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Presenter
Presentation Notes
Buenos días, es un agrado volver al Banco después de 14 años y tener la oportunidad de decirles lo mucho que los sigo admirando por el trabajo de primer nivel que hacen. Quiero partir compartiéndoles una imagen que simboliza lo que el Banco Central ha hecho, a mi juicio con gran maestría, durante este último período.
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Presenter
Presentation Notes
No se asusten, no estoy insinuando que el Central es un lugar de relajo, ni recordarles que mientras estamos en este patio inglés la mitad de nuestros amigos están de vacaciones… 
Creo que esta foto ilustra muy bien estos tiempos que hemos vivido, y que aparentemente seguiremos viviendo, que son momentos de aguas muy turbulentas. Olas difíciles de capear o de surfear. Donde la estabilidad está en juego.
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Presenter
Presentation Notes
Momentos de pandemia, de inflación, de mucha presión por gasto público, en los que mantener el equilibrio, suavizar el ciclo, se vuelve a una tarea compleja. Porque no solo enfrentamos ese tipo de crisis. Enfrentamos también otra ola 

https://unsplash.com/@luckybeanz?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText
https://unsplash.com/s/photos/wave?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText
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Presenter
Presentation Notes
Una ola de desinformación, ya sea por ignorancia o por el motivo que sea, que contamina el debate público y que vuelve mucho más ardua la tarea de mantenerse en pie y velar por la estabilidad del país, a través de un buen debate de políticas públicas.

https://unsplash.com/@luckybeanz?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText
https://unsplash.com/s/photos/wave?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText


1. Aporte a la educación y a la estabilidad 
financiera

Presenter
Presentation Notes
En este contexto, me quedaron grabadas algunas de las frases que Mario Marcel pronunció la semana pasada, durante la entrega de un merecido reconocimiento a su trayectoria e implícitamente a la labor del Banco Central el año pasado. Porque se merecen una enorme felicitación por el excelente manejo que han demostrado durante la pandemia, el aporte a la discusión en temas de PP complejas y, especialmente, por la extraordinaria labor de entregar mensajes claros, sin estridencias pero al cayo, en tiempos donde mostraron su real autonomía. Ha sido sin duda un gran aporte a la educación financiera, a la efectividad de la política monetaria y, con ello, a la estabilidad financiera





Aportar al bienestar con comunicación clara

Presenter
Presentation Notes
Como dijo, la labor de los economistas va más allá de la intuición y la abstracción, deben aportar al bienestar con comunicación clara sobre las decisiones que adoptan y agrego y como ellas afectan, por que canales, en qué contexto, etc. Y el Banco lo ha hecho, con paciencia de santo y capacidad pedagógica infinita. Recuerdo mis años, donde comenzamos con el concurso de economía + cerca y la difusión del IPOM en regiones, los pasos más incipientes de este rol formador, que hoy vemos perfeccionado en modos que en esos años tiritaríamos de solo pensarlos. 





Presenter
Presentation Notes
Porque estamos en un momento clave para explicar claramente la función del BC y su relación con sistema bancario, donde la educación financiera es urgente. La alta liquidez por programas sociales y los gastos de los ahorros de largo plazo, la ampliación de la oferta de intermediarios financieros formales e informales, la digitalización de todo, y la revisión profunda de la institucionalidad vigente en la constitución, completan este contexto y lo relevante del aporte.





Presenter
Presentation Notes
Un país que entiende bien los temas de esta separata, no nos haría pasar algunas vergüenzas que hemos vivido últimamente. 
Es más, sugeriría “traducirla” a otros lenguajes menos técnicos, más ciudadanos, más políticos, para llegar a personas que hoy toman decisiones, …



Presenter
Presentation Notes
, como convencionales que dicen estar buscando mecanismos para darle autonomía al BC no de la política o del fisco, sino que de los bancos, o desde el Congreso que cita al BC a explicar el “porqué ayudan a los bancos con los instrumentos de apoyo de liquidez” durante esta crisis. 
Porque la comprensión y efectividad de las PP son mucho mejor cuando se tiene una audiencia, compuesta por ciudadanos e instituciones, capaces de entender los importantes mecanismos en juego en la economía y, en particular, en el sistema bancario y el actuar e interacción con la Banca Central. 



