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Resumen
El estudio aporta nueva evidencia empírica para el caso chileno sobre la relación entre concentración y competencia 
bancaria. Mediante una metodología de datos de panel para el periodo 2008-2009 y la determinación del indicador 
de competencia Boone; se evalúa la relación entre las participaciones de mercado de las instituciones bancarias y su 
eficiencia medida a través de los costos marginales. Los resultados obtenidos indican una asociación alta y positiva 
entre concentración y competencia bancaria, y destacan la existencia de niveles de competencia diferentes entre las 
distintas carteras de créditos. 
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Abstract
This paper provides new empirical evidence to the Chilean case about banking concentration and competition 
relationship. Using a panel data methodology for the period 2008-2009 and calculate the competitiveness Boone 
index, it evaluates the relationship between the market share and efficiency, measured by the marginal costs. Our 
analysis proves the existence of a positive and high empirical relationship between concentration and competition 
in the Chilean banking system. Moreover the facts show different level of competitiveness according to the banking 
portfolio. 
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Introduction

Durante las últimas décadas la temática de la concen-
tración bancaria ha estado en el centro del debate tan-
to político como económico. Las oleadas de fusiones y 
adquisiciones y sus efectos potenciales sobre la compe-
tencia y la estabilidad financiera han ocupado un espacio 
importante tanto el ámbito de la prensa como en el de los 
reguladores y académicos.

El caso chileno no ha sido la excepción. Una veintena 
de fusiones y adquisiciones durante las dos últimas dé-
cadas2, la importante reducción del número de bancos, el 
aumento de los índices de concentración, el fuerte creci-
miento y diversificación de la oferta de crédito tanto ban-
caria como no bancaria, y la persistencia de estabilidad y 
desarrollo financiero, han sido el marco de una serie de 
estudios que muestran una relación poco concluyente o 
difusa entre concentración y competencia. Más aún, du-
rante la reciente crisis financiera internacional, el debate 
en la industria bancaria local se reabrió,  con cuestiona-
mientos respecto a la falta y/o lentitud de la transmisión 
de la política monetaria a los clientes bancarios. 

En el ámbito de la discusión académica sobre la com-
petencia bancaria, y la búsqueda de mejores mediciones 
y modelos, desde hace algunos años se ha empezado a 
utilizar el instrumental introducido por Boone (2004). El 
índice de Boone, a diferencia de las mediciones tradicio-
nales (Herfindahl-Hirschman3,  C34  y C45  entre otras) 
reconoce la heterogeneidad de los mercados de crédito, 
permitiendo medir el grado de competencia tanto en for-
ma global como para distintos tipos de carteras e institu-
ciones.

El presente trabajo constituye una aplicación de la me-
todología de Boone al caso chileno. Específicamente, se 
busca obtener mediciones del grado de competencia tan-
to 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 sección.

El trabajo ha sido dividido en cuatro partes. En la pri-
mera, se efectúa una breve revisión bibliográfica; en la 

sección siguiente se describe la metodología usada en el 
estudio; y en la tercera parte se presentan los resultados 
empíricos del caso chileno, incluyendo la contrastación 
de los resultados con los obtenidos a partir de indicado-
res tradicionales como el de HHI. Finalmente, la última 
sección presenta las principales conclusiones del estudio. 

  
 
II. Revisión de Literatura

Actualmente la literatura no es concluyente respecto 
de la relación entre concentración y generación de utili-
dades netas. Al respecto, existen diversos puntos de vista 
que indican aspectos tanto negativos como positivos de la 
concentración. La literatura es extensa al analizar las dis-
tintas consecuencias de la concentración en el mercado 
bancario. Cetorelli (2001) realiza una aguda inspección 
a las distintas aristas que puede abarcar la concentración. 

