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Resumen

Esta investigacion aborda el andlisis del impacto del margen de intermediacion en el
indice de Desarrollo Humano (IDH) durante el periodo de 1990 a 2021 a nivel mundial.
Se asume que un margen de intermediacidbn mas bajo facilita un acceso equitativo al
crédito y otros servicios financieros, potenciando asi el emprendimiento, la inversién en
educacion y salud, y en ultima instancia, mejorando el IDH. Se emplea un modelo
econométrico de datos panel para abordar la complejidad de estas relaciones
temporales e individuales entre diferentes paises, permitiendo asi un analisis mas
robusto. Este enfoque metodoldgico considera variables clave como el desempleo, las
tasas de interés y la inversion, reconociendo su influencia en el margen financiero y el
IDH; asimismo, se evidencia que el IDH de todos los continentes, excepto el de Africa,
experiment6 una mejora durante el periodo estudiado. Se espera que los resultados
contribuyan a informar politicas que promuevan un sistema financiero mas inclusivo y el
desarrollo humano a nivel global.

Palabras claves: indice de Desarrollo Humano (IDH), sistema financiero, tasa de

colocacion, tasa de captacion, margen de intermediacién, modelo de datos panel.



Abstract

This research analyzes the impact of the intermediation margin on the Human
Development Index (HDI) worldwide from 1990 to 2021. It assumes that a lower
intermediation margin facilitates equitable access to credit and other financial services,
thus enhancing entrepreneurship, investment in education and health, and ultimately
improving the HDI. An econometric panel data model is employed to address the
complexity of these temporal and individual relationships among different countries,
allowing for a more robust analysis. This methodological approach considers key
variables such as unemployment, interest rates, and investment, recognizing their
influence on the financial margin and HDI. It is also evidenced that the HDI of all
continents, except Africa, improved during the studied period. The results are expected
to inform policies that promote a more inclusive financial system and global human
development.

Keywords: Human Development Index (HDI), financial system, lending rate, deposit

rate, intermediation margin, panel data model.



1. Introduccidén

Entender el potencial impacto del margen de intermediacion en el desarrollo
econdmico es de crucial importancia para comprender la influencia del margen de
las tasas de captacion y colocacién en el indice de Desarrollo Humano (IDH), por
varias razones. El margen de intermediacion bancaria, al influir directamente en la
disponibilidad de crédito en una economia, puede tener un impacto significativo en el
desarrollo econémico. Un margen mas amplio, si bien puede indicar una mayor
rentabilidad para los bancos, también puede traducirse en tasas de interés mas altas
para los prestatarios, lo que a su vez puede desalentar la inversién y el consumo,
impactando en ultima instancia el crecimiento econémico. Por otro lado, el acceso al
sistema financiero funcional es un factor fundamental para el desarrollo econémico y
humano, ya que permite el empoderamiento econémico y social de los individuos,
siendo las personas de bajos ingresos un foco importante dado que contribuyen al
desarrollo de sus paises y se protegen contra choques econdmicos; la importancia
del acceso financiero incluye también proporcionar servicios inclusivos que se
ajusten a la diversidad de sectores (United Nations Capital Development Fund,
2006).

Por lo tanto, el margen de intermediacion puede influir en el acceso al crédito
y, en consecuencia, en la capacidad de las personas y comunidades para mejorar
sus condiciones de vida. Ademas, el desarrollo econémico sostenible esta
estrechamente vinculado al desarrollo humano, ya que el indice de Desarrollo
Humano (IDH) evalGa aspectos como salud, educacion e ingresos para ofrecer una

vision completa del progreso de una sociedad. Sin embargo, este progreso esta



condicionado por el funcionamiento eficiente del sistema financiero, que a su vez se

ve afectado por el margen de intermediacion. Por ende, comprender cOmo este

margen influye en el acceso al crédito y, en Ultima instancia, en el desarrollo
econdmico, es esencial para entender la dindmica subyacente que impulsa el

progreso humano (L6pez, 2019).

Desde su establecimiento en 1990, el Programa de las Naciones Unidas para el
Desarrollo (PNUD) ha descrito el IDH como un instrumento fundamental para evaluar el
progreso de los paises en términos de desarrollo humano, considerando aspectos que
van mas alla de los ingresos econdmicos (Salazar, 2014). Ademas, se reconoce que el
acceso al sistema financiero desempefia un papel fundamental en la reduccion de la
pobreza y en el fomento del crecimiento econdmico, como han argumentado Adeola y
Evans (2017) en diversas teorias del desarrollo (L6pez-Puentes, 2019).

El propésito de esta investigacion es analizar el impacto del margen de
intermediacioén, es decir, la diferencia entre las tasas de captacion y colocacion en el
indice de Desarrollo Humano (IDH) durante los afios 1990 y 2021. Para ello, es crucial
considerar el contexto econdmico global, debido a que el margen de intermediacién no
solo es un indicador de la eficiencia del sistema financiero de un pais, sino que también
influye en su capacidad para promover el bienestar en el desarrollo humano. Se parte
del supuesto de que un margen mas bajo puede facilitar un acceso mas equitativo al
crédito y otros servicios financieros, lo que a su vez puede estimular el
emprendimiento, la inversion en educacion y salud, y en ultima instancia, mejorar el
IDH de un pais (Delgado y Salas, 2022). Asimismo, se pretende realizar un analisis

comparativo entre continentes y paises para destacar el comportamiento del IDH y la



influencia del margen de intermediacion. Este analisis se realizara de manera
descriptiva, dado que, como sefiala Rodriguez (2017), existe una estrecha relacién
entre las dos variables mencionadas anteriormente. Por ejemplo, en un contexto
macroecondmico donde las tasas de interés estan en el objetivo establecido por los
bancos centrales —lo cual suele reflejarse en economias con un buen IDH— es
probable que el margen de intermediacidén no sea alto, a diferencia de lo que podria
ocurrir en una economia con alta inflacion.

En esta investigacion se escogio el uso de un modelo para datos panel debido a que
permite abordar la complejidad de las relaciones entre estas variables a lo largo del
tiempo y en diferentes paises, ofreciendo asi, un enfoque robusto para examinar sus
interacciones (Sancho, 2004-2005). Para llevarlo a cabo, se tomaron los datos del IDH
del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD) y los datos de las
variables independientes del Banco Mundial.

Este analisis de datos panel ofrece la ventaja de capturar tanto las diferencias
individuales entre los paises como las variaciones temporales dentro de cada pais. De
ese modo, la metodologia escogida permite controlar variables no observadas y
heterogeneidades especificas de cada pais, para asi obtener un mejor analisis de las
estimaciones (Sancho, 2004-2005). Al considerar estas complejas interacciones entre
el margen de las tasas de intermediacién y el IDH en un marco de datos panel, este
estudio propone arrojar a la luz los mecanismos subyacentes que vinculan el sistema
financiero con el desarrollo humano a nivel global. La informacion de estos hallazgos

puede servir en el disefio e implementacion de politicas publicas dirigidas a promover



un sistema financiero mas inclusivo y a impulsar el desarrollo humano en todo el
mundo (Olinda, 2022).

