibrio.  

El poder de mercado se mide por el grado en que un cambio en los precios de los 

factores de entrada (dwi) se refleja en los ingresos de equilibrio (dRi
*
) obtenidos por el banco 

i. P-R definen como medida de  competencia el "estadístico H " como la suma de las 

elasticidades de los ingresos de forma reducida con respecto a los precios de los factores:
8
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En cuanto al valor de H,  P-R afirman que: 

 H es cero o negativo cuando la estructura competitiva es un monopolio, un oligopolio 

perfectamente en convivencia (Cartel), o un oligopolio conjetural de corto plazo. En 

estas condiciones, un aumento de los precios de los insumos aumentará los costos 

marginales, reducirá la producción de equilibrio y, posteriormente, reducirá los ingresos 

totales. 

  Bajo la competencia perfecta, el estadístico H es igual a la unidad. En este caso, un 

aumento de los precios de los insumos eleva tanto los costos marginales como los 

costos medios, sin alterar en ciertas condiciones, el rendimiento óptimo de cualquier 

                                                           
8
 Véase Panzar y Rosse, (1987) o Vesala,  (1995 ) para detalles de la derivación formal de H. 
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empresa individual. La salida de algunas empresas aumenta la demanda de cada una de 

las restantes firmas, lo que conduce a un aumento en los precios y los ingresos totales 

en la misma cantidad que el aumento de los costos.  

 El modelo de competencia monopolística reconoce la existencia de diferenciación de 

productos y es consistente con la observación de que los bancos tienden a diferir con 

respecto a varias variables de calidad de producto y publicidad, aunque su actividad 

principal es bastante homogénea. Panzar y Rosse (1987) prueban que, bajo la 

competencia monopólica, H es menor a la unidad. 

En el modelo P-R se puede demostrar, si el banco se enfrenta a una demanda con 

elasticidad constante y una tecnología de Cobb-Douglas, que la magnitud de H puede ser 

interpretada como una medida inversa del grado de poder de monopolio, o alternativamente, 

como una medida del grado  de competencia.  En la Tabla 1, se resumen los resultados 

alternativos del estadístico. 

Tabla 1 

Estadístico H de Panzar-Rosse 

Estadístico H Mercado 

      H ≤ 0 Monopolio y Oligopolio 

0 < H < 1 Competencia monopolística 

     H =1 Competencia perfecta 

Fuente: elaboración propia 

La aplicación empírica del enfoque P-R asume una función de coste marginal log-lineal: 
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       ∑  

 

   

           (4) 

donde OUT es el producto generado por el banco, FIP es el precio de los insumos, y EXcost 

representa las variables exógenas que afectan a la función de costos. La función de ingreso 

marginal tiene la siguiente forma funcional log-lineal, 
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         (5) 

donde EXrevk representa  variables que afectan a la función de demanda del banco, pero no 

afectan a la función de costos del banco. 
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En equilibrio un banco que maximiza beneficios iguala su ingreso marginal con su 

costo marginal lo que resulta en el siguiente valor de equilibrio del producto, donde el 

asterisco (*) se refiere a valores de equilibrio, 

 

 

 

       (           ∑  
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          ∑  

 

   

        ) (     ) (6) 

La forma reducida de la ecuación de ingresos se obtiene mediante la multiplicación del 

producto de equilibrio y el nivel de precio común. Éste último se deriva de la ecuación de 

demanda inversa la cual en logaritmo se expresa como, 
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) (7) 

Utilizando este marco Bikker y Haaf (2002) derivan la siguiente ecuación empírica de la 

forma reducida de la ecuación de ingresos, 

 

 

 

                             ∑  
 

                   (8) 

donde II representa a los ingresos por intereses, AFR es la tasa promedio de fondeo, PPE es el 

precio del trabajo, PCE es el precio del capital, BSF son factores específicos de los bancos, y 

OI es el ratio de otros ingresos sobre  activos totales. Además, Bikker, Shaffer y Spierdijk 

(2012), demuestran que ni una ecuación de precios ni una función de ingresos escalonada 

produce una medida válida para la conducta competitiva. Además, incluso una función de 

ingresos sin escala requiere generalmente información adicional sobre los costos y el 

equilibrio del mercado para inferir el grado de competencia. 

Por otro lado, Nathan y Neave (1989) asumen que el test es realizado en base a 

observaciones que corresponden a valores de equilibrio de largo plazo. En equilibrio de largo 

plazo, las tasas de retorno ajustadas por riesgo son iguales entre los bancos y tanto el retorno 

sobre los activos (ROA) como el retorno sobre las acciones (ROE) no están correlacionados 

con el precio de los insumos. Así, es posible testear si las observaciones corresponden a 

valores de equilibrio de largo plazo.  
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IV.- Revisión Literatura Empírica 

La literatura empírica respecto a competencia bancaria es extensa con un  particular 

énfasis en dos periodos, la década de los 90, posiblemente debido a la consolidación de la 

banca en la Unión Europea (UE), y posteriormente tras la crisis financiera mundial. La mayor 

parte de los estudios corresponden al sistema bancario estadounidense y a países europeos. El 

Banco Mundial también proporciona el estadístico H, aunque dichas estimaciones son de 

corte transversal
9
.  En la mayoría de ellos se concluye que los bancos operan en entornos 

competitivos monopolísticos (ver Apéndice B).  

En el marco de países emergentes y latinoamericanos, se documentan condiciones de 

competencia similares a los países desarrollados. El periodo de los 90  experimentó un 

proceso de consolidación y concentración bancaria más avanzado en América Latina que en 

otros países emergentes. Un factor clave fue la ocurrencia de diversas crisis internacionales y 

locales así como la entrada de bancos extranjeros al sector. Según Gelos y Roldós (2004), en 

países desarrollados, los procesos de consolidación surgen por cuestiones relacionadas al 

mercado, en cambio, en países emergentes, el rol de las autoridades y las crisis financieras son 

aspectos relevantes. A pesar de ello, diversos estudios para el periodo no encuentran evidencia 

de una disminución del grado de competencia (Gelos y Roldós, 2004; Yeyati y Micco, 2003; 

Yeyati y Micco, 2007; Yildirim y Philippatos, 2007). Las estimaciones indican que los 

mercados bancarios emergentes se caracterizan por la competencia monopolística.  Gelos y 

Roldós (2004), sugieren que la reducción de las barreras de entrada y permitir una mayor 

participación de bancos extranjeros en los mercados bancarios nacionales, ha compensado en 

cierta medida cualquier efecto adverso sobre la intensidad de la competencia provocado por la 

consolidación en el sector bancario. Resultados antagónicos a los de Yeyati y Micco (2007) 

quienes encuentran que la penetración extranjera influye de manera negativa en la 

competencia así como de manera positiva respecto a la estabilidad financiera.  Por otro lado,  

Jeon, Olivero  y Wu  (2011), encuentran evidencia de que los sectores bancarios se 

caracterizan por ser de competencia monopolística en países emergentes (latinoamericanos y 

asiáticos) entre  1996 y 2006, y que la competencia bancaria está inversamente relacionada 

con la efectividad de la transmisión de la política monetaria. Estudios posteriores al 2000, 

toman relevancia dada la crisis financiera mundial y el impacto que podrían tener fusiones y 

adquisiciones dentro del sistema bancario.  Apergis (2015), fundamenta que la competencia 

                                                           
9
 La base de datos Global Findex del Banco Mundial, proporciona diversos indicadores de concentración y 

competencia.  
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bancaria monopolística prevalece sobre cualquier otra estructura de mercado en las economías 

de mercado emergentes (latinoamericanos y asiáticos), además la competencia bancaria 

disminuyó después de la reciente crisis financiera. 

