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Resumen

El andlisis de la concentracion de mercado permite conocer
sobre su estructura. A partir de los datos publicados por la
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones
financieras se llevo a cabo el célculo de los indicadores de
concentracion de mercado: “Ratio de concentracion” de las
4 instituciones més grandes y el indice de Herfindahl-
Hirschman (IHH) a partir de las variables; activos, pasivos
y crédito vigente para el periodo del 2008 - 2018, con datos
de frecuencia mensual. Las variables en términos
agregados presentan una tendencia positiva durante la
mayor parte del estudio, los créditos vigentes son la serie
con mayor volatilidad al analizar las primeras diferencias
de las variables en logaritmos. Ninguna de las series en
términos agregados es estacionaria. Se identificaron
periodos con valores del IHH mayores a los 2,500 puntos,
calculado a partir de los activos y los pasivos, sin embargo
el IHH de los créditos vigentes no muestra valores mayores
a 2,500 en el periodo de estudio. Se identificaron valores
mayores al 90% en el indicador de ratio de concentracién
de las 4 instituciones mas grandes, calculado a partir de
cada una de las variables. Las primeras diferencias de los
indicadores de concentracion calculados, poseen una
relacién lineal positiva significativa.
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Abstract

The analysis of market concentration allows to know about
its structure. Based on the data published by the
Superintendency of Banks and Other Financial Institutions,
the market concentration indicators were calculated:
“Concentration ratio” of the 4 largest institutions and the
Herfindahl-Hirschman Index (HHI) from the variables:
assets, liabilities, and current credit for the period 2008 -
2018, with monthly frequency data. The variables in
aggregate terms show a positive trend during most of the
study. The current credits are the series with the highest
volatility when analyzing the first differences of variables
in logarithms. None of the series in aggregate terms are
stationary. Periods with HHI values greater than 2,500
points were identified, calculated from assets and
liabilities. However, the HHI of the current credits does not
show values greater than 2,500 in the study period. Values
greater than 90% were identified in the concentration ratio
indicator of the 4 largest institutions, calculated from each
of the variables. The first differences in concentration
indicators calculated have a significant positive linear
relationship.
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I- Introduccion

La concentracion de empresas dentro de un mercado determina su estructura y la competencia que existe (Rhoades, 1993). El
conocimiento sobre el comportamiento del mercado y su nivel de concentracion es fundamental para el desarrollo de politicas
publicas relacionadas con el bienestar (Bikker y Haaf, 2002). Para la determinacién de la concentracion del mercado en el
Sistema Bancario Nicaraglense se lleva a cabo la creacion del indice de concentracion de las m empresas mas grandes (CRm)
y el indice Herfindahl-Hirschman, los cuales son los indicadores mas utilizados (Bikker y Haaf, 2002; Kvalseth, 2018). Se
utilizan dos indicadores de concentracion tomando en cuenta que de forma individual poseen poca capacidad para describir la
concentracion en el sector bancario (Dimié¢ y Paunovié¢, 2019).

Ambrosio Albala (1998) estudio el Sistema Bancario Nicaragliense en los afios 1994 y 1997 a través del indice de Giniy la
curva de Lorenz, identificando resultados mixtos, ya que al tomar en cuenta los activos y el crédito, identificé una disminucion
de la concentracion mientras que al tomar en consideracion los dep6sitos concluye que aumento. Rivas y Canales (2016) en su
estudio sobre el Sistema Bancario Nicaragiiense a partir del indice de ojiva, indice de dominanciay el IHH, a partir de depositos
y créditos para el periodo 2007 al 2015, encontro una estructura con niveles de concentracién en aumento, clasificada como
“altamente concentrada”.