En este contexto, los resultados obtenidos de seis modelos de regresion
proporcionan una valiosa contribucion al entendimiento de la relacion entre el margen
de intermediacion y el indice de Desarrollo Humano (IDH), ampliando el conocimiento
sobre cémo las variables econdmicas y financieras influyen en el desarrollo humano a
lo largo del tiempo y en diferentes contextos nacionales. Cabe resaltar que se evidencio
un impacto negativo tanto en los analisis descriptivos como en los econométricos,
debido a que un mayor margen de intermediacion parece estar asociado a efectos
adversos en las variables macroecondémicas. Este andlisis demuestra la necesidad de
abordar con mayor profundidad la dinamica entre el sistema financiero y el desarrollo
humano, asi como la importancia de idear politicas publicas que fomenten una

intermediacién mas eficiente y sostenible.



2. Pregunta Problema

¢ Cuél es el impacto de las tasas de intermediacion sobre el indice de Desarrollo

Humano (IDH)?

3. Hipotesis
Al revisar el impacto de las tasas de intermediacion sobre el indice de Desarrollo

Humano (IDH), se podra observar un incremento en el IDH a medida que disminuye el

margen de intermediacion.

4. Objetivo General

Determinar el impacto del margen de intermediacion en el indice de Desarrollo

Humano (IDH) durante el periodo comprendido entre 1990 y 2021.

5. Objetivos Especificos

e Determinar la posible relacién entre el margen de intermediacién y el desarrollo
econdmico en la literatura tedrica y empirica en economia.

e Caracterizar la evolucion y distribucion del IDH y margen de intermediacion
alrededor del mundo.

e Estimar de manera empirica la relacion entre el margen de intermediacién y el

IDH, y a partir de ellos establecer algunas recomendaciones de politicas.

6. Revision de la Literatura

El siguiente apartado cuenta con una seccion de literatura tedrica la cual abarca

investigaciones que exploran las relaciones entre las variables, hipotesis y
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explicaciones para establecer y justificar el tema del presente estudio. Asimismo, se
presenta la literatura empirica en la que se explican los estudios basados en datos y la
evidencia recopilada a través de métodos cuantitativos y cualitativos de investigacion

para la aplicacion de la teoria relacionada al tema de interés.

6.1. Literatura Tedrica

En la ultima década, se ha reconocido la importancia y la urgencia de fortalecer el
sector financiero en paises en desarrollo para estimular el crecimiento del Producto
Interno Bruto (PIB) per cépita. No obstante, es crucial sefialar que el aumento del PIB
per capita no garantiza un desarrollo equitativo para toda la poblacion. En contraste con
el enfoque exclusivo en el aspecto econdémico proporcionado por el PIB per capita, el
indice de Desarrollo Humano (IDH) ofrece una perspectiva mas completa e integral del
progreso humano al incluir indicadores clave de salud y educacion, permitiendo asi,
una evaluacion mas holistica del bienestar de la poblacién. Lo anterior ha motivado
varios estudios que exploran la compleja relacién entre la equidad, el desarrollo del
sector financiero y el progreso econémico (Hernandez, 2014).

Beck, Demirguc-Kunt y Peria (2005) exploran los determinantes del alcance del
sector financiero, principalmente el acceso y uso de servicios bancarios en 99 paises.
El articulo busca llenar un vacio en la literatura financiera al basarse en la amplitud de
los sistemas financieros en lugar de solo la profundidad, y destaca la importancia de su
acceso para el desarrollo econdmico. La metodologia que utilizan los autores es la
recopilacion de datos a través de un cuestionario de las agencias regulatorias
bancarias de los diferentes paises, estos indicadores incluyen medidas como el nimero

de sucursales y cajeros automaticos por habitante, y el tamafio promedio de los
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préstamos y depdsitos en relacion con el PIB per cépita. Los resultados obtenidos
demuestran que, en los paises con un mayor alcance del sector financiero, las
empresas enfrentan obstaculos financieros menores, lo que sugiere una relacién
positiva entre el alcance y la facilidad de acceso a financiamiento, asimismo se
evidenciaron factores asociados con el alcance financiero como el nivel de desarrollo
econdmico, infraestructura fisica y derecho de los acreedores. En conclusion, se resalta
la importancia de comprender y medir el alcance a nivel internacional, asi como
politicas que promuevan un mayor acceso de servicios financieros para impulsar el
desarrollo econdmico y reducir las barreras financieras en las empresas.

La investigacion de Garcia-Céardenas et al. (2011) profundiza sobre el
comportamiento del margen de intermediacion financiera, sus determinantes y el papel
de la informacién de los intermediarios financieros (IFs) durante las crisis financieras de
los siglos XX y XXI. A través de un andlisis basado en la evidencia historica de
economias avanzadas y en desarrollo, se demuestran los problemas de asimetria de la
informacién y gestion del riesgo en el contexto financiero. A partir de esto, los autores
deducen que los IFs son fundamentales para el desempefio del margen de
intermediacioén y, por consiguiente, para la eficiencia de las actividades financieras las
cuales dependen de una regulacion equilibrada para el desarrollo y crecimiento
econdmico de un pais.

Gonzalez (2014), por su parte, analiza el margen de intermediacion bancaria en
Colombia, que ha mostrado ser uno de los mas altos en Latinoamérica durante las
Ultimas décadas. De esta investigacion, se destaca la importancia de evaluar este

fendmeno, considerando los factores que influyen en las decisiones de las politicas
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publicas, y se investigan las herramientas empleadas por el Banco de la Republica y su
impacto en las ganancias de los accionistas bancarios, asi como la necesidad de
examinar la tasa de intermediacion bancaria para comprender las verdaderas metas de
las politicas monetarias y sus beneficiarios. Asi, Gonzalez (2014) contribuye a esta
discusion analizando y sintetizando la evidencia sobre las herramientas utilizadas por el
Banco de la Republica hacia la intermediacion financiera, con el fin de detectar su
verdadero propdsito y sus actores beneficiarios en el ambito financiero, por lo que
menciona tanto el punto de vista de la maximizacion de las utilidades por parte de las
entidades financieras como la importancia de las politicas monetarias para el bienestar
de los agentes econdmicos. De esta manera, el autor concluy6 que el alto margen de
intermediacién que tiene Colombia ha contribuido al deterioro de la calidad de vida de
los habitantes debido al costo de los créditos, ya que las altas tasas de colocacién
disminuyen el ahorro.

Considerando el sistema bancario de un pais en desarrollo, se destaca la
investigacion de Delgado (2016), la cual se centra en el impacto de los intereses
activos y pasivos en el sistema bancario de Ecuador entre 2007 y 2013, asi como sus
efectos macroeconémicos. El autor sefiala la importancia de las tasas de interés debido
a que representan el costo del dinero y son fundamentales para el crecimiento
econdmico, fomentando el ahorro privado e influyendo en las decisiones de inversion.
En ese sentido, Delgado (2016) explica que las tasas pasivas altas estimulan el ahorro
y facilitan la inversion, mientras que las tasas activas bajas promueven el
endeudamiento para consumo e inversion, impulsando la produccion y generando

crecimiento economico. Teniendo en cuenta estos factores, se puede concluir que las
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tasas pasivas altas y las tasas activas bajas conducirian a la reduccion de la pobreza y
a una mejora en la calidad de vida, por lo que Ecuador necesitaria aumentar la tasa de
ahorro y mejorar las condiciones crediticias para fomentar la inversion y el crecimiento
econdmico.

