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PREFACIO

A solicitud de la Superintendencia de Bancos de Panama (SBP), del 3 al 9 de agosto 2021
tuvo lugar una mision virtual de asistencia técnica (AT) del FMI para evaluar el marco de
politica macroprudencial en Panam4 y trazar unahoja de ruta para fortalecerlo. La mision
virtual estuvo a cargo de Machiko Narita y Attila Csajbok (del MCM) y esta prevista una
mision virtual de seguimiento -a finales de este afio para contribuir a la preparacion de
herramientas adicionales. Esta mision formaba parte de un proyecto multitematico de
asistencia técnica de MCM que abarca otras dos lineas de trabajo, sobre las normas de
Basilea II/II1 y el marco de pruebas de tension. Anastassiya Marina y José Roberto Effio
(gerentes de proyecto de la AT de MCM) se unieron a la mision en las reuniones de apertura
y de clausura. Joyce Denton e Hilda Tejada (equipo de intérpretes del FMI) proporcionaron
servicios de interpretacion durante la mision.

La misidon mantuvo reuniones virtuales con un equipo conjunto de la Direccion de Estudios
Financieros (DEF) y de la Direccion de Gestion de Riesgos (DGR) de la SBP. El equipo
estaba integrado por Javier Motta (Director de la DEF) y Nahila Melgar (Directora de la
DGR), asi como por Ingrid Arboleda, Delia Cuan y Patricio Mosquera (todos de la DEF). El
Sr. Amauri Castillo (Superintendente de Bancos) también participo en parte de las reuniones
de apertura y de clausura.

Nos gustaria agradecer al personal de la SBP su excelente colaboracidn, sus respuestas al
cuestionario, las tutiles presentaciones y las productivas reuniones. También nos gustaria
darles las gracias por recopilar y compartir los materiales pertinentes que fueron necesarios
durante la mision.



RESUMEN EJECUTIVO

La mision asistio a la Superintendencia de Bancos de Panama (SBP) en el desarrollo de
una hoja de ruta para fortalecer el marco de politica macroprudencial en Panama. Esta
mision fue la tercera linea de trabajo en el marco del proyecto de asistencia técnica
multitematica de MCM que la SBP solicit6 en octubre de 2020 para mejorar su capacidad de
salvaguardar la estabilidad financiera. Esta mision de politica macroprudencial se basé en los
resultados de las misiones de diagnostico de las otras dos lineas de trabajo, sobre las normas
de Basilea y las pruebas de resistencia, respectivamente, asi como en los andlisis del equipo
del Articulo IV Est4 prevista una mision virtual de seguimiento para finales de este afio, con
el fin de contribuir a la preparacion de nuevos instrumentos macroprudenciales.

La mision constato que la SBP cuenta con la capacidad adecuada para dirigir la politica
macroprudencial. La SBP cuenta con amplias facultades para dirigir las herramientas de
politica macroprudencial y recopilar informacion. También dispone de un proceso interno
eficaz para realizar evaluaciones del riesgo sistémico para respaldar las decisiones de
politica, el cual se apoya en una unidad especializada—Ia Direccion de Estudios Financieros
(DEF)— que utiliza un amplio conjunto de herramientas analiticas y datos. El intercambio de
informacion con otros organismos de supervision se ha realizado a través de la participacion
mutua de algunos directores en las Juntas Directivas de las Superintendencias de Bancos,
Seguros y Valores, respectivamente, asi como en el Consejo de Coordinacion Financiera
(CCF).

La principal recomendacion de la mision es reforzar el vinculo entre los objetivos de
politica, las evaluaciones y las herramientas (cuadro 1). La mision recomienda preparar y
publicar un documento de estrategia macroprudencial para aclarar el conjunto de indicadores
y herramientas correspondientes a los objetivos de politica. Esto ayudara a la SBP a tomar
medidas oportunas con las herramientas de politica adaptadas a los riesgos sistémicos
emergentes. También deberia mejorarse la comunicacion haciendo un mayor uso del Informe
de Estabilidad Financiera (IEF) para explicar las decisiones de politica y proporcionar el
analisis subyacente. La mision también formuld recomendaciones sobre otros aspectos, tales
como la ampliacion del conjunto de herramientas de politica para que incluya indicadores
basados en los deudores (por ejemplo, limites a las relaciones préstamo--valor y servicio de
la deuda-ingreso), que seran objeto de seguimiento en la segunda mision.



Cuadro 1. Principales recomendaciones

L. Priorida
Recomendacion d Plazo"

Mecanismos institucionales

1. Estipularel mandato (términos de referencia) del Comité Técnico (CT) para | Mediano Mediano
analizar periddicamente cuestiones macroprudenciales, o establecer un
comité macroprudencial exclusivo conun mandato claro; en cualquier de
los dos casos, el mandato del CT debe estar claramente enunciado; la
frecuenciadebe ser como minimo trimestral; la DEF debe encargarsede
fijarla agendadelareunién;y se deben mantener actas de lareunién
cuando se debatan propuestas de politicas ({11,12)

2. Mantener en la Junta Directivadela SBP reuniones periddicas (trimestrales | Media Mediano
o semestrales) dedicadas a cuestiones de politica macroprudencial
(111,12)

3. Redactar un documento de estrategia macroprudencial que explique los Alta Corto
objetivos, indicadores y sucorrespondenciacon los instrumentos de politca
(1113; véanse también las recomendaciones 9,10y 11).

4. Publicar el documento de estrategia macroprudencial (13) Media Largo

5. Recurrirmas al Informe de Estabilidad Financiera (IEF) paraexplicar las Mediano Mediano
decisiones de politicay proporcionar analisis subyacente (14)

6. Mejorarla comunicacion externadel Informe de Estabilidad Financiera, Media Mediano
complementandolaruedade prensacon un comunicadodeprensay una
presentacion de expertos, y publicar el informe tanto en espafiol como en
inglés (115)

7. Formarun grupo detrabajo de personal de nivel técnico de instituciones de Baja Largo
CCF para evaluar riesgos sistémicos pertinentes alos analisisde politicas.

(116)

8. Considerarlaposibilidad de afiadir al Reglamento Interno (Resolucion #1) Bajo Largo
del CCF, o laley subyacente de ser necesario, unaclausula para emitir
recomendaciones a sus miembros con un mecanismo de «cumpliro
explicar»(16).

Analisis y herramientas de politica macroprudencial

9. Especificarindicadores basicos y adicionales asi como anélisis conexos en Alto Corto
el documento de estrategiamacroprudencial, paracadatipo deriesgo
sistémico (por ejemplo,comoseexponeen el grafico 1) (22).

10. Formular una estrategia paraabordarlos riesgos del sector hogares, Alto Corto
especificandolosprincipales indicadores deriesgoy disefiando
herramientas basadas en los prestatarios, en preparacion paralasegunda
misién de AT sobre politicamacroprudencial (23).

11. Perfeccionarlaestrategia parapara las herramientas existentes, teniendo Media Mediano
en cuenta laincorporacion previstadelas herramientas de capital y liquidez
de Basilea lll (124, 25).

12. Evaluar los efectos previstos delas medidas adoptadas, usandolos Media Largo
principales indicadores especificados en la estrategia, asi como cualquier
efecto secundario no previsto (26).

13. Establecer una definicién clarade «ingreso» parafines delas medidas de Alta Mediano
prestatarios, recopilar datos deingreso delos prestatarios y seguir
procurandorecopilar datos sobre precios deinmuebles comerciales (]27).

14. Ampliarlos andlisis, si es factible, iniciando una encuesta trimestral de Mediano Largo
préstamos paralos bancosy elaborando un indice contemporaneode
tension financieraapartirdeindicadores de mercado (28).

1/ Corto plazo: menosde 12 meses; Mediano plazo: 12 a 24 meses; y Largo plazo: mas de 24 meses. Los plazos
indicados deben considerarse relativos y la SBP debe administraros con discrecion, teniendo en cuenta laincidencia
negativade la pandemiade COVID-19 en el sistema financiero. La SBP es la autoridad encargada implementartodas
las recomendaciones, exceptolasdelosnumerales 7'y 8, en cuyo caso |a autoridad encargada es el CCF.



I. INTRODUCCION

1. La Superintendencia de Bancos de Panama (SBP) desempefia un papel clave
para la estabilidad financiera. Como se especifica en el articulo 5 de la Ley Bancaria (No.
9-1998), la SBP tiene la mision de salvaguardar la solidez y la eficiencia del sistema
bancario. Aunque no existe un mandato explicito para promover la estabilidad de todo el
sistema financiero, mas alla del sistema bancario, la SBP desempena el papel principal en la
promocion de la estabilidad financiera, dado que el sistema bancario representa alrededor del
90% del sector financiero. En Panamé no existe un banco central.

2. Esta mision de asistencia técnica (AT) evalu6 el marco de politica
macroprudencial en Panama'. La mision 1) evalu6 los mecanismos institucionales; 2)
examiné el marco para evaluar los riesgos sistémicos para preparar medidas de politica; y 3)
dio un vistazo preliminar a las herramientas disponibles antes de la mision de seguimiento
prevista sobre el tema. La evaluacion se realizé con fundamento en la guia del FMI (FMI,
2014a), teniendo en cuenta las circunstancias especificas de Panama. Las evaluaciones
también se basaron en las conclusiones y recomendaciones de la reciente AT sobre las
normas de Basilea II/Ill y el marco de pruebas de tensidn, asi como en los andlisis del equipo
del Articulo IV2.

3. En este informe de AT se resumen los hallazgos y las recomendaciones de la
segunda mision. La seccion Il evaliia los mecanismos institucionales actuales. La seccion I11
examina como se evaltan los riesgos sistémicos para orientar las decisiones de politica, por
cada tipo de riesgo sistémico descrito en la guia del FMI (FMI, 2014a), segin corresponda
para Panama. También evalua la idoneidad de las herramientas de politica en cada uno de
estos &mbitos, informando a la segunda mision virtual prevista sobre herramientas
adicionales. El apéndice incluye las diapositivas de presentacion utilizadas por los integrantes
de la mision durante la misma.

