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Banco Central publica investigacion sobre
intermediacion financiera en Chile

El Banco Central de Chile publicé el documento “Intermediacidn Financiera y Banca Central en Chile”,
trabajo que resume la investigacion interna y externa al Instituto Emisor respecto de la importancia
macroecondémica de la intermediacion financiera —en particular del sector bancario—, las
caracteristicas de su operacién en Chile, y su relacién con las politicas monetaria y financiera.

El documento presenta una caracterizacion del funcionamiento del sector bancario y sus implicancias
desde una perspectiva empirica. Su relevancia radica en que una buena comprensién del sector
bancario y de su impacto en el resto de la economia, son claves para entender los alcances de las
politicas monetaria y financiera, sus mecanismos de transmisién y su efectividad.

Este trabajo se enmarca en la agenda de investigacion permanente del Banco, programa que tiene por
objetivo facilitar la comprensidon de la economia y el marco de analisis respectivo. En este sentido,
complementa los trabajos desarrollados en las separatas de Crecimiento Tendencial, de Mercado
Laboral y de Inflacién, publicadas en 2017, 2018 y 2020, respectivamente. A través de ellas, la entidad
pone a disposicidn del publico general antecedentes que abordan temas relevantes para entender
mejor el funcionamiento de la economia chilena, por una parte, y la conduccién de las politicas
monetaria y financiera, por otra.

Los principales mensajes de este documento son:

1. Un sector bancario desarrollado, competitivo e inclusivo, asociado a un mercado financiero
profundo y a un contexto de solidez institucional y estabilidad macroecondmica, contribuyen al
crecimiento y a la productividad, y pueden aumentar de manera significativa el bienestar de la
poblacidén. Sin embargo, por sus caracteristicas propias, el sector bancario podria ser también una
fuente de inestabilidad macroeconémica. Por ello, es crucial contar con mecanismos de
mitigacién, dentro de los cuales la regulacién juega un rol central. En el caso de Chile, el sector
bancario es un actor clave tanto para el cumplimiento del objetivo de estabilidad financiera del
Banco Central, como por el rol directo que juegan los bancos comerciales en los mecanismos de
transmision de la politica monetaria para el cumplimiento del objetivo de estabilidad de precios.

2. Apoyado en un largo proceso de reformas, en las lecciones regulatorias dejadas por la crisis de los
afios ochenta, y en un marco sélido de politicas macroecondmicas, Chile experimentd en las
ultimas dos décadas un fuerte desarrollo del mercado de capitales y un crecimiento sostenido del
crédito bancario en un contexto de riesgos acotados. Este desarrollo financiero permitié a un
numero creciente de hogares y empresas en Chile acceder a servicios financieros en condiciones
competitivas, mejorando la distribucidon de riesgos, fomentando el crecimiento econémico y
reduciendo la desigualdad del consumo. Mas aun, los mecanismos de regulacion y supervision, la



estabilidad macrofinanciera y el desarrollo general del mercado de capitales han permitido
mantener acotadas las vulnerabilidades inherentes a la actividad bancaria.

3. Entérminos empiricos se establece que, si bien la concentracion bancaria en Chile ha aumentado
en las ultimas décadas, ésta se encuentra por debajo de lo observado en economias desarrolladas.
Mas aun, los analisis efectuados sugieren que este fendmeno de mayor concentracién no ha
reducido la competencia ni la eficiencia de la banca. Por otra parte, la prociclicidad inherente a los
sistemas bancarios se ha visto moderada por el rol jugado por BancoEstado y las politicas
financieras adoptadas en momentos de crisis que han operado a través de la banca en general.

4. El Banco Central cuenta con instrumentos diferenciados para lograr sus objetivos de estabilidad
de precios y estabilidad financiera. Estos instrumentos pueden interactuar de manera relevante,
por lo que deben ser utilizados de manera coherente. La coordinacién entre la politica monetaria
y la politica financiera plantea desafios, especialmente en tiempos normales, donde en ultima
instancia se requiere juicio experto para poder estimar el origen, fase y prospectos de los ciclos
crediticios y econdmicos. En momentos de crisis, la distincién entre politica monetaria y financiera
se hace mas difusa y las herramientas de mitigacién mads apropiadas dependen de la naturaleza
de la crisis. En particular durante la crisis Covid-19, ademas de garantizar el funcionamiento
normal del sistema financiero, el Banco Central, en coordinacién con otras instituciones,
adoptaron politicas de magnitud inédita para estimular el crédito, con el objetivo de evitar que la
falta de liquidez llevara a la quiebra a empresas solventes.

Cabe sefialar que este documento no intenta abordar aspectos de la coyuntura actual, ni pretende
agotar la discusion sobre el sector financiero en Chile, sino aportar antecedentes que motiven la
discusién y andlisis futuros.

Puede acceder al documento a través del siguiente enlace:
https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/intermediacion-financiera-y-banca-central-en-chile
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