Presenter
Presentation Notes
La efectividad de la política monetaria y financiera es mayor en un contexto en que los distintos actores pueden comprender los mecanismos por los cuales operan. Al revés, el sistema financiero y particulamente el bancario, se profundiza y desarrolla gracias a un buen accionar del Banco Central.




2. El difícil equilibrio de la regulación.

Presenter
Presentation Notes
Por lo mismo, se agradece el esfuerzo que hace el capítulo 1 en explicar lo difícil que es lograr la regulación óptima, el punto justo, la sintonía fina en que minimiza los riesgos, sobre todo sistémicos, sin desalentar la competencia ni entorpecer el normal funcionamiento, sin asfixiar la innovación ni alentar accionar más riesgoso. En respuesta a distinta crisis previas hemos visto ir y venir regulaciones más draconianas y luego desregulaciones riesgosas, “ni mucho ni tan” poco debiera ser el lema. 
Hoy es más complicado por el dinamismo de todo, incluido los actores del sistema financiero, un perímetro que es difuso y cambiante, con el que el regulador no alcanza nunca a estar al día, quedando operaciones al margen que aunque queden fuera del ámbito de acción del regulador financiero, no tienen una barrera de contención que los aisle del resto del sistema. Pueden amenazar la estabilidad financiera como un todo y empujar a crisis de altos costos para la sociedad. 





Un caso:
colapso y fuga de 
dueños de plataformas 
de intercambio de 
criptomonedas en 
Turquía

Presenter
Presentation Notes
El colapso y fuga de dueños de varias plataformas de intercambio de criptomonedas en Turquía que costaron billones de dólares a personas de bajos recursos que buscaban la forma de proteger sus ahorros de la inflación galopante y el debilitamiento de la moneda es un ejemplo de esta interacción con el perímetro innovador, pero todavía al margen de la regulación. En este caso, no sólo perdieron sus ahorros, sino que contagió al sistema regulado, puso mayor presión en la moneda y generó volatilidad financiera.




Otro:
Fraude de esquema 
piramidal de Karatbars
en Alemania

Presenter
Presentation Notes
Pero no es sólo en países “exóticos” como Turquía que han pasado estos eventos. En Alemania se han conocido importantes casos fraudulentos con esquemas piramidales en base a criptomonedas y transacciones online.




Presenter
Presentation Notes
Estos eventos afectan la confianza, la Fe pública, base para un sistema financiero resiliente. En la medida que nuevas plataformas, intermediarios, u otros actores del sistema quedan al margen de la regulación, no sólo se produce un potencial problema de competencia  injusta, y de riesgo de solvencia, sino que sobre todo de contagio hacia el resto del sistema cuando fallan. Esto va más allá del requerimiento de capital necesario, se extiende a la operativa en temas claves como fraudes, ciberseguridad, lavado de dinero, etc. .  Siempre cuidando ese delicado equilibrio de no sobreregular, o regular mal,  que no asfixie la innovación que puede traer eficiencias considerables al sistema.
Es tal vez importante, y creo que la separata no lo hace tan explícitamente,  explicar porque es necesario regular y no es suficiente la autoregulación. Ahondar en  externalidades, como las recién descritas, que no consideran los privados que hacen necesario este proceso externo de regulación que, aunque imperfecto y rezagado, contribuye al bienestar social. 




Presenter
Presentation Notes
La inclusión cómo objetivo deseable de política pública, que va mucho más allá de la cuenta rut, está bien resaltado en el texto. Acá de nuevo, la regulación bien afinada es fundamental. Piensen en la desbancarización provocada por la TMC. Piensen en las personas que han tenido que acudir al “gota a gota” colombiano con tasas usureras y mecanismos de cobro que dan susto. Consideren cuantos más quedarán afuera por la definición que hoy se está tomando sobre comisiones a incluir en el cálculo de la TMC.



