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Resumen

El spread de tasas es la brecha que existe entre la tasa de ahorros (tasa pasiva) y la tasa de
préstamos (tasa activa). En la presente investigacion se tiene como objetivo encontrar los
motivos por los cuales se da esta diferencia de tasas y de paso saber si la hipétesis planteada es
aceptada o rechazada. El espacio de tiempo en el cual buscaremos estos componentes del
spread serd entre los afios 1990-2018.

Los principales resultados a los que se llegé fueron que los determinantes que mas impactan
en el spread de tasas son los costos de operacidn, el riesgo de crédito y la concentracion
bancaria (estructuracion de los bancos).

También se encontraron otros componentes que son mas relacionados al tema macroeconémico
como la inflacién, el tipo de cambio, etc. Sin embargo, no presentan mucha relevancia en la

diferencia de tasas.

Abstract

The rate spread is the gap between the savings rate (deposit rate) and the lending rate (lending
rate). In the present investigation, the objective is to find the reasons why this difference in
rates occurs and, incidentally, to know if the proposed hypothesis is accepted or rejected. The
period in which we will search for these components of the spread will be between the years
1990-2018.

The main results reached were that the determinants that most impact the rate spread is
operating costs, credit risk, and bank concentration (bank structuring).

Other components were also found that are more related to the macroeconomic issue such as
inflation, the exchange rate, etc. However, they do not present much relevance in the rate

difference.
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INTRODUCCION

Todos los dias se viene dando la constante problematica relacionado al tema de la diferencia
gue existe entre la baja tasa de interés que reciben los usuarios que deciden ahorrar su dinero
en entidades financieras versus los que han solicitado algin préstamo y deben pagar las altas

tasas de interés que esta conlleva.

En el presente trabajo de investigacion indagaremos los principales componentes gue pueden
estar generando esta brecha de tasas. A lo largo de esta investigacion llamaremos al spread de
tasas de interés como “margen de tasas”, “brecha de tasas”, “spread financiero”, “diferencia de
tasas” o simplemente “spread”, la cual es una de las medidas que tiene mayor impacto en los

bancos.

Como hipétesis planteamos que el principal determinante del spread de tasas es la
concentracion bancaria en el mercado peruano. Las diferentes investigaciones que se revisaron
en el marco tedrico brindan diferentes variables que pueden explicar la diferencia de tasas,
estas variables pueden ser microecondmicas como macroeconoémicas. La brecha de tiempo
elegida para el presente trabajo parte desde inicios de los afios 90 hasta finales del 2019. en los

primeros afios de 1990.

Se eligi6 este periodo de tiempo porque a lo largo del trabajo se explicara los principales
cambios que sufrié la banca peruana en los primeros afios de 1990 (diferentes regulaciones,
fusiones y adquisiciones, y quiebra de algunos bancos) hasta los principales componentes que
rigen o determinan la decision de estas instituciones el elegir ese nivel de tasas activas y pasivas
después del 2000. Consideramos que incluir los afios 2019 — 2022 es una brecha de tiempo en
el cual se dieron diferentes eventos externos que pueden generar incertidumbre a la hora de
obtener los principales factores que impactan en el spread (la pandemia producto del Covid-
19, la guerra entre Ucrania y Rusia que desencadend diferentes problemas relacionados a la

energia).

Posterior a la presente introduccion, el trabajo de investigacién esta dividido en 3 partes. La
primera parte esta enfocada en el marco teérico donde nos enfocamos en buscar trabajos de
investigacion en donde buscan explicar tedrica o empiricamente los determinantes del spread.

En la segunda parte nos enfocamos en explicar papers que estan relacionados a la economia



peruana. Y en la tltima seccién, se mostraran las principales conclusiones a las que llegamos

y que recomendaciones podemos brindar para poder reducir este margen de tasas.



CAPITULO I: MARCO TEORICO
1. Definicion del spread bancario e introduccion a su estudio

Los bancos cumplen un rol importante en la sociedad pues son los encargados de, por un lado,
consolidar y transformar el riesgo y por el otro funcionar como brokers en el mercado de
crediticio (Baltensperger, 1980). Para lograr ambos objetivos los bancos utilizan como
herramienta la tasa de interés, la cual difiere si se utilizan para prestar o depositar dinero. Es en
base a esa diferencia que se forma el spread bancario, en otras palabras es la tasa de interés
cobrada por los bancos a sus clientes menos los intereses pagados a los agentes que hacen

depositos.