II. MECANISMOS INSTITUCIONALES

4. Para que la politica macroprudencial sea eficaz, es esencial contar con un marco
institucional solido. La guia del FMI plantea tres principios clave. Los mecanismos
institucionales deben garantizar 1) la voluntad de actuar frente a la oposicion, con el apoyo

! Panama cuentan conun acuerdoa dos afiosen elmarcode la Linea de Precauciony Liquidez (LPL) del FMI,
aprobado el 19 de enerode 2021, a modo de seguro frentea shocks externos extremos derivados de la pandemia
de COVID-19. Esimportante que se sigan llevando a cabo esfuerzos para salvaguardar la estabilidad financiera,
a fin de reforzar los marcos de regulacion bancaria, evaluacion de riesgos y pruebas de tension y politica
macroprudencial.

% En particular, véase FMI (2021)y «Towards a More Resilient Financial Sector» y «Macroprudential Policy in
Panama: Implications for the real estate markety en FMI (2020). Las misiones virtuales tuvieronlugardel 10 de
marzodeal6 de abrilde 2021 paralas normas de Basilea, y del30 de abrilal6 de mayode 2021 para elmarco
de pruebas de tension.


https://www.superbancos.gob.pa/es/prev-cont-op-il/regimen/ley-bancaria
https://www.superbancos.gob.pa/es/prev-cont-op-il/regimen/ley-bancaria
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/07/30/Panama-2021-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-463116
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/04/21/Panama-Selected-Issues-49355

de un mandato claro, un proceso de politica organizado y una comunicacion eficaz; 2) la
capacidad de actuar, con autoridad suficiente para tomar medidas de politica y recopilar
informacion; y 3) la cooperacion entre todos los organismos pertinentes para la estabilidad
financiera. Tras examinar cada uno de estos aspectos del marco actual en Panama, ofrecemos
nuestras recomendaciones.

A. Voluntad para actuar

5. La SBP tiene una base legal para llevar a cabo la politica macroprudencial. La
Ley Bancaria (No. 9-1998) prevé que la SBP tiene el objetivo de salvaguardar la solidezy la
eficiencia del sistema bancario (articulo 5). En el futuro podria considerarse la posibilidad de
ampliar la cobertura de este objetivo del sistema bancario a todo el sistema financiero, ya que
los riesgos sistémicos pueden ir mas alla del sistema bancario. Sin embargo, el objetivo
actual se considera suficiente para efectos practicos, ya que alrededor del 90% de los activos
del sector financiero se encuentran en el sistema bancario y, por lo tanto, el fomento de la
estabilidad del sector bancario garantiza, en efecto, la estabilidad de todo el sistema
financiero.

6. La SBP cuenta con un eficaz proceso de toma de decisiones. La Direccion de
Estudios Financieros (DEF) es una unidad dedicada a los analisis macroprudenciales, en
estrecha colaboracion con la Direccién de Gestion de Riesgos (DGR), que se encarga de los
analisis de cuestiones microprudenciales. Estos andlisis se debaten en el Comité Técnico
(CT), en el que participan el Superintendente y los Directores de la DEF, la DGR, Direccion
de Supervision y Direccion de Regulacion. Aunque no hay normas preestablecidas sobre la
frecuenciade las reuniones o la agenda, el CT se reune cuando es necesario y sus miembros
proponen el orden del dia“. E1 CT es un 6rgano consultivo, en el que el Superintendente
decide las propuestas de politicas que se plantean a la Junta. Las decisiones definitivas sobre
las politicas son aprobadas por la Junta Directiva de la SBP, que estd integrada por siete
miembros independientes>.

7. La comunicacion de 1a SBP no ha sido activa en materia de politica
macroprudencial. Aunque la SBP afirma en su sitio web que lleva a cabo una supervision
macroprudencial con las regulaciones necesarias para el sistema bancario®, no ha elaborado

3 Véase elparrafo78 de FMI(2013a)y elparrafo 10de FMI (2013b), porejemplo.

* En otras palabras, no esté garantizado que se discutan los temas macroprudenciales conregularidad. La
frecuencia de las reuniones del CT ha sido mensual o més desdeelinicio de la pandemia, mientras queantes era
semestral.

> La Junta Directiva esta formada por siete profesionales y empresarios sin vinculos con el sector bancario,
cinco de los cuales son elegidos y los otros dos son designados por la Junta Directiva de la Superintendencia del
Mercado de Valoresy la Superintendencia de Seguros y Reaseguros, respectivamente. Consultelos actuales
miembros de la Junta en https://www.superbancos.gob.pa/es/sobre-sbp/junta-directiva.

6 Véase elmarcode supervisionde la SBP: https://www.superbancos.gob.pa/es/marco-supervision.



https://www.superbancos.gob.pa/es/prev-cont-op-il/regimen/ley-bancaria
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Key-Aspects-of-Macroprudential-Policy-PP4803
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Implementing-Macroprudential-Policy-Selected-Legal-Issues-PP4802
https://www.superbancos.gob.pa/es/sobre-sbp/junta-directiva
https://www.superbancos.gob.pa/es/sobre-sbp/junta-directiva
https://www.superbancos.gob.pa/es/marco-supervision.
https://www.superbancos.gob.pa/es/marco-supervision.
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los objetivos intermedios de la politica macroprudencial ni los enfoques para alcanzarlos.
Aunque las regulaciones que publica la SBP incluyen la explicacion de sus antecedentes y las
intenciones de la politica, la SBP no ha explicado activamente dichas politicas al ptblico, por
ejemplo, en el Informe de Estabilidad Financiera (IEF) anual’.

B. Capacidad para actuar

8. La SBP cuenta con amplias facultades para dirigir las herramientas de politica
macroprudencial y para recopilar informacion del sector bancario. Segin el articulo 11
de la Ley Bancaria, la SBP esta facultada para establecer la normativa necesaria para
alcanzar sus objetivos especificados en el articulo 5. En el caso de la politica
macroprudencial, esto significa que la SBP puede introducir, derogar o modificar
directamente la calibracion de los instrumentos de politica, si se considerase necesario para
salvaguardar la solidez y la eficiencia del sistema bancario. El capitulo IX de la Ley Bancaria
otorga a la SBP el derecho de solicitar informacion a los bancos y grupos bancarios.

C. Cooperacion interinstitucional

9. El Consejo de Coordinacion Financiera (CCF) se cre6 en 2011 para
instrumentar la cooperacion interinstitucional entre entidades nacionales El CCF esta

formado por seis organismos de supervision Cuadro 2. Integrantes del CCF

nacionales (cuadro 2), conel objetivo e Superintendencia de Bancos de Panama
principal de reforzar el intercambio de Superintendencia del Mercado de Valores
informaciony la coordinacion de las politicas Superintendencia de Seguros y

de regulacion entre los organismos de Reaseguros . ,
gu. ., & , ‘1 e Instituto Panamefio Autbnomo Cooperativo
supervision. La Junta del CCF esta presidida  gistema de Ahorro y Capitalizacion de

por el Superintendente de Bancos y se retine Pensiones de los Servidores Publicos
trimestralmente®. Conforme al articulo 9 del ~ ® III:)_irecci_c')n N&:jCi?R/T_l d(te Em ;C)ireséas _

] . inancieras del Ministerio de Comercio e
Titulo I de la Ley No. 67, el CCF .esta Industria
facultado parahacer recomendaciones a sus

) Fuente: Titulo I de la Ley No. 67 del 1 de septiembre de
miembros («facultad blanda»). Hasta ahora, 2011

el papel del CCF ha sido sobre todo de intercambio de informacion®.

" La SBP publica la normativa en https://www.superbancos.gob.pa/es/leyes-y-reg/acuerdos; y el Informe de
Estabilidad Financiera anualy otros andlisis en https://www.superbancos.gob.pa/es/fin-y-est/estudios.

® También se pueden celebrarreuniones ad hocporpedidode los integrantes del CCF (Articulo 3 de la
Resolucion#1 del CCF). La SBP hace las veces de secretaria técnica del CCF (Articulo 16de la Resolucion #1
delCCF).

? Ademas del CCF, elintercambio de informacion entre organismos se ha facilitadoa través de la
representacion mutua de algunos directores en las Juntas de las Superintendencias de Bancos, Seguros y
Valores, respectivamente.


https://www.superbancos.gob.pa/es/leyes-y-reg/acuerdos
https://www.superbancos.gob.pa/es/leyes-y-reg/acuerdos
https://www.superbancos.gob.pa/es/fin-y-est/estudios.
https://www.superbancos.gob.pa/es/fin-y-est/estudios.

11

10. La SBP también ha participado en la cooperacion transfronteriza para la
estabilidad financiera. La SBP forma parte del Consejo Centroamericano de
Superintendentes de Bancos, de Seguros y de Otras Instituciones Financieras (CCSBSO),
cuyo objetivo es facilitar la cooperacion y promover la estabilidad financiera en la region 10.
La SBP también participa en el Grupo de Estabilidad Financiera Regional (GEFR),
integrado por los bancos centrales y las superintendencias de América Central, y colabora en
el Informe Regional de Estabilidad Financiera.

D. Recomendaciones

11. Se insta a la SBP a institucionalizar el proceso de toma de decisiones para la
politica macroprudencial. Aunque el CT ha facilitado los debates internos sobre la
estabilidad financiera, en especial durante la pandemia de COVID-19, es importante
mantener las buenas practicas incluso después de la crisis. Esto es més importante todavia en
el caso de la politica macroprudencial, ya que debe actuar cuando los riesgos sistémicos se
estan acumulando en tiempos de bonanza. En este sentido, seria util establecer un mandato
para el CT que garantice que los temas macroprudenciales sean materia de discusion
periddica (por ejemplo, al menos trimestralmente) para que la SBP pueda adoptar cualquier
medida de politica en el momento oportuno. Otra opcion seria que la SBP creara un comité
macroprudencial especifico, conuna clara delimitacion con respecto a la funcion del CT. En
cualquiera de las dos opciones, los términos de referencia del comité macroprudencial
deberian establecerse claramente. Asimismo, la DEF deberia encargarse de establecer el
orden del dia de las reuniones y deberian levantarse actas de las mismas cuando se discutan
las propuestas de politica, de modo que también queden registradas las voces minoritarias.
Ademas, el Comité deberia celebrar reuniones periddicas dedicadas a la politica
macroprudencial (por ejemplo, semestralmente), incluida una reunién en la que se discuta 'y
apruebe el IEF anual.

