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COMPETENCIA EN EL MERCADO BANCARIO CHILENO:
.QUE NOS DICE EL INDICADOR BOONE?

Resumen
El estudio aporta nueva evidencia empirica para el caso chileno sobre la relacion entre
concentracion y competencia bancaria. Mediante una metodologia de datos de panel para el
periodo 2008-2009 y la determinacion del indicador de competencia Boone; se evalua la
relacion entre las participaciones de mercado de las instituciones bancarias y su eficiencia
medida a través de los costos marginales. Los resultados obtenidos indican una asociacion alta
y positiva entre concentracion y competencia bancaria, y destacan la existencia de niveles de
competencia diferentes entre las distintas carteras de créditos. En este ultimo ambito, la
evidencia indica que la competencia de la cartera de créditos para la vivienda es superior a la
de los créditos de consumo, y a la vez ambas son superiores a la de créditos comerciales o

empresariales.

Palabras Claves: Competencia, Concentracion, Indicador Boone, Sistema Bancario.

Clasificacion JEL: D4, L11, G21.
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I. Introduccion

Durante las ultimas décadas la tematica de la concentracién bancaria ha estado en el centro del debate
tanto politico como econdémico. Las oleadas de fusiones y adquisiciones y sus efectos potenciales sobre la
competencia y la estabilidad financiera han ocupado un espacio importante tanto el ambito de la prensa

como en el de los reguladores y académicos.

El caso chileno no ha sido la excepcion. Una veintena de fusiones y adquisiciones durante las dos ultimas
décadasl, la importante reduccidn del nimero de bancos, el aumento de los indices de concentracién, el
fuerte crecimiento y diversificacion de la oferta de crédito tanto bancaria como no bancaria, y la
persistencia de estabilidad y desarrollo financiero, han sido el marco de una serie de estudios que
muestran una relacidn poco concluyente o difusa entre concentracidn y competencia. Mas aun, durante la
reciente crisis financiera internacional, el debate en la industria bancaria local se reabrid, con
cuestionamientos respecto a la falta y/o lentitud de la transmision de la politica monetaria a los clientes

bancarios.

En el dmbito de la discusion académica sobre la competencia bancaria, y la busqueda de mejores
mediciones y modelos, desde hace algunos afios se ha empezado a utilizar el instrumental introducido por
Boone (2004). El indice de Boone, a diferencia de las mediciones tradicionales (HerfindahI-Hirschmanz, c3?
y C4* entre otras) reconoce la heterogeneidad de los mercados de crédito, permitiendo medir el grado de

competencia tanto en forma global como para distintos tipos de carteras e instituciones.

El presente trabajo constituye una aplicacion de la metodologia de Boone al caso chileno. Especificamente,
se busca obtener mediciones del grado de competencia tanto para la industria bancaria como un todo,
como para las carteras de créditos comerciales, de consumo y vivienda. Para estos efectos, y sin incluir la

presente seccion.

El trabajo ha sido dividido en cuatro partes. En la primera, se efectia una breve revisién bibliografica; en la
seccion siguiente se describe la metodologia usada en el estudio; y en la tercera parte se presentan los
resultados empiricos del caso chileno, incluyendo la contrastacion de los resultados con los obtenidos a
partir de indicadores tradicionales como el de HHI. Finalmente, la Ultima seccién presenta las principales

conclusiones del estudio.

! Para mayor detalle, ver anexo N°1

% Es la suma de los cuadrados de los tamafios relativos de las empresas de la industria considerada
*Es la suma de las participaciones de las 3 mayores empresas del mercado

*Es la suma de las participaciones de las 4 mayores empresas del mercado
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II. Revision de Literatura.

Actualmente la literatura no es concluyente respecto de la relacién entre concentracion y generacion de
utilidades netas. Al respecto, existen diversos puntos de vista que indican aspectos tanto negativos como
positivos de la concentracidon. La literatura es extensa al analizar las distintas consecuencias de la
concentracién en el mercado bancario. Cetorelli (2001) realiza una aguda inspeccién a las distintas aristas

que puede abarcar la concentracion.