El spread bancario es fundamental tanto para la generacion de utilidades en el banco como para
el desarrollo de la economia de un pais, he ahi el amplio interés académico por entender las
variables que lo componen. Segln los autores Thomas S. Y. Ho y Anthony Saunders, el banco
funciona como un dealer con aversion al riesgo en el mercado de crédito pues se encarga de
ser el intermediario entre los demandantes y ofertantes de fondos. Ademas, indican que la
naturaleza de aversion al riesgo del banco genera que siempre exista un spread bancario, pues
los bancos necesitan factorizar los distintos riesgos financieros y no financieros que enfrentan.
Los autores también resaltan que son cuatro los factores que afectan los spreads de los bancos:
poco apetito al riesgo, el tamafio de las transacciones impuestas por los bancos, la estructura

de mercado y la varianza en la tasa de interés. (Ho y Saunders, 1981)

2. Influencia de variables macroeconémicas y microeconémicas en el spread
bancario

Al momento de estudiar las variables que afectan al spread bancario una de las principales
disyuntivas es comprobar si los factores que influyen son de cuestién principalmente
microecondmica 0 macroecondmica. Algunos autores indican que las variables
microecondmicas son las que afectan principalmente al spread bancario, mientras que otros
proponen que son principalmente los factores macroeconémicos. Por ejemplo, los autores Juan
Calvis, Guillermo Hincapié, Claudio Oliveira de Moraes y Jaime Garcia evaluaron los
componentes del spread para el caso de la economia en Colombia mediante el método de
momentos generalizados (GMM) y concluyeron que las variables macroeconémicas son los

principales factores que impactan en el spread bancario.



Entre ellos tenemos los ciclos de expansidén econdmica, la tasa de desempleo y el crecimiento
econdmico. Estas variables provocaron gque se tenga una mayor solicitud de préstamos
bancarios. La inestabilidad macroeconémica genera un mayor impacto en el margen de tasas
de interés bancaria que en la eficiencia sobre cémo operan los bancos. Entre sus principales
recomendaciones para reducir la diferencia de tasas de interés esta el plantear metas de
inflacién para aumentar la confianza del mercado financiero.

Por otro lado, el investigador Richard Adeji propone gue la principal variable que afecta al
spread bancario es de tipo microecondmica y especificamente se refiere al tamafio de los
bancos y como estd compuesta. Richard indica que el tamafio de estos impacta negativamente
en el spread bancario. Si los bancos se expanden o crecen, la asimetria de informacion entre el
potencial prestatario y el banco se reduce. Esto da como resultado un menor spread entre las
tasas activas y pasivas. Asimismo, en la investigacion se mencionan otras variables como
riesgo de liquidez y crédito, y la eficiencia operativa que afectan el margen de tasas. En cuanto
a la ineficiencia de los bancos los autores comentan que, en Latinoamérica, los bancos tienden
a ser mas ineficientes para obtener spread mas alto. Sin embargo, el autor sefiala que a medida
gue la economia de un pais crece, el spread se ird reduciendo porque poco a poco nos estamos
acercando a un mercado mas eficiente. (Richard Adjei Dwumfour, 2019)

Finalmente, otra investigacion relevante para el caso latinoamericano es la realizada por Da
Silva y Pirtouscheg. El objetivo de su trabajo de investigacidn es presentar los determinantes
microeconémicos y macroeconémicos del spread bancario. Entre sus principales resultados se
encuentra que la tasa activa estd positivamente vinculada con el spread bancario. Un
incremento en la utilidad de los bancos es producto de una reduccién en el spread de tasas
activas y pasivas, generando una mayor participacion de mercado. Ademas, demuestran que
cuanto mayor sea la tasa de morosidad de las personas, menor es el spread bancario. Los bancos
se ven forzados a brindar facilidades de pago a sus usuarios, renegociando las deudas y
reduciendo las tasas de interés. De esta manera, se reduce la tasa de morosidad y estas
instituciones pueden aumentar su rentabilidad. Otro aspecto importante de la investigacién es
que si bien mencionan que son tanto variables macroeconémicas y microeconémicas las que
afectan al spread bancario. Los datos en Brasil durante sus estudios muestran que las politicas
macroeconomicas del gobierno brasilefio ya estaban llegando a su limite en cuanto a reduccion
del spread bancario, y por lo tanto los Gltimos métodos del gobierno enfocados mas en politicas

microecondmicas estarian yendo por el camino correcto.