12.  Aclarar un proceso especifico para la politica macroprudencial mejorara la
«voluntad de actuar». Ayudard a garantizar debates regulares y oportunos sobre cuestiones
macroprudenciales. También fomentard el debate abierto cuando surjan tensiones entre las
perspectivas microprudencial y macroprudencial (por ejemplo, parrafo 32, FMI2013a), al
tiempo que deberia preservarla estrecha colaboracidon actual de ambas perspectivas entre las
divisiones de la SBP.

13.  La SBP deberia considerar establecer una estrategia de politica
macroprudencial que se comparta con el publico. Un nimero cada vez mayor de
autoridades macroprudenciales publica un documento de estrategia (cuadro 3) en el que se
explica su marco de politica. El documento de estrategia debe explicar los objetivos, los
indicadores que se utilizan y como se plasman en los instrumentos de politica. La publicacion
de tal documento de estrategia ayuda a contrarrestar el sesgo de «inaccion» que puede surgir

19 Consulte el sitio web de la CCSBSO.



https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Key-Aspects-of-Macroprudential-Policy-PP4803
https://ccsbso.org/
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frente a la oposicidn, ya que promueve que el publico comprenda la necesidad de las medidas
macroprudenciales!!. La SBP puede empezar a redactar un documento de estrategia para uso
interno y después publicarlo tras perfeccionar la estrategia a lo largo de unos cuantos ciclos
de politica.

Cuadro 1. Ejemplos de documentos de estrategia de politica macroprudencial
Finansinspektionen https://www.fi.se/contentassets/be52777b45194e2892a24 379381 7b7ff/fi-

(Suecia) och-finansiell-stabilitet-20191219.pdf

Comité de Politica https:/www.bankofengland.co.uk/quarterly-

Financiera (Reino bulletin/2013/g3/macroprudential-policy-at-the-boe

Unido)

Banco Central de la https://www.cnb.cz/en/financial-stability/macroprudential-policy/

Republica Checa
Banco Central de Malta | https://www.centralbankmalta.ora/macro-prudential-policy
Banco de la Reserva https://www.rbnz.govt.nz/regulation-and-supervision/oversight-of-

de Nueva Zelanda banks/standards-and-requirements-for-b anks/macroprudential-policy
Banco Nacional de https://nbs.rs/en/ciljevi-i-funkcije/finansijska-stabilnost/finansijska-
Serbia stabilnost/

14. La comunicacion sobre la politica macroprudencial puede reforzarse atin mas,
especialmente a través del IEF. Se recomienda a la SBP hacer un mayor uso del IEF para
explicar las decisiones de politica y proporcionar el anélisis subyacente. El anélisis de riesgos
sistémicos deberian vincularse a los objetivos de politica especificados en el documento de
estrategia, de modo que pueda evaluarse cualquier necesidad de respuestas de politica.
También podria ser util la evaluar a posteriori las medidas macroprudenciales adoptadas. Las
actualizaciones periddicas de los riesgos y las politicas en consonancia con la estrategia
macroprudencial, ayudan a demostrar el compromiso de la SBP de adoptar medidas de
politica segun sea necesario, asi como a fomentar la credibilidad de las politicas (por
ejemplo, parrafo 52 de FMI 2014a).

15. La SBP también deberia seguir esforzandose por llegar a un publico mas amplio
al presentar el IEF. Las recientes conferencias de prensa de alto nivel del Superintendente
con motivo de la publicacion del IEF son una buena practica que deberia continuar!2. La SBP
podria considerar la posibilidad de complementarlas con un comunicado de prensa y una
presentacion a nivel de expertos con unasesion de preguntasy respuestas con analistas de
mercado y periodistas financieros. La SBP también podria considerar la posibilidad de
publicar el IEF tanto en inglés como en espafiol, especialmente dada la importancia de
Panamé como centro financiero.

"' Por ejemplo, véanselos parrafos 57y 79 de FMI (2013a) y el parrafo 51 de FMI1(2014a).

"2 Los materiales de la presentacion estan disponibles en https://www.superbancos.gob.pa/es/presentaciones.



https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?url=https://www.fi.se/contentassets/be52777b45194e2892a243793817b7ff/fi-och-finansiell-stabilitet-20191219.pdf&data=04|01|MNarita@imf.org|4ce6d139cc5b41901b0608d95b3867f8|8085fa43302e45bdb171a6648c3b6be7|0|0|637641121048035004|Unknown|TWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0=|1000&sdata=yUMHpkCuTczJO4/aWLtclCr1N63ZpeugkrZW2NoDncU=&reserved=0
https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?url=https://www.fi.se/contentassets/be52777b45194e2892a243793817b7ff/fi-och-finansiell-stabilitet-20191219.pdf&data=04|01|MNarita@imf.org|4ce6d139cc5b41901b0608d95b3867f8|8085fa43302e45bdb171a6648c3b6be7|0|0|637641121048035004|Unknown|TWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0=|1000&sdata=yUMHpkCuTczJO4/aWLtclCr1N63ZpeugkrZW2NoDncU=&reserved=0
https://nam10.safelinks.protection.outlook.com/?url=https://www.fi.se/contentassets/be52777b45194e2892a243793817b7ff/fi-och-finansiell-stabilitet-20191219.pdf&data=04|01|MNarita@imf.org|4ce6d139cc5b41901b0608d95b3867f8|8085fa43302e45bdb171a6648c3b6be7|0|0|637641121048035004|Unknown|TWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0=|1000&sdata=yUMHpkCuTczJO4/aWLtclCr1N63ZpeugkrZW2NoDncU=&reserved=0
https://www.bankofengland.co.uk/quarterly-bulletin/2013/q3/macroprudential-policy-at-the-boe
https://www.bankofengland.co.uk/quarterly-bulletin/2013/q3/macroprudential-policy-at-the-boe
https://www.bankofengland.co.uk/quarterly-bulletin/2013/q3/macroprudential-policy-at-the-boe
https://www.cnb.cz/en/financial-stability/macroprudential-policy/
https://www.cnb.cz/en/financial-stability/macroprudential-policy/
https://www.centralbankmalta.org/macro-prudential-policy
https://www.centralbankmalta.org/macro-prudential-policy
https://www.rbnz.govt.nz/regulation-and-supervision/oversight-of-banks/standards-and-requirements-for-banks/macroprudential-policy
https://www.rbnz.govt.nz/regulation-and-supervision/oversight-of-banks/standards-and-requirements-for-banks/macroprudential-policy
https://nbs.rs/en/ciljevi-i-funkcije/finansijska-stabilnost/finansijska-stabilnost/
https://nbs.rs/en/ciljevi-i-funkcije/finansijska-stabilnost/finansijska-stabilnost/
https://nbs.rs/en/ciljevi-i-funkcije/finansijska-stabilnost/finansijska-stabilnost/
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Key-Aspects-of-Macroprudential-Policy-PP4803
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
https://www.superbancos.gob.pa/es/presentaciones
https://www.superbancos.gob.pa/es/presentaciones
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16. Se insta a continuar con los esfuerzos para fomentar la cooperacion
interinstitucional en el pais. Teniendo en cuenta las diferentes capacidades de los
organismos de supervision, especialmente por el diferente tamafo de cada sector financiero,
el CCF podria considerar la posibilidad de reforzar sus funciones mas alla del intercambio de
informacion. Por ejemplo, el CCF podria identificar las cuestiones de estabilidad financiera
que son pertinentes paralos miembros del CCF y formar un grupo de trabajo con personal de
nivel técnico de los organismos miembros para evaluar los riesgos sistémicos para los
debates sobre las politicas. Asimismo, podria estudiarse la posibilidad de examinar y
modificar el Reglamento Interno (Resolucion No. 1) del CCF, o su ley subyacente segiin sea
necesario, de modo que pueda emitir recomendaciones a sus integrantes con unaclausula de
«cumplir o explicar», haciendo que el CCF pase de ser una entidad con «facultades blandasy
a una con «facultades semiduras». Esto podria ayudar a la SBP a cumplir con sus
responsabilidades macroprudenciales cuando sea necesario que otros organismos de
supervision adopten medidas de politica en pro de la estabilidad financiera, por ejemplo, en
el caso de fugas regulatorias!3.

3 Por ejemplo, véase el parrafo 87 de FMI(2014a).


https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
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III. EVALUACIONES DE RIESGO SISTEMICO PARA LA TOMA DE DECISIONES SOBRE

POLITICAS
.Grafico 1. Correspondencia entre vulnerabilidades y
17. La evaluacion continua herramientas
de la evolucion de los riesgos es
. Herramientas
fundamental para la 4[ Vulnerabilidades ]7 4[ macroprudenciales J7
10 1 Herramientas de base amplia
elaboraCIon de la pOIItlca Base amplia p. €j., colchdn de capital anticiclico,
macroprudencial. Hay diferentes ——
. . ., . —_ Herramientas sectoriales
tipos de riesgos sistémicos, que se Sectorde los hogares ™————g, ¢, ponderacionesde riesgo, limites de
. . relacién préstamo/valor (LTV)y servicio de
abordan mejor con diferentes Sector de 12s empresas . —r la deuda/ingreso (DSTI)
1 H £ £ H i de liquid
instrumentos de politica (grafico b0}, cosheton e cobarena e auidez LCR),
1). Dado que la lmportanCIa de Liquidez C|ﬁift':f:xriepg:i?g::QZ:?S::Z:?S:?;ZT:’
. - . . Herramientas.estruc.tur.ale.s
cada riesgo sistémico cambia con Estructurales P e
el tiempo, es prudente mantener Unice de Recolucion

todos los tipos de riesgo en la Referencias: FMI (2014a)y FMI (2014b).
pantalla del radar mediante el

seguimiento de los indicadores de cada tipo deriesgo. Cuando los indicadores apunten a la
aparicion de vulnerabilidades, debe evaluarse oportunamente la necesidad de cualquier
respuesta de politica, con analisis mas profundos que se han de realizar segin sea necesario.
Esta naturaleza multidimensional de los riesgos sistémicos y de las herramientas pone de
manifiesto la importancia de establecer una estrategia macroprudencial, con vinculos claros
entre los objetivos de politica, las evaluaciones de riesgo y las herramientas.

