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Introducción

•El margen de intermediación consiste en la
diferencia entre intereses cobrados a los
prestatarios y los intereses pagados a los
depositantes

•Es una medida de la eficiencia del sistema
financiero



Objetivos

•¿Cuáles son los determinantes de los márgenes
de intermediación?

•¿Cuál es la variable que tiene mayor
significancia?



Revisión Literaria

Monti-Klein 
(1975)

Ho & Saunders 
(1981)

• Freixas y Rochet (2008), función de costos la 
cual depende de la tecnología, el trabajo y el 
valor de los activos

• McShare y Sharpe (1985), incorporaron los 
mercados monetarios 

• Allen (1988), diferentes tipos de créditos y 
depósitos

• Angbanzo (1997), riesgo de crédito y tasa de 
interés 

• Maudos y Fernández (2004), costos operativos 
bancarios



Revisión Literaria

Latinoamérica

• Brock y Rojas-Suarez (2000), análisis multipais

• Gelos (2006), análisis multipais

Sudamérica

• Barajas et al. (2000) para Colombia, 

• Barrantes (1998) para Perú, 

• Fuentes y Mies (2007) para Chile

Centroamérica

• Barquero y Segura (2011), Alfaro y Muñoz (2012), para Costa Rica 

• Martínez, Nassar y Pineda (2014) para Honduras

• Perez (2011) para Belice.

Guatemala

• Calderón (2000)

• Poghosyan (2012)



Alcance

Variables 
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Riesgos
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Macroeconómicas



Metodología Econométrica

Métodos de Cuadrados Generalizados (GMM)

• Corrección de correlación y heteroscedasticidad

Regresión de Prais-Winsten

• Corrección de autocorrelación

• Caso particular de GMM



Modelos Econométricos

Monti-Klein (1975)

• Enfoque de costos los cuales dependen de la producción de activos

• Asume que los bancos compiten por cantidad de créditos y depósitos

• Maximiza la utilidad de los bancos mediante la siguiente expresión



Modelos Econométricos

Monti-Klein (1975) - Resultados

• Costos Operativos

• Concentración de Mercado



Modelos Econométricos

Maudos y Fernández (2004)

• Incorpora un costo por incertidumbre respecto a los créditos

• Supone que los depósitos y créditos siguen un proceso de Poisson

• Supone que los bancos están sujetos a riesgo de crédito y de mercado

• Maximiza la utilidad esperada ante un cambio en el nivel de riqueza por depósitos 
y créditos



Modelos Econométricos

Maudos y Fernández (2004) - Resultados

• Costos Operativos

• Concentración de Mercado

• Aversión al Riesgo

• Volatilidades de los créditos y tasas de interés



Modelos Econométricos

Variables adicionales

• Riesgo de liquidez

• Riesgo de fondeo y cambiario

• Variables Macroeconómicas

• Actividad Económica

• Inflación



Márgenes de Intermediación
Enero 2015 – Diciembre 2015



Costos Operativos
Enero 2005 – Diciembre 2014



Variables Utilizadas
Variables Microeconómicas

• Gastos Administrativos 
sobre Activos 
Productivos(CO)

• Índice Herfindahl-
Hirchmann (HHI)

• Participación por Activos 
(Part)

Variables Macroeconómicas

• Índice Mensual de la 
Actividad Económica 
(IMAE)

• Índice de Precios al 
Consumidor (IPC)

Variables Proxies de Riesgos

• Disponibilidades + 
Inversiones Netas sobre 
Activos Netos (RL)

• Saldos de Cartera Morosa 
(≥3 meses) sobre Cartera 
Total (RC)

• Ratio de Créditos a 
Depósitos (CredDep)

• Volatilidad de la Tasa de 
Reportos a un día (RM)

• Volatilidad del Tipo de 
Cambio (RTC)

• Patrimonio sobre Activos 
(AverR)



Modelo Econométrico



Resultados



Resultados



Conclusiones

• Las variables explicativas que presentan mayor influencia sobre los
márgenes de intermediación son los costos operativos, y la estructura
competitiva del mercado, ambas con un efecto positivo y significativo.

• Los márgenes de intermediación muestran inercia respecto a un
periodo anterior, por lo que se espera que no presente variaciones no
sean muy pronunciadas a corto plazo.

• Se observa una mejora en los márgenes de intermediación durante el
período analizado, principalmente causado por una menor
participación de los costos operativos, y una leve disminución de la
cartera morosa.
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