The effect of a bank liquidity shock on the performance of firms - Portal de

ﬁstigaciﬂ_ﬁs EcEném'Eas I I I. . I.I I I

the performance of firms

Borradores de Economia
Numero:

1133

DOI:
https://doi.org/10.32468/be.1133
Publicado:

Jueves, 17 Septiembre 2020
Authors:

Juan Esteban Carranza-Romero,
Stefany Andrea Moreno-Burbano
Clasificacion JEL:

G21, G11, L25

Palabras clave:

Canal de crédito, choque de oferta, desempefio de las firmas

Descargar documento

Lo mas reciente

Evolucidn econémica y social de Santander, 2000 - 2024

Jaime Alfredo Bonet-Moron, Jaime Andrés Collazos-Rodriguez, Karen Astrid Rubio-Ramirez,
Adolfo Ramirez-Moreno, Andrés Felipe Parra-Solano

Tasa de interés de politica monetaria de Colombia: Sus expectativas y el traspaso a las tasas
de CDTs y de créditos

Julidn Alonso Cardenas-Cardenas, Deicy Johana Cristiano-Botia, Eliana Rocio Gonzalez-
Molano, Carlos Alfonso Huertas-Campos

Revista Ensayos Sobre Politica Econdmica - Caracteristicas cuantitativas de los ciclos
econdémicos en Colombia

Luis E. Arango, Juan José Ospina-Tejeiro, Fernando Arias-Rodriguez, Oscar Ivan Avila-
Montealegre, Jaime Andrés Collazos-Rodriguez, Diana M. Cortazar Gémez, Juan Pablo Cote-
Bardn, Julio Escobar-Potes, Aardn Levi Garavito-Acosta, Franky Juliano Galeano-Ramirez,
Eliana Rocio Gonzdlez-Molano, Maria Camila Gomez Cardona, Anderson Grajales, David
Camilo Lopez-Valenzuela, Wilmer Martinez-Rivera, Nicolas Martinez-Cortés, Rocio Clara
Alexandra Mora-Quifnones, Sara Naranjo-Saldarriaga, Antonio Orozco, Daniel Parra-Amado,
Julidn Pérez-Amaya, José Pulido, Karen L. Pulido-Mahecha, Carolina Ramirez-Rodriguez, Sergio
Restrepo Angel, José Vicente Romero-Chamorro, Nicol Valeria Rodriguez-Rodriguez, Norberto
Rodriguez-Nifio, Diego Hernan Rodriguez-Hernandez, Carlos D. Rojas-Martinez, Johana Andrea
Sanabria-Dominguez, Diego Vasquez-Escobar

Otras Publicaciones

Enfoque

En marzo de 2014, J.P.Morgan increment6 de forma inesperada la participacidn de los titulos

The effect of a bank liquidity shock on the performance of firms


https://doi.org/10.32468/be.1133
http://investiga.banrep.gov.co/profile/65
https://repositorio.banrep.gov.co/handle/20.500.12134/9902
http://investiga.banrep.gov.co/es/documentos/dtser-336
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1327
http://investiga.banrep.gov.co/es/borradores/be-1327
http://investiga.banrep.gov.co/es/espe/espe110
http://investiga.banrep.gov.co/es/espe/espe110
http://investiga.banrep.gov.co/publicaciones/lista

The effect of a bank liquidity shock on the performance of firms - Portal de
lauastidasiones KRANAMBILASTES) en indices que miden la rentabilidad de los activos de

tos mercados emergentes. Estos indices son seguidos por muchos inversionistas
internacionales que buscan replicar su rendimiento. Por lo tanto, el anuncié de J.P.Morgan
significé un aumento inmediato en la demanda, y en el precio de los TES. En respuesta, los
bancos comerciales colombianos liquidaron una porcién sustancial de sus tenencias de
bonos, lo que a su vez significd un aumento en la liquidez disponible para prestarle a sus
clientes. En este documento usamos dicho aumento exdgeno en la oferta de liquidez de los
bancos para estudiar el efecto causal de un choque de esta naturaleza sobre la deuda y el
desempenio de las firmas.

Contribucion

Las fluctuaciones que se observan en el volumen de crédito de los bancos a las firmas
responden a variaciones en la oferta y la demanda que son usualmente dificiles de distinguir
en los datos. Por esta razdn, la literatura empirica que mide el efecto de los cambios en la
oferta de liquidez sobre el crédito de los bancos a las firmas es escasa. Mas aun lo es la
literatura que conecte estas fluctuaciones en el crédito de los bancos con el desempefio de
las firmas, pues en general no hay disponibilidad de datos con ese nivel de detalle.

La principal contribucién de este documento a la literatura es la identificacién de un choque
exdgeno a la oferta de crédito que podemos conectar con cambios en los créditos a firmas
individuales y, a su vez, con cambios en diversas medidas de su desempefio. No tenemos
conocimiento de ningun articulo anterior que pueda conectar un choque exdgeno de oferta
de crédito con un rango tan amplio de medidas de desempefio de firmas individuales.

Los resultados de nuestra estimacion indican que el choque de liquidez
inducido por el anuncio de J.P.Morgan explica entre el 30% y el 50% del
aumento en los créditos de las firmas en nuestra muestra, que se
observo en los trimestres antes y después.

Resultados

Nuestro andlisis se basa en una metodologia de estimacidn con variables instrumentales, en
la que usamos la interaccion entre la exposicidon de cada banco al choque de liquidez y sus
relaciones preexistentes con firmas individuales para identificar la variacion exégena en los
créditos de cada firma. En la segunda parte de la estimacidn, correlacionamos estos cambios
exdgenos en los créditos de las firmas en la muestra con distintas medidas de desempefio de
las firmas para inferir el efecto causal del choque sobre la actividad econdmica de las firmas.

El anuncio de J.P.Morgan se dio en un momento en el que la economia estaba creciendo vy,
por lo tanto, el crédito de las firmas crecia por otras razones. Aun asi, los resultados de
nuestra estimacion indican que el choque de liquidez inducido por el anuncio de J.P.Morgan
explica entre el 30% y el 50% del aumento en los créditos de las firmas en nuestra muestra,
que se observd en los trimestres antes y después. A su vez, este aumento extraordinario en
el crédito de las firmas durante estos dos trimestres explica entre el 6% y 10% del aumento
observado en las ventas durante todo 2014.
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personal. En otras palabras, los datos indican que este choque de liquidez generé aumentos

en la produccién de las firmas, a través de aumentos en su capital, financiados por los
bancos.
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