A. Analisis y correspondencias en Panama

18. La DEF, en estrecha colaboracion conla DGR, lleva a cabo evaluaciones del
riesgo sistémico utilizando un rico conjunto de herramientas analiticas y datos. Entre los
instrumentos de supervision habituales se encuentran un mapa térmico de riesgos, un
diagrama de telarafia, pruebas de tension de liquidez y pruebas de tension de solvencia!4. El
conjunto de indicadores de riesgo del mapa de calor es rico, e incluye indicadores de crédito
(por ejemplo, crecimiento del crédito, proporcion de crédito de riesgo), indicadores del sector
bancario (por ejemplo, indicadores de solvenciay liquidez) e indicadores de mercado (por
ejemplo, volatilidad de los rendimientos de los bonos soberanos, el indice de bonos de los
mercados emergentes)!s. La DEF también ejerce acertadamente el juicio experto para
interpretar los indicadores. Por ejemplo, parael analisis de la brecha entre el crédito y el PIB,
se estudiaron técnicas de filtrado alternativas (por ejemplo, Yogo 2008, Hamilton 2018), ante
los inconvenientes estadisticos de aplicar mecanicamente el filtro HP estandar, que generaun
auge artificial del crédito antes de la fuerte caida del PIB tras la COVID-19.

!4 La DEF est4 actualizando el modelo de prueba de tension de solvencia en elmarco de la AT de MCMen
curso.

'S Las definiciones delos indicadores son coherentes conlas utilizadas en el GEFR con los pares regionales.


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0165176508000128?via=ihub
https://direct.mit.edu/rest/article/100/5/831/58479/Why-You-Should-Never-Use-the-Hodrick-Prescott
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-PP4925
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-Detailed-Guidance-on-Instruments-PP4928
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19. La DEF también lleva a cabo analisis a profundidad de vulnerabilidades
especificas, aunque no siempre estan vinculados al debate de instrumentos de politica
concretos. La DEF proporciona informacion atil sobre los riesgos sistémicos a través de
andlisis a medida (por ejemplo, endeudamiento de los hogares, sector inmobiliario), que se
debaten en el CT y algunos de los cuales estan disponibles para el publico en general !°.
Dichos analisis también podrian utilizarse para debatir la necesidad de adoptar medidas de
politica, como los ajustes de las herramientas de politica existentes o la necesidad de
herramientas adicionales (cuadro 4).

Cuadro 4: Objetivos e instrumentos de politica

Objetivo Instrumento
Provisiones dinamicas
Colchdn de conservacion del capital
Limites del coeficiente de apalancamiento
Ponderaciones de riesgo sectoriales para
préstamos hipotecarios
Ponderaciones de riesgo sectoriales para
préstamos a empresas
Requerimiento minimos de activos liquidos
Requisito de indice de cobertura de
liquidez
Requisito de indice de financiacion estable
neta*

1. Atenuar y evitar el excesivo crecimiento del crédit
y apalancamiento

2. Atenuary evitar excesivos desajustes de
vencimientos o iliquidez del mercado

3. Limitar la concentracion de riesgo directo e e -
Limitacion a grandes exposiciones

indirecto
4. Limitar el efecto sistémico de los incentivos Recargos de capital para las entidades de
inadecuados para reducir el riesgo moral importancia sistémica*

Fuente: La SBP yla Encuesta de Politica Macroprudencial del FMI.
Notas: Los instrumentos marcados (*) no estan en vigor pero estan siendo considerados porla SBP.

20. Pocas de las herramientas existentes estin pensadas para ser utilizadas de forma
variable en el tiempo, lo que limita la capacidad de 1a SBP para endurecer y relajar
activamente la postura macroprudencial para apoyarse y mitigar los riesgos de los
ciclos financieros. La principal herramienta anticiclica es la provision dindmica, que sigue
una formula que depende del crecimiento de los activos ponderados por riesgo y de las
provisiones especiales en los bancos individuales. Su acumulaciény liberacidon son, por
tanto, automaticas y no requieren decisiones de politica. Sin embargo, tras el inicio de la
COVID-19 la SBP tom¢ la decision discrecional de liberar el 80% de las provisiones
dindmicas como medida preventiva, mucho antes de que el aumento de las provisiones
especiales hubiera empezado a disminuir automaticamente. Esto puede considerarse una
decision macroprudencial: relajar la postura tras una contraccion del PIB sin precedentes, con
el fin de mitigar el riesgo de una contraccion del crédito y la aparicion de un circulo vicioso
entre el crédito y la actividad real. Dicho esto, la SBP explicé claramente a la mision que no
tiene intencion de ajustar de forma activay variable en el tiempo los pardmetros de otros

' Algunos analisis estan disponibles en el sitio web de la SBP.


https://www.elibrary-areaer.imf.org/Macroprudential/Pages/Home.aspx
https://www.superbancos.gob.pa/es/fin-y-est/estudios.
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instrumentos de su caja de herramientas (como las ponderaciones de riesgo sectoriales para
las hipotecas y los préstamos a empresas).

21.  La SBP ha realizado esfuerzos continuos para garantizar datos adecuados para
los analisis, incluidos los datos a nivel micro. La SBP ha creado una base de datos interna
que contiene datos granulares de todos los préstamos de todos los bancos de Panama. Incluye
el coeficiente préstamo-valor (LTV) en el momento de la originaciony el posterior
desempeifio respecto al reembolso de cada préstamo, asi como los pagos totales del servicio
de la deuda de cada deudor. La SBP tiene previsto afiadir un nuevo campo a la base de datos
para los ingresos del deudor al momento de la originacion del crédito, que los bancos ya
recogen, de modo que pueda calcularse el coeficiente servicio de la deuda-ingresos (DSTI)
en el momento que se otorga el crédito, posiblemente no s6lo paralos nuevos préstamos, sino
también para los existentes.

B. Recomendaciones

22.  Seinsta a la SBP a aclarar y estrechar los vinculos entre los objetivos de politica,
las evaluaciones y las herramientas. En concreto, la SBP puede organizar los principales
indicadores y andlisis para cada tipo de riesgo sistémico con el fin de evaluar la necesidad de
adoptar medidas politicas con las herramientas adecuadas (grafico 1). Esto ayudara a la SBP
a tomar medidas oportunas con las herramientas de politica adaptadas a los riesgos
sistémicos emergentes. Ademas, como se ha comentado anteriormente, la SBP deberia
considerar la posibilidad de explicar la correspondencia en el documento de estrategia
macroprudencial, como hace Finansinspektionen (por ejemplo, pagina 25) y otras autoridades
macroprudenciales.

23.  La SBP debe continuar con el trabajo preparatorio para introducir
herramientas basadas en el deudor en un momento adecuado, como parte de la
elaboracion de una estrategia. La SBP est4 estudiando la posibilidad de introducir
herramientas basadas en el deudor (por ejemplo, topes en los coeficientes de DSTIy LTV) en
el momento adecuado, y estd llevando a cabo un trabajo preparatorio (por ejemplo, analisis y
recopilacion de datos). La incorporacion de estas herramientas seria valiosa porque Panama
ha experimentado vulnerabilidades por el aumento de los préstamos al sector de los hogares
antes de la pandemia!” y porque las herramientas existentes no serian las mas adecuadas para
abordar los riesgos ciclicos que son especificos del sector de los hogares (cuadro 4). La SBP
deberia trazar una estrategia para abordar los riesgos del sector de los hogares, especificando
los principales indicadores de riesgo y diseflando las herramientas adecuadas. A las
autoridades les podria resultar util la orientacion detallada del FMI (2014b) a la hora de

17 Véase «Macroprudential Policy in Panama: Implications for the Real Estate Market» y «Towards a More
Resilient Financial Sector» en FMI (2020), asicomo elinforme delpersonal sobre la Consulta del Articulo de
2021.



https://www.fi.se/contentassets/be52777b45194e2892a243793817b7ff/fi-och-finansiell-stabilitet-20191219.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2016/12/31/Staff-Guidance-Note-on-Macroprudential-Policy-Detailed-Guidance-on-Instruments-PP4928
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2020/04/21/Panama-Selected-Issues-49355
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/07/30/Panama-2021-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-463116
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elaborar la estrategia'8. Esta prevista una mision de asistencia técnica de seguimiento para
ayudar en esta labor.

24.  La SBP deberia perfeccionar la estrategia actual para las herramientas
existentes, reflejando la adicion prevista de las herramientas de Basilea I1I. En
consonancia con las recomendaciones de la AT sobre las normas de Basilea, la SBP tiene
previsto poner en practica, en el momento oportuno, algunas herramientas
macroprudenciales, incluido el colchon de conservacion de capital (CCB)!°. En este
contexto, resulta mas importante aclarar los principales objetivos de cada herramienta. A
manera de ejemplo, instamos a la SBP a que, una vez aclarados los objetivos, evalte la
necesidad de ajustar cualquier parametro de las provisiones dindmicas (por ejemplo, su piso y
su tope) cuando el BCC se aplique plenamente. Del mismo modo, deberian evaluarse
cuidadosamente las ventajas de introducir un colchén de capital anticiclico (CCyB),
especialmente si, en caso de aplicarse, deberia complementar o sustituir a la actual
herramienta de provisiones dindmicas. También se recomienda realizar evaluaciones
similares para las herramientas de liquidez, aclarando la estrategia.

25. El momento de la activacion de las herramientas adicionales debe estar guiado
por la estrategia. La SBP debe determinar el calendario y la modalidad adecuados de cada
indicador, evaluando la evolucion macrofinanciera en funcién de su estrategia (es decir, los
objetivos y los principales indicadores). Por ejemplo, para aumentar la resiliencia con un
minimo endurecimiento de la politica, muchos paises introdujeron el CCC de forma gradual a
lo largo de varios afios??. Asimismo, en el contexto de la pandemia por COVID-19, algunos
paises pospusieron la introduccidon progresiva previstade los colchones de capital paralas
instituciones financieras de importancia sistémica, ya que un endurecimiento prociclico de
las politicas prudenciales seria contraproducente al desalentar los préstamos bancarios y
frenar la recuperacion economica?!. El desarrollo de una estrategia clara ayudaria a la SBP en
la aplicacion prevista de herramientas adicionales y en su comunicacion al publico.

