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INTRODUCCION




Después de la crisis financiera, el estudio del sector
financiero se ha vuelto cada vez mds importante,
tanto para la politica monetaria como para la politica
microprudencial

o Transmision habitual de politica monetaria

> o éComo afecta la estabilidad financiera la transmision?
‘ ¢Es esto una parte esencial de la transmision?

o iAfectan las tasas de interés la estabilidad financiera?
(También a través del tipo de cambio)

Estabilidad
Financiera

o éTiene la estabilidad financiera un efecto independiente
/ (estable y predecible) sobre la inflacion y produccion?

| _I o 4Qué otros instrumentos afectan la estabilidad financiera
y pueden éstos rebajar las tasas de interés?




Intfroduccion

» Guatemala adoptd un esquema de metas
explicitas de inflacion en 20085.

» F| mecanismo de transmision de la politica
monetaria es debil en Centro América
(Medina, Carrion-Menéndez y Frantischek,
2011, Edwards,2012, Blanco y Valle 2013 y
FMI, 2014).

®» A la fechalos estudios de mecanismos de
transmision han sido con datos agregados.




Objetivos

» |nvestigar el mecanismo de transmision de la
politica monetaria en Guatemala.

» En particular el canal del crédito,
especificamente de |los préstamos bancarios.

» |nvestigar coOmo algunos bancos pueden
“blindarse” ante shocks de politica, mientras que
otros son mas vulnerables a ésta.

» Un primer paso para investigar la vulnerabilidad
de la estabilidad financiera ante shocks de
politica.




Hipotesis
0s bancos grandes son inmunes a shocks de politica.

La cgncen’rro?ién bancaria dificulta la fransmision de la
politica monertaria.

Las creditos con ftas preferenciol,&prime rate) no son
atectados por la politica monetaria.

larizacion limita la fransmision de tasas.

Los niveles de liquidez bancaria también han limitado la
ansmision de la politica monetaria (exceso de reservas).

LOf bancos pegquenos vy sin yinculos infernacionales son mas
vulnerables a shocks de politica.

Los bancos que enfrentan rgestricciones de capital

7

reaccionan menos a la politica monetariQ.



Marco de referencia




El Canal del Credito

» F| Canal del Crédito en sentido amplio:

» Hoja de Balance: de las empresas (i.e., que al subir la
y bajar el valor de sus activos, se limita su capacidad de
confratar créditos).

» [lujos netos: de la empresas (i.e., que al subir
aumentan sus costos, disminuye su margen de ganancia
y, por lo tanto, su capacidad de pago).

= Préstamos bancarios.




| de los bancos en la transmision de
la politica monetaria

» Canal de los préstamos: el efecto es a traves de los activos de
los bancos y no de los pasivos (enfoque tradicional del
dinero).

» [ncremento de la tasa de politica.
anco central realiza operaciones de mercado abierto.

®» | as reservas de los bancos decrecen (se desencajan).
Los bancos deben reducir sus depdsitos sujetos a reservas.

» | 0 pérdida de depdsitos sujetos a reservas debe ser
compensada con pasivos que No requieren reserva; o,

» Alternativamente puede reducir sus activos como
préstamos o bonos.



Desafio empirico

®» Primero hay que identificar si un cambio en
politica monetaria afecta el crédito bancario.

» Hasta qué punto los bancos se pueden
blindar/proteger de la politica monetaria
ajustando ofros componentes de su hoja de
balance.

» 5Como identificar un shock de credito bancario
de oferta?¢

» Una disminucion de crédito puede reflejar
una disminucion de demanda y no de oferta.




Literatura




Literatura

®» |os bancos con carteras de préstamos pequenos y los bancos mas iliquidos, son
los mas sensibles a las perturbaciones de politica monetaria. Kashyap and Stein
(2000).

®» |as carteras de préstamos de los bancos mds capitalizados son las menos
sensibles a los shocks de politica monetaria, caso contrario los bancos mal
capitalizados. Kishan and Opiela (2000).

» Se distinguen dos tipos de bancos, uno que cotiza en bolsa publicamente y otfro
que no lo hace, encuentran que las carteras de aquellos bancos que cofizan en
bolsa son afectadas de menor manera por los efectos de la politica monetaria
(titulizacion que permite hacer liquida la cartera), que aquellos bancos que no
cotizan en bolsa. Holod y Peek (2007).

» Ensu frabajo encuentran evidencia que las carteras de los bancos sin
restricciones de capital (en Inglaterra) tienen mayor capacidad a responder a
los shocks de politica monetaria que los bancos con restricciones. Peek and
Rosengren (1995a).




ANALISIS POR EVENTO




Méetodo

» Enfoque narrativo por evento, como en Bergm Charry,
Portillo y Vicek (2013).

» Respuesta a shocks de politica en:
» Tasas de interés

» Préstamos.

» Bonos.

» |iquidez




Méetodo

» F| Andlisis por evento es examinado:
» Ufilizando los balances de los bancos.

» Clasificacion de bancos en grupos: pequenos, medianos
y grandes.