En relación a los estudios de competencia para Argentina, existe diversidad de 

modelos empíricos. La mayor parte de la literatura se concentra principalmente en la década 

del 90, donde el país no está exento del proceso de consolidación del sistema fruto de crisis 

financieras y extranjerización de la banca en el continente. Burdisso, Catena, y D'Amato 

(2001), estudian un modelo de Variación Conjetural (CV) extendido a bancos multi-producto 

operando en dos sectores (corporativo y de distribución), encontrando resultados muy 

similares a los competitivos para ambos mercados en un panel de bancos en la etapa 1997 a 

1999. Schargrodsky y Sturzenegger (2000) desarrollan un modelo (a partir del modelo de 

Ciudad Circular de Salop) con el objetivo de refutar empíricamente el trade off implícito entre 

mayor regulación bancaria  y menor competencia. Encuentran evidencia para el periodo 1995-

1997 de que “un endurecimiento de la regulación prudencial que conduce a una mayor 

concentración, también puede inducir a una mayor competencia mediante una disminución 

de la diferenciación de productos”. De manera en principio contradictoria, respecto al mismo 

período, Delfino (2002) estima un modelo basado en la función de costos que incorpora las 

decisiones de precio de salida y de mercado de los insumos para evaluar el mercado y la 

estructura de costos de la industria bancaria argentina durante el periodo 1993-2000. Los 

resultados proporcionan evidencias de precios de poder de mercado en los mercados de 

préstamos, aunque no para el mercado de depósitos. Por otro lado, Dabós y Aromí (2001) 

miden el nivel de competencia mediante el modelo Bresnahan (1989) para el periodo 1994-

1999. Las pruebas indican que hay poder de mercado en el sector de operación de pesos 

mientras que la competencia perfecta no puede ser rechazada en el sector de operación del 

dólar. 

En relación a la metodología de Panzar Rosse para el periodo de convertibilidad, se 

encuentra el estudio de Sarghini (2000) para el periodo posterior a la crisis mexicana de 1995, 

en el que se descarta la hipótesis de monopolio para todos los años. En particular, para los 

años 1995, 1996 y 1999 el sistema bancario se encontró  en situación de competencia 

monopolística, mientras que para los años 1997 y 1998 el mercado se comportó de forma 

competitiva.  

Para el periodo de post-convertibilidad la cantidad de trabajos es menos extensa y los 

resultados más estables. González Padilla (2010) mediante un modelo no estructural de 
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Bresnahan (1982) y Lau (1982),  evalúa el grado de competitividad de la industria bancaria en 

el mercado de préstamos en Argentina, para el período 2002-2007. Como resultado, obtiene 

valores superiores a los reportados en el trabajo  de Delfino (2002) de similar metodología 

para el periodo 1993-2000 por lo cual deduce que, “se ha reducido el uso del poder de 

mercado por parte de los bancos en el mercado de préstamos”. En el último trabajo que 

utiliza metodología P-R para Argentina, González Padilla (2012) analiza la estructura del 

sistema bancario en el período 2006 - 2011. Sus resultados indican que el sistema financiero 

se caracteriza por ser de competencia monopolista. A dicha reseña deben incorporarse los 

resultados de  otros estudios generales que incluyen Argentina (ver Apéndice B). 

V Modelo empírico para el sistema bancario argentino 2006-2016 

Basados en Bikker y Haaf (2002), para aplicar el enfoque de Panzar y Rosse al sistema 

bancario argentino,  estimamos la siguiente forma reducida de la ecuación de ingreso de los 

bancos: 

                                        ∑      
 

              

Donde la variable dependiente II son los ingresos por intereses. Con respecto al precio de los 

insumos, AFR es la tasa de promedio de fondeo, PMO es el precio del trabajo y PCA
10

 es el 

precio del capital físico. Dado que estos precios no se observan directamente, se los aproximó  

del siguiente modo: la tasa promedio de fondeo (AFR) por el cociente entre el monto de 

intereses pagados y la suma de depósitos totales, obligaciones subordinadas, obligaciones 

diversas y otras obligaciones por intermediación financiera. El precio del trabajo (PMO) por 

el ratio de las remuneraciones y la dotación de personal
11

.Por último, el precio del capital 

físico (PCA), por el cociente entre otros gastos operativos y los activos fijos. Se incorpora 

además un conjunto de j factores específicos de los bancos (BSF) como variables de control, 

reflejando diferencias en el comportamiento, riesgo, costos y el tamaño de los bancos: 

1. APR: medido por el cociente entre los préstamos totales y el activo total,  es una 

variable proxy del riesgo tomado por crédito.  

                                                           
10

 En la práctica, la medición precisa de los precios de los insumos puede ser difícil. Por ejemplo, se ha 

demostrado que el precio del capital físico no es fiable cuando se basa en datos contables  (Fisher y McGowan , 

1983). 
11

 En cuanto al precio del trabajo, los estudios existentes tienden a utilizar los gastos de personal divididos por el 

total de los activos debido a la escasa disponibilidad de datos de empleo en las bases de datos. Cabe destacar que 

la medida utilizada en este estudio, tiene por objetivo proporcionar una medida más clara y más precisa de los 

costos laborales unitarios. 
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2. CA: refleja características de la composición del activo a través del cociente entre la 

suma del activo fijo y las disponibilidades respecto al activo total. 

3. APA: mide el apalancamiento a través del ratio de patrimonio neto sobre activo total.  

Refleja diferencias en la preferencia por el riesgo entre bancos. 

4. DSP: es el ratio de depósitos  con respecto a la suma de depósitos y otras fuentes de 

financiamiento. Capta características importantes de la combinación de 

financiamiento y costo de fondeo. 

5. OI: es el cociente entre ingreso por servicios y activo total. Considera el creciente rol 

de las actividades bancarias distintas de la intermediación financiera que utilizan 

parcialmente los mismos insumos. 

6. SCALE: es medida de participación de un banco en el mercado. Se mide por el  ratio 

entre el activo total del banco y el total del activo del sistema bancario. 

El estadístico H, el cual se pretende determinar, viene dado por la siguiente expresión: 

        
 

Respecto al signo de los estimadores, los precios de los insumos en la ecuación de 

ingresos dependerán del ambiente competitivo como se explica en la Sección  II. Se espera 

que el signo de ln(APR) resulte positivo en la ecuación de ingresos. En general, los bancos se 

compensan por el riesgo de crédito mediante un recargo sobre la tasa de interés preferencial, 

lo que aumenta los ingresos por intereses. Es probable que la variable ln(CA)  tenga una 

influencia negativa en los ingresos por intereses, ya que un valor más alto de esta proporción 

refleja una mayor proporción de activos no lucrativos. Existen diversas posturas en relación al 

apalancamiento (APA) y los ingresos por intereses. Un coeficiente de “equity” más bajo 

implica más apalancamiento y por lo tanto más ingresos por intereses (Molyneux , Lloyd-

Williams, y Thornton , 1994). Por otro lado, los requerimientos de capital aumentan 

proporcionalmente con el riesgo de los préstamos y carteras de inversión, lo que sugiere un 

coeficiente positivo (Bikker y Haaf, 2002). La influencia de ln(DSP) en los ingresos por 

intereses es más difícil de predecir. Los bancos con depósitos como su principal fuente de 

financiación pueden comportarse de manera diferente a los bancos que encuentran su 

financiación principalmente en el mercado mayorista. Sin embargo, la influencia exacta de 

ln(DPS) en los ingresos por intereses no está determinada por la literatura.  

 Si en lugar del ingreso por intereses, el ingreso total es la variable dependiente en la 

ecuación de ingresos, el signo de ln(CA) se vuelve ambiguo. Una proporción mayor de los 
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activos que no generan intereses es probable que disminuya los ingresos por intereses, pero 

puede aumentar otros ingresos, por lo tanto el efecto global no está determinado. Utilizando 

argumentos similares, esperamos que la influencia de ln(APR) en el ingreso total sea menor. 