26.  La SBP debe seguir acumulando experiencia en la evaluacion de los efectos de
las politicas. El andlisis macroprudencial va mas alla de la supervision del riesgo sistémico
(gréafico 2). La evaluacion de las politicas, tanto ex post como ex ante (es decir, la simulacion
de las politicas), es también una parte importante del proceso de elaboracion de politicas. Por
ejemplo, se anima a la SBP a evaluar los efectos previstos de cualquier medida adoptada,
utilizando los principales indicadores especificados en la estrategia, y cualquier efecto

'8 También serfa util consultar la seccion 111 del Estudio de Politica Macroprudencial del FMI para estudiar qué
herramientas basadas en eldeudor se aplican en otros paises para hacer frente a los riesgos del sector hogares.

¥ Véase elinforme de AT (2021), Hoja de ruta para la implementacion de Basilea IT/111.

20 yéase la seccion 11.B del Estudio de Politica Macroprudencial del FMI.

21 Véanse en las notas de MCM sobre Relajacion de normas macroprudenciales y Politicas de repliegue para
sistemas bancarios.



https://www.elibrary-areaer.imf.org/Macroprudential/Pages/ChapterQuery.aspx
https://www.elibrary-areaer.imf.org/Macroprudential/Pages/Home.aspx
https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/covid19-special-notes/en-special-series-on-covid-19-main-operational-aspects-for-macroprudential-policy-relaxation.ashx
https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/covid19-special-notes/en-special-series-on-covid-19-unwinding-covid-19-policy-interventions-for-banking-systems.ashx
https://www.imf.org/-/media/Files/Publications/covid19-special-notes/en-special-series-on-covid-19-unwinding-covid-19-policy-interventions-for-banking-systems.ashx

18

secundario no previsto (por ejemplo, en el crecimiento del PIB real). Dicha evaluacion ayuda
a la SBP a valorar cualquier necesidad de ajuste de la politica, junto con las reacciones de los
participantes en el mercado y las experiencias de otros paises?2.

Grafico 2. Analisis macroprudencial

Preguntas clave sobre politica macroprudencial que se deben enfrentar:
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Fuente: Equipo de la mision.

27. Se les insta a continuar los esfuerzos para subsanar las brechas en los datos?. En
cuanto a los datos sobre los ingresos de los deudores que la SBP tiene previsto recabar de los
bancos, la mision recomendd que se comprobara la definicion de «ingresos» del Codigo
Laboral?4, que ya impone un limite al coeficiente de DSTI. A menos que hayaun problema
importante, se recomienda utilizar la misma definicion parala posible nueva regulacion de la
DSTI y, por tanto, para la recopilacion de datos, con miras a minimizar la complejidad y las
cargas de informacidn para los bancos. La SBP también podria considerar la construccion de
indices de precios inmobiliarios, posiblemente en colaboracion con Instituto Nacional de
Estadistica y Censo de Panama?3. Estos esfuerzos ya estan en marcha paralos precios de los
inmuebles residenciales, pero seria muy importante cubrir también los precios de los
inmuebles comerciales, ya que los créditos para la construccion constituyen una parte
considerable (més del 11% ) de la cartera total de créditos.

2 A las autoridades les puedenresultaritil la base de datos iMaPP del FMI para analisis empiricos. Véase
Alam etal.(2019),que la introdujeron y estudiaron los efectos y los efectos secundarios de varias herramientas.
Véase también Galatiy Moessner (2018), Araujoet al. (2021),y BCBS (2021) para estudios bibliograficos.

2 Véase también el anexo informativo del informe del personal de la consulta del ArticuloI'Vde 2021.

#* Articulo 161, numerales 11y 13.

» La segunda mision hard un seguimiento de esta posibilidad.


https://www.elibrary-areaer.imf.org/Macroprudential/Pages/iMaPPDatabase.aspx
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2019/03/22/Digging-Deeper-Evidence-on-the-Effects-of-Macroprudential-Policies-from-a-New-Database-46658
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2019/03/22/Digging-Deeper-Evidence-on-the-Effects-of-Macroprudential-Policies-from-a-New-Database-46658
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.1111/ecca.12229
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2020/05/22/Effects-of-Macroprudential-Policy-Evidence-from-Over-6-000-Estimates-49440
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2020/05/22/Effects-of-Macroprudential-Policy-Evidence-from-Over-6-000-Estimates-49440
https://www.bis.org/bcbs/publ/wp38.htm
https://www.imf.org/en/Publications/CR/Issues/2021/07/30/Panama-2021-Article-IV-Consultation-Press-Release-Staff-Report-and-Statement-by-the-463116
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28.  La SBP deberia mantener la estrategia actualizada con la evolucion de las
necesidades de nuevos indicadores y herramientas analiticas. Es encomiable que la DEF,
en colaboracidon con la DGR, esté explorando diversos métodos y datos paraevaluar los
riesgos sistémicos en evolucion. La SBP también esta actualizando el marco de pruebas de
tension de solvencia con la ayudad de asistencia técnica de MCM que esta en curso?®, que
también podria ser Util para las decisiones macroprudenciales (por ejemplo, para medir el
nivel de resiliencia que se fijara como metas para las herramientas de capital)?’. La SBP
deberia continuar con estos buenos esfuerzos y mantener la estrategia actualizada en
consecuencia. La SBP también podria considerar poner en marcha una encuesta trimestral
sobre créditos para medir los cambios en las condiciones crediticias (no relacionadas con los
precios) de los bancos y las expectativas de crecimiento de los créditos28. También se
recomienda seguir estudiando la viabilidad de construir un indice de tensidn financiera
contemporaneo a partir de indicadores basados en el mercado?’.

%6 Véase elinforme de AT (2021), «Pruebas de tensiony.

" La actualizacion del marco de pruebas de tension también implica la renovacion delmodelo de prevision
macroecondmica, cuyoresultado (previsiones de referencia del PIB, la inflaciony el crédito) puedeutilizarse
para prever la relacionentre el crédito y el PIB en un horizontede dos afios, lo que constituyeun indicador
prospectivomuy util para elanalisis macroprudencial. También puede ayudara estabilizarla tendencia
estimada del crédito respecto al PIB, mitigando algunos de los inconvenientes estadisticos de las técnicas de
filtrado utilizadas para calcular la brecha de crédito (véase Gerdrup, Kvinlogy Schaanning2013 sobre esta
técnica).

2 Por ejemplo, el BCE realiza la encuesta sobre préstamos bancarios en la zona del euro (BLS), que se explica
en Kohler-Ulbrich et al. (2016); documento ocasional del BCE No. 179. EIBCE publica los resultados con un
rapido andlisis e interpretacion en su sitio web cada trimestre (por ejemplo, segundo trimestre de 2021).

» Véanse ejemplos de este indiceen eltablero de riesgos de la JERS y en el IEF del Banco Nacionalde
Ucrania.



https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/index.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecbop179.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecbop179.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/ecb.blssurvey2021q2%7Eb868c78ada.en.html
https://www.esrb.europa.eu/pub/rd/html/index.en.html
https://bank.gov.ua/en/stability/report
https://bank.gov.ua/en/stability/report
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I. APENDICE: DIAPOSITIVASDE LA PRESENTACION

El siguiente contiene las presentaciones utilizadas por los integrantes de la mision durante la

misma.

1. Panorama general

Asistencia técnica sobre el marco de politicas
macroprudenciales en Panama

—Panoramageneral—
3 de agosto de 2021

Equipo del Departamento de Mercados Monetarios y de
Capital (MCM)

¢Qué es la politica macroprudencial?

* La politica macroprudencial se define como el uso de
herramientas primordialmente prudenciales para limitar
los riesgos sistémicos (FSB-IMF-BIS 2011, FMI 2014a).

* Los riesgos sistémicos son los riesgos de interrupcion del
suministro de servicios financieros causados por la
discapacidad de todo o de parte del sistema financiero y
que puede causar graves consecuencias negativas para la
economia real (IMF-BIS-FSB 2009, FMI 2014a).

Creciente uso de |a politica macroprudencial
a escala mundial...

120 ;
B Advanced economies

100 B Emerging market and developing economies

i ,sasﬂéé

L
NS
UGGl
L
Notas: El grafico muestra el nimere de economias gue han usado algdn tipo de instrumento de politica
macroprudencial (excepto el encaje legal) por lo meneos una vez durante el periodo de la muestra.

Fuente: Base de datos iMaPP del FMI: www.imf.org/ivaPP.

Tres objetivos intermedios

Incrementar la resiliencia del sistema financiero ante los shocks
— Mediante la constitucidn de reservas para las épocas dificiles

Contener la acumulacién de vulnerabilidades sistémicasa lo
largo del tiempo
— Mediante la reduccién del crédito excesivo, el financiamiento volatil,
etc.

Controlar las vulnerabilidades estructurales en el sistema
financiero

— Mediante la gestién de riesgos derivados de interconexiones e
instituciones «demasiado importantes para quebrar», etc.

Referencia: FMI 2014a:
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Es esencial contar con un marco institucional sélido
para que la politica macroprudencial sea eficaz

No existe un modelo genérico, pero es imprescindible que haya...

* Voluntad para actuar

— Mandato claro establecido por ley

— Marco de rendicion de cuentas
* Capacidad para actuar

— Facultades adecuadas para recopilar informacién y tomar medidas
» Cooperacion interinstitucional

— Mecanismos que propicien la cooperacion en torno a la evaluaciény
mitigacion de riesgos (por ejemplo, un objetivo comun de
estabilidad financiera)

Referencias: FMI (2013a), FMI (2014a)

La politica ha de basarse en un analisis de
vulnerabilidades

Dimensidn estructural

Financial Sector

Dimensién temporal

Cycle|

Time for refaxation = Business cycle

— Finandal cycle

Notatime for relaxation

Mota: Nota: banco naclonal grande (LDB), banco
naclonal pequefic (SDB), fende comln de
inversidn (MF), empresa de seguros (IC), banco
internacional (GE).

