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La medicién del desarrollo financiero es una tarea compleja

AN

Los indicadores tradicionales como el ratio de crédito privado a PIB o la capitalizacion del mercado de
acciones pueden no capturar de manera integral todo el espectro de actividades del sector financiero.

En América Latina ha crecido significativamente la participacién de las instituciones financieras no

bancarias (fondos de pensiones, seguros, fondos mutuos, etc.), como asi también los mercados
financieros han crecido y se han diversificado.

Teniendo en cuenta esta nueva realidad, el FMI desarrollé un indicador mas integral, que contiene dos
componentes principales: Instituciones financieras y mercados financieros. Cada componente se
desglosa nuevamente en tres sub- componentes (acceso, profundidad y eficiencia).

/

Fuente: REO (2015)
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indice de desarrollo financiero vs indicador tradicional (crédito/PIB)
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En la dltima década, el grado de desarrollo financiero
ha avanzado notoriamente en América Latina...

Indice de desarrollo Financiero
Promedio por décadas
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Fuente: elaboracién propia con datos de la Base del indice de Desarrollo Financiero del FMI
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Sin embargo, existe todavia un largo camino por recorrer...

Desarrollo financiero por regién Componentes del indice de desarrollo financiero por regién
(2013)
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Fuente: REO (2015)
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Ademas, muchos de los paises presentan brechas respecto de lo

que sugieren los fundamentos macro.

Brechas de desarrollo financiero respecto
de los fundamentos del pais (201 3)
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Las brechas negativas pueden ser a
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luego de una crisis financiera.

Ademas, podria reflejar el poco
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Fuente: REO (2015)
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Las brechas positivas pueden estar
reflejando excesos o ineficiencias
potenciales.




Las ganancias de un mayor desarrollo financiero siguen siendo
importantes para la mayoria de los paises de la regién.

Desarrollo financiero y crecimiento econémico

oo . C Desarrollo financiero y crecimiento econémico
Contribucién al crecimiento de instituciones y mercados
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El sistema financiero de la regidn se encuentra en una posicién sélida
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Fuente: BCP

BANCO CENTRAL DEL PARAGUAY



Regulacién post crisis
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La crisis financiera internacional generé desafios de regulacion
y supervision bancaria

Basilea Il

Modificaciones estructurales

Crisis ﬁnaPCIGI'a en el marco regulador
Internaciona internacional

* Fortalecer el marco
de capital global

* Reveld deficiencias de * Introducir nuevos
supervision bancaria estandares de
liguidez internacional

* Combatir problemas
de interconexiony
efecto contagio.

Fuente: BIS
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El nuevo enfoque dio mayor relevancia a la politica macroprudencial

Politica macroprudencial
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BANCO CENTRAL DEL PARAGUAY




Basilea lll se orient6 a fortalecer el marco de capital para
aumentar la resistencia del sistema bancario.

Basilea Il vs Basilea Il Cronograma de Basilea Il
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Fuente: BIS
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Varios paises de la regidn estan convergiendo hacia Basilea |l

Borrad
BASILEAIII orracor en Borrador terminado Ley publicada Ley aplicada
elaboraciéon

Standard de liquidez Ec Ch, Uy Ar, Pe, Py Br, Co
Definicién de capital Ch, Ec, Pe Bo Co, Py
Cobertura de riesgo Ch, Ec Py

Colf:hén de conservacion de Ch, Ec, Pe, Uy Py Br

capital

Colchén anticiclico Uy Pe, Py Ar, Br
Coeficiente de apalancamiento Ch, Ec Py Ar, Br, Uy
D-SIB Ch, Ec Pe, Py Ar, Br, Uy
G-SIB Ec Br

Fuente: BIS.
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En América Latina, el nimero de emprendimientos “fintech” ha aumentado
significativamente en afnos recientes.

Emprendimientos Fintech
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Fuente: BID
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La tecnologia ofrece grandes oportunidades...

* Aumento del nimero de personas que tienen

Inclusién financiera . . :
acceso a los servicios financieros.

Eficiencia * Reducciéon de tiempo y costos de transaccién.

* Disminucién de los riesgos de trasladar dinero
en efectivo.

Seguridad

* Nuevas empresas proveedoras de servicios
financieros aumentaran la competencia.

Competencia
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...pero también genera riesgos.