En la literatura empírica, con el propósito de mitigar el efecto de la diferencia de tamaño entre 

entidades, ha sido ampliamente aplicado como variable dependiente, el cociente ingreso por 

intereses sobre activo total (II/AT) como una variable proxi de la tasa de interés activa 

(precio) o incorporado como variable endógena una variable de escala (SCALE). Bikker, 

Shaffer y Spierdijk (2012), demuestran que, una ecuación de precios o una función escalonada 

de ingresos no pueden identificar la competencia imperfecta de la misma manera que una 

función de ingresos sin escala. 

V.1 Datos 

  La muestra comprende datos anuales de bancos que operaron en Argentina en el 

período 2006-2016. Las variables se confeccionaron con información proveniente de los 

balances y otras informaciones complementarias que las entidades financieras remiten 

mensualmente a la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias (SEFyC) – Banco 

Central de la República Argentina (BCRA). Las variables de flujo provienen de los  estados 

de resultados y corresponden al flujo acumulado durante los últimos 12 meses, respecto del 

mes de diciembre de cada año para cada entidad. Las variables stock, derivan  de los estados 

de situación patrimonial. Algunas variables provienen de los balances resúmenes, mientras 

que  en otras es necesario utilizar los balances detallados. También se utiliza indicadores 

complementarios que mensualmente remiten las entidades bancarias (ver apéndice A).  

Para la muestra, se utilizarán sólo entidades bancarias que estén activas durante todo el 

periodo. Es decir, se utiliza un panel balanceado corto, de T periodos y N bancos
12

. La 

muestra final consta de 506 observaciones. Se trata de un panel equilibrado con  46 bancos 

para 11 años. También se contabilizan fusiones y adquisiciones (M y A) en el sentido de que 

ambos bancos (o más) aparecen por separado en la muestra antes del evento de Fusiones y 

Adquisiciones y como un banco combinado / adquirido después del citado evento. 

 

                                                           
12

 Esta distinción tiene consecuencias tanto para la estimación como para la inferencia. 
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 Las Variables II, AFR, PMO y PCA fueron deflactadas. Se utilizó el IPC-CQP
13

 , 

índice obtenido como promedio geométrico ponderado de índices de precios provinciales. 

Éste toma los datos de nueve provincias, y las ponderaciones son proporcionales a las 

correlaciones que tenían estos índices con el IPC-GBA. Al índice se le da base 100 a 

noviembre de 2006 (último dato que se considera confiable del IPC tradicional).   

VI Resultados econométricos 

En esta sección, se procede a estimar el estadístico H para el sistema bancario 

argentino. Las estimaciones se realizaron mediante “Datos de Panel”. Siguiendo a Baltagi 

(2008),  el uso de esta técnica presenta ventajas dadas por el control de la heterogeneidad 

individual. Los estudios de series temporales y de sección transversal que no controlan esta 

heterogeneidad corren el riesgo de obtener resultados sesgados. De esta manera, se presentan 

estimaciones consistentes y más eficientes
14

, además de  ser más capaces de identificar y 

medir los efectos que simplemente no son detectables en la sección transversal o los datos 

puramente cronológicos. En particular para el sistema financiero argentino Burdisso (1997), 

considera que no todas la firmas bancarias toman sus decisiones de igual forma, incluso, 

independientemente de si comparten características observables. De esta manera, los datos de 

panel permiten contemplar la existencia de efectos individuales específicos a cada banco, 

invariables en el tiempo. Frecuentemente, se identifica  los efectos específicos no observables 

de la firma con cuestiones de capacidad empresarial, eficiencia operativa, capitalización de 

experiencia. Además de estas diferencias entre individuos, invariables en el tiempo, los 

efectos temporales también pueden controlarse mediante el uso de datos de panel. Estos son 

aquellos que afectan a todas las firmas bancarias por igual, pero que varían en el tiempo. 

Para determinar el modelo adecuado en datos de panel y la robustez de los resultados, 

se aplican los siguientes test estadísticos, los mismos se resumen en la Tabla 2.
15

 

1. A fin de evaluar la presencia de efectos individuales específicos por firma en el 

modelo, se realiza un test F de restricciones, donde se compara la suma de cuadrados 

de los residuos correspondientes a los estimadores de Mínimos Cuadrados Ordinarios 

(MCO) con los respectivos al modelo que incorpora las variables “dummies” por 

                                                           
13

 Índice elaborado por el sitio web "Cosas que Pasan". a pesar de ser un índice no oficial, el mismo fue utilizado 

en el informe del BCRA “Objetivos y planes respecto del desarrollo de la política monetaria, cambiaria, fi-

nanciera y crediticia para el año 2016”, lo cual garantiza su aceptación o formalidad. 
14

 Los datos de panel proporcionan datos más informativos, más variabilidad, menos colinealidad entre las 

variables, más grados de libertad. 
15

 Tanto las pruebas como las estimaciones de datos de panel fueron realizadas en Stata 14. 
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individuos.  El valor del  estadístico resulta altamente significativo, se rechaza la 

hipótesis nula de igualdad de los residuos, sugiriendo la presencia de efectos 

individuales.  

2. Prueba del Multiplicador de Lagrange para Efectos Aleatorios de Breusch y Pagan, 

(1980): permite evaluar si son equivalentes la varianza entre un estimador de efectos 

aleatorios y uno de MCO. Dicha hipótesis se rechaza, lo cual implica que los modelos 

de efectos aleatorios son preferibles a un modelo de MCO.  

3. Prueba de Hausman (1978) para definir entre efectos aleatorios y efectos fijos en datos 

de panel: en relación a los efectos aleatorios, un posible inconveniente de los 

estimadores es que presenten problemas de inconsistencia, si es que existe correlación 

entre el efecto aleatorio no observado y las variables explicativas del modelo. Esto se 

puede comprobar a través del test de Hausman, que evalúa la exogeneidad de los 

regresores. La hipótesis nula de que los efectos individuales son aleatorios en este caso 

es rechazada, lo que indica que los estimadores de efectos aleatorios resultan 

inconsistentes. No obstante, los estimadores de los coeficientes de las variables 

explicativas que surgen del modelo de efectos fijos, resultan consistentes aun cuando 

no se verifica la cualidad de exogeneidad de los regresores.  

4.  Prueba de heterocedasticidad en datos de panel con efectos fijos: si se calcula el test 

de Wald para heteroscedasticidad grupal, no se rechaza la presencia de 

heterosedasticidad. . Aunque no afecta la consistencia de los estimadores si impacta en 

su  eficiencia, lo cual puede afectar a la hora de realizar inferencias. 

5. Prueba de Wooldridge para autocorrelación serial: plantea como hipótesis nula la no 

presencia de autocorrelación de primer orden. En este caso,  su estadístico resulta ser 

significativamente diferente de cero, lo cual sugiere presencia de correlación en el 

tiempo. 

6.  Prueba de Pesaran para determinar la presencia de dependencia de sección cruzada: se 

analiza la presencia de dependencia de corte transversal mediante el estadístico de  

Pesaran (2004). Los resultados muestran que hay suficiente evidencia para rechazar la 

hipótesis nula de independencia de corte transversal
16

. Además, el  valor absoluto 

medio de los elementos fuera de la diagonal en Pesaran presentan un  valor de 

correlación  de 0.429, el cual es relativamente alto 
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7.  Una extensión estándar de los efectos individuales es un modelo de efectos “two-way” 

el cual permite que la intersección varíe según los individuos y con el tiempo. Se 

realiza  una prueba de Wald de hipótesis compuestas sobre los parámetros temporales. 

Se rechaza la hipótesis nula, de manera tal que los efectos variantes en el tiempo son 

significativos.  