Se necesitan
evaluaciones de cada

tipo de riesgo sistémico.
Referencia: FMI 2014a:

Correspondencia entre analisis y politicas

Herramientas
macroprudenciales

———

[ Vulnerabilidades

Herramientas de base amplia
p. e]., colchon de capital anticidlico,
coeficiente de apalancamiento

s —

Base amplia

Herramientas sectoriales

Sector de los hogares ™ ——, p. &]., ponderaciones de riesgo, limites de
Sector de las empresas Pt e g g 0

relacion préstamo/valor (LTV) y servicio de
/"
p. &j.. coeficiente de cobertura de liguidez (LCR),

la deuda/ingreso (DSTI)
e coeficiente de financiacicn estable neta (NSFR),

Lil]l.lid&! limites sobre posiciones en moneda extranjera
Herramientas estructurales
> p. &)., recargos de eapital para instituclones
Estructurales financieras de importancia sistémica, Juntas

Unica de Resolucién

Se utilizan muchos instrumentos diferentes para abordar
diversos tipos de riesgo sistémico

Liquidity T Fi position M
c 34 Licuidity 5
SIF1 3 Capital 53
Capital EE———— c i 52
LTV — Reserve Req, S«

Reserve Req. Se— 75 LoanR  e—— 1
Other EEE———— 4 Leverage E—
LoanR m— 23 LTV — 7
DSTI e—— |0 Other
Provisions S— 13 Provisions
Tax E— 2 SIFI
Leverage s 10 F¥ loan
CCE e 3 DsTI
Fi loan e 4 Credit growth 14
Loanto deposit == 2 Loat to, . m—
Credit growth == 2 36 AEs Tax w2 98 EMDEs
FX position m 1 CCE mm -
] 10 20 0 40 0 20 a0 60 B0

Humber of Economies Mumber of Economies

Motas: El grifico muestra el nimero de economias que han empleado el instrumento especificado hasta
diciembre de 2018. AE = economias avanzadas; EMDE = economias de mercados emergentes y en desarrollo.

Fuente: Base de datos iMaPP del FMI: www.imf.org/iMaPP.

Encuesta anual del FMI sobre politicas macroprudenciales

IMF DATA  AREAER

SLBRARY B0

IMFarg MACROPRUDENTIAL

Marcos y herramientas de
politica macroprudencial
en los paises miembros del
FMI

MACRGRRUDENTAL POLICY SURVEY
1 1

Hom: Data and Repors = : Methodology = AtAGlance | Information =
’

The Macroprudential Policy Survey
The Macroprudentat Polcy Survey database In fis 4™ gdition Inciudes measures to help contain systermnic
sk, In e wilh the Qelnion of Maoraprusential e Use of primarny prudental nois o i
syster see further 1) 16). The database also provides institutional
aspests of the macroprudential policy framewark in member countries.

The latest vintage includes information on measures taken at least through the end of June 2020 for
sach country, with a quarter of the countries reporting information beyond that date. Since the
introguction of the survey in 2017, yearty participation has increased, and the database now covers 178

ecanonmies.

Interdded 1o fill an important data gap for and policy labase can support research in this emenging area (for example, he impact of
measures on credit and asset prices). It wil 3lso Slow policymakers 1o leam about the design of policy measures taken elsewhers, and can thersby halp countrias’
policy development.

The database I compiled exciusively from information provided by IMF member countries. Hance, a policy tools Inclusion In or absence from this database does
not represent a judgment or decision by The IMF on whether a particular ool is macroprudential.

The information in this dalabase indudes measures that have been i place or were changed since the survey began, and in some cases includes changes in the
measures as early as 2011. This new Macroprudential Policy Survey database Is updated annually. Eventually, this daiabase wil provide users with Infcemation
OVEr Time AN ACTOES COUNITIEs 10 TeSEarch pUrPoses and 1o frm palicy decisions.

a user may search scross years, counlries, and speciilc categonies. Separate chapters for Individual countries and teritorkas for

Esta misidn de asistencia técnica

Pruebas de
Estrés

BASILEA 11/111

Marco de Politicas
Macroprudenciales
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Preguntas y respuestas y debate

iGracias!

_

Referencias bibliograficas

=Nier, Erlend, 2011, «Macroprudential Policy - taxonomy and challenges»

»FMI, 2013, «Key Aspects of Macroprudential Policy (PDF)»

=FMI (2014a), Staff Guidance Note on Macroprudential Policy
»Nota principal

»Qrientacidn detallada sobre herramientas

»Consideraciones en el caso de paises de bajo ingreso
=FMI-FSB-BPI, 2016, Elements of Effective Macroprudential Policy (PDF)

»La encuesta macroprudencial anual del FMI
#Base de datos de |a encuesta

#Objetivos, disefio y respuestas de |os paises

=La base de datos histdrica iMaPP del FMI
»Base de datos iMaPP

FAlam et al. (2019)

2. Analisis y correspondencia, con el ejemplo del FSAP de Malta en2019.

Asistencia técnica sobre el marco de politicas
macroprudenciales en Panama

— Andlisis y correspondencias—
4 de agosto de 2021

Equipo del Departamento de Mercados Monetarios y de
Capital (MCM)

Obtener primero un panorama general y luego
profundizar segun sea necesario

Comenzar con graficos de varios indicadores

v

_ Realizar analisis mas
< | profundos cuando se
3 observen riesgos

= iy,

Referencia: FMII (2014a)

Un marco para evaluar los riesgos
sistémicos y establecer correspondencias
entre las evaluaciones y las politicas

Formular politicas paraabordar de la mejor forma
posible los riesgos sistémicos detectados

Considerando...
Caracteristicas de los riesgos
sistémicos

Combinacidn de politicas y sus
efectos

Experiencias de distintos paises
...y otros elementos

( -
* Instrumentos de politica

« Calibracion
* Implementacién
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Ejemplo de
la Consulta del Articulo IV y el PESF de Malta
de 2019

- Riesgos del sector de los hogaresy herramientas -

Referencias:
* SR-Article IV (2019) = Informe del personal técnico sobre las consultas del
Articulo IV

*  FSAP-TN (20189) — Nota técnica sobre politicas macroprudenciales
*  FSAP-FSSA (2019) - Evaluacion de |a estabilidad del sistema financiero

La economia de Malta mantuvo su solidez durante
varios aios
Ingreso y actividad econémica
{(Variacion porcentual interanual)
12
i B Crecimiento del PIB real
g Crecimiento del ingreso

8 disponible real

6

4

2

0

-2
-4

-6

i Last obs. 201802

2001071 200203 200902 201004 201202 201304 2015Q2 201604

: CBM ics.
Sources; CBM and Haver Analytics Referencia: FSAP-TN (2019

Los precios de la vivienda estaban aumentando, debido
a una fuertedemanda...

Malta: Precios de inmuebles residenciales

{promedioc movil de cuatro trimestres, 2008Q1=100)
140
! Last obs. 201704
135 M |ndice de precios de las transacciones
130

— indice de precios anunciados

20071

2008Q1  2009Q3 2011Q1  2012Q3  2014Q1  2015Q3
Sources: Central Bank of Malta; Eurostat, IMF statf calculations.

Referencia: FSAP-TN (2019)

Estaban surgiendo algunos signos de vulnerabilidades
sistémicas...

Desviaciones del predi de ba vivienda respecto dela
tendencia a largo plazo™ deswiaciones
e = by

P S e S S Y e
e e o &
FPFP PP LS PO

Source Maka auoeties, FS, nd MF stall calcuations.

Sauwse: Global Froperty Gude, IFS, and IMS statl
et H ines applied o seasorly. adjsted s armbeka garametsy = 100005,

del precia de ba vivienda,

Expesiciin al sector inmabiiania
s tatsies al secior privade, n parcentsie)
|

0 Hoae prchan
e
g Sommtion

ORmlembte

* Share ot b o Ve pros ey

™

E i i i i i *
Wi MM mMs MW Mg M M

CBM inckee
Sowrce:IMF stafl caloulation

Mota: Sobrevaloracionestimada en un modelo de correccion de errores.

Referencia: FSAP-TN (2019)

...aunque la oferta de vivienda también estaba
creciendo

Indicadores de oferta de vivienda

9 1,800
8 | b e
. Relacin inversion en vivienda/PIB i
7 lizquierda, porcantaje} H 1,400
6 | = permisos de construccion de viviendas Ill 1,200
) {deracha) 1
5 | 1,000
’t l\ vl I‘.l
2R 800
itk [}
IR 600
M LT AR
2 v \\‘I L} 'y o 100
LAY ~
1 i 200
v
0 0
I TP T ST G L O N St
Q(,}O @0 6\0 @}0- @0— \QO \,\O & \,,70 \hO '{"0 \50 _\,\0 \.b(}
SRR S A L SRR S R R ST

Sources: Malta authorities. Referencia: FSAP-TN (2019

... pese a que las practicas bancarias de concesion de
préstamos parecian prudentes

Loz prdcticas de concesidn de préstames hipotecarios de fos bances han sido prud
servidio de 0 {D5T1) de los nusvos p bies,

o ! median !
- 80% y 20%,

for LTV y

Relacion LTV de nuew éstamos hipotecarios

1]

éstamos hipotecarios

Relacién DSTI de nuew

3i se observa detenidamente, las relaciones LTV y D5T se han tornads mds p
Ui como

en &lcaso los p para los
o ¥ para alquilar, que serian mos sensibies o iz evolucidn econdmica,

LTV media de pré 0% nuevos, por tipo D5TI media de préstamos nuevos, por tipo

{porcentaje)

at ]
i @ o
Compradoresds  Compradorés i Resdencia  Adquiskion Compradures e Compesdoresde  Residercia  Adouisicion
vivienda por WO N0 B cmpundana  Pars dquki ki videnda no por  secundiia  para slquilar
L primerniez primcrar primira iz primera ver kil o