CAPITULO II: EVIDENCIA EMPIRICA

1. Coronado (2000)
La investigacion de Javier Coronado (2000) se enfoca en analizar los determinantes de tasas
de interés en Per0 entre los afios 1994 hasta 1999.
En los afios 90, se realizaron reformas financieras en el sistema bancario, los cuales se pueden
resumir en 4 puntos: el estado, eliminar controles y distorsiones sobre toda medida de represion
financiera, la apertura y liberalizacion del mercado de capitales y la nueva legislacién amplid
las operaciones que pueden realizar las instituciones y financieras.
Durante este periodo de tiempo, el nimero de instituciones del sistema bancario pasé de contar
con 25 instituciones a tener solo 17. Los principales factores fueron la liquidacion de
instituciones consideradas insolventes, las fusiones y adquisiciones.
Coronado menciona que luego de haber revisado estudios de otros trabajos de investigacion,
concluye que los factores determinantes del spread se pueden dividir en 5 grupos: a) regulacion
prudencial, b) politica monetaria (encajes), c) estructura de la industria, d) eficiencia de las
instituciones bancarias y €) el riesgo pais, flujo de capitales y las expectativas de los agentes
econdémicos.
Una vez que se analizaron los principales determinantes de los spreads, Coronado realiza 2
analisis empiricos de estos componentes. El primer modelo es la funcién de maximizacion del
beneficio, el cual se basa en los estudios de (Baltensberger,1980) y (Catao, 1998). A estos
estudios, Coronado aporta lo siguiente: 1) el manejo de una aproximacion econométrica de
series de tiempo y 2) la introduccidn de factores relativos al ciclo econémico que afectan el
comportamiento del sistema bancario. El encaje legal, el balance contable y la adecuacion de
capital son las condiciones de primer orden de este método.
Para el segundo analisis se utiliza la teoria de la cointegracion. Con esto se plantea como
hipotesis que partiendo de la dindmica de corto plazo se puede llegar a una relacién de largo
plazo entre los spreads y las variables explicativas. Se utilizaron modelos de correccion del
error estimados (MCE). Se plantearon 3 formulaciones para el modelo de determinantes de los
spreads. La primera formulacién (A) estima el MCE sin tomar en cuenta los factores ciclicos
que puedan afectar los spreads. Para la segunda formulacion, se agreg6 el logaritmo del PBI
para analizar el efecto de las fluctuaciones econdmicas. La tercera formulacion (C) evalta
como el auge de créditos impacta en el margen financiero.
La respuesta que se obtuvo con respecto de la dindmica de corto plazo, es que en las 3

formulaciones de MCE se acepta la hipdtesis de cointegracion.



Sobre los resultados en el equilibrio de largo plazo, en la primera formulacion A, el costo
marginal, la volatilidad del tipo de cambio y el indicador de la calidad de la cartera son los
componentes que poseen mayor relevancia En la formulacion B, se presenta una relacion
contraria entre el PBI y el margen financiero para el caso de moneda local. Esto se debe porque
en la etapa expansiva del ciclo, la calidad de la cartera muestra una mejoria, obteniendo
menores margenes financieros. En la Gltima formulacion, se obtiene una relacién directa entre
los booms de crédito y los spreads, debido a los factores que se mencionaron anteriormente. El
impacto de crecimiento del crédito es levemente determinante en esta formulacion.
Coronado concluye que los resultados de la relacion entre las economias de escala en el
mercado financiero con los spreads son inciertos. Asimismo, concluye que para el caso en
moneda extranjera no se aleja de lo que se obtuvo para el caso de moneda local.

Se realiz6 una prueba de exogeneidad débil para determinar si las variables explicativas son
exdgenas respecto a los spreads. Para esta evaluacidn se estimé sistemas de ecuaciones por el
método de Regresiones Aparentemente no Correlacionadas (SUR). Los resultados que se
obtienen es que la hipétesis de cointegracion es confiable debido a que, tanto para el caso del
margen bancario en moneda nacional como foranea, la hipotesis de exogeneidad débil es
aceptada.

Se llega a las siguientes conclusiones. La cartera posee una alta centralizacion en los sectores
de construccién y comercio, lo cual es importante en la determinacién del spread. Ademas, el
analisis del impacto de los costos, mediante una estimacién proxi de los costos marginales del
sistema bancario, muestra que sigue siendo una variable fundamental en la obtencion de los
margenes financieros. La variable relacionada a la calidad de la cartera resultd ser significativa
para el spread de tasas, sobre todo en el de moneda nacional. Esto podria explicar el motivo
por el cual, en el mercado local, los usuarios de crédito suelen ser mas expuestos ante las
fluctuaciones econdmicas. Los resultados revelan que los ciclos econémicos poseen una
estrecha relacion con la volatilidad de los spreads en moneda nacional y extranjera. Con
respecto a los booms de crédito, estos tienen una relacién con la diferencia de tasas de interés
debido a que tienden a deteriorar la cartera del sistema. Coronado menciona que el efecto del

encaje es determinante sobre todo para el caso en moneda extranjera.