Tabla 2  

Test de evaluaciones para modelos de dato de panel 

 Test Valor del estadístico "p-value" 

Test F de restricciones 194,15 0,0000 

Test Breusch –Pagan 1891,77 0,0000 

Test de Hausman 23,81 0,0025 

Test para Heterocedasticidad 5313,82 0,0000 

Test de Autocorrelation Serial 176,11 0,0000 

Test Pesaran's para correlación de corte transversal 11,808  0.0000 

Test F restricción temporal 18,69 0,0000 

Test de evaluaciones para modelos de dato de panel Test de evaluaciones para modelos  

En resumen, dados los resultados de los test estadísticos, el método idóneo para la 

estimación del modelo es la regresión de datos de panel bajo efectos fijos y efectos que varían 

en el tiempo “two- way” con la corrección de los errores estándar mediante Driscoll y Kraay 

(1998). El método de Driscoll y Kraay (1998) se aplica a la regresión de efectos fijos y  

propone un estimador de matriz de covarianza no paramétrico que produce errores estándar 

consistentes frente a la heteroscedasticidad y son robustos a formas muy generales de 

dependencia espacial y temporal (Hoechle, 2007).  Es de destacar que ignorar erróneamente la 

correlación transversal en la estimación de los modelos de panel puede conducir a resultados 

estadísticos severamente sesgado. Varios trabajos en la literatura bancaria, utilizan el método 

de mínimos cuadrados generalizados factible (FGLS) propuesto por Parks (1967), pero 

desafortunadamente es inapropiado  con paneles  microeconométricos de mediana y gran 

escala debido a que este método es inviable si la dimensión de tiempo del panel T es menor 

que su dimensión transversal N
17

.Los resultados de la regresion se resumen en la Tabla 3. 

 

                                                           
17

Ver Beck & Katz, (1995) para demostración y más detalles.  
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Tabla 3 egresión  mediante efectos fijos  con variantes en el tiempo y corrección  rores están 

Resultados regresión  mediante efectos fijos  y  variantes en el tiempo con corrección  de 

errores estándar  Driscoll-Kraay, 

VARIABLES Ln_II Drisc/Kraay Std. Err. 

Ln_AFR 
 

 0.254*** (0.0543) 

Ln_PMO 
 

 0.393*** (0.0613) 

Ln_PCA 
 

 0.132*** (0.0320) 

Ln_APA 
 

-0.129 (0.0780) 

Ln_OI 
 

-0.179*** (0.0291) 

Ln_APR 
 

 0.153* (0.0870) 

Ln_CA 
 

-0.243*** (0.0534) 

Ln_DSP 
 

0.148* (0.0748) 

Constante 
 

9.708*** (0.408) 

Observaciones  506 
 Número de grupos  46 
 R2 (within)  0.5967   

Nota: No se presentan las variables dummies correspondiente a cada año. La salida completa de la estimación 

puede revisarse en el apéndice. 

Error estándar entre paréntesis 

  *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 
 

  
A continuación, se evalúan los resultados de los parámetros, dado que las variables 

son logarítmicas, todos los parámetros son interpretados como elasticidades. En cuanto a los 

valores de los  inputs, los precios de los insumos en la ecuación de ingresos dependen del 

ambiente competitivo tal  como se explica en la Sección II. La suma de estos parámetros dará 

como resultado el estadístico H. Tanto el coeficiente que mide la tasa promedio de fondeo 

(AFR), como el  coeficiente relativo al factor precio del trabajo (PMO) y el precio del capital 

(PCA) presentan signo positivo y son estadísticamente significativos. Además el precio del 

trabajo (PMO) es el insumo que presenta mayor  influencia en el estadístico H. 

 Respecto a los factores específicos de los bancos (BSF), los signos coinciden con los 

esperados en la literatura. El coeficiente  APA es negativo en concordancia con el análisis de  

Molyneux et al. (1994), es decir un coeficiente de equidad más bajo implica un mayor 

apalancamiento, lo cual genera mayores ingresos por intereses. Sin embargo dicho signo es 

significativo recién al 10.5%. El ratio APR es positivo y significativo, lo que sugiere que un 

sobrecargo en la tasa de préstamos  incrementa el ingreso por intereses compensando el riesgo 

asumido. Con respecto a CA, el signo negativo y significativo  refleja que una mayor 

proporción de activos no rentables disminuye los ingresos por intereses. En relación a DSP, 
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en este caso el signo es positivo, se interpreta que  un aumento del financiamiento mediante 

depósitos respecto a otras formas de financiamiento, genera un aumento en el ingreso por 

intereses. En cambio, la variable OI arroja un signo negativo y significativo,  sugiriendo que 

la diversificación de la actividad para obtener ingresos no financieros disminuye los ingresos 

derivados de intereses Finalmente, la incorporación de efectos temporales resulta ser 

significativas para todos los años. Esta significancia puede ser atribuible a diversos 

acontecimientos, que afectaron a todos los bancos. 

Dado que la estimación del estadístico H debe ser realizada en base a observaciones 

que corresponden a valores de equilibrio de largo plazo, se debe probar un test de equilibrio 

del mercado para el periodo. Siguiendo a Claessens y Laeven (2004) y a Casu y Girardone 

(2006), los valores de ROA y de ROE se calcularon como ln(1+ROA) y ln(1+ ROE) 

respectivamente para ajustar por valores negativos. Definimos el estadístico           y 

testeamos la hipótesis nula,           que indica equilibrio, siendo la hipótesis alternativa 

         que indica desequilibrio usando un test F. Si se rechaza la hipótesis nula, se asume 

que el mercado no se encuentra en equilibrio. Los resultados para el caso bajo estudio se 

presentan en la Tabla 4
18

.  

Tabla 4 Estimación del estadístico E para prueba de equilibrio 

Estimación del estadístico E para prueba de equilibrio. 

Variable  Ln_AFR Ln_PMO Ln_PCA E Test F p-valué 

ROA (%) -0,0150447 0,0074031 -0,0017576 0,009399 1,81 0,1848 

ROE (%) -0,0433829 0,0172131 0,0075518 -0,018618 0,28 0,6062 

El test de Wald no rechaza la hipótesis nula H0: E = 0 para ninguno de los dos casos, por lo 

que sugiere que la industria bancaria en Argentina se encuentra en equilibrio de largo plazo en 

el período 2006-2016. Por lo tanto, dado que el mercado se encuentra en equilibrio de largo 

plazo, los resultados del estadístico H son pertinentes.  

En  la Tabla 5 se resume el estadístico H y se realizan las respectivas pruebas de 

hipótesis. Se rechaza tanto la hipótesis de estructura de mercado de monopolio como la de 

competencia perfecta, de esta manera el modelo sugiere que los bancos en el sistema bancario 

                                                           
18

 Para las estimaciones de equilibrio de mercado se aplicaron los mismos test estadísticos enumerados en esta 

sección con el objetivo de  determinar el modelo adecuado en datos de panel y la robustez de los resultados. Los 

resultados obtenidos son similares.  
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argentino  ganan sus ingresos por intereses en condiciones de competencia monopolística
19

. 

La incorporación de efectos en el tiempo, a pesar de disminuir el error estándar de los 

estimadores, no altera el resultado del estadístico H.   

Tabla 5 Test de estructura, Estadístico H, Estimación periodo 2006 - 2016 

Test de estructura, Estadístico H, Estimación periodo 2006 - 2016  

Hipótesis H Test p- valué 

H = 0 0,7794333 95,29 0,000 

H = 1 0,7794333 7,63 0,0083 

 

VII Estructura Sistema Financiero Argentino 

Desde la reforma de financiera en 1977
20

 a la actualidad,  la cantidad de entidades  se 

redujo significativamente (ver Apéndice C). En la década de los 90, bajo el régimen de 

convertibilidad y en particular tras la crisis financiera del tequila
21

, la concentración del 

sistema financiero  fue acompañada  por un incremento en la participación de la banca 

extranjera. Posteriormente, tras la crisis de la convertibilidad en el 2001, la reducción de 

entidades del sistema financiero, mantiene un proceso  de consolidación  pero que posee sus 

particularidades. 