La principal conclusién expuesta es que la estructura de mercado y la consecuente conducta de los bancos
afectan a la economia en una manera mas compleja que la extraccién de rentas. No existe clara evidencia
respecto de cudl de los efectos de la concentracién domina en un mercado. Esta conclusién, refuerza la
responsabilidad que recae en el cuerpo supervisor, de generar mas y mejores politicas regulatorias que
sean capaces de incentivar un comportamiento eficiente sin restringir el campo de accién. Mds aun,
Deidda y Faltouh (2002) estudian el trade-off entre estos efectos y sus consecuencias econdmicas,

concluyendo que el impacto dependerd del grado de desarrollo de la economia en estudio.

En particular, los efectos negativos tan ampliamente conocidos se pueden resumir en: Primero, al existir
un monopolio en el sistema bancario, el banco cobrarda mayores tasas de interés a sus colocaciones y
pagara menores intereses por sus captaciones y obligaciones, extrayendo asi una renta extraordinaria del
mercado. Segundo, producto de la distorsion generada por el aumento del precio de las colocaciones, se
generara un sesgo hacia proyectos mas riesgosos con mayores rentas esperadas, debilitando con ello la
estabilidad del mercado crediticio, y a un nivel mas sistémico, se incrementara la posibilidad de quiebra y
se podria esperar un efecto negativo en la inversidn en investigacion y desarrollo, lo que en el largo plazo
generara como consecuencia una baja en la innovacién tecnoldgica y en la productividad, castigando

finalmente el producto.

No obstante estos resultados, otros estudios demuestran que la concentracidn conlleva efectos positivos

para una economia. En general, este tipo de resultados se basa en que un banco perteneciente a un

mercado mds concentrado se compromete mayormente a generar un acabado analisis de su cartera
g e . . .z . 5 , o . . . .

crediticia, a través de la realizacidn de screening’, aun al costo que esta actividad implica, incluso se habla

de que en este tipo de mercado habria una mayor busqueda proyectos emprendedores.

De hecho, también se demuestra que para aquellas firmas pequefias, nuevas y con limitada historia
crediticia la concentracidn en el sistema bancario les permite un mayor acceso al crédito y a una mejor
tasa. La intuicién tras este resultado indica que los bancos con mayor poder de mercado realizan una

especie de subsidio a las empresas menores a fin de poder generar una relacién de prestatario-prestamista

5 - . . .z . " . ..
Se refiere a la estrategia para combatir la seleccion adversa, una de las potenciales complicaciones en la toma de decisiones en casos de
informacion asimétrica.
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y extraer rentas mayores una vez establecidos aquellos proyectos mas exitosos. Se ha encontrado ademas,
que es factible que firmas que se encuentren en mercados mas concentrados tengan menos restricciones

crediticias.

En conclusion, estos efectos positivos estan ligados a la realizacidon de screening y por ende una mejor

asignacién de recursos en mercados mds concentrados.

En otras palabras, el intercambio existente entre estos efectos permite afirmar que la estructura de
mercado que maximiza el desarrollo econémico no es ni un monopolio ni la competencia perfecta, sino

mas bien un oligopolio (Cetorelli y Peretto, 2000).

Este ultimo resultado deja una gran responsabilidad para reguladores y supervisores del sector financiero,
en el sentido de poder generar una estructura de normas que incentive la competencia, la liberalizacion,
etc, pero que a su vez no genere focos de riesgo a la estabilidad del sistema. En esta linea, mucho se ha
hablado de la incorporacion de otros agentes, en particular del comercio o grandes tiendas comerciales, en
el negocio bancario como una medida de incrementar el nimero de competidores en el mercado que

conllevaria a una mayor competencia.

En la literatura se ha discutido bastante sobre el nivel de competencia de un mercado, en especial del
mercado bancario. Por consiguiente la forma de medir la competencia ha recibido gran atencién. La
creacion de un nuevo indicador de competencia, como el indicador Boone, es de gran utilidad para

renovar la literatura acerca de este tipo de indicadores

NTMTA: Margen de Interés Neto/Activos Totales: este indice refleja el spread o mark-up de tasa de
interés entre las tasas de préstamos y las de depdsitos ajustado por el tamafio de la institucién

(mediante total de activos). A mayor NTMTA se dice que existe menor competencia en el mercado.

indice de Lerner: [(P-CM)/P]: donde la variable P es definida como el ratio entre ingresos totales sobre
activos totales, y CM es el costo marginal derivado de una funcién translog de costos para la
institucion. El indice de Lerner muestra que a mayores niveles del indice, mayor poder de mercado

posee la institucién por lo que menos competitivo en el mercado.