La principal conclusión expuesta es que la estructu-
ra de mercado y la consecuente conducta de los bancos 
afectan a la economía en una manera más compleja que 
la extracción de rentas. No existe clara evidencia respec-
to de cuál de los efectos de la concentración domina en 
un mercado. Esta conclusión, refuerza la responsabilidad 
que recae en el cuerpo supervisor, de generar más y me-
jores políticas regulatorias que sean capaces de incenti-
var un comportamiento eficiente sin restringir el campo 
de acción. Más aún, Deidda y Faltouh (2002) estudian el 
trade-off entre estos efectos y sus consecuencias econó-
micas, concluyendo que el impacto dependerá del grado 
de desarrollo de la economía 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 cobrará ma-
yores tasas de interés a sus colocaciones y pagará meno-
res intereses por sus captaciones y obligaciones, extra-
yendo así una renta extraordinaria del mercado. Segundo, 
producto de la distorsión generada por el aumento del 
precio de las colocaciones, se generará un sesgo hacia 
proyectos más riesgosos con mayores rentas esperadas, 
debilitando con ello la estabilidad del mercado crediticio, 

3 Es la suma de los cuadrados de los tamaños relativos de las empresas de la industria considerada
4 Es la suma de las participaciones de las 3 mayores empresas del mercado
5 Es la suma de las participaciones de las 4 mayores empresas del mercado
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y a un nivel más sistémico, se incrementará la posi-
bilidad de quiebra y se podría esperar un efecto negativo 
en la inversión en investigación y desarrollo, lo que en el 
largo plazo generará como consecuencia una baja en la 
innovación tecnológica y en la productividad, castigando 
finalmente el producto. 

No obstante estos resultados, otros estudios demues-
tran que la concentración conlleva efectos positivos para 
una economía. En general este tipo de resultados se basa 
en que un banco perteneciente a un mercado más concen-
trado se compromete mayormente a generar un acabado 
análisis de su cartera crediticia, a través de la realización 
de screening6 , aún al costo que esta actividad implica, 
incluso se habla de que en este tipo de mercado habría 
una mayor búsqueda proyectos emprendedores. 

De hecho, también se demuestra que para aquellas fir-
mas pequeñas, nuevas y con limitada historia crediticia la 
concentración en el sistema bancario les permite un ma-
yor acceso al crédito y a una mejor tasa. La intuición 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 relación de prestata-
rio-prestamista y extraer rentas mayores una vez estable-
cidos aquellos proyectos más exitosos. Se ha encontrado 
además, que es factible que firmas que se encuentren en 
mercados más concentrados tengan menos restricciones 
crediticias. 

En conclusión, estos efectos positivos están ligados a 
la realización de screening y por ende una mejor asigna-
ción de recursos en mercados más concentrados. 

En otras palabras, el intercambio existente entre estos 
efectos permite afirmar que la estructura de mercado que 
maximiza el desarrollo económico no es ni un monopolio 
ni la competencia perfecta, sino más bien un oligopolio 
(Cetorelli y Peretto, 2000). 

Este último 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 liberalización, etc, pero que 
a su vez no genere focos de riesgo a la estabilidad del sis-
tema. En esta línea, mucho se ha hablado de la incorpora-

ción de otros agentes, en particular del comercio o gran-
des tiendas comerciales, en el negocio bancario como 
una medida de incrementar el número de competidores 
en el mercado que conllevaría  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 compe-
tencia ha recibido gran atención.  La creación de un nue-
vo indicador de competencia, como el indicador Boone, 
es de gran utilidad para renovar la literatura acerca de 
este tipo de indicadores

Los cinco indicadores de competencia más usados an-
teriores al Indicador Boone para determinar los niveles 
de competencia en el mercado bancario son:

• NTMTA→ Margen de Interés Neto/Activos Totales: 
este índice refleja el spread  o mark-up de tasa de interés 
entre las tasas de préstamos y las de depósitos ajustado 
por el tamaño de la institución (mediante total de acti-
vos). A mayor NTMTA se dice que existe menor compe-
tencia en el mercado.