El sistema financiero, se caracteriza por escasa magnitud respecto al PBI. En el 

Grafico 1 se puede observar que la proporción de depósitos respecto al PBI es en promedio de 

un 15.6%. Además, la salida de bancos de capital extranjero, fue compensada no por el 

ingreso de nuevas firmas, si no por una mayor participación en el mercado de entidades de 

capitales nacionales, principalmente mediante una mayor injerencia de los bancos públicos, 

promoviendo un aumento de la concentración del sistema.  De esta manera, del 2001 al 2016, 

el sistema financiero pasa de 86 bancos a 63 y de 108 entidades financieras a 78. 

                                                           
19

 Se obtienen las mismas conclusiones mediante estimadores que incorporan la variable escala, una variable 

dependiente proxi al precio o si se utilizan ingresos totales en vez de ingresos por intereses como variable 

dependiente. Para ver las respectivas estimaciones ver apéndice D. 
20

 Incluye principalmente la Ley Nº 21.495 de descentralización de depósitos y la Ley Nº 21.526 de entidades 

financieras. 
21

 El “efecto Tequila” fue un shock externo provocado por la devaluación mexicana de diciembre de 1994, que 

generó una gran crisis de confianza en los inversores de los países emergentes. En el caso de la Argentina, 

significó una caída del 18 % en los depósitos del sistema financiero en cuatros meses. 
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Grafico 1 

Evolución del Sistema Financiero Argentino. Periodo 2001 -2016 

 

Nota: Las participaciones fueron realizadas en función del total de activos de las entidades financieras para cada 

año en el periodo. EFNB: Entidades Financieras No Bancarias. CR1: participación de la primera entidad más 

grande del mercado.  

Fuente elaboración propia en base a datos del BCRA. 

Mediante diversos indicadores de concentración (ver Apéndice C), si se analiza la 

estructura del sistema  tras la salida de la convertibilidad hasta la actualidad, se observan 

varios aspectos destacables. Tal  como se contempla en la Tabla 6, se advierte una mayor 

desigualdad entre aquellas entidades con mayor participación en el mercado y las de menor 

tamaño. Solo 10 bancos concentran entre 70% y 75% de los activos del sistema financiero. 

Además, la participación de la entidad dominante, el  Banco Nación, incrementa su market 

share en más de un 90% en el periodo, absorbiendo participación de otras entidades. El 

Indicador de Dominancia (ID), refleja la capacidad de la entidad para ejercer dominio sobre 

las restantes, es visible el incremento de la posición de la entidad dominante, la cual 

incrementa su participación en el indicador en en un 193%. Además se puede observar un 

amplio crecimiento, tanto del Índice de Dominancia de Kwoka (K) como del Índice de 

Concentración Industrial (CCI), donde ambos  proporcionan una medida de la dispersión del 

tamaño de las entidades de la industria, reflejando una creciente posición de poder de mercado 

de las principales entidades. Mediante el Indice Herfindahl–Hirshman (HHI), se observa un 

crecimiento continuo de la concentración, el mismo incrementa en un 90% para el periodo, 
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ubicándose en 1079
24

 puntos. La literatura interpreta que una magnitud inferior a 1500 puntos 

refleja un mercado desconcentrado.  

Tabla 6  

Indicadores de concentración del Sector Financiero Argentino, periodo 2001-2016.  

AÑO 

CR1 - Entidad 

líder del 

mercado 

CR2 CR3 CR5 CR10 HHI CCI ID K 

2001 14% 25% 34% 48% 70% 634 23 17% 0,27% 

2002 16% 29% 41% 57% 77% 797 26 19% 0,34% 

2003 19% 31% 42% 57% 76% 834 28 24% 0,73% 

2004 21% 31% 41% 55% 73% 830 28 30% 1,17% 

2005 21% 32% 42% 54% 71% 828 28 32% 1,19% 

2006 22% 31% 40% 52% 70% 828 29 39% 1,95% 

2007 22% 31% 38% 51% 71% 826 29 38% 1,94% 

2008 22% 30% 37% 50% 71% 798 28 36% 1,83% 

2009 23% 31% 38% 51% 72% 854 29 40% 2,37% 

2010 28% 35% 42% 54% 74% 1052 33 53% 4,04% 

2011 25% 32% 39% 52% 73% 945 31 46% 3,23% 

2012 28% 35% 42% 54% 74% 1076 34 55% 4,50% 

2013 27% 35% 42% 55% 73% 1041 33 52% 3,91% 

2014 28% 36% 43% 55% 74% 1096 34 55% 4,22% 

2015 25% 34% 41% 55% 73% 977 32 46% 3,03% 

2016 28% 36% 43% 57% 75% 1079 34 51% 3,94% 

Nota: CRn es el porcentaje de participación de mercado de los n bancos más grandes clasificados. HHI, Índice 

Herfindahl- Hirschman. CCI, Índice de concentración industrial comprensivo de Horvath. ID Índice de 

Dominancia. K, índice de Dominancia de Kwoka. Todos los indicadores fueron elaborados por Total de Activos. 

Fuente: elaboración propia en base a datos del BCRA. 

     

Sin embargo, dado que la información de los balances no se presenta sectorizada por 

regiones, existe una limitación en la elaboración de los indicadores de concentración. Se 

tienen en cuenta la totalidad de las entidades financieras independientemente si existe 

competencia entre ellas dentro de una determinada zona geográfica. Si se analizan los índices 

de concentración a partir de la cantidad de sucursales de cada banco por provincia, no es 

evidente que los  mercados a nivel provincial estén desconcentrados, aunque  sigue vigente la 

observación  respecto al aumento de la concentración para el sistema, a excepción de algunas 

provincias. En el Grafico 2, se puede observar que mediante el nuevo criterio de HHI, por 

ejemplo el nivel de concentración de la Provincia de Buenos Aires, Mendoza o Capital 

Federal es inferior al del resto de las provincias. 

                                                           
24

 En caso de considerar solo a las entidades bancarias, al índice asciende a 1112. 
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Grafico 2 

Índice Herfindahl–Hirshman por provincias. Años 2001 -2006 

 

Nota: HHI: Índice Herfindahl–Hirshman. Se elabora a partir de la cantidad de sucursal cada banco por 

provincias. 

Fuente: elaboración propia en base a datos del BCRA 

Por lo tanto, respecto a la evolución y estructura del sistema financiero argentino, se 

puede resumir: para el periodo se produce un incremento de la concentración, explicado por 

mayor participación de la banca pública, en particular del banco de mayor tamaño del sistema, 

existe una mayor desigualdad respecto al tamaño de las grandes y pequeñas entidades. 

Además los niveles de concentración del sistema financiero difieren dependiendo de la zona 

geográfica.     

VIII Conclusiones 

 El sistema financiero argentino, recurrentemente fue afectado por diversas crisis 

financieras, periodos de alta inflación y modificaciones de su marco regulatorio. De esta  

manera, su estructura y desempeño tienen una dinámica particular da la cual se destaca la 

reducción de las entidades financieras. En este contexto, la necesidad de instrumentos 

analíticos confiables dedicados a la medición del nivel de competencia en el sector  bancario 

parece estar ampliamente justificado. 

En este trabajo se determinó el grado de competencia del sistema bancario argentino 

en el periodo de post-convertibilidad. Para ello, se utilizó una metodología no estructural, el 

modelo de Panzar Rosse, que utiliza datos de cada banco.  Su utilización constituye una 
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ventaja  al poder considerar la heterogeneidad de las distintas entidades bancarias a través de 

los efectos específicos no observables de las unidades. Además, mediante efectos variantes en 

el tiempo, se incluyeron  aquellos eventos que afectaron  a todas las entidades bancarias en 

cada año. Es importante destacar que los mismos son significativos para todos los años. De 

esta manera, se tienen en cuenta posibles eventos como regulaciones o aspectos 

macroeconómicos, los cuales generaron un aumento porcentual en los ingresos por intereses 

para cada año.  