RoA: Rentabilidad sobre activos: este indice muestra la rentabilidad del banco ajustada por tamafio de
institucion (a través del total de activos), es decir, cuan rentable es el banco respecto al tamafio de

éste. A mayor RoA, menor es la competividad del mercado.

Estadistico H: este indice busca la naturaleza de la competencia del mercado a partir de la funcién de
ingreso de la empresa, el estadistico H mide la amplitud con la que un cambio en los precios de los

factores de produccion refleja los ingresos obtenidos.
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e H<O > Monopolio
e (O<H<1 > Competencia Monopolistica
e H=1 > Competencia Perfecta

HHI: indice Herfindahl-Hirschman. Este indicador es propuesto como una medida de estructura de
mercado, ya que toma en cuenta tanto el nimero de competidores de la plaza como su participacion
relativa en la misma, es decir, este indice se basa en el nimero total y en la distribucion de los tamafios
de las empresas de una industria y se calcula como “la suma de los cuadrados de los tamanios relativos
de las empresas de la industria considerada”. Cuanto mas cercano un mercado esta de ser monopolio,

la concentracion es mas alta y viceversa.

e HHI menor que 1000 se considera baja concentracion.
e HHIl entre 1000 y 1800 se considera concentracién media

e HHI mayor que 1800 se considera alta concentracidon

Indicador Boone: Este indicador muestra que una mayor participacion de mercado es consecuencia de
una mayor eficiencia por parte del oferente; la mayor eficiencia es medida por medio de los costos

marginales asociados a la produccién.

III. Metodologiay Datos

La medida desarrollada en el trabajo es el indicador Boone, el cual es un indice de competencia que se
basa en dos ideas principales que otros indicadores no toman en consideracién. En primer lugar, las
empresas mas eficientes® obtendran mayores participaciones de mercado o mayores beneficios. En
segundo lugar, este efecto es mds intenso cuanto mas fuerte sea la competencia en el mercado. Un
supuesto basico que subyace a este indicador es que, en los mercados competitivos, las empresas que son
mas eficientes trasladaran al menos parte de sus ganancias de eficiencia a sus clientes en forma de
reducciones de precios y, por consiguiente, obtendran mayores cuotas de mercado. Con el fin de confirmar
estas caracteristicas de mercado, bastante intuitivas, Boone desarrollé un amplio conjunto de modelos

tedricos.

Siguiendo a Boone et al. (2004) y reemplazando en concepto firmas por banco. En una industria bancaria
donde cada banco i produce un producto o portafolio de productos q; y se enfrenta a una curva de

demanda de la forma:

p(ql‘aqj‘zi) =a—bg, _dz =4

® Boone (2001 y 2004)
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Costos marginales constantes mc;. El banco maximiza su utilidad 77, = (p, —mc,)q; ; escogiendo el

Optimo nivel de produccién g;. (Nosotros asumimos que a>mc; y 0<d<b).

Dado que N bancos producen niveles de productos positivos, la condicién de primer orden de un equilibrio

de Nash-Cournot resolviendo para los N bancos queda de la siguiente manera:
g,(c)=b/d=1)a-(2b/d+ N-1)+me, +3 ;me,J[(2b+d(N-1)\2b/d 1))

Boone et al (2004) postula que la participacion de mercado de bancos mas eficientes se incrementa bajo

regimenes de fuerte sustitucion y menores costos de entrada.

La ecuacidn anterior apoya el uso del siguiente modelo de participacién de mercado, definido como:

Sizqi/Ziqj

El enfoque de Boone implica la siguiente relacidn entre su cuota de mercado y sus costos marginales;

Ins, =a+ flnmc,
Donde
lnSi es el logaritmo natural de la participacién de mercado del banco i,
& esla constante del modelo estimado
[ eselindicador Boone

es el logaritmo natural del costo marginal del banco i
Inme, & &

Se espera que las cuotas de mercado de las entidades de crédito con menores costos marginales sean
mayores, de forma que B sea negativo y que, cuanto mas intensa sea la competencia, mayor sea este

efecto.