Desde otro punto de vista, Cibils y Allami (2010) analizan la estructura y evolucion
del sistema financiero argentino en la posconvertibilidad, la cual se refiere al periodo
posterior a la crisis econémica y financiera que experimentd el pais latinoamericano a
finales de la década de 1990. Los autores realizaron una descripcién detallada de
diversas variables del sistema financiero argentino, incluyendo los resultados por
servicios y por intereses, la asignacion del crédito entre el sector publico-privado, y la
composicion de la cartera de los bancos. El objetivo de la mencionada investigacion
consiste en determinar si tal estructura es éptima para impulsar un proceso de
desarrollo econémico que priorice la inversion, la generacién de empleo y la equidad.
Como conclusion, Cibils y Allami (2010) indicaron que la estructura de sistema
financiero no es ideal para el desarrollo econémico del pais, teniendo en cuenta que
existia un elevado nivel de crédito publico en comparacion con el sector privado, y este
ultimo presentaba una tendencia hacia el consumo y un deterioro del crédito a largo
plazo del sector primario y el sector industrial. Esta estructura del sistema financiero de
Argentina explica por qué, si bien en ese periodo tenian un comportamiento de la
banca similar a los principales paises del mundo, las fuentes de ganancias son

diferentes, ya que pasan de la esfera de produccion a la esfera de circulacion.

6.2. Literatura Empirica
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Teniendo en cuenta la teoria de Schumpeter (1911) sobre la 'destruccion creativa’
King y Levine (1993) estudian la relacién entre el desarrollo financiero y el crecimiento
econdmico a largo plazo, asimismo, exploran los canales atreves de los cuales estan
vinculados, analizando indicadores financieros y de crecimiento, como la acumulacion
de capital fisico y mejoras en la eficiencia econdmica. La estimacion se hace a través
de regresiones de minimos cuadrados ordinarios para evaluar la fuerza de la
correlacion parcial entre las variables, los autores llevan a cabo un analisis de series
temporales y de seccion transversal, utilizando datos promediados a lo largo de las
décadas de 1960, 1970 y 1980. Se controlan variables como el PIB per capita real, las
tasas de matriculacion en la escuela secundaria, el gasto gubernamental, la tasa de
inflacion y el comercio exterior. En los resultados se encontr6 que el desarrollo
financiero esté fuertemente correlacionado con el crecimiento econémico, de la misma
forma que existe una mejora en el desarrollo partir de las variables antes mencionadas.
Los autores concluyen que los servicios financieros estimulan el crecimiento econémico
al aumentar la tasa de acumulacion de capital y mejorar la eficiencia del capital. Se
destaca la importancia de politicas que afectan la eficiencia. Ademas, se menciona que
el estudio esta en linea con la vision shumpeteriana de la importancia de la financiacion
para la innovacioén y el desarrollo econémico.

En el estudio de Ramos y Marrese (2012) se cuestiona por qué las tasas de interés
presentan un diferencial alto en ciertos mercados financieros y buscan dar respuesta
mediante modelos de regresion multiple. Los autores identificaron que las altas tasas
de interés se deben a la baja bancarizacion y la concentracion del mercado bancario en

tres bancos en Peru —representando el 70% de las captaciones y colocaciones—. En
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contraste, hallaron que, en Chile a pesar de tener una estructura muy similar a la
peruana, un mayor nivel de competencia y bancarizacion contribuye a margenes mas
bajos y mayor estabilidad econdmica. Estos hallazgos subrayan la importancia de la
competencia, la bancarizacion y la reduccién de los costos operativos, enfatizando en
las caracteristicas de los bancos.

En esa misma linea, Kiptui (2014) usa la metodologia de andlisis de datos panel
para estudiar el comportamiento financiero de 39 bancos de Kenia, la cual obtuvo
resultados consistentes sobre variables banco especificas como lo son los costos
operativos, el riesgo crediticio y las variables macroeconémicas. En primer lugar, el
autor sefala que los costos operativos inciden en el incremento del margen, ya que
solo el aumento del 1 % en los costos operativos genera un incremento del 0,38 % en
el margen de las tasas; siendo esta la variable con mayor elasticidad en su estudio. En
segundo lugar, el riesgo crediticio impacta en el crecimiento del margen, ya que el
aumento del 1 % de morosidad en la cartera general de créditos impacta en el 0,12 %
en el crecimiento de este. Por Ultimo, desde la Optica de las variables
macroecondmicas, los hallazgos demostraron que los aumentos en la tasa de las letras
del tesoro, PIB y el tipo de cambio impactan de manera positiva al margen, ya que el
crecimiento del 1 % de cada variable respectivamente aumenta el margen en 0,1 %,
0,05 %, 0,06 %. Considerando el andlisis de estas variables, las recomendaciones del
autor van en la misma direccion a lo presentado por Ramos y Marrese (2012):
menciona que el trabajo integrado de las politicas permite ajustar la eficiencia del

sector bancario, conllevando a la disminucion de los distintos costos; por otro lado,
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indica que un panorama macroecondémico estable permitird margenes de
intermediacién mas eficientes y bajos.

La investigacién de Ghasemi y Rostami (2016) se centra en entender el margen
financiero y sus determinantes para la banca irani haciendo uso también de
regresiones lineales multiples. En el andlisis se destaca la necesidad de comprender
factores como la gestidn eficiente de depdsitos, la calidad de los préstamos, y la
diversificacion de los ingresos para mantener margenes de beneficio saludables en el
sector bancario. Estos resultados complementan los hallazgos de Ramos y Marrese
(2012) al resaltar la complejidad de los factores que determinan la rentabilidad bancaria
y la importancia de promover una mayor competencia y bancarizacion en el sector.
Dentro de los resultados de la investigacion, se destaca que la variable con mayor
impacto positivo fue la de los depdsitos de bajo interés: los autores observaron un
incremento del 1 % en estos depdsitos, que conlleva a un incremento del 2.76 % en el
diferencial de intereses. Esta relacion se explica por la dindmica en la cual los bancos
disponen de mas recursos para préstamos, lo que les permite ofrecer tasas de interés
mas bajas en los depdsitos. Como resultado, pueden aumentar o mantener el nivel de
las tasas de préstamo, lo que contribuye al incremento en el margen de intermediacion.

Teniendo en cuenta el crecimiento econémico a partir de las Pequefias y Medianas
Empresas (PYMES), Freel (2015) analiza e identifica la relacién entre las tasas de
interés de los préstamos bancarios y el crecimiento de las empresas, y estudia las
implicaciones politicas de estas relaciones. Para ello, se us6 una submuestra de la
Encuesta del Reino Unido sobre Finanzas de PYME de 2007, que incluye datos sobre

las tasas de interés pagadas por las empresas por préstamos con tasas de interés
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variables. Los datos se analizaron mediante modelos econométricos que consideran
variables de control como el tamafio de la empresa, la experiencia del propietario, el
sector industrial, el propdésito del préstamo, el colateral y las relaciones bancarias. Los
resultados proporcionan evidencia de que las empresas en crecimiento pagan tasas de
interés mas altas en los préstamos bancarios, incluso después de controlar los efectos
de las variables de control mencionadas anteriormente. Se destaca la relacion entre las
tasas de interés de los préstamos bancarios y el crecimiento de las empresas, y se
recalca las posibles implicaciones politicas de estas relaciones. Los hallazgos de la
investigacion sugieren la necesidad de politicas publicas dirigidas a apoyar a las
empresas en crecimiento y a mitigar los efectos negativos de las tasas de interés mas
altas en su capacidad para invertir y expandirse (Freel, 2015).