Filtraciones de Frau,dc?s Falta de redes de
datos personales electronicos proteccién

Riesgos
operacionales Reduccion de niveles

(Cyber risks) de rentabilidad

Lavado de dinero
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En consecuencia, existen nuevos desafios para los reguladores

Con las “fintech”, los reguladores deben adaptarse a:
un entorno que cambia rapidamente y a una nueva clase de actores

Regulacién difusa

* En muchos casos las “fintech” se sitlan en un area gris. Pueden efectuar algunas
de las operaciones de los bancos sin sujecidn a un régimen normativo.

Arbitraje regulatorio

* Las “fintech” crean muchos productos digitales que no pueden contenerse
dentro de las fronteras nacionales.

* Se necesita una coordinacién internacional para asegurarse de que estas
actividades no tengan lugar en jurisdicciones menos reguladas.

Punto de equilibrio

* Los reguladores no desean obstaculizar la innovacién pero son conscientes de
que riesgos imprevistos podrian ser dificiles de revertir.
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Otro desafio importante para la regulacién a futuro es
la banca paralela o “shadow banking”...

A nivel global, las iniciativas privadas encaminadas a realizar actividades similares a las
del sector bancario tradicional crecen a ritmos exponenciales.

La crisis financiera puso de manifiesto el riesgo que suponen para el sistema
financiero y la economia real el shadow banking.

El Financial Stability Board (FSB, 2011) define la banca paralela de forma general
como “un sistema de intermediacién crediticia conformado por entidades y
actividades financieras (total o parcialmente) que estan fuera del sistema bancario
tradicional”.
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... la cual ha aumentado en volumen e importancia respecto al sistema
financiero tradicional en los dltimos anos.

Tamano del Shadow Banking segin Activos Shadow banking por pais
Billones de USD, Porcentaje del PIB Porcentaje de activos del sistema financiero
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Fuente: Global Shadow Banking Monitoring Report - FSB
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En la region también se ha observado una expansién
de la banca paralela.

Tamafo del shadow banking por pais Shadow banking por pais
Billones de USD Porcentaje de activos del sistema financiero
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Fuente: Global Shadow Banking Monitoring Report - FSB
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Recientemente, ha aumentado significamente el precio
de una de las monedas virtuales mas importantes...

25000 Bitcoin

Precio de mercado promedio (USD)
20000
15000

10000

5000

\/
dic-16 feb-17 abr-17 jun-17 ago-17 oct-17 dic-17 feb-18 abr-18

* Cambio diario
Fuente: blokchain.info
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...solamente comparable a ciertas burbujas histéricas.

= B
0

TULIPMANIA DOTCOMBOOM  BITCOIN BOOM

1634 1635 1636 1637 1996 1998 2000 2002 11/3/17 12/11/17

Fuente: The Street
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La extrema volatilidad pone en evidencia el elevado
grado de especulaciéon

Bitcoin Bitcoin
Precio de mercado promedio (USD) Volatilidad*
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Si bien no cumple con las funciones del dinero, los bancos centrales deben
permanecer alerta ante cualquier riesgo

Estabilidad financiera
Politica monetaria

Lavado de dinero

Tributacion

Proteccion al consumidor
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Consideraciones finales

El desarrollo financiero de América Latina ha mejorado significativamente en las Gltimas décadas; sin embargo, todavia
existe un amplio espacio para avanzar, principalmente en cuanto al desarrollo de los mercados financieros.
La mayoria de los paises se encuentra aun en la etapa en que las contribuciones al crecimiento son crecientes y que
pueden ser aprovechadas con un mayor grado de desarrollo financiero.
La crisis financiera internacional revel6 muchas deficiencias en términos de regulacion y supervision, lo cual
motivé un cambio estructural de la regulacion financiera internacional a partir de Basilea lI.
Los avances tecnolégicos han revolucionando el negocio financiero en los Ultimos afios, lo que plantea nuevos
desafios para los reguladores.
Es fundamental la creacion de un marco regulatorio que sea propicio para el desarrollo de nuevos negocios
financieros y, al mismo tiempo, ayude a preservar la estabilidad financiera.
Las finanzas y la tecnologia seguiran creando nuevos productos. Queda a los reguladores adaptarse lo mejor posible a
estos cambios.
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