El indicador de competencia de Boone es precisamente el valor de este parametro f3: valor absoluto mayor

del parametro es indicativo de mayor competencia

La especificacion anterior tiene la ventaja de poder interpretar el indicador Boone como una elasticidad,

simplificando de esta forma la interpretacion.

La complejidad que nos encontramos esta en el hecho de estimar la funcién de costo marginal, la cual es

obtenida de una funcién de costo translog7, siguiendo el ejemplo de la literatura revisada:

” Es una generalizacion de la funcién Cobb-Douglas.
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h_ h h h
Inc, =a,+ Y, ad'+ >.5d+ Y D p,Inx,d' + Y w Inxy Inx,d +v,

h=1,,(H-1) 1=1(T-1) h=LH j=1.K h=1LH j=LK k=1.K
Donde
/ . . . .
Inc; es el logaritmo natural de la funcién de costo del banco i en el periodo t

El subindice “h” hace referencia al tipo de banco®
dih es una dummy del tipo de banco
dt es una dummy de tiempo
Xy, corresponde a distintas variables de control (activos, tasas, ratios, etc.)

v, es el término de error

A partir de esta ecuacion se deriva el costo marginal de cada banco de una de las carteras de productos:

h
C.
h _ “it h
mce;, = By + 2y Inxy, + 2 Y ki Inx,, )d;

Xt k=1, K k=1

Donde, el subindice “1” corresponde al tipo de producto.

Los datos utilizados provienen del Manual de Sistema de Informacién (MSI) de la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras de Chile (SBIF), el cual contiene las partidas contables consolidadas de

balance y de estado de resultado respectivamente, comprendido entre los periodos 2008-2009°.

Para poder diferenciar entre los diferentes publicos objetivos de cada institucién bancaria se generé

dummy por tipo de banco, las categorias que se utilizaron son las presentadas en la siguiente tabla.

TABLA 1. Clasificacion de Bancos

Especializaciéon N° bancos
Multibancos™ 4
Retail "’ 3
Especializados'” 5
Multibancos Pequeﬁos13 8
Comercio Exterior' 6

Fuente: Elaboracion propia

8 Clasificacion que se utiliza segmenta los 26 bancos en 6 categorias.
9 s . . Py " . . .
Hay que tener claro que la muestra utilizada es un periodo de comportamiento atipico para la banca dada la coyuntura financiera internacional, por lo que las
conclusiones pueden diferir de periodos mas estables.
10 " . P + ~
Son aquellos bancos que ofrecen los tres tipos de colocaciones, de consumo, para la vivienda y comercial, de mayor tamafio.
™ Son aquellos bancos que ofrecen principalmente productos de consumo.
12 . . e 2 s gt e
Son aquellos bancos que ofrecen algln tipo especifico de colocacion distinto de los de consumos antes clasificados.
13 " . .. . ~ i e .. "
Son aquellos bancos que ofrecen los tres tipos de colocaciones, de consumo, para la vivienda y comercial, pero de menor tamario (participacion relativa).
™ Son aquellas cuyo principal mercado son clientes que realizan mayoritariamente operaciones relacionadas con comercio exterior.
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Se utilizaron partidas tanto de balance como de estados de resultados. Estas estan clasificadas en tres
tipos, el primer grupo son los output de la institucion como lo son principalmente los flujos de
colocaciones, el segundo grupo son los referidos a inputs tales como tasa de salario, tasa de depdsitos o
costos de fondeos, etc. El tercer y ultimo grupo es el referido a las variables de control o netputs los cuales

pueden ser ratios de rentabilidad, liquidez o eficiencia.

La serie utilizada no se extendid mas atrds de enero de 2008, debido a dos factores, el primero es que
antes de esa fecha no estaba implementado IFRS en Chile, segundo, los archivos que posee la SBIF previo a
2007 eran de balances y estados de resultados individuales y no consolidados. Ambos efectos hacen
improbable que se pueda tener una serie mds extensa de datos contables consolidados del sistema

bancario chileno.

