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Capitulo 2: Consideraciones Macroeconomicas del Sistema Bancario

1. Beneficios del desarrollo del sector bancario en la economia

2. El sector bancario como una fuente de riesgos y el rol de la regulacion
3. Importancia del sistema bancario para los bancos centrales
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Este capitulo hace una breve revision, en base a literatura académica y evidencia
internacional, sobre el rol del sector bancario como una fuente de crecimiento, asi como su
papel en permitir la suavizacion de shocks temporales.

Posteriormente, se discuten los posibles riesgos macroecondmicos asociados al sector
bancario, y el rol que juega la regulacion en su mitigacion.

Finalmente, se menciona |la importancia clave del sector bancario para la banca central y
sus objetivos de politica
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Descripcion del Capitulo

Enfasis en la banca, y no en los otros agentes que conforman parte del sistema financiero, en razén de
importancia relativa del sector bancario en Chile, cercania al ambito del BC, y necesidad de acotar dimensiones
del trabajo. Ello no desmerece |la importancia de otros actores y el valor de sus contribuciones.

FIGURA 1 OPERACION DEL SISTEMA FINANCIERO EN CHILE
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Un sector bancario desarrollado, competitivo e inclusivo, asociado a un mercado financiero
profundo y a un contexto de solidez institucional y estabilidad macroecondmica, contribuye al
crecimiento y a la productividad, y puede aumentar de manera significativa el bienestar de la
poblacion.

Debido a sus caracteristicas, el sector bancario puede ser también ser una fuente relevante de
inestabilidad macroecondmica. Por ello, es crucial contar con mecanismos de mitigacion,
dentro de los cuales la regulacidn juega un rol central.

El sector bancario es un actor clave para las metas y politicas de la banca central, tanto por la
importancia de la estabilidad financiera como por el rol directo que juegan los bancos en los
mecanismos de transmision de la politica monetaria.
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Consideraciones Macroeconomicas del Sistema Bancario

1. Beneficios del desarrollo del sector bancario en la economia
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Crecimiento PIB puede asociarse a la acumulacion de factores productivos -inversion en K-
y a aumentos en la PTF —cambio tecnoldgico y mayor eficiencia en uso de recursos.

Sector financiero conecta el ahorro de los consumidores con las necesidades de capital
de las firmas para sus proyectos productivos.

Restricciones financieras, por temas como asimetrias de informacion o costos de
monitoreo, reducen capacidad de inversion y eficiencia de la asignacion de recursos

Con fricciones financieras, firmas productivas con pocos activos no alcanzaran capital
optimo.

Intermediacion puede ayudar a reducir esas fricciones con distintos mecanismos.
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Resultados coinciden en encontrar una relacion positiva entre desarrollo financiero y
el nivel de ingreso agregado, aunque una interpretacion causal no es trivial.

Regresiones muestran un efecto relevante de medidas de desarrollo financiero sobre
crecimiento, productividad, y acumulacion de K, aun controlando por endogeneidad
(King y Levine (1993), Benhabib y Spiegel (2000),Levine, Loayza y Beck (2000)).

Literatura reciente estudia efecto restricciones financieras en asignacion de capital vy
talento, con modelos macroecondmicos con agentes heterogéneos y restricciones de
colateral (Buera et al (2011), Midrigan y Xu (2014), Varela (2018)) .

Mejoras en el sistema financiero pueden verse como cambios en la restriccion de
colateral. La restriccion financiera también puede ser aliviada por las mismas firmas a
través de la acumulacion de activos netos en lo que se ha llamado el canal de auto-

financiamiento.
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 Aguirre, Tapia y Villacorta (2021): nueva metodologia empirica para estimar, en
presencia de fricciones financieras, los parametros de las funciones de produccion de
las firmas y sus ecuaciones de inversion y acumulacion de riqueza.

* Esta metodologia permite utilizar microdatos tributarios del sector manufactura en
Chile para calibrar un modelo de equilibrio general de un sector, similar a los utilizados
en la literatura reciente

* Modelo tiene firmas heterogéneas en productividad y activos netos, que enfrentan
restriccion de colateral en acceso a capital productivo. Firmas deciden cuanto capital
utilizan (sujetos a la restriccion de crédito), cuanto trabajo contratan, y cuanto ahorrar
(para poder acumular colateral)
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Se simula el efecto de equilibrio de
una relajacion en los requerimientos
de colateral (un aumento en lambda)

Impacto acotado en la eficiencia de |la
asignacion de capital: aumento
modesto de la PTF agregada (linea
verde).