• Índice de Lerner→ [(P-CM)/P]: donde la variable P 
es definida como el ratio entre ingresos totales  sobre ac-
tivos totales, y CM es el costo marginal derivado  de una 
función translog de costos para la institución. El índice de 
Lerner muestra que a mayores niveles del índice, mayor 
poder de mercado posee la institución por lo que  menos 
competitivo en el mercado. 

• RoA → Rentabilidad sobre activos: este índice 
muestra la rentabilidad del banco ajustada por tamaño de 
institución (a través del total de activos), es decir, cuan 
rentable es el banco respecto al tamaño de éste. A mayor 
RoA, menor es la competividad del mercado.

• Estadístico H: este índice busca la naturaleza de la 
competencia del mercado a partir de la función  de in-
greso de la empresa, el estadístico H  mide la amplitud 
con la que un cambio en los precios  de los factores de 
producción refleja los ingresos obtenidos. 

• H ≤ 0	 → Monopolio

6 Se refiere a la estrategia para combatir la selección adversa, una de las  potenciales  complicaciones  en la toma de decisiones en casos de información 
asimétrica.
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• 0 < H < 1	 → Competencia Monopolística
• H = 1	 → Competencia Perfecta

• HHI → Índice Herfindahl-Hirschman. Este indica-
dor es propuesto como una medida de estructura de mer-
cado, ya que toma en cuenta tanto el número de compe-
tidores de la plaza como su participación relativa en la 
misma, es decir, este índice se basa en el número total y 
en la distribución de los tamaños de las empresas de una 
industria y se calcula como “la suma de los cuadrados 
de los tamaños relativos de las empresas de la industria 
considerada”. cuanto más cercano un mercado está de ser 
monopolio, la concentración es más alta y viceversa.

• HHI menor que 1000 se considera baja concentra-
ción.

• HHI entre 1000 y 1800 se considera concentración 
media

• HHI  mayor que 1800  se considera alta concentra-
ción 

• Indicador Boone: Este indicador muestra que una 
mayor participación de mercado es consecuencia de una 
mayor eficiencia por parte del oferente; la mayor eficien-
cia es medida por medio de los costos marginales asocia-
dos a la producción.

III. Metodología  y Datos 

La medida desarrollada en el trabajo es el indicador  
Boone, el cual es un índice de  competencia que se basa 
en dos ideas principales que otros indicadores no toman 
en consideración. En primer lugar, las empresas más efi-
cientes7  obtendrán mayores participaciones de mercado 
o mayores beneficios. En segundo lugar, este efecto es 
más intenso cuanto más fuerte sea la competencia en el 
mercado. Un supuesto básico que subyace a este indica-
dor es que, en los mercados competitivos, las empresas 
que son más eficientes trasladarán al menos parte de sus 
ganancias de eficiencia a sus clientes en forma de reduc-
ciones de precios y, por consiguiente, obtendrán mayores 
cuotas de mercado. Con el fin de confirmar estas caracte-
rísticas de mercado, bastante intuitivas, Boone desarrolló 
un amplio conjunto de modelos teóricos8

Siguiendo a Boone et al. (2004) y reemplazando en con-
cepto firmas por banco. En  una industria bancaria donde 
cada banco i  produce un producto o portafolio de produc-
tos qi  , y se enfrenta  a una curva de demanda de la forma: 
 
 

Costos marginales constantes mci. El  ban-
co maximiza su utilidad  
escogiendo el óptimo nivel 
de producción qi. (Nosotros asumimos que a>mci 
y 0<d<b). dado que N bancos producen niveles 
de productos positivos la condición de primer or-
den de un equilibrio de Nash-Cournot resolvien-
do para los N bancos queda de la siguiente manera: 
 
 
Boone et al (2004) postula que la participación de mer-
cado de bancos más eficientes se incrementa bajo regí-
menes de fuerte sustitución y menores costos de entrada. 
 