Para lograr estimadores eficientes, ante correlación de corte transversal y teniendo 

como limitación una panel balanceado corto (N >T), las estimaciones de los parámetros se 

realizó mediante la corrección de errores de Driscoll y Kraay (1998). Asimismo, para no 

sobrestimar el valor del estadistico H, se evitó utilizar una variable de escala o como variable 

dependiente  una variable proxi de la tasa activa (precio). Estudios empiricos anteriores para 

Argentina, no realizan estas salvedades.  De  esta manera, bajo un mercado en equilibrio de 

largo plazo, el modelo sugiere  que el sistema bancario argentino  actúa bajo condiciones de 

competencia monopolística en el periodo 2006-2016. Dicho resultado coincide con la 

principal literatura para países emergentes y para Argentina en particular.   

Además se analizó la evolución de la estructura del sistema financiero argentino, con 

el objetivo de respaldar los resultados obtenidos por el estadístico H. Para el periodo hay 

varios aspectos a destacar: el  Banco Nación tiene una fuerte injerencia, implicando una 

mayor participación de la banca pública y nacional con respecto a la banca privada extranjera. 

Esta evolución es contraria a la del periodo de convertibilidad. Aunque el HHI sugiere que el 

sistema financiero es desconcentrado, este resultado debe considerarse con cautela, dado que 

cuando se observa el grado de concentración a nivel regional, el mismo difiere según las 

provincias. De esta manera, aunque para el periodo la estructura de mercado no presenta 

condiciones de monopolio, es deseable tener ciertas precauciones en cuanto a la evolución de 

la concentración del sistema y  en particular tener definido el rol de la  banca pública para 

evitar posibles problemas de “riesgo moral” o estabilidad financiera.  

Por último, en este trabajo, se realiza el aporte de indicadores de medición de 

competencia hasta el año 2016. El mismo puede ser utilizado en futuras investigaciones 

empíricas para indagar sobre diversas vinculaciones entre o efectos de relevancia, como la 

relación de competencia y eficiencia, inclusión financiera  o la estabilidad financiera, entre las 

más significativas. 
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Apéndice A. Datos: variables y su descripción contable 

Tabla A.1 Descripción de variables Descripción de variables 

Descripción de variables  

    Variable Descripción 

    
Variables dependiente II Ingresos por Intereses - 

 
      

Variables Estadístico H 

AFR 
Tasa Promedio de 

Fondeo 

Egresos por intereses/ (Depósitos 

+Obligaciones Subordinadas+Obligaciones 

Diversas Otras Oblig.por Intermed. 

Financ.) 

PMO 
Precio de la Mano de 

Obra 

Remuneraciones abonadas/Dotación de 

Personal 

PCA 
Precio del Gasto de 

Capital 
Otros Gastos Operativos/Activos Fijos 

Factores Específicos de 

los Bancos (BSF) 

   
APR Riesgo por prestamos Prestamos/ Activo Total 

CA 
Composición del 

Activo 

(Activo Fijo +Disponibilidades)/Activo 

Total) 

APA Apalancamiento Patrimonio Neto/ Activo Total 

OI Otras Ingresos  Ingreso por Servicios / Activo Total 

DSP Tipo de financiamiento 

Depósitos / (Depósitos +Obligaciones 

Subordinadas+Obligaciones Diversas 

Otras Oblig.por Intermed. Financ.) 

   
SCALE Escala Activo total/ Activo total sistema bancario 

      

Fuente: Elaboración propia 
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Tabla A.2 Detalle variables y sub-variables según ubicación de la información 

Detalle variables y sub-variables según ubicación de la información 

 
Variable Sub-cuentas 

Composición (en número de 

cuenta) 
Ubicación 

Ingresos por intereses - 100040100005 Balance resumen 

Ingresos Financieros - 100040100000 Balance resumen 

Ingresos por servicios - 100040400000 Balance resumen 

egresos por intereses - 100040200005 Balance resumen 

egresos por servicios - 100040500000 Balance resumen 

Dotación de Personal - 310000000070 
Información 

Adicional 

Activo Total - 100010000000 Balance resumen 

Patrimonio Neto - 100030000000 Balance resumen 

Disponibilidades - 100010100000 Balance resumen 

Prestamos - 100010300000 Balance resumen 

DSP 

Depósitos 100020100000 Balance resumen 

Obligaciones 

Subordinadas 
100020600000 

Balance resumen 

Obligaciones Diversas 100020300000 Balance resumen 

Otras Oblig.por Intermed. 

Financ. 
100020200000 

Balance resumen 

Gastos de Remuneración 

Remuneraciones 560003 Balance detallado 

Cargas Sociales sobre 

Remuneraciones 
560006 

Balance detallado 

indemiz. y gratific. Al 

personal 
560009 

Balance detallado 

Servicios al Personal 560015 Balance detallado 

Serv. Admin. Contratados 560018 Balance detallado 

Honorarios a Directores y 

Sind 
560024 

Balance detallado 

Otros Honorarios 560027 Balance detallado 

Activos Fijos 

Part. en otras Sociedades 100010600000 

Balance 

Resumen 

Créditos Diversos 100010700000 

Balance 

Resumen 

Bienes de Uso 100010800000 

Balance 

Resumen 

Bienes Diversos 100010900000 

Balance 

Resumen 

 Bienes Intangibles 100011000000 

Balance 

Resumen 
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Tabla A.2 (continuación) 

Variable Sub-cuentas 
Composición (en número de 

cuenta) 
Ubicación 

Otros Gastos Operativos 

Representación Viáticos y 

Móvil 
560012 

Balance 

Detallado 

Servicios de Seguridad 
560021 

Balance 

Detallado 

 Seguros 
560031 

Balance 

Detallado 

Alquileres 
560033 

Balance 

Detallado 

Papelería y Útiles 
560036 

Balance 

Detallado 

Electricidad y 

Comunicaciones 
560039 

Balance 

Detallado 

Propaganda y Publicidad 
560042 

Balance 

Detallado 

Impuestos 
560045 

Balance 

Detallado 

Gtos.Manten.Conserv y 

Reparaciones  
560048 

Balance 

Detallado 

Depreciacion Bienes de 

Uso 
560051 

Balance 

Detallado 

Depr. Bien. Adq x Arre 

Fin 
560053 

Balance 

Detallado 

Amortiz.de.Gtos de Org y 

Desarr  
560054 

Balance 

Detallado 

OTROS 
560057 

Balance 

Detallado 

AMORTI.GTOS 

ORI.PROG.CRE.HIPY 

FPIP 

560058 

Balance 

Detallado 

ROE - 800010400010 Indicadores 

ROA - 800010401010 Indicadores 

Nota: la información proviene de los datos abiertos sobre entidades financieras y los respectivos CD de 

Información de Entidades Financieras que el BCRA emite. 

Fuente: elaboración propia 
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Apéndice B. Revisión literatura empírica.  

