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CONCENTRACION Y COMPETENCIA EN EL MERCADO FINANCIERO!

En este informe se analizan los niveles de concentra-
cién y competencia de los intermediarios financieros.
Como una primera aproximacion a una medida de
concentracion se utiliza la participacion de los cinco
intermediarios mas grandes de los mercados de cré-
dito y depdsitos, y como medida complementaria se
emplea el indice Herfindahl-Hirschman (IHH)* que
permite cuantificar el nivel de concentracion en estos
mercados. Se hace necesario mencionar que altos ni-
veles de concentracion no implican que un mercado no
sea competitivo; por tanto, se emplean algunos indica-
dores adicionales con el fin de determinar el grado de
competencia de los intermediarios financieros en los
mercados de crédito y depositos.

1. Concentracion

En el mercado de crédito los niveles de participacion
de los cinco intermediarios mas grandes (RCS5) pre-
sentaron ligeras reducciones durante el primer semes-
tre de 2012, a excepcion del de consumo (Grafico 1
panel A'y Cuadro 1). E1 RC5 de la cartera total se situd
en 61,6% en junio de 2012, cifra que es 26 pb infe-
rior con respecto a lo observado en el mismo mes de
2011 (61,9%). Por modalidades de crédito el RCS de
la cartera comercial fue el que registrd la mayor caida,
seguida por el de vivienda y el de microcrédito, ubi-
candose en 54,0%, 88,7% y 87,6% en junio del afio en
curso, respectivamente. Por su parte, el indicador de la
cartera de consumo alcanzo un valor de 70,1%, lo que
representa un incremento de 60 pb en relacion con lo
observado un afio antes.

1 Para mayor informacion sobre las metodologias véase “Me-
didas de concentracion y competencia” en Temas de estabilidad
financiera del Banco de la Republica, Reporte de Estabilidad Fi-
nanciera, marzo de 2008.

2 El THH mide el nivel de concentracion de un mercado. El
rango en el que se encuentra el indicador es 0 < IHH <10.000,
donde una cifra menor a 1.000 se considera de baja concentracion,
entre 1.000 y 1.800 como concentracion media o moderada y un
indice superior a 1.800 se considera como de alta concentracion.

Al analizar la evolucion del IHH se observé un com-
portamiento disimil al del RC5 para la cartera total y la
de microcrédito. El IHH de la cartera total present6 un
ligero incremento, alcanzando un valor de 1.022 pun-
tos (pts), nivel que sugiere que el mercado de crédito
esta caracterizado por una estructura de concentracion
moderada (Gréfico 1, panel B). Para la modalidad de
microcrédito el indicador se situd en 3.167 pts, cifra
que es 215 pts superior a la registrada un afio antes.
El comportamiento de los indicadores para estas dos
modalidades sugiere que hay intermediarios medianos
que han ganado participacion en el mercado de crédito.

Gréfico 1
Indicadores de concentracién en el mercado de crédito
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Repablica.



Cuadro 4.1
Indicadores de concentracion de la cartera a junio de 2012

Cartera total Comercial Consumo Hipotecaria Microcrédito
Participacién porcentual
2 més grandes 34,97 44 93 26,62 52,29 66,40
5 mas grandes 61,62 70,06 53,97 88,69 87,63
IHH 1.022 1.357 771 1.862 3.167
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Repblica.
En el caso de los depositos, se observo un aumen- Gréfico 2

to en la preferencia por depositos a término fijo, en
lugar de las cuentas mas liquidas, por parte de los
intermediarios mas grandes. Al finalizar el primer se-
mestre de 2012 el RCS5 de los depositos se situd en
58,7%, lo que representa una reduccion de 98 pb con
respecto a lo registrado un afo atras (Grafico 2 Panel
Ay Cuadro 2). Por su parte, el indicador de los CDT
exhibié una variacion positiva, al pasar de 46,6% en
junio de 2011 a 47,1% un afio mas tarde.

El IHH para las captaciones presentd un comporta-
miento similar al del RCS5, a excepcion de las cuentas
de ahorro. El IHH para el total de depositos presentd
una caida, al pasar de 934 pts en junio de 2011 a 916
pts un afo después; mientras que para las cuentas de
ahorro se ubico en 1.110 pts, cifra que es mayor en 10
pts a la observada un afio antes. Este comportamiento
en el indicador puede estar explicado por un incremen-
to en la participacion de los intermediarios medianos
en las cuentas de ahorro, como resultado de las ma-
yores preferencias de los intermediarios grandes por
depositos a término fijo (Gréfico 2 panel B).

En general, durante el primer semestre de 2012 se evi-
denci6 una disminucién en los indicadores de concen-
tracion para la cartera, a excepcion de la modalidad de
consumo. Adicionalmente, la cartera de microcrédito
es la mas concentrada, seguida por la de vivienda. En
relacion con los depositos, la evolucion de los indica-
dores sugiere una preferencia de fondeo con CDT por
parte de los intermediarios grandes, mientras que los
medianos se inclinan por las cuentas de ahorro. Las
cuentas corrientes y de ahorro contintian siendo mer-
cados moderadamente concentrados, a diferencia del
de los CDT, que es de concentracion baja.