La ecuación anterior apoya el uso del siguiente mo-
delo de participación de mercado, definido como  
 
 
El enfoque de Boone implica la siguiente relación entre 
su cuota de mercado y sus costos marginales

 				  
			    
 
Donde

1nsi logaritmo natural de la participación de mercado 
del banco i, 

α es la constante del modelo estimado
β es el Indicador Boone
1nmci es el logaritmo natural del costo marginal del 

banco i

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

El indicador de competencia de Boone es precisamen-
te el valor de este parámetro β: valor absoluto mayor del 
parámetro es indicativo de mayor competencia.

La especificación anterior tiene la ventaja de poder in-
terpretar el indicador Boone como una elasticidad, sim-
plificando de esta forma la interpretación. 

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

7 Entendemos como mayor eficiencia aquellas instituciones que presentan costos marginales más bajos.
8 Boone (2001 y 2004)].
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obtenida de una función de costo translog9, siguiendo el 
ejemplo de la literatura revisada:

Donde
1nc h

it es el logaritmo natural de la función de costo 
del banco i en el periodo t

El subíndice “h” hace referencia al tipo de banco10 

d h
1es una dummy del tipo de banco

dt es una dummy de tiempo
xikt corresponde a distintas variables de control (acti-

vos, tasas, ratios, etc.)
vit es el término de error

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

 
Donde el subíndice “l” corresponde al tipo de produc-

to.
Los datos utilizados provienen del Manual de Siste-

ma de Información de la Superintendencia de Bancos e 
Instituciones Financieras de Chile, el cual contiene las 
partidas contables consolidadas de balance y de estado 
de resultado respectivamente, comprendido entre los pe-
riodos 2008-2009 11..

Para poder diferenciar entre los diferentes públicos 
objetivos de cada institución  bancaria se generó dummy 
por tipo de banco, las categorías que se utilizaron son las 
presentadas en la siguiente tabla.

Se utilizaron partidas tanto de balance como de esta-
dos de resultados. Estas están clasificadas en tres tipos, 
el primer grupo son los output de la institución como lo 
son principalmente los flujos de colocaciones, el segundo 
grupo son los referidos a inputs tales como tasa de sala-
rio, tasa de depósitos o costos de fondeos, etc. El tercer 
y último grupo es el referido a las variables de control o 
netputs los cuales pueden ser ratios de rentabilidad, liqui-
dez o  eficiencia.

La serie utilizada no se extendió más atrás de ene-
ro 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 indivi-
duales  y no consolidados. Ambos efectos hacen impro-
bable  que se pueda tener una  serie más extensa de da-
tos contables consolidados del sistema bancario chileno. 
 
IV Resultados Empíricos para Chile

IV.1	Indicador Boone
El análisis empírico consta de tres pasos. En primer 

lugar, se estima una función de costos para cada uno de 
los bancos de Chile mediante una regresión de panel. Esta 
función explica la estructura de costos de cada entidad a 
partir de su output específico (como los préstamos y otros 
servicios), de los precios de los insumos (como salarios y 
remuneración de los depósitos entre otros) y variables de 
control (tales como RoA, RoE, etc.). 

En segundo lugar, tomando la derivada de la función 
de costos totales se calculan los costos marginales de 
cada banco. En tercer lugar, se estima la relación entre las 
participaciones de mercado y los costos marginales17, de 
la que se deriva el valor del indicador de Boone a través 
del parámetro β de la ecuación.