Mulyaningsih y Daly (2011) aplicaron el IHH y el indice de concentracion para las 3 empresas mas grandes (CR3) agrupando
cada una de las instituciones bancarias por tamafio, permitiendo obtener de esta forma una serie de indicadores del Sistema
Bancario de Indonesia durante el periodo 2001-2009, identificando una tendencia decreciente en todos los grupos y mayores
niveles de concentracion en los bancos “grandes” en comparacion a los bancos “medianos” y “pequefios”. Luft y Zilli (2013)
a partir del andlisis de correlacion de los indicadores de concentracion del Sistema Bancario de Brasil, calculados a partir del
crédito durante el periodo 1995-2011, identificaron que las variaciones de la concentracion de las 4 entidades mas grandes
poseen una correlacion positiva con la concentracion del sistema medida a través del IHH, esta relacion también fue identificada
por Dimi¢ y Paunovi¢ (2019) en su analisis del sector bancario de algunos paises de Europa Central y Oriental. de Castro
Almeida y Jayme (2008) aplicaron el IHH, el indice Hall-Tideman y el indice de entropia de Theil a partir de los activos de las
entidades del Sistema Bancario Brasilefio e identificaron un aumento en la concentracién de mercado en el periodo 1995-1999,
aunque para el periodo 1999-2004 los resultados difieren entre ellos; el IHH y el indice de Theil disminuyeron mientras el
indice Hall-Tideman aumentd.

Krasovskis et al. (2017) aplicé el analisis de la competitividad para identificar los efectos de la crisis financiera iniciada en
2007, utilizando los activos como variable para el calculo de los indicadores CRm, Gini, IHH y la curva de Lorenz del Sistema
Bancario de Letonia, durante el periodo 2003-2015, identificd que el sector se transformé de un mercado “moderadamente
concentrado” a un mercado “con concentracion baja” para los periodo de post-crisis del 2008 a 2011, aunque para el afio 2012,
regreso a su calificacion de “moderadamente concentrada”. Girén et al. (2018) a partir de su anélisis en Espafia y Portugal, en
el periodo post-crisis financiera del 2007, encontraron una aumento de la concentracion y centralizacién medido a través del
capital.

El IHH es aplicado de forma normalizada como de forma no normalizada, Uzcategui Sanchez et al. (2018) utiliz6 el indice
IHH no normalizado para identificar el nivel de concentracion del Sistema Bancario en Ecuador en el periodo de 2000-2015,
utilizando la cartera de crédito y los depésitos, encontrdé concentracién moderada a partir de la clasificacién de la European
Commision. Romero Galarza et al. (2020) analizaron la concentracion y competencia del Sistema Bancario en Ecuador, a través
de la cuenta de capital, crédito, depoésitos e inversidn, en el periodo 2006-2018, utilizé el IHH no normalizado evidenciando un
mercado no concentrado, de tipo oligopolio, utilizando la clasificacion del Departamento de Justicia de los Estados Unidos
mientras que Pérez et al. (2021) analizaron el Sistema Financiero Ecuatoriano para el periodo 2002 al 2018 a partir de IHH con
valores normalizados mostrando un nivel de concentracion “entre alto y moderado”.

El Sistema Bancario Nicaragiense registrd en diciembre del afio 2020 activos por un valor de 235 mil millones de cérdobas,
los cuales se encuentran distribuidos oficialmente entre 8 entidades registradas como parte del Sistema Bancario, los pasivos
ascienden a un valor de 194 mil millones de cérdobas y los créditos a un total de 200 mil millones de cordobas. A principios
del afio 2008 se registraron como parte del sistema bancario a 7 entidades y durante el periodo del 2008 al 2020 ha descendido
en 3 ocasiones a 6 entidades. Por esto se plantea como pregunta de investigacion: ;Cudl es el nivel de concentracion del Sistema
Bancario en Nicaragua durante el periodo de enero del 2008 a diciembre del 2020?
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I1- Planteamiento Tedrico

La concentracion puede desarrollarse, desde el enfoque de la cantidad de instituciones, cuando dos 0 mas empresas se fusionan,
aunque también es llamada concentracion a la situacion en la cual las empresas son adquiridas por una o varias personas que
ya poseen una de las empresas (Union Europea, 2004). La concentracion del mercado es uno de los determinantes de la
estructura del mercado, ya que la concentracion es una medida que permite identificar la falta de competencia en un mercado.
A partir de la cuota de mercado de las i empresas que conforman una industria donde ., s; = 1, es posible calcular el ratio
de concentracion y el indice Herfindahl-Hirschman (Tirole, 1988).