Efecto relevante en la acumulacion
de capital del sector (linea azul) vy, a
través de este, en el producto (linea
roja).

Canal autofinanciamiento se ilustra en
la evolucion de los activos netos
totales (morada): a medida que la
restriccion de colateral se hace menos
fuerte, las firmas deciden acumular
menos activos.
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* Sector bancario permite a firmas y hogares diversificar riesgos y enfrentar shocks a
través del acceso a crédito y otros instrumentos de cobertura.

* Ello reduce el impacto agregado de shocks idiosincraticos o sectoriales, lo que permite
reducir la volatilidad del producto.

* A nivel de hogares, el acceso a instrumentos de crédito y ahorro permite la suavizacion
del consumo a lo largo del ciclo de vida y frente a shocks temporales, como
emergencias de salud o pérdidas inesperadas de empleo.
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Multiples factores sustentan un sistema bancario robusto.

Marco institucional, expresado en dimensiones como su sistema legal y la operacion
del sistema judicial, ademas del esquema regulatorio.

Estabilidad macroecondmica, expresada en factores como una inflacion baja vy
predecible y equilibrio fiscal.

Desarrollo también se ve favorecido por capacidad de ahorro de |la economia.
Importancia de presiones competitivas, tanto internas como externas

Falta de inclusidn de un numero relevante de hogares y empresas puede limitar de
manera muy importante las ganancias de bienestar y reducir la eficiencia agregada.
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Consideraciones Macroeconomicas del Sistema Bancario

2. El sector bancario como una fuente de riesgos y el rol de la regulacion
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En ausencia de los mitigadores adecuados, el sector bancario puede ser una fuente de
inestabilidad.

En el extremo, estos episodios pueden desembocar en crisis bancarias, las cuales pueden
tener consecuencias severas y prolongadas sobre la economia y el bienestar de los
agentes, peores a una recesion normal.

Por ello, garantizar la estabilidad del sector bancario es un objetivo central de politica
publica.

Mecanismos regulatorios y de monitoreo pasan a jugar un papel fundamental.
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Diversas teorias para explicar por qué el sector bancario puede enfrentar situaciones de
stress significativo.

Exposicion a diversos tipos de shocks que afectan el valor de su cartera de crédito y sus
flujos de activos, generando presion sobre sus depositos. Ello puede generar problemas
de solvencia y/o liquidez. En ambos casos, el banco puede enfrentar una corrida bancaria

* Ciclos econémicos (Mitchell, 1941), enfoque monetarista (Friedman y Schwartz, 1963), deuda-
deflacion (Fisher, 1932), ciclos de crédito (Minsky, 1975).

Fragilidad inherente al descalce entre los activos iliquidos de los bancos (sus créditos a
distintos plazos) y sus pasivos liquidos (los depdsitos exigibles en cualquier minuto): riesgo
de corrida bancaria aun en bancos solventes, y en ausencia de algun shock externo.

* Diamond y Dybvig (1983).
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Crisis bancarias han sido un
fendmeno recurrente en la
historia moderna.

Solucion ex post a crisis
bancarias ha involucrado
frecuentemente rescates
fiscales: Ello en si mismo
genera un escenario de riesgo.
Desequilibrio fiscal en si misma
factor desestabilizador.

Similarmente, las crisis
bancarias pueden asociarse a
crisis cambiarias

Crisis simultaneas han sido
frecuentes

e Bancaria e Cambiaria
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Crisis bancarias: evidencia

e Crisis bancarias estan asociadas Pérdida de PIB en Crisis Financieras
con fuertes efectos negativos
m Bordo et al., 2001 (55 paises, 1973-1997) M Bordo et al., 2001 (59 paises, 1973-1997)
en prOdUCtO ) IO que Se ¥ Reinharty Rogoff, 2009 (70 paises, 1973-2012) m Reinhart y Rogoff, 2009 (59 paises, 1973-1997)

exacerba en el CaSO de CriSiS é } _lLaeveanaIencia,2012(162paises,1973-2012) é . M Laeven y Valencia, 2012 (59 paises, 1973-1997)
gemelas o triples. 2w
« Efectos también se observanen  ::“] .
precios de activos, mercado N .
laboral, deuda publica. 5
e Impacto son importantes en &, =
Crisis Bancarias  Crisis Gemelas  Crisis Triples Crisis Bancarias

magnitud y duracidn: por
ejemplo, deterioro del mercado
laboral puede durar cerca de 5
anos.