IV. Resultados Empiricos para Chile

IV.1 Indicador Boone

El analisis empirico consta de tres pasos. En primer lugar, se estima una funcién de costos para cada uno
de los bancos de Chile mediante una regresién de panel. Esta funcién explica la estructura de costos de
cada entidad a partir de su output especifico (como los préstamos y otros servicios), de los precios de los
insumos (como salarios y remuneracidén de los depdsitos entre otros) y variables de control (tales como

RoA, ROE, etc.).

En segundo lugar, tomando la derivada de la funcién de costos totales se calculan los costos marginales de
cada banco. En tercer lugar, se estima la relaciéon entre las participaciones de mercado y los costos

. 15 . . . . . .z
marginales™, de la que se deriva el valor del indicador de Boone a través del parametro B de la ecuacion.

La regresidon entre los costos marginales de las distintas entidades bancarias y sus cuotas de mercado se
estima, a través de un analisis de regresién agrupadols, el cual es el enfoque mas simple de analizar datos
tipo panel dado que se omiten las dimensiones del espacio y el tiempo de los datos agrupados y sélo
calcular la regresion por medio de minimos cuadrados ordinarios (MCO) para el conjunto del sector
bancario del pais y, ademas, para cada categoria de préstamos (cartera de consumo, cartera comercial,

cartera para la vivienda y cartera total).

Las estimaciones por banco del indicador de Boone B que se obtienen se presentan en la tabla 2.

> Ambas cifras van en logaritmo natural.
' Debido a que la literatura asociada sigue esta metodologia (Budnevich, 2001)
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TABLA 2. Indicador Boone por Periodo®’

2008 2009 2008-2009
Cartera de Consumo -1,6502 | -1,4454 -1,5384
(0,449) (0,644) (0,458)
Cartera Comercial -0,9523 | -0,8478 -0,8953
(0,133) (0,075) (0,087)
Cartera para la Vivienda -2,6137 | -2,3675 -2,479
(0,187) (0,211) (0,135)
Cartera Total -1,4439 | -1,3247 -1,3652
(0,423) (0,412) (0,337)

Fuente: Resultados en base a calculos propios

Como se puede apreciar, al estimar solo un parametro de competencia para todos los periodos, la cartera
para la vivienda es la mas competitiva de todas. Claramente la cartera comercial es la menos competitiva,
una de las razones es que en el caso de los créditos comerciales existen muy pocos oferentes diferentes de
los bancos, a diferencia de los créditos de consumo y para la vivienda que si presentan una mayor
diversidad de oferentes distintas a los bancos, como lo son las cooperativas, cajas de compensacion,

aseguradoras, tiendas comerciales, etc.

Por el lado de los créditos comerciales, dado que son los bancos los que cubren gran parte de la oferta de
dichos créditos, son ellos los que poseen el poder de negociacién y por ende no tienen incentivo alguno
para ofrecer mejores condiciones de crédito a sus clientes. Si al anadlisis anterior le sumamos una

estimacidn recursiva trimestral, en donde se estima cual seria el valor del indicador Boone en cada periodo

de tiempo, con un horizonte temporal de 3 meses moviles, los resultados son los siguientes:

GRAFICO 2. Evolucién 2008-2009 del indicador Boone

10
004
A0

-2.0 1
-3.0 1
-4.0 4
-5.0 4

-6.0 —
200906 200909

2009

200812 200903
2008

200803 200806 200809

—— Consumo

200912

05

-0.6 1

08+ - —

5

200803

200806 200809

—a— Comercial

200812 200903

2008

200906 200909 200912

2009

-4.5

2008 — 2009

—a— Hipotecario

200803 200806 200809 200812 200903 200906 200909 200912

200803

200806 200809

s Cartera Total

200812 200903

——2008

200906 200909 200912

——2009

FUENTE: Elaboracién propia.

17 < . Y . . .
Todos los parametros son significativos al 95 % nivel de confianza.
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Los niveles de competencia son variables en el tiempo, siendo el 2008 un periodo de mayor competencia

que el 2009 en todas las carteras analizadas.