El ratio de concentracion de m empresas (ecuacion 1), determina la cuota de mercado combinada de las m empresas mas
grandes dentro del mercado (Kvalseth, 2018).

Ecuacion 1:

m
CRm = Z S;
i=1

14

Dentro del ratio de concentracion, el indicador CR4 es uno de los mas utilizados (Calkins, 1983, pp.410). Al aplicar el ratio de
concentracion de las 4 empresas mas grandes (CR4) es posible utilizar el valor obtenido para clasificar la industria (Tabla 1).

Tabla 1
Clasificacién del mercado en base al cdlculo del ratio de concentracion (CR4)
Valor del CR4 Clasificacién
CR4=0 Competencia perfecta
0<CR4<40 Competencia monopolista (Competencia efectiva)
40 <CR4 <60 Oligopolio débil (Competencia monopolista)
60 <CR4<90 Oligopolio estricto (Empresa dominante con margen de competencia)
90 <CR4 Monopolio efectivo (Empresa dominante con margen de competencia)

Fuente: elaboracion propia a partir de Jumono et al. (2017)

El indice de Herfindahl-Hirschman es un método estadistico de concentracién, se calcula a partir de la suma al cuadrado de la
participacion de mercado (s) de cada una de las empresas i (Ecuacion 2) ; es utilizado por el “Departamento de Justicia” y la
“Reserva Federal” de los Estados Unidos de América para medir la concentracion del ingreso o riqueza de los hogares y la
concentracion del mercado industrial o bancario y es utilizado en la aplicacion de las leyes antimonopolio (Rhoades, 1993). El
uso del IHH represento un cambio de “forma y lenguaje” en los sistemas de justicia que anteriormente se basaban en el uso del
ratio de concentracién (Calkins, 1983).

Ecuacién 2:
n
IHH = Z s?
i=1
Tabla 2
Clasificacién de mercado en base al IHH
Clasificacién Criterio
Mercado no concentrado IHH < 1,500
Mercado con concentracion moderada 1,500 <IHH < 2,500
Mercado altamente concentrado IHH > 2,500

Fuente: Elaboracion propia a partir de United States Department of Justice and United States Federal Trade Commission (2010).
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11- Metodologia

La investigacion desarrollada es cuantitativa, descriptiva de tipo de longitudinal y aplicada. La fuente de los datos es secundaria;
se utilizaron los estados de situacion financieras de las entidades autorizadas y registradas como parte del Sistema Bancario
por la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF), durante el periodo 2008-2020 con frecuencia
mensual. Para el desarrollo del analisis de la concentracion del mercado se utilizaron como variables base para célculo: el
crédito vigente (Avalos y Hernandez Trillo, 2008), activos (Barth et al. 2001) y pasivos (Pérez et al. 2021), estas variables se
expresan en miles de millones de cérdobas.

La base de datos se creo utilizando el software de hoja de calculo Libreoffice calc y se exportd para su analisis en el lenguaje
de programacion estadistico R, a través de la API Rstudio. Se utilizaron las funciones de Zeileis y Grothendieck (2005) para la
generacion de las series de tiempo, para la transformacion de la base de datos y creacién de las gréaficas se utilizaron las
funciones de Wickham et al. (2019). El analisis de la tendencia lineal se aplica agrupado por afio (ecuacién 3), el analisis
descriptivo de las series de tiempo se llevo a cabo a través de las funciones de O’Hara-Wild et al. (2021) y Wang et al. (2020),
las pruebas de estacionariedad a partir de las funciones de Lupi (2009) y Trapletti y Hornik (2020) y para el calculo de los
indicadores de concentracion de mercado se utilizaron las funciones de Zeileis (2014). Los indices de concentracion calculados
son el indice de concentracion de las m empresas mas grandes y el indice de Herfindahl-Hirschman, también conocido como
el indice de Herfindahl o IHH. Se determind la correlacion entre CRm y el IHH para medir el efecto que tiene sobre el sistema
la variacion en la concentracidn de los principales bancos (Luft y Zilli, 2013); y se clasifica el valor de la correlacion a partir
de Taylor (1990). A partir de Jumono et al. (2017) se clasifico el indice CRm y para el IHH se utilizo la clasificacién de United
States Department of Justice and United States Federal Trade Commission (2010).