2. Yie lbafez (2005)
Realizaron una investigacion del spread bancario en el PerG utilizando data de enero de 1998
a junio del 2003 y un modelo de minimos cuadrados de dos etapas. Se realizaron dos
ecuaciones,
En la primera se trata a la tasa activa como variable dependiente y como independientes se
asume a la tasa pasiva, los costos de operacion, los otros ingresos bancarios, el tamafio del
sistema bancario, la concentracion de la banca, el nivel de capitalizacion y de riesgo crediticio,
y los indices de rentabilidad ROE y ROI. Por otro lado, la segunda ecuacién asume a la tasa
pasiva como variable dependiente mientras que las variables independientes son la tasa activa,
el nivel de inflacion, las reservas bancarias, el riesgo pais, el nivel de encaje efectivo, el nivel
de concentracién bancaria de los depdsitos y la misma tasa pasiva con un periodo de rezago.
(Yi e Ibafiez, 2005).
Dentro de los resultados de la primera ecuacion, resaltd la relacion positiva y con nivel
estadistico significativo entre la tasa activa y pasiva, demostrando la relacion directa entre los
principales componentes del spread bancario. Otro estimador importante son los costos
operativos. El coeficiente de los costos operativos es el mayor valor dentro la primera ecuacion,
lo que muestra que estos son un factor esencial para determinar el spread bancario. Esto tiene
sentido en el mercado financiero peruano, ya que al ser un mercado tan pequefio los costos
operativos son altos debido a la ausencia de economias de escala.
En la misma linea, el riesgo crediticio también cuenta una relacién positiva con la tasa activa,
lo cual cuenta con sentido tedrico pues es la manera de los bancos de integrar el riesgo de
morosidad o incumplimiento de pago. Un dato interesante es que se presenta una relacion
negativa entre la tasa activa y el indice ROI. Aunque los mismos autores indican que esto se
podria deberse a la tendencia negativa en el mercado.
Finalmente, en la segunda ecuacién encontraron que las variables macroeconémicas no eran

significativas para explicar cambios en el spread bancario.



3. Brock & Rojas (2000)

En este trabajo se realiz6 una investigacion diferentes paises latinoamericanos, entre estos se
encuentra el Perd, y resalta que son los altos costos operativos y las presiones tributarias
(aplicadas en forma de tasas de requerimientos) las que impulsan los altos spread de la regién
en relacion con los paises desarrollados. Los autores analizaron la relacion entre el ratio de
liquidez (activos corrientes/ total de depdsitos) con los spread bancarios y encontraron una
relacion positiva, con significancia estadistica en Bolivia, Colombia y Peru. Su analisis mostro
la relacion de poseer activos de bajo retorno y de corto plazo (como las reservas bancarias) con
los spreads bancarios. Ademas, para evaluar el efecto de los costos operativos en los spreads
bancarios se utiliz6 el ratio de costos (costos administrativos y otros costos operativos/total de
préstamos). Se encontré que el ratio de costos mantenia una relacion positiva con los spreads
bancarios de todos los paises latinoamericanos que integran la muestra; mostrando que los altos
costos operativos explican los altos spreads bancarios en Latinoamérica. (Brock & Rojas,
2000)

También analizaron los efectos de los préstamos de cobranza dudosa sobre los spreads en la
regién. Curiosamente, el estudio mostrd una relacién negativa entre los préstamos de cobranza
dudosa con los spreads bancarios; una situacion distinta a los paises industriales donde la
cobranza dudosa aumenta los spreads bancarios. Este curioso resultado para el caso
latinoamericano, podria deberse a una provision inadecuada para préstamos de cobranza
dudosa, lo que llevaria a los bancos a cobrar menos con el fin de minimizar sus posibles
pérdidas.

El trabajo de (Brock & Rojas, 2000) también muestra que paises latinos con sistemas
financieros mas desarrollados como Chile tienen spreads bancarios mas altos que otros paises
de la misma region con sistemas financieros menos desarrollados como Bolivia y México. Esto
indicaria que el desarrollo del sistema financiero en un pais no garantiza menores spreads

bancarios.