Por otro lado, Méndez-Heras et al. (2021), en su estudio construye un indice de
desarrollo humano para los estados mexicanos con el objetivo de mostrar la relacién
gue presenta el crédito comercial en dicho indice. Los autores hicieron una estimacién
a través de un modelo de datos panel dinamico, el cual arrojé una significancia
estadistica positiva entre el crédito (% del PIB) y el IDH. En este caso, el estudio reveld
un aumento del 1 % en la proporcion de créditos que generd un crecimiento en el IDH
de 0,002995 puntos. Los resultados fueron analizados desde dos puntos de vista: en
primer lugar, los autores mencionan que en el corto plazo el impacto se da en el nivel
de ingresos; mientras que, en segundo lugar, en el largo plazo de cara a la inversion se
impulsan los sectores basicos como la salud y la educacion en términos del IDH.

Desde otra perspectiva, Vera (2013) investiga la relacion entre el acceso a servicios

financieros y el desarrollo humano entre 1970 y 2009 en Venezuela. En la
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investigacion, se evidencia que una mayor disponibilidad de servicios financieros y mas
depositantes se relacionan con mejoras en el indice de Desarrollo Humano (IDH);
asimismo, se menciona que el IDH se beneficia del aumento en los precios reales del
petréleo y el gasto publico por persona. Este andlisis tiene un enfoque que se aparta
del convencional, al centrarse en la relacion entre el desarrollo financiero y el
crecimiento economico, y enfocandose en cdmo la expansion de servicios financieros
afecta el bienestar. Para lograrlo, se utilizaron modelos de minimos cuadrados
ordinarios (MCO) y minimos cuadrados en dos etapas (MC2E) para analizar la relacion,
considerando la posible endogeneidad de los indicadores de bancarizacion. De este
modo, el autor concluye que la relacion entre la bancarizacion y el desarrollo
socioeconémico en Venezuela es viable, destacando el papel de los ingresos
petroleros, el gasto publico y el crecimiento de la red de servicios financieros. Ademas,
sugiere que la inclusion financiera puede impulsar el desarrollo socioeconémico al
permitir que la poblacién acceda a mas oportunidades y obtenga una mayor
acumulacioén de activos.

Bajo ese mismo enfoque y considerando la importancia del acceso de la poblacion al
sistema financiero para el desarrollo humano, Crespo (2016) presenta una
investigacion sobre la politica de bancarizacion en el 2015 en familias de Venezuela. El
autor describe el acceso a los servicios financieros por medio de un estudio de campo
realizado a través de encuestas a una poblacion muestral de 1.400 familias en el pais
latinoamericano, para asi identificar la canalizacion de sus recursos financieros y
determinar qué tanto afecta su calidad de vida. Los resultados indicaron que el 81,3 %

de las familias poseen cuentas bancarias; sin embargo, el 40,7 % accedieron
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Unicamente para recibir salarios y compensaciones del Estado, por lo que es
considerada una bancarizacion ineficiente. Adicionalmente, se evidencié el poco
acceso que tienen las familias al sistema financiero, pues solo el 5 % obtuvieron
microcréditos; sin embargo, ese porcentaje obtuvo una mejora en sus ingresos y
condiciones socioecondémicas, demostrando que estas son herramientas
fundamentales para la creacion de emprendimientos que impulsan el crecimiento
econdmico del sector analizado.

Carton y Rondillo (2008) realizaron un estudio sobre los efectos de los determinantes
del margen de intermediacion en el crecimiento econdmico de 16 paises
latinoamericanos entre 1979 y 2006. Los autores emplearon un modelo econométrico
de datos panel con efectos fijos, con el cual analizaron variables macroeconémicas y
del sector bancario en paises de diferentes niveles de ingresos. Se incluyeron variables
como las tasas de liquidez (M2), los depdsitos como porcentaje del PIB, el crédito
dirigido al sector privado y el ingreso per capita, ademas de variables de control como
el capital humano, las tasas de inflacion, el crecimiento de la fuerza laboral y la
apertura econdmica. Los resultados mostraron que, en paises de bajos ingresos, las
variables de crecimiento se comportaron segun lo esperado, pero la apertura comercial
tuvo un efecto negativo, mientras que las tasas de liquidez y los depdsitos mostraron
una relacion positiva. En contraste, en paises de altos ingresos, se observé una
relacion negativa con la inflacion y una relacion positiva con la apertura economica y
las variables relacionadas con la intermediacion financiera. En ambos casos, el crédito

mostro una relacién negativa, especialmente en paises con bajos ingresos debido a la
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asignacion ineficiente de los préstamos, aunque la expansion del sector bancario tuvo
un impacto positivo en el crecimiento econémico en general.

Por otra parte, Prats y Sandoval (2015) investigaron la relacién entre el sistema
financiero y el crecimiento econdémico utilizando un modelo econométrico que analiza
las interrelaciones entre variables econdmicas y financieras. Este estudio empleé
indicadores econdmicos como el PIB y la inversion extranjera directa, asi como
medidas financieras que reflejan el desarrollo del mercado bursatil, como la
capitalizacién bursatil y el volumen de transacciones de acciones. Los paises
estudiados fueron Bulgaria, Eslovaquia, Hungria, Polonia, Republica Checa y Rumania;
todos ellos antiguas economias socialistas. Se resalta la importancia de un sistema
financiero desarrollado para una economia, ya que facilita la canalizacién del ahorro
hacia la inversién. Ademas, se subraya que el crecimiento econémico depende de la
mejora en las tasas de acumulacion de capital fisico y humano, asi como de la eficiente
utilizacion de los activos productivos. En ese sentido, el desarrollo financiero
desempefia un papel fundamental al proporcionar intermediacion financiera y respaldar

el crecimiento y la inversion.

7. Metodologia y Datos

Esta seccién se enfoca en mencionar la fuente y caracteristicas de los datos
utilizados en la metodologia. Asimismo, detalla la estrategia empirica que se centra en
explicar las variables y especificaciones del modelo, asi como hacer la descripcién del

comportamiento del IDH, margen de intermediacién y controles.

7.1. Datos
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Para medir el impacto de la tasa de intermediacién en el desarrollo econémico se
recopilaron datos de dos fuentes: el Programa de las Naciones Unidas para el
Desarrollo (PNUD) y el Banco Mundial. Se utilizé el IDH como variable dependiente,
definido por el PNUD (2023) como “una medida resumida de los logros entre tres
dimensiones clave del desarrollo humano: una vida larga y saludable, el acceso al
conocimiento y el nivel de vida digno” (p.3). Los datos de la variable explicativa —es
decir, el margen de intermediacion— se recogieron de los Indicadores de Desarrollo
Mundial (WDI) del Banco Mundial. Cabe destacar que, del WDI se recopilé también la
informacion para las variables control del modelo que seran explicadas mas adelante.
Teniendo en cuenta lo anterior es importante recalcar la existencia de algunos missing,
es decir, valores que no son reportados para algunos paises o afios que pueden

afectar la representatividad de la muestra.