Ecuacién 3:
Ve=PBo + BT +u;

Tabla 3: Operacionalizacion de variables

Variable Definicion Indicadores Escala Método de célculo

Concentracién de Se refiere al indice de concentracion  Indice L

mercado namero y de IHH = Z &=
distribucion de Herfindahl-Hirschman i=1

las empresas en
una industria
(Lipczynski et

al. 2005)
Concentracién Porcentaje I
de mercado de CR,, = Z S;
las empresas i=1

maés grandes

Fuente: elaboracidn propia.

1V- Resultados

Tomando en cuenta el andlisis del peso porcentual de cada una de las instituciones que forman parte del sistema bancario;
durante el periodo de estudio analizado, considerando los activos y pasivos, el BANPRO mantuvo el mayor peso porcentual la
mayor parte del tiempo, a excepcidn de los meses de junio, julio y agosto del afio 2010, en los cuales la LAFISE BANCENTRO
se situd en el primer puesto, alcanzando un maximo de 30.7% en activos y 31.4% en pasivos, ambos valores durante el mes de
junio de ese afo. En el andlisis del crédito vigente, BANPRO posee, la mayor parte del tiempo, el peso porcentual mas alto,
alcanzando hasta 37% de participacion en diciembre del 2020, aunque el BAC también logro alcanzar el primer puesto,
principalmente durante el afio 2011, durante el cual obtuvo el mayor peso porcentual en todos los meses del afio, mientras el
Banco LAFISE BANCENTRO ocupd el primer lugar Unicamente durante los meses de febrero a abril del afio 2014, alcanzando
hasta un 27.2 % en el mes de abril de ese afio (Figura 1).
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Figura 1: Series financieras: activos, pasivos y crédito vigente de los Instituciones bancarias del Sistema Bancario Nacional.
Fuente: elaboracion propia

En el analisis de la participacion de cada uno de los bancos que conforman el Sistema Bancario; analizando los activos,
BANPRO obtuvo una participacién maxima de 38.2 % del sistema bancario para el mes de mayo del afio 2011, mientras que
en enero del afio 2019 registré su participacion mas baja, 27.5 % del total de los activos. El banco LAFISE BANCENTRO
tuvo su participacion mas alta en el mes de junio del afio 2010 con 30.7 %y la participacién mas baja ocurrié en julio del afio
2009, con 22 %. En el analisis de los pasivos, BANPRO alcanz6 una participacion minima de 28.1 % en febrero del 2009,
mientras que en mayo del 2011 alcanz6 su maximo con un total de 31.4 %. LAFISE BANCENTRO obtuvo una participacion
minima del 21.9 % para julio del 2009, mientras que en junio del 2010 obtuvo su participacion maxima de 31.4 %. En lo
referente al crédito vigente la participacion mas alta de BANPRO se llevé a cabo en diciembre del afio 2020, con 37 % y la
participacion mas baja ocurrié en diciembre del 2008 con 23.7 %. LAFISE BANCENTRO obtuvo su participacién mas alta
para el mes de abril del 2014 con 27.2 %, aunque su participacién mas baja es de 17.4 % en el mes de noviembre del afio 2020.
EI BAC obtuvo una participacion minima de 22.1% en el mes de diciembre del afio 2020, mientras que para el afio 2011 alcanzo
su participacion mas alta con 28.5 %. Durante los 156 meses (13 afios) del periodo de estudio, al llevar a cabo un recuento de
la cantidad de meses en los que un banco obtuvo la mayor participacion porcentual, sea o no de forma consecutiva: LAFISE
BANCENTRO se mantuvo con la mayor participacién durante 3 meses, tanto en activos, pasivos y crédito vigente; mientras
que el BAC obtuvo la mayor participacion durante 45 meses solamente en el crédito vigente, por su parte, BANPRO se mantuvo
en el primer lugar durante 153 meses en los activos y pasivos, si bien en los créditos vigentes fue de 108 meses.