Tabla  B.1 Resumen  estudios Panzar-Rosse disponibles para la industria bancaria 

Resumen  estudios Panzar-Rosse disponibles para la industria bancaria  

Autor Periodo Países considerados Resultados 

Shaffer,  1982 1982 1979 Nueva York Competencia monopolística 

Nathan and Neave, 1989 1982-1984 Canadá 
1982: Comp. perfecta; 1983-

84: Comp. Monopolística 

Lloyd-Williams et al., 1991 1986-1988 Japón 
Monopolio / Oligopolio 

colusivo 

Molyneux et al., 1994 1986-1989 
Francia, Alemania, Italia, España y 

Reino Unido 

Monopolio: Italia; Comp. 

monopolística: el resto 

Vesala, 1995 1985-1992 Finlandia Competencia monopolística 

Molyneux et al., 1996 1986-1988 Japón Monopolio 

Coccorese, 1998 1988-1996 Italia Competencia monopolística 

Rime, 1999 1897-1994 Suiza Competencia monopolística 

De Bandt y Davis, 2000 1992-1996 Francia, Alemania e Italia 

Bancos grandes: comp. 

monopolística; bancos 

pequeños: comp. 

monopolística en Italia, 

monopolio en Francia y 

Alemania 

Bikker y Groeneveld, 2000 1989-1996 15 países Union Europea Competencia monopolística 

OCDE, 2000 1988-1998 23  países OCDE Competencia monopolística 

Murjan and Ruza (2002) 1993–1997 Medio Oriente Arabe Competencia monopolística 

Bikker and Haaf (2002) 1988 – 1998 23 países de la OECD Competencia monopolística  

Coccorese (2003) 1997 – 1999 Italia Competencia monopolística 

Jiang et al. (2004) 1992-2002 Hong Kong Competencia Perfecta 

Shaffer (2004) 1984–1994 US (Texas and Kentucky) Competencia monopolística 

Claessens and Leaven 

(2004) 
1994–2001 50 Países Competencia monopolística 

Mamatzakis et al. (2005)  

Yes 
1998–2002 South-Eastern European countries Competencia monopolística 

Staikouras and 

Koutsomanoli-Fillipaki 

(2006) 

1998–2002 EU10 y EU15 Competencia monopolística 

Casu and Girardone (2006) 1997–2003 EU15 Competencia monopolística 

Gutierrez, L., 2007. 1986-2005 España Competencia monopolística 

Apergis, N. (2015) 2000-2012 21 Países Emergentes Competencia monopolística 

Fuente: Elaboración propia  adaptada de  Bikker , J. A., Shaffer ., S., y Spierdijk , L. (2012). Assessing 

competition with the Panzar-Rosse model: The role of scale, costs, and equilibrium. Review of Economics and 

Statistics 94(4), 1025-1044.   
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Tabla B.2Resumen  estudios Panzar-Rosse disponibles para la industria bancaria  

Resumen  estudios Panzar-Rosse disponibles para la Industria Bancaria Argentina 

Autor Periodo Países considerados 
Resultados para 

Argentina 
H 

Gelos y roldos (2004) 1992-1996 
8 Europeos y países de 

latino américa 

Competencia 

monopolística o 

Competencia perfecta 

0,8400 

Yildirim and Philippatos (2007) 1993–2000 
11 países 

latinoamericanos 

Competencia 

monopolística 
0,8300 

Sarghini, J. E. (2000) 1995-1999 Argentina 

1995 1996 1999  

Competencia 

monopolística, 1997 1998 

Competencia Perfecta 

0,7034 

Yeyati, E. L., y Micco, A. (2003) 1993-2002 Países Latinoamericanos 
Competencia 

Monopolística: 
0,4700 

Bikker . y Spierdijk, (2008) 1990 – 2004 101 Países 
Competencia 

Monopolística: 
0,4000 

Padilla, H. G. G. (2012) 2006-2011 Argentina 
Competencia 

monopolística 
0,4121 

Banco Mundial 2010-201 102 países 
Competencia 
monopolística 

0,6148 

Bikker et al., 2012 1994 -2006 63 países 
Competencia 

monopolística 
0,3777 

Nota: Ante trabajos con varios estadísticos se tomó como prioridad aquellos que realizan estimaciones mediante 

efectos fijos. Para el caso de estimaciones anuales, se toma el promedio de los años para su observación. 

Fuente: Elaboración propia  
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Apéndice C. Estructura Sistema Financiero Argentino 

Tabla C.1Evolución del número de entidades financieras 1977-2016 

Evolución del número de entidades financieras 1977-2016 

Año Bancos Bancos Públicos 
Bancos 

Privados 

Bancos 

Extranjeros 

Instituciones 

no Bancarias 

Total 

Entidades 

Financieras 

1977 119 34 85 17 604 723 

1980 213 34 179 27 256 469 

1984 210 36 174 33 150 360 

1987 178 36 142 33 89 267 

1991 167 35 132 31 47 214 

1994 168 33 135 31 37 205 

1995 135 33 102 31 31 166 

1996 119 21 98 39 26 145 

1997 113 21 92 34 25 138 

1998 102 16 86 39 23 125 

1999 92 16 76 38 24 116 

2000 89 14 75 39 21 110 

2001 86 13 73 39 22 108 

2002 78 16 62 29 21 99 

2003 75 15 60 27 21 96 

2004 73 14 59 25 18 91 

2005 71 13 58 23 18 89 

2006 72 12 60 24 18 90 

2007 67 12 55 21 18 85 

2008 67 12 55 21 17 84 

2009 66 12 54 21 17 83 

2010 64 12 52 20 16 80 

2011 64 12 52 21 16 80 

2012 65 12 53 20 16 81 

2013 66 12 54 20 16 82 

2014 65 12 53 20 16 81 

2015 62 13 49 17 16 78 

2016 63 13 50 17 15 78 

 

Nota: El número de bancos extranjeros corresponde a bancos locales de capital extranjero y bancos sucursales 

de entidades financieras externas. Las instituciones no financieras incluyen de capital local y extranjero. 
Fuente: adaptado de Cibils, A., y Allami, C. (2010). El sistema financiero argentino desde la reforma de 1977 

hasta la actualidad: rupturas y continuidades. Realidad económica, 249, 107-133 y datos del BCRA. 
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Tabla C.2ndicadores de concentración de la industria 

Indicadores de concentración de la industria 

Peso de las "k" 
mayores entidades 

   ∑  

 

   

 

Si es la cuota de mercado de la i-ésima entidad 
k es el número elegido de las principales entidades del 

mercado 

Una de las medidas de concentración más usadas en la 

práctica. 
Este indicador proporciona de forma simple y sencilla 

de entender la cuota de mercado de las k principales 

entidades del mercado. 
El indicador concede igual ponderación a las k 

entidades más grandes, pero no tiene en cuenta las (n-

k) entidades restantes. 
No hay una regla establecida sobre cuál debe ser el 

valor de k, por lo que la decisión es arbitraria 

Índice Herfindahl- 

Hirschman 

    ∑  
 

 

   

 

 

Si es la cuota de mercado de la i-ésima entidad 
N es el número de entidades del mercado 

Captura datos del total de entidades del mercado al ser 

igual a la suma de los cuadrados de las cuotas de 

mercado de todas las entidades. En este sentido, HHI 
da más peso a los bancos más grandes. 

HHI toma un valor máximo de 10.000 para un 

monopolio. De acuerdo con el US Department of 
Justice y The Federal Trade Commission la 

concentración del mercado varía dependiendo 

de los siguientes niveles: 
- Menor de 100: Mercado muy competitivo. 

- Entre 100 y 1.500: Mercado desconcentrado 
- Entre 1.500 y 2.500: Mercado concentrado. 

‒ Más de 2.500: Mercado altamente concentrado 

Índice de 

Dominancia 

   ∑  
 

 

   

 

Donde 

    
  

   
 

 

N es el número de entidades del mercado 

Si es la cuota de mercado de la i-ésima entidad 
HHI es el índice de Herfindahl-Hirschman 

 

El Indicador de Dominancia mide la concentración del 
mercado a partir de la contribución de cada entidad al 

índice HHI. Es decir, a partir de la contribución 

relativa de cada banco a la concentración de la 
industria capturada a través del índice HH. El valor 

del ID estará entre 0 y 1 en mercados o industrias 

atomizadas o concentradas, respectivamente. El ID 
alcanza un valor más alto cuanto más pequeñas sean 

las entidades no dominantes, indicando una mayor 

capacidad de 
la entidad dominante para ejercer dominio sobre las 

restantes entidades. El máximo se alcanzaría en 

situación de monopolio. 