Se observa que en el tiempo la competencia en el mercado de los créditos de consumo es siempre
superior a la observada en los créditos comerciales, pero ambos son inferiores a los observados en la

cartera para la vivienda.

Al tomar el pardmetro de cartera total (incluido las operaciones de empresas de mayor tamafio) y lo
comparamos con otros paises de los cuales tenemos informacion, se puede observar (grafico 3) que el
sistema bancario local es menos competitivo que varios de los paises desarrollados, pero es mas
competitivo que otros como Reino Unido, Francia y Japén. La explicacién del fendmeno antes sefalado

escapa a los alcances del presente estudio.

GRAFICO 3. Comparacién Internacional del Indicador Boone

-6.00 -5.00 -4.00 -3.00 -2.00 -1.00 0.00

Fuente: Elaboracién Propia en base a datos de Banco de Espafia.

. . 18 19 20 ~ . alsqe
La existencia de empresas™ grandes™ y megas™, las cuales dado su tamafio tienen la posibilidad de
acceder a otras fuentes de financiamiento distinta a la de bancos nacionales, como por ejemplo bonos,
dicha particularidad generaria que el poder de mercado (negociacion) se traspase a los demandantes de

crédito y sean ellos los que fijen las condiciones de este.

La posibilidad de sustituir el financiamiento bancario por parte de los demandantes, genera que los

oferentes de crédito sean mds competitivos en su busqueda de captar al cliente, por lo cual, el excluir a

'8 Usando una clasificacion de ventas propuestas por CORFO, proyectada a los volimenes de deuda comercial informados a través del
Sistema de Deudores SBIF, las empresas se clasifican en Microdeudor, Deudor Pequefio, Deudor Mediano, Deudor Grande y Mega Deudor.

' Deuda desde 18.000 U.F. a 200.000 U.F.
* Deuda superior a 200.000 U.F.
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g 21 . .
estos demandantes de crédito”” genera que los niveles de competencia tanto agregado como desagregado
22 .
sean menores”* a los observados anteriormente.

Los resultados se presentan con mayor detalle en la siguiente tabla.

TABLA 3. Indicador Boone por Periodo®

2008 2009 2008-2009
Cartera de Consumo -0,7783 | -0,7041 -0,7378
(0,519) (0,339) (0,542)
Cartera Comercial -0,5680 | -0,5346 -0,5497
(0,308) (0,256) (0,421)
Cartera para la Vivienda -1,3270 | -1,2301 -1,2741
(0,221) (0,373) (0,206)
Cartera Total -1,0625 | -1,0386 -1,0498
(0,698) (0,597) (0,430)

Fuente: Resultados en base a cdlculos propios

Donde se observa que el ordenamiento en los niveles de competividad sigue siendo el mismo, es decir, la
cartera para la vivienda es la mas competitiva seguida por la cartera de consumo y finalmente la cartera

comercial.

IV.2  Indicador Boone v/s Indice Herfindahl-Hirschman (HHI)2*

La teoria no es concluyente en lo que respecta a la relacidon entre competencia y concentracion; existen
dos grandes ramas de pensamiento, la primera plantea que esta relacidn es inversa, es decir, a mayor
concentraciéon menor niveles de competencia, la segunda sefiala que una mayor concentracion de
mercado es beneficioso para los consumidores dada la existencia de economias de escala en las industrias,

lo cual se refleja en mayores niveles de competencia.

Cuando se analiza una serie histérica de concentracién del sistema bancario Chileno medida por medio del
HHI, podemos observar que la cartera mas concentrada es aquella para la vivienda, seguido por la cartera

de consumo y posteriormente la cartera comercial (Grafico 4).

21 .z . . . . . .2
La exclusion de los mayores deudores, los cuales abarcan mas del 80% del total de flujos asociados a operaciones comerciales, se realizé
mediante la identificacion de los flujos asociados a estos deudores y la posterior exclusion del total.

22 . . I . s . . . . .

Debido a la imposibilidad de identificar los costos asociados a las empresas excluidas y dado que se estima una funcién de costo marginal
agregado (no por cartera), se asume que el costo de fondeo es el mismo para todos los demandantes de crédito, afectandose sélo la parte
de flujos asociados a dicha funcién de costo marginal.