7.2. Estrategia Empirica

Para este estudio, hacemos un analisis econométrico con la metodologia de datos
panel para emplear un conjunto de datos con observaciones —en este caso, paises—
en distintos momentos en el tiempo. Esta técnica no solo nos permite considerar la
evolucion de las variables en el tiempo por cada unidad, sino también capturar la
heterogeneidad no observable entre los individuos (Arrellano, 1990). Cabe destacar
gue, debido a la naturaleza de las variables bajo estudio, estas pueden diferir entre si,
es decir, pueden presentar variaciones gue no siguen un patrén uniforme a lo largo de
las observaciones temporales.

Al considerar si debemos aplicar efectos fijos o aleatorios en nuestro analisis, es

esencial comprender la diferencia entre ambos. Los efectos fijos se refieren a
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caracteristicas especificas y constantes que pueden ser de individuo, de tiempo o una
combinacion de ambas, asumiendo que estos efectos individuales estan
correlacionados con las variables explicativas. Por otro lado, los efectos aleatorios
capturan la variabilidad aleatoria que no puede ser explicada por las variables
observadas (Labras y Torrecillas, 2014). En este contexto, la eleccion de efectos fijos
sobre efectos aleatorios se fundamenta en los resultados obtenidos del test de
Hausman, el cual proporciona informacién crucial para determinar qué tipo de efectos
es mas apropiado para el estudio segun los datos disponibles. El test de Hausman
compara los estimadores de efectos fijos y efectos aleatorios, donde los efectos fijos
son menos eficientes, pero consistentes, y los efectos aleatorios son eficientes pero
potencialmente inconsistentes si existe correlacion entre los efectos individuales y las
variables explicativas.

La hipotesis nula del test de Hausman plantea que no existe correlacion entre los
efectos individuales y las variables explicativas. Si la probabilidad asociada al
estadistico chi-cuadrado es mayor a 0.05, se acepta la hip6tesis nula, favoreciendo el
uso del estimador de efectos aleatorios. Si la probabilidad es menor a 0.05, se rechaza
la hipétesis nula, indicando que el estimador de efectos fijos es mas adecuado.

En el test de Hausman realizado para esta investigacion, se obtuvo una probabilidad
chi-cuadrado menor a 0.05. Por esta razon, rechazamos la hipotesis nula y concluimos
gue el uso de efectos fijos es mas adecuado. Esto respalda la eleccion de efectos fijos
debido a la heterogeneidad no observada entre los paises.

De ese modo, el modelo econométrico se basa en la siguiente ecuacion:

IDH;; = By + BiMARGEN;; + controles;y + ® + ¢ + u (1)
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IDH: Representa la variable dependiente del pais en un periodo “t”

Margen: Las tasas de intermediacion financiera promedio del pais en un periodo “t”
como variable independiente principal.

Controles: Desempleo y Formacién Bruta de Capital (FBC) los cuales pueden
afectar al IDH, en variables como el ingreso, la educacion y salud.

Efecto fijo de pais (®): Variable que captura la heterogeneidad no observable entre
paises.

Efecto fijo de tiempo (¢): Variable que captura los eventos globales que pueden
afectar el IDH en todos los paises.

u: Termino de error aleatorio.

Se espera que el coeficiente p; sea negativo, lo que indicaria que un mayor
diferencial de tasas de interés (Margen) se asocia a un menor IDH. Esto se justifica con
lo mencionado por Delgado y Matrtillo (2015), quienes sefialan que cuando las tasas
activas aumentan (Cetetris paribus) se afecta negativamente la actividad econdémica y
conduce a un mayor desempleo, incremento de la pobreza y gasto publico, lo que
representaria una menor inversion en educacion, salud y seguridad, y un menor IDH;
mientras que, una mejor tasa de colocacion incentiva a la inversién real y por ende
aumenta la produccién y el empleo, y un mayor IDH. Los coeficientes de las variables
de control (Controles) indicaran el impacto de cada una de estas variables sobre el
IDH, en el que se anticipa que el desempleo tenga un comportamiento inverso. Esto
también se respalda con el planteamiento de Delgado y Martillo (2015), que mencionan
gue un menor desempleo mejora la calidad de vida de la poblacién, igual que el Estado

tiene mayores posibilidades de ofrecer beneficios por el aumento de la recaudacion
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fiscal. Por el contrario, se estima que la segunda variable de control, es decir, la
Formacioén Bruta de Capital (FBC) sea positiva por lo que la inversion ayuda a
“‘incrementar, mejorar o reponer las existencias de capital fisico de dominio publico y/o
de capital humano, con el objeto de ampliar la capacidad de pais para la presentacion

de servicios o produccion de bienes” (Buitron, 2012, p. 47).

8. Resultados

En esta seccidn se presentan dos tipos de resultados: descriptivos y econométricos.
Los resultados descriptivos se enfocan en el analisis comparativo de la evolucion del
IDH y el margen de intermediacion por continente en los afios de 1990 y 2021, con el
objetivo de simplificar el analisis y obtener una perspectiva de la situacion global. Por
otro lado, los resultados econométricos se centran en los hallazgos a nivel pais,
realizando una estimacion individual de la relacion entre las variables principales

—obijetivo principal de nuestro estudio— que toma en cuenta el modelo de datos

panel antes mencionado y su interpretacion.

8.1. Descriptivos.

Gréfica 1. Comparativo indice de Desarrollo Humano (IDH)
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La Gréfica 1 representa la distribucion del indice de Desarrollo Humano (IDH) en cada
continente, comparando visualmente los periodos de 1990 y 2021. Teniendo en cuenta
gue en 1990 El Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo inicia la medicién
del IDH y que los datos més recientemente actualizados se presentan para el afio
2021, en la tabla se realiza una comparativa de estos dos afos para analizar el
comportamiento de los indices en estos periodos de tiempo, en los continentes
enlistados. Cabe aclarar que, para una mejor interpretacion de los datos, se determiné
el estudio de los continentes de Africa, Asia, Europa, Oceania y América teniendo este
ultimo 3 subcategorias que son América del Norte, Centroamérica y Caribe y América
del Sur. Esto dada la diferencia entre los datos de las tres subcategorias que alteraban

el comportamiento general del continente por la disimilitud de sus economias.
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El IDH se clasifica en cuatro categorias: bajo, medio, alto y muy alto. Con esto,
podemos analizar que:

1. América del Norte lidera ambos afios con el mayor porcentaje de IDH clasificado
como muy alto (100%). No obstante, cabe resaltar que el IDH aumento en el afio 2021
en comparacion con 1990 reflejando un crecimiento en este intervalo de tiempo.

2. En 1990 Centroamérica y Caribe presenta un porcentaje cerca de la mitad en
clasificacion de muy alto con 53.3%. Lo cual podria significar un desarrollo econémico
relevante. Sin embargo, present6 un IDH del 13.3% en bajo y un 30% en medio con un
apenas visible 3,3% en alto. Lo anterior cambi6 en el 2021 donde, a pesar de que la
clasificacion en muy alto disminuyé a un 46,7%, el indice en alto aumento y pasoé a ser
de 36,7%, corriendo al indice medio a 13,3% y bajo a 3,3%.