9 Es una generalización  de la función Cobb-Douglas.
10 Clasificación que se utiliza segmentar los 26 bancos en 5 categorías (ver  tabla 1)
11 Hay que tener claro que la muestra utilizada es un periodo de comportamiento atípico para la banca dada la coyuntura financiera internacional, por lo que 
las conclusiones pueden diferir  de periodos más estables.
12 Son aquellos bancos que ofrecen los tres tipos de colocaciones, de consumo, para la vivienda y comercial, de mayor tamaño.
13 Son aquellos bancos que ofrecen principalmente productos de consumo.
14 Son aquellos bancos que ofrecen algún tipo específico de colocación distinto de los de consumos antes clasificados.
15 Son aquellos bancos que ofrecen los tres tipos de colocaciones, de consumo, para la vivienda y comercial, pero de menor tamaño (participación relativa)
16 Son aquellas subsidiarias de instituciones financieras extranjeras.
17 Ambas cifras van en Logaritmo Natural

Tabla 1: Clasificación de Bancos 

Especialización # bancos

Multibancos 12 4

Retail 13 3

Especializados 14 5

Multibancos  Pequeños 15 8

Comercio Exterior 16 6

Fuente: Elaboración propia
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La regresión entre los costos marginales de las dis-
tintas entidades bancarias y sus cuotas de mercado se 
estima, a través de un análisis de regresión agrupado18, 
el cual es el  enfoque más simple de analizar datos tipo 
panel dado que se omiten las dimensiones del espacio y 
el tiempo de los datos agrupados y sólo calcular la re-
gresión por medio de minimos cuadrados ordinarios para 
el conjunto del sector bancario del país y, además, para 
cada categoría de préstamos (cartera de consumo, cartera 
comercial, cartera para la vivienda y cartera total). 

Las estimaciones por banco del indicador de Boone β 
que se obtienen son:

Como se puede apreciar, al estimar solo un parámetro 
de competencia  para todos los periodos, la cartera para 
la vivienda es la más competitiva de todas. Claramen-
te 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 dis-
tintas a los  bancos, como lo son las cooperativas, cajas 
de compensación, 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 negociación  
y por ende  no tienen incentivo alguno para ofrecer mejo-
res condiciones de crédito a sus clientes.

Si al análisis anterior le sumamos una estimación re-
cursiva trimestral, en donde se estima cuál seria el valor 
del indicador Boone en cada periodo de tiempo, con un 
horizonte temporal de 3 meses móviles, los resultados 
son los siguientes

Los niveles de competencia son  variables en el tiem-
po, 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 mer-
cado 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 parámetro de cartera total (incluido las 

operaciones de empresas de mayor tamaño) y lo compa-
ramos con otros países de los cuales tenemos informa-
ción, se puede observar (grafico 3) que el sistema banca-

18 Debido a que la literatura asociada sigue esta metodología (Budnevich, 2001)
19 Todos los parámetros  son significativos al 95 % nivel de confianza

Tabla 2: Indicador Boone por periodo (1) 19 

2008 2009 2008-2009

Cartera de Consumo -1.6502 
(0.449)

-1.4454
(0.644)

-1.5384
(0.458)

Cartera Comercial -0.9523 
(0.133)

-0.8478
(0.075)

-0.8953
(0.087)

Cartera para la 
Vivienda

-2.6137
(0.187)

-2.3675
(0.211)

-2.479
(0.135)

Cartera total -1.4439
(0.423)

-1.3247
(0.412)

-1.3652
(0.337)

Fuente: Resultados basados en  cálculos propios

Gráfico 2: Evolución 2008-2009 del indicador Boone
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rio local es menos competitivo que  varios de los países 
desarrollados, pero es mas competitivo que otros como 
Reino Unido, Francia y Japón. La explicación del fenó-
meno antes señalado escapa a los alcances del presente 
estudio.

La existencia de empresas20 grandes21 y megas22, las 
cuales dado su tamaño tienen la posibilidad de acceder 
a otras fuentes de financiamiento distinta a la de bancos 
nacionales, como por ejemplo bonos, dicha particulari-
dad generaría que el poder de mercado (negociación) 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 más competitivos en su búsqueda de cap-
tar al cliente, por lo cual, el excluir a estos demandantes 
de crédito  genera que los niveles de competencia tanto 
agregado como desagregado sean menores  a los obser-
vados anteriormente.

Los resultados con mayor  detalle se presentan en ta-
bla siguiente.