23 < . .p . . .
Todos los parametros son significativos al 95% nivel de confianza.

24 .. . . s . . . . - ..
Para ver la relacion entre competencia y concentracion se utiliza el indicador de concentracién mds utilizado en la literatura, el HHI.
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GRAFICO 4. Evolucién 1985-2009 del HHI por cartera
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Fuente: Elaboracion propia.

En las tres carteras se observa un fuerte incremento de los niveles de competencia en el 2002 producto de
la fusién Banco Santander con el Banco Santiago, ocurrida en Julio de 2002. Actualmente todas las carteras

se encuentran en un nivel de concentracion moderado.

Al observar en forma conjunta el grafico 2 y 4 podemos concluir que la cartera que evidencia mayor
concentracion es aquella que presenta mayores niveles de competencia, en este caso es la cartera para la
vivienda. Lo opuesto es lo que ocurre con la cartera comercial, que presenta menor concentracién y menor

competitividad.

Dado que el indicador de competencia Boone, se basa en el supuesto de mientras menores sean los
costos marginales se la institucidon, mayores seran sus participaciones de mercado, por lo tanto se puede
concluir que a mayores niveles de concentracion, producto de fusiones, implica una baja en los niveles de
costos de la institucion debido a la existencia de economia de escala en la industria, lo que llevaria a que si
se ofrecen mayores niveles de produccién, menores seran los costos promedio asociados. Esta baja de

costos se traspasaria a los consumidores finales, evidencidandose en un mayor nivel de competencia.

Existe una fuerte relacién entre la concentracion de mercado, medida por medio del indice HHI, y la
competencia del mismo, medida por medio del indicador Boone. Por medio del test de causalidad de
Granger25 no se esclarece si es la concentracidn la que causa competencia o viceversa, es por lo anterior
que se presentan ambos resultados en tabla 4, donde a mayor nivel de competencia mayor es la

concentracion o viceversa.

25 . . . . . . P . .1 .
Test consistente en comprobar si los resultados de una variable sirven para predecir a otra variable, si tiene caracter unidireccional o
bidireccional.
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TABLA 4. Competencia26 v/s Concentracion

Coeficiente””  Error Estandar Coeficiente”  Error Estandar
HHI Consumo 0.001 8.50E-05 IB Consumo 851.370 69.374
HHI Comerecial 0.001 1.33E-05 IB Comercial 1326.840 21.861
HHI Para la Vivienda 0.002 3.96E-05 IB Para la Vivienda 621.969 16.207
HHI Cartera Total 0.001 2.27E-05 IB Cartera Total 919.837 18.904
R’ 0.9288 R’ 0.9215

FUENTE: Elaboracién propia.

V. Conclusiones

Los resultados de la aplicaciéon de la metodologia de Boone al caso chileno muestran una asociacion alta 'y
positiva entre concentracién y competencia bancaria. Al mismo tiempo, indican que los niveles de
concentracién de la banca se mantienen dentro de rangos moderados, y que la competencia esta alineada

con la observada en economias de mayor desarrollo financiero.

En segundo lugar, al desagregar el indicador Boone por tipo de cartera, se obtiene que la competencia del
segmento de mercado orientado al financiamiento para la vivienda supera la de los segmentos de

consumo y comercial.

Lo anterior, parece ser consecuencia de la diversificacién de la oferta de financiamiento destinada a los
hogares, observada durante los ultimos afios. En efecto, instituciones financieras no bancarias como
Cooperativas, Cajas de Compensacion, Compaiiias de Seguros, Administradoras de Mutuos Hipotecarios y
los Emisores de Tarjetas de Crédito vinculados al Retail, han ganado terreno y participacion aumentando

las alternativas de financiamiento de las personas.

Una situacion distinta se observa en el segmento empresarial, mayoritariamente formado por empresas de
menor tamafio, para las cuales el crédito bancario sigue siendo practicamente la Unica alternativa de

financiamiento.