4. Huanca (2017)
El estudio de Huanca (2017) se basdé en realizar un modelo de panel de datos fijos en el cual la
tasa activa del mercado financiero peruano es la Unica variable dependiente. La data que se
utilizé corresponde desde julio 2005 a junio 2015.
Una de las cuestiones méas importantes e interesantes del trabajo de (Huanca, 2017) es que el
estudio determina si las variables independientes presentadas son relevantes a nivel agregado
en segmentos especificos del sector financiero o en ambos. Para ello se analizaron variables
microeconémicas y macroeconémicas, aunque al finalizar el autor concluye que son las
variables microeconémicas las que mas influyen sobre la tasa activa.
Las variables microeconémicas que se analizaron como funcion del costo de crédito son la
estructura del mercado, los costos operativos, volatilidad de la tasa de interés, aversion al
riesgo, costo de fondeo, riesgo de crédito, el margen de interés de otros bancos y el tamafio de
las operaciones de intermediacion (Huanca, 2017).
Por otro lado, las variables macroeconémicas que se tomaron en cuenta fueron la evolucion de
la actividad econdmica, variabilidad del tipo de cambio y del indice de precios (Huanca, 2017).
Los resultados correspondientes al costo de fondeo indican que su influencia en la tasa activa
no presenta relevancia por segmento de crédito, pero si a nivel agregado. Esto se debe a que
las entidades financieras basan sus decisiones de financiamiento bajo un marco global y no en
algin segmento en especifico.
En cuanto a los margenes de interés que cobran otros bancos, los resultados de (Huanca, 2017)
indican que a nivel agregado no tiene un efecto importante sobre la tasa activa, pero si son
relevantes en los segmentos de crédito comercial, microempresa e hipotecario. Esto significaria
que los bancos compiten a nivel de producto dentro de mercado de crédito especifico, pero no
a un nivel general.
La concentracion de mercado, medido a través del indice de Herfindahl-Hirschman, result6
mostrar relevancia principalmente a nivel del segmento de consumo. Esto se debe a que las
entidades financieras buscan utilizar su poder de mercado con el fin de cobrar mayores intereses
a los prestatarios. Por otro lado, se encontr6 que la variable participacién de mercado es
determinante a nivel de segmentos hipotecarios y microempresa, y a nivel agregado.
Otro resultado relevante del modelo es el riesgo de crédito, el autor menciona que esta variable
sobresale a nivel de microempresa debido a las caracteristicas que tienen las deudas en este

sector.



Las dos ultimas variables microecondmicas estudiadas fueron los costos operativos y el tamafio
de crédito. Ambas variables poseen relevancia a nivel agregado y en los diferentes segmentos
de crédito. En el caso de los costos operativos es importante resaltar la mayor ponderacion que
tiene en el segmento microempresa en relacion con el segmento comercial, esto debido a los
altos costos salariales de manejar operaciones para el sector microempresa. En cuanto al efecto
del tamafio del crédito, se observan dos efectos: el costo unitario de crédito y el efecto riesgo
de crédito. El primer efecto muestra una relacion negativa con respecto a la tasa activa en los
segmentos de microempresa, hipotecario y consumo. Mientras que por otro lado el efecto
riesgo de crédito tiene una relacion positiva con respecto a la tasa activa en el segmento de
crédito comercial.

Con respecto a las variables macroecondémicas, el autor concluyé que el riesgo de tasa de interés
y la variacion en la actividad econdmica no son relevantes a nivel agregado, pero si a nivel de
ciertos segmentos del mercado. Por otro lado, el autor mencioné que el tipo de cambio es una
variable que si afecta tanto a nivel agregado como en los segmentos de crédito, hipotecario y
de consumo. Esto se debe al efecto hoja de balance por una depreciacion en el tipo de cambio
que afecta directamente a los deudores en moneda extranjera (Huanca, 2017).

Por otro lado, la inflacién mostro solo ser relevante en el segmento de crédito. Esto va en linea
con la ecuacion de fisher donde una variacién positiva en el indice de precio afecta
negativamente al rendimiento de las entidades, lo que las llevaria a incrementar sus nominales

con el fin de mantener constante el rendimiento real (Huanca, 2017)

Finalmente, el estudio también analiz6 variables de indole regulatoria para asi dar
recomendaciones sobre decisiones de politica. Ante ello, se encontr6 que el ratio de liquidez
solo es una variable explicativa, mientras que el ratio de capital global es un factor explicativo
a nivel agregado y en los distintos segmento de crédito (Huanca, 2017) Esta conclusién es
coherente con los resultados de Bektas (2014) y (Drakos, 2013) los cuales indican que los
bancos pueden encontrar un financiamiento méas barato en el mercado de capitales dada la
solvencia que ofrece un mayor ratio de capital global, y esto a su vez reduciria el spread

bancario.