Donde se observa que el ordenamiento en los niveles 
de competividad sigue siendo el mismo, es decir, la car-
tera para la vivienda es la más competitiva seguida por 
la cartera de consumo y finalmente la cartera comercial.

IV.2	Indicador Boone v/s Índice Herfindahl-Hirs-
chman (HHI)26

La teoría no es concluyente en lo que respecta a la 
relación entre competencia y concentración; existen dos 
grandes ramas de pensamiento, la primera plantea que 

Gráfico 3: Comparación Internacional del  indicador Boone

Fuente: Elaboración propia en base a datos de Banco de España.

20 Usando una clasificación de  ventas  propuestas por CORFO, proyectada a los volúmenes de deuda comercial  informados  a través del  Sistema de 
Deudores  SBIF, las empresas se clasifican en Microdeudor,  Deudor Pequeño,  Deudor Mediano,  Deudor Grande y Mega Deudor
21 Deuda  desde 18.000 U.F.  a 200.000 U.F. 
22 Deuda  superior  a 200.000 U.F.
23 La exclusión de los mayores deudores, los cuales abarcan más del 80% del total de flujos  asociados a operaciones comerciales, se realizó mediante la 
identificación de los flujos asociados a estos deudores y la posterior exclusión del total.
24 Debido a  la imposibilidad de identificar los costos asociados a las empresas excluidas y dado que se estima una función de costo marginal agregado (no 
por cartera), se asume que el costo de fondeo es el mismo para todos los demandantes de crédito, afectándose sólo la parte de flujos asociados a dicha función 
de costo marginal. 
25  Todos los parámetros  son significativos al 95% nivel de confianza
26 Para ver la relación entre competencia y concentración se utiliza el indicador de concentración más utilizado en la literatura, el HHI.

Tabla 3: Indicador Boone por periodo (2)25 

2008 2009 2008-2009

Cartera de Consumo -0.7783
(0.519)

-0.7041
(0.339)

-0.7378
(0.542)

Cartera Comercial -0.5680
(0.308)

-0.5346
(0.256)

-0.5497
(0.421)

Cartera para la 
Vivienda

-1.3270
(0.221)

-1.2301
(0.373)

-1.2741
(0.206)

Cartera total -1.0625
(0.698)

-1.0386
(0.597)

-1.0498
(0.430)

Fuente: Resultados basados en  cálculos propios
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puede concluir que a mayores niveles de concentración, 
producto de fusiones, implica una baja en los niveles de 
costos de la institución debido a la existencia de econo-
mía de escala en la industria, lo que llevaría a que  si se 
ofrecen mayores niveles de producción menores sera los 
costos promedio asociados. Esta baja de costos se traspa-
saría a los consumidores finales, lo cual se evidenciaría 
en un mayor nivel de competencia.

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

en Julio de 2002. Actualmente todas las carteras se en-
cuentran en un nivel de concentración moderado.

Al observar en forma conjunta el gráfico 2 y 4 pode-
mos concluir que la cartera que evidencia mayor concen-
tración es aquella que presenta mayores niveles de com-
petencia, en este caso es la cartera para la vivienda. Lo 
opuesto es lo que ocurre con la cartera comercial, la cual 
es la menos concentrada y también la menos competitiva.

Dado que el indicador de competencia Boone, se basa 
en el supuesto de mientras menores sean los costos mar-
ginales se la institución,  mayores serán sus participa-
ciones de mercado, por lo tanto se puede concluir que a 
mayores niveles de concentración, producto de fusiones, 
implica una baja en los niveles de costos de la institu-
ción debido a la existencia de economía de escala en la 
industria, lo que llevaría a que  si se ofrecen mayores 
niveles de producción menores sera los costos promedio 
asociados. Esta baja de costos se traspasaría a los consu-
midores finales, lo cual se evidenciaría en un mayor nivel 
de competencia.

esta relación es inversa, es decir, a mayor con-
centración menor niveles de competencia,  la se-
gunda señala que una mayor concentración de mer-
cado es beneficioso para los consumidores dada la 
existencia de economías de escala en las industrias, 
lo cual se refleja en mayores niveles de competen-
cia.