Nuevas aplicaciones de esta metodologia, junto con buscar una mayor robustez de los resultados
mediante la redefinicién de las variables y la ampliacion de las series temporales, pueden ser de utilidad
para evaluar la competencia de productos especificos como tarjetas de crédito o de agrupaciones de
bancos. En otra linea de trabajo, la metodologia puede ser un aporte en el estudio de la transmisién de la

politica monetaria y su relacién con la competencia del mercado financiero.

26 . .

Medida por el Indicador Boone en valores absolutos.
27 < . .er .

Pardmetros significativos al 1%.
28 < . .er .

Pardmetros significativos al 1%.
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Anexo I

Historia de las Fusiones 1990 - 2009

HHI
Pre-Fusion**

HHI
Post-Fusion**

Variacion
HHI

Institucion
(I1A)

Participaciéon
Fusionado**

Participaciéon
BP*

Participacion
IA*

Participaciéon
(PBP+PIA)

Marzo, 1990 ABN Tanner Bank  Financiera Comerc.ial 0.0% 0.2% 0.2% 0.2% 899.24 913.83 1.6%
Banco de Colombia
Mayo, 1993 ‘ Banco O'Higgins Banco Centro Hispano 5.3% 1.2% 6.5% 6.6% 784.49 778.51 -0.8%
"Hi 1 0, 0, 0, 0, 0,
Noviembre, 1993 ‘ Banco O'Higgins Banco Honk Kong 6.4% 0.3% 6.8% 6.7% 772.27 776.56 0.6%
‘ BBV Banco BHIF  Banesto Chile Bank 4.6% 0.8% 5.4% 5.2% 785.98 787.69 0.2%
Abril, 1995 ‘ Santander-Chile Financiera Fusa 5.4% 1.2% 6.6% 6.5% 791.95 791.95 0.0%
Junio, 1996 ‘ Santander-Chile QOsorno 7.0% 7.1% 14.1% 13.5% 759.91 847.49 11.5%
Diciembre, 1996 ‘ Santiago O'Higgins 9.6% 7.8% 17.3% 17.1% 826.08 926.60 12.2%
Febrero, 1999 ‘ Citibank, N.A Financiera Atlas 3.5% 0.9% 4.4% 4.4% 936.73 948.78 1.3%
Junio, 1999 ‘ Corpbanca Financiera Condell 3.7% 0.6% 4.3% 4.2% 935.73 933.50 -0.2%
Noviembre, 1999 ‘ ABN AMRO Banco Real 1.1% 0.0% 1.1% 1.1% 960.76 953.38 -0.8%
Mayo, 2000 BBV Banco BHIF Exterior Chile 5.3% 0.1% 5.4% 5.3% 947.62 953.45 0.6%
Diciembre, 2001 Banco de Chile Banco de A. Edwards 11.9% 7.3% 19.2% 19.2% 937.59 1098.70 17.2%
Marzo, 2002 ‘ Corpbanca Am]‘;zlcl‘f(“ﬁé‘fress 4.8% 0.0% 4.8% 4.8% 1083.95 1088.74 0.4%
Julio, 2002 Santander-Chile Santiago 11.3% 15.9% 27.2% 26.6% 1074.27 1385.32 29.0%
Junio, 2003 ‘ Del Desarrollo Banco Sudameris 3.7% 0.3% 4.1% 3.8% 1290.20 1283.00 -0.6%
Septiembre, 2004 ‘ Security Dresdner Bank 2.8% 0.5% 3.4% 3.3% 1268.24 1270.75 0.2%
Junio, 2005 ‘ BCI Conosur 11.4% 0.4% 11.9% 12.0% 1251.19 1267.73 1.3%
Enero 2008 ‘ Banco de Chile Citibank, N.A. 17.9% 2.2% 20.1% 19.8% 1,219.0 1261.46 3.5%
Noviembre 2009 | Scotiabank Del Desarrollo 2.4% 3.9% 6.4% 6.2% 1,398.7 1298.57 -7.2%

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: Los dados son calculados mensualmente.

*La participacion corresponde a las colocaciones totales del banco sobre las colocaciones totales del sistema. Valores calculados el periodo antes de la fusion.

**Valor calculado en el periodo inmediatamente posterior a la fusion