Presenter
Presentation Notes
Piensen en los miles de personas que aprovechando plataformas “más democráticas” para la compra de acciones como Robin Hood o E-trade, se han embarcado en inversiones basados en análisis poco fundamentado de empresas con consecuencias positivas solo para algunos pocos que supieron cuando salirse. 
El ejemplo de Gamestop es inolvidable. Acá se conjugan la necesidad de una regulación que ayude a incluir a más personas pero protegiendo a los que participan y los riesgos de contagio, junto con educación financiera como herramientas para autoprotección…




3. Cicatrices invisibles

Presenter
Presentation Notes
Estamos saliendo de la crisis pandémica con cicatrices que se ven con meridiana claridad en el empleo, en la educación, en la salud, pero bastante menos evidentes en el sistema bancario y financiero. 



3. Cicatrices invisibles

• Aparente solvencia

• Baja morosidad

• Se avecina riesgo de crédito…

Presenter
Presentation Notes
Hoy la banca es aparentemente solvente. La morosidad es bajísima, gracias a las políticas fiscales y financieras, así como el desahorro de pensiones. 
Se viene un riesgo de crédito creciente, invisibilizado por las distorsiones de estas políticas, algunas más deseables que otras y porque…..



1.Muy difícil de dimensionar

2.Cambio estructural en el sistema financiero

3.Cambio estructural en el mercado de capitales

3. Cicatrices invisibles

Presenter
Presentation Notes
Es muy difícil dimensionar cuando la información está parcializada y ni siquiera dentro del sistema formal es posible conocer el real estado de endeudamiento de las personas. Sería un gran avance que, luego de 3 décadas de discusión, se aprobara la ley de deuda consolidada. . Sería también un avance tener acceso más amplio a las bases de datos administrativos para poder “escuchar y ver” el estado del mercado, de las personas y así adelantarse y tomar decisiones informadas. Los proyectos que surgieron en el mundo y particularmente en China y EEUU de monitoreo de mercados en tiempo real basados en transacciones por ejemplo, son uno de los legados de esta crisis que tenemos que potenciar. Sin embargo, ese no es lo único que nubla la vista. 




1.Muy difícil de dimensionar

2.Cambio estructural en el sistema financiero

3.Profundidad del mercado de capitales

3. Cicatrices invisibles

Presenter
Presentation Notes
Ha habido un cambio estructural en el sistema financiero, así como lo ha habido en el sistema productivo, en el mercado laboral, en las familias. La acelerada digitalización de todo que trajo la pandemia, se expandió con mucha fuerza al mercado financiero, con la proliferación de intermediarios financieros en la periferia del sistema regulado actual y otros derechamente en la informalidad, de los cuales no tenemos visibilidad ni podemos cruzar datos para medir los riesgos asociados. Muchos de ellos evidentes oportunidades para empujar a más eficiencia al sistema, más inclusión, pero otros no tanto. No son pocos los relatos de barrios completos que fueron “socorridos” en los primeros meses de pandemia, antes de la llegada de recursos públicos, por las bandas narco locales, donde el riesgo es evidentemente mucho más allá del crediticio.



1.Muy difícil de dimensionar

2.Cambio estructural en el sistema financiero

3.Profundidad del mercado de capitales

3. Cicatrices invisibles

Presenter
Presentation Notes
También cambió estructuralmente el mercado de capitales. Con los retiros, se cayó el ahorro de largo plazo, clave para que los créditos en Chile fueran baratos y a plazos que no se ven en el resto de américa latina.  Este mercado menos profundo trae costos a la ciudadanía y al país, al hacernos más dependientes de financiamiento externo y perdiendo parte del valioso amortiguador que nos otorgaba una resiliencia ante shocks externos




4. Una nueva caja de herramientas
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Presenter
Presentation Notes
Por último creo que Es tiempo para diseñar, preparar y socializar la caja de herramientas con que enfrentaremos el siguiente episodio de stress

https://unsplash.com/@luckybeanz?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText


Presenter
Presentation Notes
Volviendo a la imagen del comienzo. 
Estamos en un momento de aparente tranquilidad, con esta visión algo borrosa de los riesgos, como en el ojo del huracán sabiendo que vendrán nuevas tormentas, nuevos oleajes y lo mejor es estar preparados para ello. 
Por lo mismo es tan relevante el trabajo del Banco Central en explicar el funcionamiento del sistema bancario y el rol e interacción con la política monetaria. Mostrar el daño que se evitó por estar preparados con ahorros previos, institucionalidad bastante aceitada y convicción para actuar, cómo esto se hace para beneficio de todos, es la base de mayor resiliencia futura.