En los andlisis de la tendencia de las series activos, pasivos y créditos vigentes del Sistema Bancario Nacional, agrupadas por
afio, se identifica que poseen durante la mayor parte de los afios en estudio una tendencia positiva. En los activos y pasivos, el
valor méximo de la pendiente de las series se encuentra en el afio 2017, con un crecimiento promedio mensual de 2.19 mil
millones de cordobas para los activos y 1.9 mil millones de cdrdobas para los pasivos, mientras que en el afio 2018 el valor de
la pendiente es negativa, con una disminucién promedio de 2.56 mil millones de cdrdobas para los activos y disminucién de
2.85 mil millones de cérdobas para el pasivo; la pendiente sigue siendo negativa para el afio 2019, mientras que en el afio 2020
la pendiente se transforma en positiva. Por su parte, la pendiente del crédito vigente es negativa en los afios 2009, 2018, 2019
y 2020, alcanzando una disminucion promedio mensual de 2.54 mil millones de cérdobas para el afio 2018, afio con la mayor
disminucion. A partir de las primeras diferencias de las series se identifica a los activos como aquella con mayor volatilidad,
mientras que el crédito posee la volatilidad més baja. Al aplicar las primeras diferencias de los logaritmos de las series, se
encuentra que la volatilidad més alta se encuentra en los créditos, mientras que los activos poseen la volatilidad mas baja
(Figura 2).
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Figura 2: Series financieras del Sistema Bancario Nacional. Ajuste de la serie a través del método Loess (linea azul). Serie
Regular (Izquierda), primeras diferencias regulares (Centro), Correlograma de las series en primera diferencia (derecha).
Fuente: elaboracion propia

Se identificé que las series de activos y pasivos son estacionarias en primeras diferencias y no muestran coeficientes de
autocorrelacién simple significativos en rezagos estacionales, aunque el crédito vigente en primeras diferencias presenta
coeficientes significativos en rezagos estacionales, esta serie no es estacionaria. Sin embargo la serie del crédito vigente en
segundas diferencias es estacionaria. Los coeficientes en rezagos estacionales de la serie de créditos vigentes en segundas
diferencias no son estadisticamente significativos. Al analizar la tendencia de la concentracion de mercado en base al IHH, se
registra una pendiente negativa en el afio 2008 y en el periodo del 2015 al 2018, medido a partir de todas las variables, se
registra un cambio de pendiente para el afio 2019, con un valor positivo. La mayor disminucién del IHH de los activos y pasivos
se registro en el afio 2015 con una disminucidn promedio de 19.5 puntos por mes para el IHH de los activos y 20.9 puntos en
el caso de los pasivos, mientras el IHH del crédito vigente registro su mayor disminucién en el afio 2008 con una disminucion
promedio de 12.4 puntos por mes. EI IHH registr6 su mayor crecimiento promedio en el afio 2010, con un crecimiento promedio
mensual de 36.5 puntos para los activos, 39.5 puntos para los pasivos y 24.2 puntos para los créditos vigentes.