10



5. Espinoy Carrera (2006)
La concentracién bancaria es el esquema de mercado en el que pocos bancos tienen la mayor
proporcidn del total del mercado y su medida se realiza mediante el calculo de indice que tratan
de describir la estructura del mercado, entre los que destacan el de las mayores empresas (ICm)
y el de Herfindalh — Hirschman (HH). Los investigadores se enfocaron en medir el efecto de la
concentracion bancaria sobre el margen de las tasas de interés en el sistema bancario peruano
entre los afios 1995-2004, utilizando el modelo de datos de panel lineal no balanceado
considerando los problemas de autocorrelacion.
Para poder corroborar si la concentracidn bancaria tiene algun efecto sobre el margen de las
tasas de interés, se utiliz6 un modelo en el cual se posee como variable endogena el spread de
tasas, la cual fue estimada mediante la diferencia de la tasa activa implicita y la tasa pasiva
implicita. Las variables que podrian tener un efecto sobre el spread de tasas son la liquidez, los
costos administrativos, el riesgo de impago de los créditos, las acciones, la variacion porcentual
del tipo de cambio, la tasa de mercado a corto plazo, la inflacion y la estructura del mercado
bancario. (Ver anexo 1)
Los resultados muestran que las variables microeconémicas son significativas con respecto al
spread de tasas, excepto la variable morosidad (riesgo de impago de créditos). De las variables
macroecondmicas, la inflacion es la Gnica que afecta significativamente.
Los investigadores realizaron una corrida para el caso de moneda nacional, para este caso las
variables morosidad y la variacién porcentual del tipo de cambio cobran relevancia directa con
la variable endégena. Por otro lado, las acciones y la liquidez dejan de ser significativas. En el
caso de moneda extranjera, los gastos administrativos no son relevantes. De la misma forma
gue en el caso de moneda nacional, la variable morosidad es significativa.
Se concluye que existe una relacion significativa y positiva entre la concentraciéon bancaria y
el spread de tasas. Esta relacion solo se presenta para el caso de spread en moneda peruana.
Esta investigacion menciona que no solo debemos enfocarnos en buscar reducir el efecto de la
concentracion bancaria, se ha determinado que existen otras variables que también tienen
relevancia sobre el spread de tasas en moneda local como los costos administrativos y la

morosidad.
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CAPITULO Ill: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El objetivo del presente trabajo era verificar si la hipétesis planteada era aceptada. Para esto se
realiz6 una busqueda de diferentes investigadores que se enfocaron en definir cuéles eran los
principales componentes del spread de tasas de interés. Entre los trabajos revisados se
identifico el de Espino y Carrear donde concluyen que la concentracion bancaria es uno de los
componentes que presenta una mayor relevancia en el spread de tasas de interés en el mercado
peruano. Sin embargo, a lo largo de la revision de evidencia empirica se encontraron
investigaciones donde se mencionan que los principales elementos que explican el spread son
los costos operativos y el nivel de riesgo crediticio.

Con estos hallazgos podemos concluir que se rechaza la hip6tesis planteada porque si bien la
concentracion bancaria juega un rol importante en el spread de tasas, no es el Gnico elemento
determinante que puede ayudar a explicar el spread de tasas.

En los documentos revisados del marco tedrico, encontramos que estos autores también utilizan
las variables que se observaron en la evidencia empirica, incluyendo las que estan relacionadas
a la estructura bancaria.

Con la informacion tedrica y empirica que se recopild, recomendamos que si se desea reducir
esa brecha entre las tasas activas y pasivas no solo basta con reducir los costes de operacién o
tener una mejor forma de estimar el riesgo de crédito de los solicitantes de crédito. También es
necesario estimular la competencia entre los intermediarios financieros porque como se vio en
la evidencia empirica es un componente que impacta directamente en el spread de tasas de

interés.
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ANEXOS

Anexo 1: Ecuacién donde la variable enddgena es el margen de tasas de interés

Margen, = a+ fMorq, + B,Lig, + B.Acciones+ B,CostAdm + B.Partj

+ B, Estruc, + 3, Libor, + B, A%IC, + B, Inflacion, +u,,
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