3. América del Sur presenta en 1990 un 16.7% del IDH clasificado como bajo y 50%
como medio, significando esto que mas de la mitad de la poblacién en ese afio tenia un
nivel de desarrollo econémico inferior. En lo que resta, el 25% se encontraba en alto y
tan solo un 8,3% en muy alto. En contraste, los datos en 2021 se presentan con un
aumento relevante de los indices en alto con 58,3% y en muy alto 25.0%.
Representando esto un crecimiento econémico que se ve justificado también con solo
un 16,7% en medio y ningun dato para la clasificacion en bajo.

4. Aunque Europa en 1990 no presentd un IDH clasificado como bajo y tenia un 36,7%
en alto y 55.1% en muy alto, exhibia un pequefio porcentaje del 8,2% clasificado en
medio. Lo cual se contrarresto en el 2021 al presentar un aumento del desarrollo
econdmico con porcentajes del 87,8% en muy alto, un reducido 12,2% en alto y ningun

porcentaje para las clasificaciones de medio y bajo.
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5. En cuanto a Asia, en 1990 presentaba un IDH que ponia un poco mas de la mitad de
los datos en clasificaciones de bajo (26,5%) y medio (28,6%). Con tan solo un 18,4%
en alto y 26,5% en muy alto. Cabe denotar que los indices parecen estar equilibrados
entre ellos, lo que podria responder a una diferencia en el progreso econémico de los
diferentes paises del continente. Sin embargo, en el 2021 hay un aumento de las
categorias muy alto con 36,7% y alto con 30,6%. La clasificacion en medio no tuvo un
cambio relevante presentandose en 26,5%, pero hubo una gran disminucion del nivel
bajo llegando a un corto 6,1%.

6. En Oceania vemos un desarrollo econdémico interesante en 1990 donde el 78,9% se
encuentra dentro de la clasificacion de muy alto. Algo que contrasta con los demas
continentes en ese mismo afio (exceptuando a América del Norte). No obstante, no se
presenta un indice en alto y, por el contrario, presenta una clasificacion del 5,3% en
bajo y 15,8% en medio. Ahora, en 2021 vemos una disminucion relevante del indice
muy alto presentandose con 42,1%, aparece la clasificacién de alto con 21,1% y no hay
datos en bajo, pero la categoria en medio aumento a 26,8%. Con esto podriamos
deducir que, mas que una disminucién en el desarrollo econémico, el continente busca
un equilibrio para evitar indices tan bajos.

7. Por ultimo, cabe mencionar que Africa tuvo los indices clasificados en categorias
més bajas dentro del IDH. En 1990, presentd mas de la mitad de los datos clasificados
en bajo con 51,9%, seguido de un 16,7% en medio y siendo altamente contrarrestado
con 31,5% en muy alto, sin datos para la clasificacion de alto. Esto podria vislumbrar un
panorama de extrema desigualdad por el contraste entre los indices de bajo y muy alto.

Lo anterior se ve medianamente modificado para el afio 2021, donde continta
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predominando el indice bajo con un 53,7%, pero hay un aumento en la clasificacion de
medio con 29,6%, se presentan datos para el indice alto con 13% y la categoria muy
alto disminuye llegando a un 3,7%. Si bien, podriamos analizar que hay una
disminucién en la desigualdad entre muy alto y bajo, hay un decrecimiento en el
desarrollo econémico marcado que no parece cambiar con los afos.

Grafica 2. Relacion del indice de Desarrollo Humano con el Margen
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Fuente: Elaboracion propia. Datos tomados de Banco mundial y PNUD

La Grafica 2 presenta un analisis de series temporales del comportamiento del indice
de Desarrollo Humano (IDH) en comparacién con el comportamiento del margen de
intermediacion a nivel mundial. Se observa una relacion inversa, la cual se puede
apreciar de manera intuitiva a través de la grafica. El IDH se muestra desde 1990 hasta

la fecha actual. Para facilitar el andlisis, se creé la variable "mundo”, que recopila todas
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las observaciones relevantes. A partir de esta variable, se calculé la media de las tasas
para obtener una perspectiva global. La grafica muestra la media del margen mundial
para cada afio. Asi mismo, se evidencian unos resultados atipicos en 1990 y para esto
es importante conocer el contexto macroeconémico de cada uno de los continentes.

Durante este periodo, el panorama econdmico global experimento fluctuaciones
notables. En los afios 90, la economia mundial se caracterizaba por la recuperacion
posterior al colapso de la Union Soviética y la apertura de mercados en varios paises.
Este periodo estuvo marcado por una inflacion considerable y tasas de interés
elevadas, lo que gener6 un aumento en los diferenciales financieros. En contraste, en
el siglo XXI se presenciaron intervalos de crecimiento econémico sélido, interrumpidos
por crisis financieras significativas, como la de 2008 y la recesién inducida por la
pandemia de COVID-19 en 2020. Es relevante sefialar que, si bien la crisis econdémica
mundial se manifestaba en 2021, fueron los afios posteriores, especialmente a finales
de 2022 y durante 2023, cuando se observaron los efectos macroeconémicos mas
evidentes de dicha crisis. Por consiguiente, se puede inferir que el indice de Desarrollo
Humano (IDH) en 2021 supera al de 1990 (Pinta, 2022).

América:

En 1990, tanto Estados Unidos como Canada experimentaron un crecimiento
econdmico moderado. Estados Unidos estaba emergiendo de una recesion a finales de
los afios 80, y para contrarrestarla, se implementaron politicas destinadas a estimular la
economia. Del mismo modo, Canada también estaba en proceso de recuperacion tras
una desaceleracion economica experimentada a principios de la década de 1990. Por

otro lado, América Latina, enfrentaba desafios economicos significativos. La region se
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caracterizaba por elevadas tasas de inflacién, una deuda externa considerable y crisis
politicas en varios paises. Un caso especifico es la situacién econdémica de Perl que
enfrentd una hiperinflacion con tasas de inflacion anuales que superaban el 7,000%.
Esta hiperinflacion afecté negativamente el poder adquisitivo de la poblacion y la
estabilidad econdémica del pais. A partir de la informacion de propia logramos
evidenciar que la disminucion considerable al ver el comparativo de 1990 con 2021,
donde la reduccion del margen fue alrededor de 226% aproximadamente esto haciendo
un promedio del margen para cada uno de estos afios; para el continente Norte
americano no se tiene informacion para el 2021.

Europa:

El continente atravesaba un periodo de cambios trascendentales con el colapso del
blogue comunista en Europa del Este y la Unién Soviética. Mientras muchos paises de
Europa Occidental disfrutaban de un sélido crecimiento econémico, impulsado por la
integracién econdémica europea y politicas de liberalizacion, sus contrapartes en Europa
del Este enfrentaban la dificil transicién hacia economias de mercado. Este proceso
conllevo desafios considerables, como la hiperinflacion, el desempleo y la
reestructuracion de las antiguas empresas estatales, mientras que la reunificacién de
Alemania y el derrumbe de la Union Soviética también dejaron huellas econdémicas en
toda la region (Ballester, 2004). A través de la informacion propia, en el comparativo del
margen de intermediacion se evidencia un incremento en el margen de un 0,08% en el
promedio del margen para los afios 1990 y 2021.