Fuente: FSAP-TN (2019)
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Las medidas se adaptaron a los riesgos, con cierta flexibilidad

Limites LTV-0 Limites DSTI-O Limitesde plazo de
vencimiento

Se introdujeron medidas preventivas segun el prestatario

Herramientas existentes en el sector inmobiliario:

Categorial 90% (10%) 40% 40 afos
* Ponderaciones de riesgo mas estrictas para préstamos silavivienda 2 EUR 175.000 sila vivienda 2 EUR o hastaa jubilacién
hipotecarios que los establecidos en el Reglamento sobre . pr—— 1?::;;?0 o
Wiw . Categoria = ano; anos
REQLIISItOS de Ca Plta| [RRC) 2°afio: 75% (20%) o hasta la jubilacién
. yo Motas: Los «limites de velocidad» de los limites LTV-O se muestran entre paréntesis.
Introd ucuén preventwa. Categoria |; prestatarios para inmuebles como primera residencia.
. Se introdujeron medidas segtin el prestatario, que se anunciaron Categoria ll: prestatarios para 2 o mas inmuebles residenciales o adquiridos para alquilar.
el 29 de marzo de 2019 y entraron en vigor el 1 de julio de 2019. 1. Limites mas estrictos para los prestatarios de mayor riesgo
G o s — Prestatarios para 2 o mas inmuebles residenciales y adquiridos para
— Limites LTV en la originacion (LTV-0) Resupfa mas rapido - ————
— Limites DSTI en la originacion (DSTI-0) : ajustar las — Prestatarios para primera residencia < EUR 175.000: de menos riesgo
o s erramientas una vez 2 . F : 2
— Limites de plazo de vencimiento en la S 2. Excepciones LTV-O («limites de velocidad») para gestionar diversos
originacion casos
3. Introduccion progresivade limites LTV-0 en la categoria Il para evitar
Referencia: FSAP-TN (2019) perturbaciones Referencia: Recuadro 1 de FSAP-TN (2019), y encuesta del FVI.

Cuadro 4 del
cuestionario

Herramientas
macroprudenciales '

Herramientas de base amplia
Base amplia ———P . e, colchdn de capital anticiclico,
coeficiente de apalancamiento

Marco para Panama AR

Sector de los hogares --_""-b p. ej., ponderaclones de riesgo, limites de
relacion préstamoj/valor (LTV) y servicio de

/JP' la deuda/ingreso (DSTI)
Sector de las empresas T de NaweE
. &, coeficiente de cobertura de liquidez (LCR),
> coeficiente de financiaciin estable neta (NSFR),
I.iquidez limites sobre posiciones en moneda extranjera

Herramientas estructurales
p &., recargns de capital para Instituclones
Estructurales i it Tiiha
IJnica de Resolucién

Indicadores de vulnerabilidades de auges crediticios

Indicadores basicos Indicadores adicionales

+ Brecha crédito/PIB * Crecimiento del crédito
* Precio de los activos
- Bienes inmuebles, acciones,
etc.
- Diferenciales, volatilidad
Apalancamiento
- Anivel de préstamo
individual
- Anivel de activo o sector
* Coeficiente de financiamiento
mayorista
* Déficit en cuenta corriente

Organizacién de los analisis de las politicas

=

[ Vulnerabilidades

Apéndice )

Referencias: Cuadros 1 y 2 de Nota de orientacién del personal; Orientacidn detallada.
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Indicadores de vulnerabilidades en el sectorde los hogares

Indicadores basicos Indicadores adicionales

+ Crédito a los hogares Crédito a los hogares por tipo
- Crecimiento - Préstamos en moneda extranjera
- Proporcién del crédito total [p;roporcién, crecimiento
+ Precios de la vivienda - Préstamos de solo intereses
o * Precios de la vivienda por ...
- Crectr.'f! iento ; ) - Regi6n
- Relacidn precio/alquiler - Tipo de inmueble
- Relacidn precio/ingreso

-

* Informacién basada en el prestatario
- Relacién préstamoj/valor (LTV)
- Relacidn servicio de la
deuda/ingreso (DSTI)

Referenclas: Cuadros 1 y 2 de Nota de orientacion del personal; Orientacion detallada.

Indicadores de vulnerabilidades en el sector empresarial

Indicadores basicos Indicadores adicionales

* Crédito de sociedades no Crédito de SNF por tipo
financieras (SNF) - Préstamos en moneda extranjera
- Crecimiento (proporcion, crecimiento)
- Proporcién del crédito total - Préstamos de solo intereses

< R - * Precios de bienes inmuebles
* Precios de bienes inmuebles
4 comerciales por ...
comerciales

S - Regidn
- Crecimiento - Tipo de inmueble
* Informacion basada en el
prestatario
- Apalancamiento empresarial
- Relacién DSTI
- Relacién LTV en bienes
inmuebles comerciales

Referencias: Cuadros 1 y 2 de Nota de orientacion del personal; Orientacion detallada.

Indicadores de vulnerabilidades de la liquidez sistémica

Indicadores basicos Indicadores adicionales

* Relacién * Coeficientes de liquidezde activos

préstamos/depdsitos

L el sistenis Banesrio * Indicadores de descalcede

vencimientos
- Coeficiente de financiacion
* Relaciones financiamiento no estable neta
basico/pasivos totales
- Financiamiento mayorista,
a corto plazoy en moneda
extranjera

- en el sistema bancario

* Posiciones en moneda extranjera
- Posiciones abiertas
brutas/netas

* Flujos de capitales a corto plazo

Referenclas: Cuadros 1 y 2 de Nota de orientacion del personal; Orientacion detallada.

Adaptacién de las politicas

* Evaluar si las herramientas existentes son suficientes para
abordar los riesgos sistémicos identificados
— Encuesta del FMI: Informes de paises

* Consultar las herramientas de paises similares
— Encuesta del FMI: Consulta de datos

— Base de datos integrada del FMI sobre politicas macroprudenciales
(iMaPP): indicadores de medidas de politica econdmica (sitio web)

— Base de datos Cerutti et al.: indicadores de uso de politicas
economicas (sitio web)

* Considerar posibles deficiencias en los datosclave
— Por ejemplo, datos seglin el prestatario para los limites LTV y DSTI
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3. Evaluacion de politicas

Evaluacién de efectos de politicas

Gréfico 1. Ciclo de politicas macroprudenciales

. L - * ¢Se observan los E“a'r‘i‘:‘:;?)" s
Asistencia técnica sobre el marco de politicas efectos previstos? v
macroprudenciales en Panama
* éAlgun efecto Evaluacion y Seleccién y
— Evaluacién de politicas— colateral no deseado? seguimiento de disefio de
politicas instrumentos
SRR 4 de atgorjtorg‘e 202dl AT * ¢Se necesita algun A »
quipo del Departamento de Mercados Monetarios y de . o ,
Capital (MCM) ajuste de politicas? Img;e:oe;;:its:;on

Fuente: Banco Central de Irlanda «2 Macro-
Prudential Policy Framework for Ireland».

Diversos enfoques

* Indicadores (por ejemplo, variaciones simples, regresiones de
estudios de eventos)

Indicadores basicos y adicionales PIB real, efectos propagacion
(cuadro 4 del cuestionario) intersectorial o transfronteriza,
etc.

* Intercambio de informacidn con instituciones financieras
— Datos a nivel de bancag, encuestas, didlogo, etc.

* Estudios sobre efectos de politicas (por ejemplo, experiencia

internacional)
— Analisis empirico (por ejemplo, Alam et al. 2019, Araujo et al. 2021}
— Analisis del modelo de canales de transmisidn (por ejemplo, BCBS 2021)
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° eor

4. Conclusiones y recomendaciones de la mision en la reunion de clausura

B PANAMA

Asistencia técnica sobre el marco de politicas
macroprudenciales en Panama

—Reunién de clausura—

9 de agosto de 2021
Equipo del Departamento de Mercados Monetarios y de
Capital (MCM)

Resumen

= An

= Objetivos de la mision

= Principales hallazgos y recomendaciones
= Siguientes pasos

Antecedentes

+ Esta Mision de Asistencia Técnica (TA) es parte del Programa de la Linea
de Precaucion y Liquidez (PLL) del FMI.

= Se identificaron tres areas en las que trabajariamos para diagnosticar el
estado actual de la Superintendencia de Bancos de Panama (SBP) y las areas
en donde existe oportunidad de mejorar:

a) Implementacion de Basilea lll
b) Modelo de estrés de solvencia
c) Politicas macroprudenciales
- [Estas tres areas estan estrechamente relacionadas:

Estandares de Pmetbrg de - Algunos colchones de capital
Basilea Il = Eilss conforme a Basilea lll son de
o ik il naturaleza macroprudencial

‘macroprudencial . - Las pruebas de estrés son clave

para el analisis macroprudencial

Objetivos de la misidn

* Evaluar el marco macroprudencial general en Panama
para identificar brechas y oportunidades para mejorar

* Concentrarse en el arreglo institucional y la capacidad
analitica

* Revision preliminar de los instrumentos de politica
(mision adicional en diciembre para brindar asistencia
técnica sobre los instrumentos)

Principales elementos del marco macroprudencial

y sus principales caracteristicas en Panama

Macro y microprudencial en Arreglo
la misma institucion (SBP) institucional
Herramientas Capacidad
de politica analitica

Varias herramientas macroprudenciales, Solido monitoreo de riesgo sistémico;

pero pocas varfan en el tiempo menos experiencia en hacer mapas de los
riesgos en las herramientas, simulacion de
politicas y evaluacion

La politica macroprudencial varia en el tiempo

Cyclen

Time for relaxation = Business cycle

Time for
tightaning

3

— Financial cycle

Not a time for relaxation

Time
Sera necesario considerar relajar la politica macroprudencial si se materializa el
riesgo sistémico.
+ El endurecimiento de las condiciones financieras podria arrastrar a la actividad
economia real hacia abajo, creando con ello un circulo vicioso, ya que los
ciclos reales y los financieros se moverian ala par.

| | ——



28

Multiples herramientas en la SBP — pero pocas varian en el tiempo

C Instrumentos

¥ Colchén Anticiclico
Colchén de Conservacion

¥ Ratio de apalancamiento

1. Atenuar y evitar el excesivo crecimiento del
crédito y apalancamiento

v Ratio de préstamo sobre valor de garantia

¥ Ratio de préstamo sobre ingresos (Cédigo
Trabajo)
v indice de liquidez legal

vRatio de cobertura de liquidez LCR
Ratio de financiacion estable neta NSFR

2. Atenuar y evitar excesivos desajustes de
vencimientos o iliquidez del mercado

¥ Recorte de valoracidn de garantias

3. Limitar |a concentracion de riesgo directa e
indirecta

4. Limitar efecto sistémico de incentivos
inadecuados para reducir riesgo moral

¥ Limite a grandes exposiciones

Colchén Sistémico

Principales hallazgos: herramientas de politica

SBP ha implementado multiples herramientas, pero pocas varian en el tiempo

La provision dindmica (PD) varia en el tiempo pero de manera (normalmente)
automitica, por lo que no es necesario tomar decisiones de politica

Sin embargo, la SBP tomd una importante decision preventivaal inicio de la pandemia:
liberar la PD antes de que empezara a disminuir automaticamente. Ello es una decision
macroprudencial

Principales recomendaciones:

Introducir herramientas que giren en torno a los deudores, tales como techos al LTV y al
DSTI y limites de vencimiento, que pueden elaborarse para ser utilizadas con variaciones
en el tiempo, como herramientas contraciclicas.