» Clasificacion por tipo de crédito:

» Crédito total

» Crédito empresarial mayor
» Crédito empresarial menor
» Microcrédito

» Crédito al consumo

» Crédito de vivienda




Enfoque de narrativa

Basado en Berg, Chairry, Portillo y Vicek (2013)




Periodo septiembre 2011 a diciembre 2013: a) tres aumentos en 2011 (marzo,
julio y sept.), después de no moverse desde sept de 2009 en 4.5% y 6 anos de
IT; vy, b) en sept 2011 el plazo de tasa de politica ya es overnight.

TASA DE INTERES LIDER DE POLITICA
MONETARIA

8.00
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

\

Tasa

ene-05
jul-05 7
ene-06 ~
jul-06 -
ene-07 -
jul-07
ene-08
jul-08 -
ene-09
jul-09
ene-10 ~
jul-10 -
ene-11
jul-11
ene-12
jul-12 7
ene-13
jul-13 7
ene-14
jul-14 -




Comportamiento de las
tasas de interés




Tasas de interés al sector empresarial
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Tasas de interés al sector empresarial
menor
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Tasas de interés al créedito de consumo
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Comportamiento del crédito




Credito Total
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Crédito al sector empresarial mayor
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Millones de quetzales

Crédito Empresarial Menor

—=Bancos Medianos
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Crédito al consumo
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Comportamiento de la liguidez




Exceso de Liguidez

» [ sistema bancario guatemalteco presenta
cronicamente exceso de liquidez.

» [| Banco de Guatemala recoge exceso de liquidez de
los bancos.

» | as inyecciones de liquidez son practicamente
Inexistentes.

» Para que el canal del crédito funcione, los bancos
deben estar en una posicion “corta”.




Canal del crédito:
econometria




Método

» EFconometria de datos de panel: Kashyap y Stein (1995),
deBondt(1998), Kishan y Opiela (2000), Altunbas, fazylov y
Molyneux , los ingleses, Carrera Yalan.

n n n
Cie = zpicit—j t zajait—j + 7 by +zwjbit—1a3it—j T &
]:0 ]:0 ]:0

onde C;; es el crecimiento anual de los créditos (totales,
comerciales y de consumo).

a;; €s el vector de variables macroeconémicas (as;; €s la
tasa de interés lider de politica monetaria). Pib y Tcr para
confrolar por la demanda de crédito

b;; €s el vector que contiene las caracteristicas de las
variables de cada banco (liquidez, tamano vy
capitalizacion).

g;¢ €5 un vector que contiene los términos de errory n es el
numero de rezagos.




Datos

= Variable dependiente: credito del sistema
bancario en moneda nacional.

» [otal
» Comercial
» Consumo

» Clasificacion por tipo de banco:
grandes(10%<), medianos (2%<10%) y
pequenos (2%>). (depositos de cada banco

con respecto al total del sistema bancario
nacional)




VARIABLES INDEPENDIENTES

» Tasas de interés de politica:
» Tasa de interés de politica monetaria

» Tasa de infterés de certificados de depdsito del BG.

®» Tasa de interés interbancaria.

» Tasa de inferés de operaciones de reporto.

» Liquidez: razon de disponibilidades (caja de los bancos mas
depodsitos) a obligaciones depositarias mds obligaciones
financieras.

» Tamano: razdn del activo total de cada banco al activo
total del sistema.

» Capitalizacion: capital contable como proporcion del activo
total de cada banco.

» Variables de control: indice Mensual de Actividad
Econdmica y tipo de cambio real.




RESULTADOS




RESULTADOS

Periodo: 2010-2014.

®» Bancos: 18.

®»  Por grupo de bancos.

Clasificaciéon de crédito: total comercial y de consumo.

Hipotesiy/l: bancos grandes se pueden “blindar”.

Hip&fesis 2:. bancos medianos y pequeios son mds vulnerables a la politica

potesis 3: crédito comercial es menos afectado.

Hipotesis 4: crédito de consumo es mas afectado.

Hipll?.’resis 5: el tamaiio, la liquidez y la capitalizacion de los bancos afecta el impacto de la tasa de interés de
olitica.



ESTABILI

DA

D FINANCIERA



Estabilidad Financiera: no estuvo en riesgo
en el periodo de analisis

= | a adecuacion de capital presenta niveles por encima
de 8% e incluso de 10% (Basilea | y 1I).

= El apalancamiento no pasa del nivel de 12 veces, como
lo sugiere la literatura.

= En el caso del ROE, la banca obtiene rendimientos mas
grandes que la inversion en Bonos del Tesoro a 10 anos
plazo (7%).

» [F| ROA —indicador de eficiencia- es mayor al 1% para
todos los bancos, como lo sugiere la literatura.




COMENTARIOS FINALES




Comentarios Finales

= F|impacto sobre la tasa del credito al consumo
pareciera mejorar después de la adopcion de la tasa
8ve2rg|gh’r como instrumento de politica, en septiembre
e 2011

= Elimpacto de la tasa de politica sobre las tasas de interes
de mercado y sobre el crédito varia de acuerdo al tipo
de crédito y tamano de banco.

» |a debilidad del canal del crédito podria estar explicada
por los altos niveles de liquidez del sistema bancario
guatemalteco.

= A partir de las operaciones “overnight” de la politica
monetaria, la tasa de politica parece liderar mas
cercanamente a las tasas interbancarias.
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