Indicadores de concentracién en el mercado de depésitos
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Repdblica.

2. Competencia

En términos de estructura de mercado, los resultados
de los modelos de competencia no presentaron varia-
ciones significativas con respecto a los observados en
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Cuadro 2

Indicadores de concentracion de los depdsitos a junio de 2012

Depésitos totales

Participacién porcentual

2 mds grandes 32,69
5 mds grandes 58,68
IHH 916

Cuentas corrientes Cuentas de ahorros CDT
42,62 35,29 25,04
73,65 64,70 47,74
1.318 1.110 654

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Repdblica.

la edicion del Reporte de Estabilidad Financiera de
septiembre de 2010. A continuaciéon se muestran los
resultados de estos ejercicios.

La primera metodologia es la introducida por Panzar y
Rosse, la cual permite analizar la respuesta que tienen
los ingresos de las empresas ante cambios en los precios
de los factores de produccion. La respuesta se mide por
medio de un estadistico H, cuyo valor permite identifi-
car la estructura que caracteriza cada mercado.

Los resultados sugieren que los mercados de crédito
estan caracterizados por una estructura de competen-
cia monopolistica; no obstante, la intensidad de la
competencia varia segun las modalidades de crédito
(Cuadro 3). Por modalidades, los estadisticos H indi-
can que el mercado con mayor grado de competencia
es el de vivienda, seguido por el de cartera comercial
y, por ultimo, el de consumo.

Para complementar el andlisis de Panzar y Rosse se
realizd una estimacion con el objetivo de identificar
la relacion que existe entre el poder de mercado —
medido por el indice de Lerner—, la concentracion
del mercado de crédito en el sistema financiero y el

Cuadro 3
Estadisticos H por tipo de cartera

Cartera H
Total 0,371
Comercial 0,323
Consumo 0,108
Hipotecaria 0,627

Nota: estimacion de panel desbalanceado. El ejercicio se realiz6 para todo el sistema
financiero menos las entidades leasing con datos trimestrales entre marzo de 1995 hasta
junio de 2012.

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia, calculos del Banco de la Repdblica.
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riesgo de crédito. Los resultados muestran evidencia
de una relacion positiva entre el poder de mercado y la
concentracion. Esto sugiere que, a mayores niveles de
concentracion, los intermediarios tienen una mayor ca-
pacidad para ejercer poderes monopolisticos de control
de precios (Cuadro 4).

Cuadro 4
Relacion entre poder de mercado, concentracion y riesgo
Variable dependiente: indice de Lerner

Sistema financiero¥

IHH 0,2589%**
(0,0165)

Calidad de la cartera 0,1165%**
(0,0127)

a/ Estimacion realizada por minimos cuadrados agrupados desbalanceados. El ejercicio se
realizé para todo el sistema financiero menos las entidades leasing, entre mayo de 2002
y junio de 2012.

*** significancia estadistica al 99,9%

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Republica.

Una forma complementaria para especificar la estructu-
ra del mercado es mediante el analisis conjetural. Este se
caracteriza por el estudio de las funciones de reaccion de
los intermediarios financieros en los mercados de crédi-
to y depositos. En el modelo el pardmetro conjetural (y)
indica como reacciona una entidad ante cambios en los
términos de competencia de sus rivales, lo que muestra
la estructura de competencia de determinado mercado.

De acuerdo con los resultados del andlisis conjetural, en
los mercados de crédito y depdsitos no se han presen-
tado mayores variaciones en cuanto a su estructura de
mercado. Para el primero, se encontrd que esta caracte-
rizado por una estructura de competencia monopolisti-
ca de libre entrada’, donde los niveles de competencia

3 El parametro conjetural es 7 >0.



son menores que en el equilibrio de Nash* (Cuadro 5).
En relacion con el mercado de depositos, el indicador
muestra que la competencia es superior a la de un equi-
librio de Nash, pues el parametro conjetural es negativo.
Esto sugiere que los intermediarios rivalizan para obte-
ner sus fuentes de financiamiento.

Cuadro 5
Pardmetros conjeturales para la cartera y los depésitos

42,02%**
Y de la cartera
(2,645)
-523,68***
Y de los depdsitos
(0,872)

*** significancia estadistica al 99,9%.

Nota: la estimacién de las formas reducidas se realiza por el método de full information
maximum likelihood. El ejercicio se realizé para todo el sistema financiero menos las
entidades Jeasing con datos trimestrales entre marzo de 1995 hasta junio de 2012.
Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia; calculos del Banco de la Repdblica.

Durante el primer semestre de 2012 los ejercicios de
competencia sugieren que el mercado de crédito conti-
nua estando regido por una estructura de competencia
monopolistica, la cual se mantiene a lo largo de las
modalidades de crédito. Por su parte, el mercado de
depositos estd caracterizado por una estructura alta-
mente competitiva, lo que puede ser un indicador de
una alta rivalidad para obtener los diferentes tipos de
captaciones.

4 Un equilibrio de Nash es una situacion donde los agentes
son tomadores de precios pero los beneficios econdomicos pueden
ser mayores a cero. En este caso, este equilibrio se da cuando

y=0.
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