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The internationalization of domestic banks and the credit channel of monetary

polig¥mBartalids |pyestigasianes Eaanpmiaseficios en términos de la diversificacién
de riesgos y menores costos de fondeo; pero a su vez, puede aumentar fa exposicion de tos
bancos a choques externos y debilitar la transmisidn de la politica monetaria. En Colombia,
los principales bancos domésticos realizaron una expansion internacional sin precedentes
que cambid la estructura del sistema financiero. Entre 2006 y 2017 los activos de los bancos
colombianos en Centroamérica crecieron 7,5 veces, al pasar de USD 10 billones a 85 USD
billones; mientras que el nimero de subsidiarias y oficinas en esa regién pasé de 17 a 234.
La internacionalizacion de la banca colombiana ha traido consigo importantes cambios en la
supervision y regulacion bancaria, dados los potenciales riesgos que pueden enfrentar los
bancos locales al operar en economias con una regulacion bancaria mas laxa y mayores
vulnerabilidades. Asimismo, la regulacién macroprudencial del Banco de la Republica se ha
venido adaptando para reducir la exposicion cambiaria de los bancos y mitigar, por esa via,
su impacto sobre la estabilidad financiera. En la medida que los bancos cumplan con la
regulacion bancaria y macroprudencial se asume que dichos riesgos estan siendo
controlados. Sin embargo, los efectos de la internacionalizacién de la banca sobre la
transmision de la politica monetaria son mas complejos evaluar.

Contribucion

En este trabajo estudiamos los efectos de la internacionalizacién de la banca en Colombia
sobre la transmision de la politica monetaria bajo el enfoque del canal del crédito de la
politica monetaria. El trabajo extiende la evidencia sobre la transmisidn de la politica
monetaria al evaluar los efectos de la internacionalizacién de los bancos, la toma de riesgos
de la politica monetaria y el papel de las medidas cambiarias macroprudenciales. En la
identificacidn usamos microdatos del universo de préstamos entre bancos y firmas de la
Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) para el periodo 2006-2017 y modelos de
datos panel con efectos fijos que controlan por la demanda de crédito, entre otros aspectos
(Khwaja and Mian, 2008).

La internacionalizacidn de los bancos disminuye la potencia del canal del
crédito bancario y reduce el canal de la toma de riesgos de la politica
monetaria, dentro del limite establecido por la regulacién cambiaria
macroprudencial.

Resultados

Los resultados indican que el crecimiento del crédito y la variacién en las tasas de interés de
los préstamos otorgados por los bancos internacionales (i.e., bancos domésticos que se
expandieron en los mercados internacionales) responden menos a cambios en la politica
monetaria en comparacion con los bancos domésticos (i.e., bancos sin subsidiarias en el
exterior). Encontramos ademas que los bancos con una mayor presencia internacional
tienden a tolerar mejor su exposicién al riesgo de crédito frente a los bancos domésticos y en
efecto, ante reducciones de la tasa de politica, su oferta de crédito hacia las firmas riesgosas
crece en menor magnitud que la observada por parte de los bancos domésticos. Al analizar la
estructura de fondeo de los bancos encontramos que los bancos internacionales tienden a
usar mas el fondeo externo cuando cambian las tasas de politica, lo que les permite aislar en
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Reliey mBaxtat dednveatigacinnes FORAMIRASIe la politica monetaria. Este resultado es
ultimo, se muestra que la regulacién cambiaria macroprudencial es efectiva en reducir el
acceso al fondeo externo de los bancos con alta exposiciéon cambiaria, lo que contribuye a
incrementar la traccion de la politica monetaria. En general, los resultados sugieren que la
internacionalizacidon de los bancos disminuye la potencia del canal del crédito bancario y
reduce el canal de la toma de riesgos de la politica monetaria, dentro del limite establecido
por la regulacién cambiaria macroprudencial.
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