• Definir regulación y operativas de buffers contracíclicos

• Avanzar en la regulación para la resolución bancaria

• Explicar por qué existen las “too big to fail”

Algunos caminos

Presenter
Presentation Notes
Hay que aprovechar de seguir avanzando en definir la regulación y operativa de los buffers contracíclicos que incluya gatillos observables, usos predefinidos, plazos acotados. Se debe abarcar los detalles de la regulación para la resolución bancaria, con especial cuidado de que todos entendamos los riesgos sistémicos. Explicar por qué mantener a flote algunas instituciones grandes, las “too big to fail”, ayuda a que en la próxima crisis haya confianza y entendimiento de lo que se puede y no hacer



Confrontar los mitos 
con información
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Presentation Notes
Dejenme desviarme un poco con un comentario de coyuntura…En estos días se están publicando los resultados de los bancos, en Chile y el mundo. No pocos han usado las ganancias extraordinarias como una imagen del abuso, de la concentración de poder, de las atrocidades del sistema neoliberal. Los bancos, al igual que las AFP´s en su minuto, tal vez debieran hacer más para mostrar y explicar las consecuencias de los descalces en sus depósitos en pesos y créditos en UF que los llevan a ganar en tiempos de sorpresas inflacionarias como las actuales, pero a perder en un escenario de inflación persistente. 



Porque la 
caricatura es fácil

Presenter
Presentation Notes
Los mal intencionados con audiencia poco informada y fácilmente convencida, pintan la imagen de una cocina en el BC donde se coluden con los bancos para subir los precios. Este tipo de mitos y mentiras no son fáciles de aclarar una vez que se instalan en el imaginario colectivo. El BC y esta separata, que complementa los enormes esfuerzos comunicacionales del Banco, están aportando a evitar que crezca el slogan “no más bancos”, otro boicot en ciernes, y con ello a la resiliencia financiera. Tal vez los bancos, la CMF y los centros educativos podrían hacer más de su parte también. 



Hacer los 
cambios

antes de la 
siguiente

crisis

No improvisar, comunicar claramente

Definir y explicar protocolos e instrumentos

Definir los gatillos

Elementos verificables
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Presentation Notes
Para cerrar, ES EL MOMENTO PARA HACER LOS CAMBIOS, ANTES DE LA SIGUIENTE CRISIS, CON LAS OREJAS Y OJOS PUESTOS EN APRENDER DE LA CRISIS ACTUAL, OJALÁ CON MÁS DATOS Y CON LAS PERSONAS AL CENTRO DEL ANÁLISIS, RECONOCIENDO CAMBIOS EN LOS MODOS DE OPERAR, EN ESE DINAMISMO E INMEDIATEZ QUE CARACTERIZA ESTOS TIEMPOS, COMPLEMENTANDOLO CON UNA COMUNICACIÓN CLARA, TRANSPARENTE Y EN TODOS LOS LENGUAJES POSIBLES PARA POTENCIAR LA EFECTIVIDAD DE LAS RESPUESTAS FUTURAS. 
Tenemos hoy bancos solventes, hogares con menor deuda, pero va a empezar a crecer el riesgo crediticio y con ello las propuestas de programas de ayuda, rescates, etc. Lo ideal sería no improvisar. Aprender de esta crisis para dejar establecidos claramente los protocolos e instrumentos a usar, los gatillos que los activarían y su fin programado en base también a elementos verificables. Sobre todo, es importante que esto se haga con total transparencia y explicación de cómo y porqué operará de tal forma. Nos ayudará a responder más rápido, reducirá parte de los costos al tener una sociedad que sabe y confía en estos planes que se idearon y socializaron previamente, ayudará a preparar los buffers para esos momentos, finalmente contribuirá a la resiliencia macro que, como bien se explica en la separata, es base para el bienestar social.
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Presentation Notes
Sólo así podremos estar listos y dispuestos para enfrentar las olas que vengan en el futuro y mantener el difícil equilibrio.



El rol formador 
del Banco Central

Andrea Tokman Ramos
Economista Jefe, Quiñenco SA

18 de enero 2022
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Presentation Notes
Muchas gracias
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