El valor del IHH mensual para el sistema bancario nacional, durante el periodo de estudio, es mayor a 1,500, este es el limite
para considerar al mercado como “mercado con concentracion moderada” segun United States Department of Justice and
United States Federal Trade Commission (2010). Los valores maximos del IHH de los activos se identificaron en el periodo de
marzo del afio 2011 hasta octubre del mismo afio, con valor maximo en junio del afio 2011 con 2,590 puntos, por lo que durante
este periodo de tiempo el mercado se clasifica como “altamente concentrado”. El maximo valor del IHH de los pasivos se ubica
durante el periodo de marzo del afio 2011 y enero del afio 2012, con un valor maximo en junio del 2011 con 2,646 puntos. El
IHH de los créditos vigentes es mayor a 1,500 puntos y menor a 2,500 puntos en todo el periodo de estudio, por lo que a partir
de este indicador puede clasificarse como “Mercado con concentracion moderada”. Al determinar la concentracién de mercado
a partir del ratio de concentracion de las 4 empresas mas grandes (CR4), utilizando cada una de las variables financieras, se
registran pendientes negativas en la tendencia en el afio 2008 y en el periodo del 2015 al 2018, la mayor disminucién promedio
mensual del CR4 se registra en el afio 2008 con 0.43 % en los activos, 0.45 % en los pasivos y 0.34 % en el crédito vigente, en
los afios con pendiente positiva no se encuentra significativa estadistica de los coeficientes. Se identifican valores de
concentracion del CR4, a partir de todas las variables financieras, que superan el 90 % durante el periodo de marzo del afio
2011 a febrero del afio 2016, lo cual calificaria a este mercado como un “monopolio efectivo” (Jumono et al. 2017). El m&ximo
valor del CR4, tanto de los activos como de los pasivos, se identificé en diciembre del afio 2014, mes en el cual se encontrd un
valor del CR4 de los activos de 93.6 % y 93.8 % de los pasivos, por su parte el méximo valor del CR4 de los créditos vigentes
se registro en febrero del afio 2015, con 92.9 %(Figura 3).
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Figura 3: Indicadores de concentracién de mercado para el Sistema Bancario Nacional a partir de cada variable financiera. IHH
(izquierda), CR4 (Centro) y Relacidn entre el IHH y CR4 en primeras diferencias (derecha).
Fuente: elaboracion propia

Los indicadores de concentracion IHH y CR4, calculados a partir de los activos, pasivos y crédito vigente, no son estacionarias
en su serie regular, solamente en primeras diferencias, ademas no poseen coeficientes significativos en rezagos estacionales.
Al comparar el IHH y CR4 en primeras diferencias se identifica menor volatilidad en las series calculadas a partir del crédito,
mientras que los indicadores de concentracién mas volatiles son aquellos calculados a partir de los pasivos. Existe una relacién
positiva lineal significativa entre los indicadores IHH y CR4 (Tabla 4). El signo de la correlacion entre los indicadores de
concentracion en primeras diferencias concuerda con el signo obtenido por Dimié y Paunovié¢ (2019) y Luft y Zilli (2013) y se
clasifica como una correlacion “fuerte o alta” (Taylor, 1990). Al registrar valores altos del IHH en el Sistema Bancario
Nacional, se identificaron valores altos en el ratio de concentracion de las 4 instituciones mas grandes (CR4,) ademas el
coeficiente contemporaneo de la funcién de correlacién cruzada es el Unico coeficiente estadisticamente significativo.

Tabla 4

Prueba de correlacion de Pearson entre el AIHH y ACR4
Serie Estimate Statistic p.value Parameter Conf.Low Conf.High Alternative
Activo 0.89 24.00 0 153 0.85 0.92 Two.sided
Pasivo 0.87 21.61 0 153 0.82 0.90 Two.sided
Crédito 0.96 41.86 0 153 0.94 0.97 Two.sided

Nota: Prueba de correlacion de Pearson aplicado sobre las series en primeras diferencias.
Fuente: elaboracion propia

V- Conclusiones

Los activos, pasivos y crédito vigente del Sistema Bancario Nacional poseen una tendencia positiva en la mayor parte del
periodo de estudio y ninguna de las series presenta un comportamiento estacional. El anlisis de las primeras diferencias de las
series permite identificar que los créditos vigentes poseen una volatilidad menor en términos absolutos en comparacion a los
pasivos y los activos, aunque en términos relativos es la serie mas volatil. El Sistema Bancario Nicaragiiense puede clasificarse,
segun el IHH de los créditos vigentes, como un mercado con “concentracion moderada”, mientras que si consideramos el IHH
de los activos y pasivos el mercado se considera como “altamente concentrado” en algunos momentos. El ratio de concentracion
de los 4 bancos mas grandes (CR4) clasifica el Sistema Bancario Nicaragiense como un “Oligopolio estricto” hasta un
“monopolio efectivo” en algunos momentos. Estos indicadores presentan relacion lineal positiva significativa.
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