Asia;
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En 1990 Asia se enfrentaba a un crecimiento econémico acelerado, especialmente
en naciones como Japon, Corea del Sur, Taiwan y Singapur, que lideraban el
desarrollo econémico regional, mientras que otras naciones asiaticas se encontraban
en diversas etapas de desarrollo econdmico. Japdn experimentaba un auge econémico
con tasas de crecimiento elevadas impulsadas por la inversion en tecnologia y
exportaciones; no obstante, este auge también desencadend una burbuja especulativa
en los mercados de valores y bienes raices. Por otro lado, los llamados Tigres
Asiaticos, que comprendian a Corea del Sur, Taiwan, Singapur y Hong Kong, vivian un
rapido crecimiento econdémico en 1990, estimulado por la industrializacién y las
exportaciones (BBVA, 2010). Como en los casos de los demas continentes y a partir de
la informacioén propia, en el comparativo del margen de intermediacion se evidencia un
incremento en el margen de un 0,63% en el promedio del margen para los afios 1990 y
2021.

Africa:

Muchos paises africanos se encontraban ante importantes desafios econémicos,
tales como problemas de deuda, conflictos politicos y econémicos, y una extendida
pobreza. No obstante, algunos experimentaban un crecimiento econémico modesto,
especialmente aquellos con abundantes recursos naturales como petroleo o minerales.
En el caso de Nigeria, enfrentaba una serie de problemas econémicos, entre ellos altos
niveles de deuda externa, inflacion y corrupcion, dependiendo en gran medida de los
ingresos petroleros y enfrentdndose a dificultades para diversificar su economia. Por su
parte, Sudafrica, aunque el apartheid estaba llegando a su fin en 1990, afrontaba

desafios econdmicos que incluian sanciones internacionales y elevados niveles de
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desigualdad. El gobierno estaba en proceso de implementar reformas econémicas
destinadas a fomentar la inclusion y el crecimiento econémico (Hernandez, S.F).

Al analizar el comparativo de la informacion propia sobre el margen en el caso del
continente africano, logramos evidenciar un aumento en el promedio del margen de
intermediacion siendo el incremento en margen mas notorio con un incremento de

3,86%.

8.2. Econométricos

En el proceso de estudio, se llevaron a cabo seis modelos de regresion para analizar
la relacion entre el margen de intermediacion y el indice de Desarrollo Humano (IDH).
Estos modelos se disefiaron con el fin de explorar diversas facetas de esta relacion,
empleando el margen como variable independiente y el IDH como variable
dependiente. Ademas, se introdujeron variables de control, como el desempleo y la
Formacién Bruta de Capital (FBC), para evaluar su efecto en los resultados.

El Modelo 1 se establecié como una regresién simple entre el margen de
intermediacién y el IDH, proporcionando una vision inicial de la relacion entre estas dos
variables. Los resultados indicaron que un aumento de 1 punto porcentual en el margen
de intermediacion se asocia con una disminucién de 0,000248 unidades en el IDH. Esta
relacion es estadisticamente significativa al 1%, lo que respalda la hip6tesis de una
relacion negativa entre las variables. No obstante, al considerar el valor del coeficiente
beta desde una perspectiva practica, se observa que su impacto es muy pequefo. Esto
sugiere que, aunque la relacion es estadisticamente significativa, su relevancia practica

es limitada debido a la magnitud reducida del efecto.
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En los Modelos 2 y 3 se introdujeron variaciones al incluir controles para los efectos
fijos de pais y afio, con el objetivo de discernir como estos factores podrian influir en la
relacion principal. Al incluir estos efectos fijos, se busca controlar las caracteristicas no
observadas que pueden variar tanto entre paises como a lo largo del tiempo. Por
ejemplo, al controlar los efectos fijos de pais en el Modelo 2, se pretendi6 aislar el
impacto del margen de intermediacion en el IDH, teniendo en cuenta las diferencias
fijas de cada pais. En este modelo, se observé que un aumento de 1 punto porcentual
en el margen de intermediacion se relacionaba con una disminucion de 0,000105
unidades en el IDH en promedio.

De manera similar, al considerar los efectos afio, se exploré cémo las variaciones
temporales, es decir efectos simétricos para todos los paises en un afio podrian afectar
esta relacion. En el modelo 3 se incluy6 el control sobre los efectos de tiempo, y se
observé que un aumento de 1pp en el margen de intermediacién se relacionaba con
una disminucién del 0,0000108 unidades en el IDH en promedio. Si bien vemos mayor
ajuste en los datos dado su coeficiente de determinacion 0.984, también se noté que el
error estandar asociado nos sugiere una estimacion precisa. No obstante, observamos
gue al incluir el efecto de tiempo el p-valor del coeficiente aumenta. En el caso del
modelo 3 el coeficiente si bien es negativo no es estadisticamente significativo dado
gue su p — valor es 0.01.

En los Modelos 4 al 6 se continud con esta linea de analisis, incorporando variables
de control adicionales como el desempleo y la formacion bruta de capital (FBC). Estas
variables se incluyeron para capturar posibles efectos no observados que podrian influir

en la relacion entre el margen de intermediacion y el IDH. Las variables
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macroeconomicas, como la FBC, afectan el desarrollo de un pais al reflejar la inversion

en la capacidad productiva. Por otro lado, el desempleo puede capturar los efectos no

observados relacionados con la falta de poder adquisitivo de las personas, disminuyendo

la demanda y, en consecuencia, la produccién. Ademéas, ambas variables podrian

correlacionarse con el margen de intermediacion, proporcionando una vision mas

completa de los factores que influyen en el desarrollo econémico.

Tabla 3. Resultados econométricos.

modelol modelo2 modelo3 modelo4 modelo5 modelo6
VARIABLES IDH IDH IDH IDH IDH IDH
Margen Tasas 450, 418*** 0.000165*** -1.08e-05 -0.00133** o.ooosig*** -5.80e-05*
%75;')51& (2.37e-05) (1.02e-05) (0.000214) (7.52e-05) (3.23e-05)
FBC 0.00395*** 0.000822*** 0.000230***
(0.000341) (0.000163) (7.04e-05)
Desempleo 0.00123*** -0.00293*** -0.000423**
(0.000461) (0.000405) (0.000173)
Constante 0.669*** 0.506*** 0.405*** 0.583*** 0.534*** 0.415%**
(0.00269) (0.00914) (0.00491) (0.00997) (0.0111) (0.00557)
Observaciones 3,080 3,080 3,080 2,546 2,546 2,546
R-cuadrado 0.004 0.913 0.984 0.070 0.922 0.986
Efecto Pais NO Sl Sl NO Sl Sl
Efecto Afo NO NO Sl NO NO Sl

Fuente: Elaboracion propia. Errores estandar en paréntesis. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

En el Modelo 4, se establecio la relacion entre el IDH y el margen de intermediacion

incluyendo los variables control, pero sin aplicar los efectos fijos de pais ni de tiempo, se

observo que un aumento de 1pp en el margen estaba asociado con una disminucion
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de0,000133 unidades en el IDH, siendo esta la relacion mas alta entre los seis modelos
y siendo estadisticamente significativa al 1%.