Fuente: Laeven y Vakencia (2016)
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Crisis bancarias estan asociadas
con fuertes efectos negativos
en producto, lo que se
exacerba en el caso de crisis
gemelas o triples.

Efectos también se observan en
precios de activos, mercado
laboral, deuda publica.

Impacto son importantes en
magnitud y duracidn: por
ejemplo, deterioro del mercado
laboral puede durar cercade 5
anos.

Variacion Duracioén
Cima-Valle (%) Cima-Valle (aiios)
Precio Real de Viviendas -35.5 6.0
Precio Real Accionario -55.9 3.4
Desempleo 7.0 4.8
PIB per capita -9.3 1.9
Deuda Publica Real 86.0

(+3 afios)

Fuente: Reinhart y Rogoff (2009)
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Dados los riesgos, sector bancario enfrenta mecanismos regulatorios mas estrictos que
otras industrias. Regulacion busca reducir la probabilidad de eventos de stress y, en
caso de que ello ocurra, establecer mecanismos que permitan mitigar y contener

efectos adversos.

Marco regulatorio debe considerar dos dimensiones adicionales:
* Norestringir de manera excesiva capacidad de crear crédito o proveer intermediacion.

* Regulaciones pueden afectar incentivos, aumentando riesgo o trasladandolo hacia otros sectores.

Fragilidad de bancos dada su estructura de activos y pasivos ha llevado, en el mundo, a
construir una safety net para evitar riesgo de fallos:

* Seguro de depdsitos
* Prestamista de ultima instancia

e G@Garantias fiscales, explicitas o implicitas
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Regulacion bancaria complementa la safety net y aborda riesgo moral.

En espiritu de Basilea Il y Ill, la regulacion bancaria se basa en tres pilares:
* Regulacion prudencial
* Supervision bancaria
* Disciplina de mercado
Exigencia minimos de capital y requerimientos de encaje
 Aumentan la capacidad de los bancos para enfrentar shocks negativos

 Reducen el riesgo moral del safety net.

Necesidad de constante evolucion por cambio tecnologico y lecciones de episodios de
crisis (ej, crisis financiera global de 2008 y politica macroprudencial).

Se debe considerar efectos sobre comportamiento de intermediarios no bancarios.
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Consideraciones Macroeconomicas del Sistema Bancario

3. Importancia del sistema bancario para los bancos centrales
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Relacion entre banca central y los bancos comerciales proviene de la propia naturaleza
de la mision de la autoridad monetaria, y su rol en la provision de liquidez y en facilitar
el funcionamiento y estabilidad del mercado de crédito.

Sector bancario esta al centro del principal mecanismo de transmisidn de la politica
monetaria

 Implementacion de TPM a través del mercado interbancario
* Rol de bancos traspaso a tasas que enfrentan personas y empresas

* Rol también en respuesta a eventuales medidas de PM no convencional

Un sistema financiero desarrollado y estable es necesario para una efectiva
implementacion y transmision de la politica monetaria que permita mantener la
estabilidad de precios, mientras que una inflacion baja y estable permite el desarrollo y
la estabilidad de los mercados financieros.
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 Ademas, la operacion del sector bancario en el ciclo tendra un impacto de primer orden
en la magnitud y persistencias de las respuestas en actividad y precios.

 Ello afecta conduccion de la politica monetaria en el ciclo, y como estabilidad de precios se
complementa con estabilizacién del producto.

e Por ultimo, el sector bancario es un determinante de la tasa de crecimiento tendencial
de la economia, uno de los parametros estructurales que guian la conduccion de la
politica monetaria, y que se relaciona de manera directa con la tasa de interés neutral.
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