Cuando se analiza  una serie histórica de con-
centración del sistema bancario Chileno medida 
por medio del HHI, podemos observar que la car-
tera más concentrada es aquella para la vivienda, 

seguido por la cartera de consumo y posteriormen-
te la cartera comercial (Ver Gráfico 4)

En las tres carteras se observa un fuerte incre-
mento de los niveles de competencia en el 2002 
producto de la fusión Banco Santander con el Ban-
co Santiago, ocurrida en Julio de 2002. Actualmen-
te todas las carteras se encuentran en un nivel de 
concentración moderado.

Al observar en forma conjunta el gráfico 2 y 4 
podemos concluir que la cartera que evidencia ma-
yor concentración 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, la cual es la menos concentrada 
y también la menos competitiva.

Dado que el indicador de competencia Boone, 
se basa en el supuesto de mientras menores sean 
los costos marginales se la institución,  mayores se-
rán sus participaciones de mercado, por lo tanto se 

Gráfico 4: Evolución 1985-2009 del HHI por cartera

Fuente: Elaboración propia.

8
Multidisciplinary Business Review | Vol. 6 N°1 (Junio 2013) 



Existe una fuerte relación entre la concentración de 
mercado, medida por medio del índice HHI, y la com-
petencia del mismo, medida por medio del indicador 
Boone. Por medio del test de causalidad de Granger29 
no se esclarece si es la concentración la que causa com-
petencia o viceversa, es por lo anterior que se presen-
tan ambos resultados en tabla 3, donde a mayor nivel de 
competencia mayor es la concentración,  o viceversa. 
 
Conclusiones 

Los resultados de la aplicación de la metodología de 
Boone al caso chileno muestran una asociación alta y 
positiva entre concentración y competencia bancaria. Al 
mismo tiempo, indican que los niveles de concentración 
de la banca se mantienen dentro de rangos moderados, 
y que la competencia esta alineada con la observada en 
economías 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 co-
mercial.  

Lo anterior, parece ser consecuencia de la diversi-
ficación de la oferta de financiamiento  destinada a los 
hogares, observada durante los últimos años. En efecto, 
instituciones financieras no bancarias como Coopera-
tivas, Cajas de Compensación, Compañías de Seguros, 
Administradoras de Mutuos Hipotecarios y los Emisores 
de Tarjetas de Crédito vinculados al retail, han ganado 
terreno y participación aumentando las alternativas de fi-
nanciamiento de las personas. 

Tabla 3: Competencia27 v/s Concentración 

Coeficiente28 Error Estandar Coeficiente28 Error Estandar

HHI Consumo 0.001 8.50E-05 IB Consumo 851.370 69.374

HHI Comercial 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

R2 0.9288 R2 0.9215

27 Medida por el Indicador Boone en valores absolutos
28 Parametros Significativos al 1%
29 Es un test consistente en comprobar si los resultados de una variable sirven para predecir  a otra variable, si tiene carácter unidireccional o bidireccional.

Una situación distinta se observa en el segmento em-
presarial, mayoritariamente formado por empresas de 
menor tamaño, para las cuales el crédito bancario sigue 
siendo prácticamente la única alternativa de financia-
miento.

Nuevas aplicaciones de esta metodología, junto con 
buscar una mayor robustez de los resultados mediante la 
redefinición de las variables y la ampliación de las series 
temporales, pueden ser de utilidad para evaluar la compe-
tencia de productos específicos como tarjetas de crédito 
o de agrupaciones de bancos. En otra línea de trabajo, 
la metodología puede ser un aporte en el estudio de la 
transmisión de la política monetaria y su relación con la 
competencia del mercado financiero.
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