Al examinar los resultados de estos modelos, se encontré que la relacion entre el
margen de intermediacion y el IDH es generalmente negativa. Esto sugiere que un
aumento en el margen de intermediacion podria asociarse con una disminucién en el
desarrollo humano. Sin embargo, la magnitud de esta relacion cambia segun el modelo
y las variables de control incluidas, siendo la relacibn mas robusta y estadisticamente
significativa pero mucho mas débil. Por ejemplo, al agregar el control sobre los efectos
pais y afio, asi como las variables de desempleo y FBC en el Modelo 6, se observo una
disminucion en la magnitud de la relacién entre el margen de intermediacion y el IDH. En
este modelo, se encontré que un aumento de 1pp en el margen se asocié con una
disminucion de 0,000058 unidades en el IDH. Si analizamos el error estandar para el
coeficiente, nos sugiere una menor precision en la estimacién. También, al considerar
las variables de control, observamos el mayor coeficiente de determinacion. Este
hallazgo sugiere que otros factores, ademas del margen de intermediacién, también
influyan en el desarrollo humano.

Teniendo en cuenta lo anterior, al analizar el comportamiento de las variables de
control, se observaron patrones interesantes. Por ejemplo, se encontré que la relacién
entre la FBC y el IDH es positiva en todos los modelos, lo que sugiere que un mayor nivel
de inversion podria estar asociado con un mayor desarrollo humano. Por otra parte, en
el desempleo se observaron diferencias en su relacion con el IDH dependiendo de si se
controlaban los efectos pais. Este hallazgo destaca la importancia de considerar los

contextos especificos de cada pais al analizar estas relaciones.
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9. Conclusiones

La distribucion del indice de Desarrollo Humano (IDH) entre 1990 y 2021 muestra la
evolucién desigual en los diferentes continentes. Mientras América del Norte lidera con
un porcentaje de IDH muy alto en ambos afios, América del Sur mostr6 una mejora
notable, destacando un aumento en la categoria alta en 2021. Europa evidenci6 la mejor
evolucién, con mas paises en la categoria muy alta en 2021 que en 1990. Asia y Oceania
también mostraron progresos, con un aumento en el IDH muy alto en 2021. En contraste,
Africa continGia enfrentando desafios, con méas del 50% de su IDH en la categoria baja
en ambos afios.

Los resultados generales en términos del margen de intermediacién a nivel global
muestran una relacion negativa, aunque no muy fuerte. Al analizar los datos por grupos
continentales, el margen presenta un comportamiento interesante. Cabe aclarar que
estos resultados se basan en el promedio del margen a nivel continental y por afo. En el
comparativo, observamos que, en la mayoria de los casos, hay un incremento del
margen de intermediacion entre 1990 y 2021. Sin embargo, los grupos continentales de
América del Sur y Centroamérica son los Unicos que presentan disminuciones
considerables en sus margenes de intermediacion, lo cual se explica por los procesos
coyunturales y las crisis financieras ocurridas en los afos 90.

En cuanto a los modelos de regresion realizados sugieren una relacion negativa entre
el margen de intermediacion y el indice de Desarrollo Humano (IDH). Se observa que,
un aumento en el margen de intermediacion se asocia con una disminucion en el
desarrollo humano, aunque la magnitud de esta relacion se transforma segun los

modelos y las variables de control incluidas. Por ejemplo, al controlar los efectos pais y
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afio, asi como las variables de desempleo y Formacion Bruta de Capital (FBC), se
encontrd una disminucion en la magnitud de la relacion entre el margen de las tasas y el
IDH. Para el modelo que incluye efectos fijos de pais y de tiempo al igual que controles
este efecto es negativo, pero solo es estadisticamente significativo al 10%.

Al analizar las variables de control, se observa que la relaciéon entre la Formacion Bruta
de Capital (FBC) y el IDH es positiva en todos los modelos, indicando que un mayor nivel
de inversién esta asociado con un mayor desarrollo humano. Por otro lado, el desempleo
muestra diferencias en su relacion con el IDH dependiendo de si se controlan los efectos
pais, destacando la importancia de considerar los contextos especificos de cada pais al
analizar estas relaciones.

La evolucién del IDH varia significativamente entre continentes y paises. Mientras que
América del Norte y Europa muestran una mejora constante a lo largo del tiempo,
Ameérica Latina, Africa y algunos paises de Asia enfrentan desafios persistentes en
términos de desarrollo humano, aunque con avances notables en algunos casos.

El contexto econdémico, como la inflacién, el crecimiento del PIB y las politicas
gubernamentales, influye en el desarrollo humano. Por ejemplo, América Latina en 1990
estaba marcada por la hiperinflacion y crisis econémicas, lo que afectdé negativamente el
poder adquisitivo y la estabilidad econdmica de la region.

Se observa una relacién negativa entre el margen de intermediacion financiera y el
IDH, lo que sugiere que un aumento en el margen de las tasas de interés podria
asociarse con una disminucién en el desarrollo humano. Sin embargo, esta relacion es
compleja y estéa influenciada por factores adicionales como el desempleo y la Formacion

Bruta de Capital.
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La investigacion sobre el margen de intermediacién y otros aspectos del sector
financiero sefala la necesidad de promover una mayor competencia, la eficiencia en la
gestion de depdsitos y préstamos, asi como la diversificacion de ingresos para mantener
margenes de beneficio saludables en el sector bancario.

Estas conclusiones resaltan la compleja interaccidén entre factores macroeconémicos
y el desarrollo humano, subrayando la necesidad de politicas que promuevan la
estabilidad econdémica y la inversion en éreas clave como la educacion y la salud para
mejorar el bienestar humano a nivel global. La inclusién y la eficiencia en el sector
financiero pueden desempefiar un papel crucial en el impulso del desarrollo humano,
pero se requieren politicas y acciones especificas para abordar los desafios y aprovechar

las oportunidades identificadas en la investigacion.

10. Recomendaciones

Teniendo en cuenta las conclusiones se sugiere:

Promover el acceso al sistema financiero: Dada la importancia del acceso a los
servicios financieros para fortalecer el desarrollo econdémico, se recomienda implementar
politicas que fomenten la inclusién financiera. Al facilitar el acceso a mas agentes al
sistema financiero, se puede contribuir a reducir los margenes de intermediacion y
promover un desarrollo econémico, facilitando procesos donde ayudan a incrementar el
bienestar.

Fomentar la competencia y transparencia en el Mercado Financiero: Para
mantener un margen de intermediacion bajo, es importante promover la competencia y
transparencia en el mercado financiero. Se recomienda implementar regulaciones que

fomenten la competencia entre las instituciones financieras y garanticen que los
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consumidores tengan acceso a informacion clara y completa sobre los productos y
servicios financieros disponibles. Esto puede incluir medidas como la promocion de la
comparabilidad de precios y la supervision adecuada del mercado financiero para
prevenir abusos, donde se debe tener un permanente seguimiento y robustecer politicas
sobre précticas comerciales injustas.

Considerar las especificidades nacionales en las politicas financieras: Dado que
cada pais tiene su propio contexto econdémico, social y politico, se sugiere que las
politicas financieras se adapten a los contextos nacionales, interviniendo de esta forma
para desarrollar una estructura financiera que mitigue los riesgos inherentes de sus
casos individuales. Esto implica tener en cuenta factores como la estructura del mercado
financiero, las necesidades y preferencias de los consumidores, y las condiciones
macroecondmicas Yy regulatorias de cada pais, buscando construccién de estructuras

gue permitan facilidades al desarrollo econémico y el bienestar.
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