Evaluar la ventaja de implementar el colchén contraciclico conforme a Basilea |1l (en lugar
de la PD o para suplementar la PD)

Considerar introducir el colchdn de capital de conservacion de Basilea 1l y un cargo
adicional de capital sistémico para los bancos nacionales sistémicos.

Es necesario evaluar cuidadosamente el momento indicado para activar estas
herramientas (no es adecuado con la actual contraccion econdmica)

Principales hallazgos: Arreglo institucional
Mandatoy autoridad

* Mandato legal de la SBP (garantizar la solidez del sistema bancario) es
suficientemente sdlido para encargarse de la politica macroprudencial en un
sistema financiero dominado 90% por los bancos

* La Ley Bancaria le da facultades a la SBP para disefiar y aplicar una amplia gama
de herramientas (que también se pueden utilizar con fines macroprudenciales)

* La SBP goza de una relativa independencia de la influencia politica

* La independencia conlleva rendicion de cuentas respecto de las decisiones de
politica, asi como el deber de explicarlas y justificarlas con claridad

Principales recomendaciones:

*  Preparar y publicar un documento de estrategia macroprudencial para explicar
los objetivos, los indicadores que se siguieron y como se transformanen
instrumentosde politica

+ Fortalecer la comunicacién: aprovechar mejor el Informe de Estabilidad
Financiera (IEF) para explicar las decisiones de politica y proporcionar el andlisis
subyacente

Correspondencia entre analisis y politicas (para la estrategia)

f o ] H ientas
1 Vulnerabilidades }— mnc::::dnmwu J7
Herramientas de base amplia
Base ampli p. 8], colchdn de capital anticiclico,

coeficiente de apalancamiento

Herramientas sectoriales

4 i

Sector de los hogares ————, p.ei

relacién préstamo/valor (LTV]yrseMr.ln de
| —F la deuda/ingreso (D5TI)

Herramientas de liquidez
p. &j., coeficients de cobertura de liquidez (LCR),
fic de fi facion estable neta (NSFR),
limites sobre posiclones en moneda extranjera

Herramientas estructurales
p- €j., recargos de capital para instituciones
fi i de i ia sl ica, luntas

e

Sector de las empresas — |

Liquidez

Estructurales

Unica de Resalucion

Principales hallazgos: Arreglo institucional — SBP

+ El Departamento de Estudios Financieros, en cercana colaboracion con el Departamento
de Gestidn de Riesgos, encabeza la labor de monitoreo de riesgo sistémicoen la SBP

+ El Comité Técnico (CT) de la SBP Brinda una buena plataforma para compartir
informacion e intercambiar puntos de vista con los encargados de la politica
microprudencial (Division de Supervision Bancaria) y el Superintendente

+  Presentaciones regulares ante la Junta

Principal recomendacién: Marcar una mayor distincién entre la toma de decisiones macro y

microprudenciales

* Considerar cambiar el nombre del Comité Técnico a Comité Macroprudencial

+  Formalizar la gobernanza del CT en un documento que contenga los Términos de
Referencia:

= Que el DEF se encargue de la agenda del CT

— Realizar minutas de |as reuniones donde se toman decisiones de caracter regulatorio

— Mantener reuniones trimestrales, cuando menos, cuando haya concluido la
pandernia

* Lalunta debe tener reuniones regulares dedicadas a la politica macroprudencial

Principales hallazgos: Arreglo Institucional
Coordinacion interinstitucional

Representacion mutua de los Directores de la SBP, la SSRP y SMV en sus
respectivas Juntas fomenta un intercambio de informacion eficaz

Consejo de Coordinacién Financiera (CCF): 6rgano consultor, no tiene
autoridad regulatoria por si mismo

Sus principales funciones son fomentar el intercambio de informacion y el
analisis; evitar fugas regulatorias; recomendar la ampliacion del parametro
regulatorio, si fuera necesario

6 entidades miembro con capacidades institucionales y disposicion a
cooperar muy distintas entre si — poca actividad en este momento
Principal recomendacién (no inminente):

Revisar y enmendar las Reglas y Reglamentos Internos (Resolucién #1) del CCF
para que pueda emitir recomendaciones a sus miembros con una clausula de
“cumplir o explicar” € que el CCF pase de ser un “poder blanda” a un “poder
semi-duro”
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El analisis macroprudencial va mas alla del
monitoreo del riesgo sistémico

Preguntas clave sobre politica macroprudencial gue se deben enfrentar:

r -

,
COSTO-
e L TIEMPO HemmaMiENTAS J L TRANSMISION | { el ]
B _J
P ——
) s0ué } ™ 7 éCudles son'l?_s
éCudndo £Cudl serd el efecto COSt05 ECONGMICos
enduracer/ bl de un cambio de | reales (corte plazo)
Pregunta: soltar? d::;:‘:sf:? politica sobre el de emprender
e callhrar’J riesgo sistémico? acciones de
A B g b politica?

i

Monitoren del fiasgo sistémico

Herramienta
| Mapas, simulacién de politica y evaluacién
analitica:

Andlisis macroprudencial

s A 4

re

Principales hallazgos: Capacidad analitica

DEF cuenta con un conjuntomuy rico de herramientas analiticas para
monitorear el riesgo sistémico: mapa de calor de riesgos, diagrama de telarafia,
pruebas de estrés de solvencia (TA permanente para actualizar), pruebas de
estrés de liquidez

Andlisis sectoriales ocasionales profundos(e.g., endeudamiento de los hogares,
sector inmobiliario, sector agricola, etc.)

Muy buena cooperacién con supervision bancaria para identificar los riesgos
que emergen de abajo hacia arriba, desde las instituciones individuales

Menos enfoque en una evaluacion panoramica, de arriba hacia abajo, del ciclo
financiero (crédito y precios de los activos) y las condiciones financieras
Subutilizacion de los indicadores potenciales de estrésfinanciero basados en el
mercado

No mucha experiencia en en transformacionde los riesgos identificados en los
mapas en acciones de politica, en calibrar las herramientas que varian conel
tiempoy en hacer evaluaciones de las politicas.

Capacidad analitica -- recomendaciones clave

Dar mayor preponderancia a indicadores de ciclo crediticio de base amplia,
tal como la brecha crédito-PIB

Utilizar funciones del nuevo modelo de prueba de estrés (proyecciones del
PIB, inflacion y crédito) para predecir la brecha crédito-PIB

Considerar la creacion de un Sistema de Alerta Temprana agregado con
indicadores tales como brecha crédito-PIB, relacion del servicio de la deuda
agregado y brecha en el precio de la vivienda

Considerar llevar a cabo una encuesta trimestral sobre el crédito para medir
las condiciones crediticias de los bancos (distintas al precio) y las
expectativas de crecimiento en el nimero de créditos otorgados

Seguir explorando la factibilidad de elaborar un indice de estrés financiero
contemporaneo a partir de los indicadores basados en el mercado
Desarrollar paulatinamente la capacidad para la calibracion y evaluacién de
las politicas

Brechas de datos—recomendaciones clave

Continuar los esfuerzos para recabar y consolidar datos sobre nivel de
ingresos y endeudamiento de los hogares (para la calibracion de una
herramienta DSTI en el futuro)

Continuar recabando datos sobre precios de vivienda y arrendamientos en
colaboracién con el INEC

Esforzarse por obtener datos sobre precios de los inmuebles comerciales (€
Los créditos a la construccién representan el 11% del total de la cartera),
quiza en colaboracion con el INEC

Comunicacidn via el IEF — recomendaciones clave

Contenido:

Mapa de calor de riesgos: muy buena practica pero se puede brindar una mayor
interpretacion en el texto

Dar mayor preponderancia a una evaluacion de base amplia del ciclo de crédito (e.g.,
brecha de crédito-PIB y otros indicadores amplios)

Brindar una evaluacion de |a forma en que han cambiado las condiciones crediticias
(e.g. diferenciales en préstamos, LTVs u otras condiciones distintas al precio)

Utilizar el IEF para explicar las decisiones de politica macroprudencial que tome la
SBP, proporcionar el andlisis para respaldarlas/justificarlas

Entrega:

Las recientes conferencias de prensa de alto nivel que ha dado el Superintendente en
ocasion de |a publicacion del IEF son una buena préctica. Se deben suplementar con
un comunicado de prensa y una presentacion a nivel experto y una sesion de
preguntas y respuestas con los analistas del mercado y periodistas financieros.
Considerar publicar el IEFtambién eninglés (sobre todo dada |a impartancia de
Panama como un centro financiero)

Siguientes pasos

Ayuda memoria (en espafiol)

Seguida de un informe final de la misién de TA con
recomendaciones

Siguiente misién TA sober herramientas de politica podria
tener lugar en diciembre de 2021
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