Índice de 

Dominancia de 

Kwoka 

 

  ∑(       )
 

   

   

 

Si es la cuota de mercado de la i-ésima entidad;  

Si+1 es la cuota de mercado de la entidad inmediatamente 
siguiente en tamaño. 

N es el número de entidades del mercado 

Las cuotas de mercado deben estar ordenadas de 

mayor a menor. 

El Índice de Kwoka se centra en la uniformidad o 
dispersión del tamaño de las empresas del mercado. 

Cuando la desigualdad entre el tamaño de las 

entidades de la industria se incrementa el dominio de 
los principales bancos aumenta y, consecuentemente, 

el valor del índice crece. El valor de K estará entre 0 y 

1, siendo 1 el valor correspondiente a un monopolio. 

 

Índice de 
concentración 

industrial 

comprensivo de 
Horvath 

 

        ∑  
 (       )

 

   

 

S1  es la cuota de mercado de la entidad 
más grande de la industria Si es la cuota de mercado de la 

i --esima entidad de la industria. 

N es el número de entidades del mercado 

CCI trata de medir la dispersión entre las entidades del 

mercado y la magnitud absoluta de la dispersión. 
Se calcula como la suma de la cuota de mercado de la 

entidad líder y el sumatorio de los cuadrados de las 

cuotas de mercado de las demás entidades ponderadas 
por un multiplicador que refleja el tamaño relativo del 

resto del mercado. 

CCI será igual a 1 en caso de monopolio, y su valor 
será más alto que la cuota de mercado de la entidad 

líder en caso contrario 

Fuente: adaptado de  Zurita, J. (2014). Análisis de la concentración y competencia en el sector 

bancario. Documento de trabajo, (14/23). 
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Apéndice D.  Resumen Estadistico 

*Tabla D.2Matriz de Correlaciones 

Matriz de Correlaciones 

Ln II Ln_II Ln_AFR Ln_PMO Ln_PCA2 Ln_APA Ln_OI Ln_APR Ln_CA Ln_DSP Ln_SCALE 

Ln_II 1 
         

Ln_AFR 0,0343 1 
        

Ln_PMO 0,1567 0,1846 1 
       

Ln_PCA2 -0,1928 0,2926 -0,0631 1 
      

Ln_APA -0,445 0,0756 0,1033 -0,099 1 
     

Ln_OI 0,2178 -0,075 0,0791 0,2097 -0,2182 1 
    

Ln_APR 0,3439 0,0239 -0,3216 0,011 -0,2702 0,3282 1 
   

Ln_CA -0,3196 -0,2225 -0,0982 -0,0896 0,3464 -0,0336 -0,167 1 
  

Ln_DSP 0,1593 -0,2671 -0,3786 -0,0451 -0,2292 0,2337 0,3439 0,169 1 
 

Ln_SCALE 0,9600 0,0789 0,1042 -0,1644 -0,4423 0,1244 0,2464 -0,3092 0,1546 1 

 

Tabla D.3 

Variables Descriptivas 

 

Nota: Salida resumen  variables para datos de panel. 
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Tabla D.4Es 

Estimaciones Modelo de Panzar-Rosse. Periodo 2006-2016. 

VARIABLES 
H H (IT) Hp HS Test Equilibrio 

Ln_II Ln_IT Ln_II_AT Ln_II Ln_ROA Ln_ROE 

Ln_AFR 0.254*** 0.249*** 0.142*** 0.123*** -0.0150*** 
-

0.0434*** 

 
(0.0543) (0.0491) (0.0377) (0.0347) (0.00338) (0.0121) 

Ln_PMO 0.393*** 0.320*** 0.359*** 0.354*** 0.00740 0.0172 

 
(0.0613) (0.0454) (0.0700) (0.0748) (0.00482) (0.0268) 

Ln_PCA 0.132*** 0.0619 0.106*** 0.102*** -0.00176 0.00755 

 
(0.0320) (0.0476) (0.0127) (0.0124) (0.00344) (0.0119) 

Ln_APA -0.129 -0.0148 0.0743 0.108** 0.0444*** 0.119*** 

 
(0.0780) (0.0478) (0.0501) (0.0504) (0.00256) (0.0185) 

Ln_OI -0.179*** -0.0973*** 0.166*** 0.223*** 0.00690*** 0.00332 

 
(0.0291) (0.0246) (0.0156) (0.0234) (0.00213) (0.0127) 

Ln_APR 0.153* 0.121** 0.0909* 0.0807 -0.00757 -0.0162 

 
(0.0870) (0.0588) (0.0533) (0.0529) (0.00495) (0.0228) 

Ln_CA -0.243*** -0.0467 -0.155** -0.140** -0.00317 -0.00871 

 
(0.0534) (0.0305) (0.0625) (0.0694) (0.00526) (0.0192) 

Ln_DSP 0.148* -0.0861 0.340*** 0.372*** -0.0144 0.00817 

 
(0.0748) (0.0987) (0.0485) (0.0501) (0.00972) (0.0240) 

Ln_SCALE - - - 1.163*** - - 

 
- - - (0.0475) - - 

Año 2007 0.0693*** 0.0632*** -0.174*** -0.0169* -0.00626*** 
-

0.0170*** 

 
(0.0107) (0.00771) (0.00569) (0.00987) (0.000746) (0.00216) 

Año 2008 0.200*** 0.175*** -0.209*** 0.0996*** -0.00455*** 0.0240*** 

 
(0.00710) (0.00582) (0.00801) (0.0122) (0.000602) (0.00514) 

Año 2009 0.341*** 0.303*** -0.276*** 0.141*** -0.00253** 0.0205*** 

 
(0.0229) (0.0213) (0.0145) (0.0142) (0.00124) (0.00539) 

Año 2010 0.458*** 0.366*** -0.449*** 0.256*** -0.00495 0.0404*** 

 
(0.0502) (0.0570) (0.0291) (0.0251) (0.00344) (0.00806) 

Año 2011 0.515*** 0.389*** -0.597*** 0.309*** -0.0120*** 0.0473*** 

 
(0.0602) (0.0564) (0.0348) (0.0290) (0.00358) (0.00845) 

Año 2012 0.653*** 0.516*** -0.726*** 0.400*** -0.0122*** 0.0345*** 

 
(0.0719) (0.0692) (0.0395) (0.0325) (0.00426) (0.00894) 

Año 2013 0.775*** 0.676*** -0.865*** 0.497*** -0.00471 0.0594*** 

 
(0.0810) (0.0786) (0.0432) (0.0355) (0.00479) (0.00970) 

Año 2014 1.012*** 0.777*** -0.900*** 0.761*** -0.00114 0.0717*** 

 
(0.0856) (0.0926) (0.0468) (0.0387) (0.00566) (0.0133) 

Año 2015 1.172*** 0.854*** -1.066*** 0.916*** -0.00829 0.0458*** 

 
(0.103) (0.117) (0.0533) (0.0450) (0.00702) (0.0158) 

Año 2016 1.336*** 0.975*** -1.233*** 1.114*** -0.00952 0.0340* 

 
(0.122) (0.141) (0.0585) (0.0509) (0.00817) (0.0174) 

Constant 9.708*** 11.22*** -2.939*** 17.42*** 0.0401 0.177 

 
(0.408) (0.435) (0.386) (0.674) (0.0333) (0.141) 

Observations 506 506 506 506 506 506 

Number of 

groups 46 46 46 46 46 46 

R2 (within) 0.5967 0.5436 0.9036 0.8541 0.3863 0.1867 

Nota: H modelo con variable Ingreso por intereses. H(IT) es el modelo con variable dependiente Ingresos 

Totales. Hp utiliza la variable Ingresos por Intereses sobre Total Activo (II/AT) y HS incorpora la variable de 

escala. 

Driscoll-Kraay Error Estandar  en paréntesis 
 

 *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

       


