


Special topic 3: unieke rol van financiële instellingen binnen het financieel systeem

Het financieel systeem

Financieel systeem = het geheel van financiële markten, instellingen en tussenpersonen.
· Essentiële functie: fondsen van economische agenten die minder dan hun inkomen besteden en bijgevolg een surplus hebben gespaard (ook “surpluseenheden” genoemd) te kanaliseren naar economische eenheden die een tekort aan financiële middelen hebben omdat zij meer willen uitgeven dan hun inkomen (ook “deficiteenheden” genoemd).

Belangrijkste surpluseenheden = gezinnen.
Belangrijkste deficiteenheden = bedrijven en overheden (en particulieren).

Overdracht van fondsen kan op twee manieren:
· Indirecte financiering
· Directe financiering

Indirecte financiering: fondsen geplaatst bij financiële instelling  leent middelen uit aan verschillende deficiteenheden.
· Gebruik van financiële intermediair = financiële tussenpersoon.

Directe financiering: rechtstreeks fondsen ophalen bij spaarders via de emissie van effecten (bv. aandelen, obligaties, …) op de financiële markten.
· Vooral door grote ondernemingen.
· Kan ook met diverse tussenpersonen.

 Grote verschil:
· Directe financiering: beleggers houden effecten aan die rechtstreeks werden uitgegeven door de ontleners (weten precies aan wie zij fondsen hebben verschaft).
· Indirecte financiering: spaarders verschaffen hun fondsen aan bank onder vorm van deposito’s of kasbons  bank “transformeert” fondsen in kredieten aan verschillende ontleners (spaarders weten niet waar hun fondsen terecht komen).

Belang financieel systeem:
· Anders aangewezen op zelffinanciering = financiering zonder tussenkomst financiële markten of instellingen.
· Spaarders: geld weinig productief.
· Bedrijven: afzien van bepaalde investeringen.
· Daling welvaart.


Unieke rol van financiële instellingen binnen het financieel systeem

Diensten voor de verschaffers en ontleners van fondsen
· Liquiditeitstransformatie
· Risicodeling
· Screening en monitoring
Liquiditeitstransformatie
Financiële instellingen staan in voor liquiditeitstransformatie: transformeren illiquide kredieten aan ontleners in zeer liquide spaarinstrumenten aangehouden door particulieren.
 Voordeel van grote getallen: ophaling door één depositohouder kan gecompenseerd worden door stortingen van andere spaarders.
 Economies of scale.

Risicodeling
Financiële instellingen kunnen risico’s verbonden aan individuele partijen reduceren a.d.h.v. risicodelende diensten:
· Poolen van gelijkaardige risico’s
· Poolen van verschillende types risico’s

Poolen gelijkaardige risico’s
= kernactiviteit verzekeringsinstellingen.
 Voordelen van grote getallen: gebeurtenissen die onvoorspelbaar zijn voor individueel geval worden statistisch voorspelbaar wanneer men grote groep individuen samenbrengt.
 Verzekeringspremies: risico over vele individuen verdeeld.
	 Economies of scale.

Poolen verschillende types risico’s
= gebruikt door kredietinstellingen om het totale risico van hun kredietportefeuille te verminderen.
	 Risico’s verbonden aan verschillende types ontleners compenseren elkaar gedeeltelijk.
	 Economies of scope
(+) Spaarders: door depositovorming bij kredietinstelling: sterker gediversifieerde portefeuille leningen aanhouden dan dat zij zelf met hun eigen beperkte middelen zouden kunnen samenstellen.

Screening en monitoring
Financiële transacties: hoge mate van asymmetrische info  twee problemen:
· Voor transactie: averechtse selectie.
 Screening.
· Na transactie: moreel risico.
 Monitoring.





Screening: financiële instelling = gedelegeerde monitor van individuele geldschieters.
	 Economies of scale: kosten verspreiden over vele klanten.
	 Economies of scope: banken verkopen verschillende producten.
		 Relatie-bankieren:
· Probleem asymmetrische info gereduceerd.
· Kan kredietnemer disciplineren door dreigen stopzetten krediet.
 Stigma-effect: afbreken kredietrelatie: verlies aan vertrouwen in terugbetalingscapaciteit signaleren aan rest financiële sector.

Diensten voor de economie als geheel
· Geldcreatie
· Intergenerationele welvaartstransfer: spaarders kunnen welvaart overdragen naar volgende generatie.
· Regelen betalingsverkeer: thuisbankieren en automatisering interbancaire communicatie (via het UCV en ELLIPS).
Financiële instellingen vs financiële markten
Uit vorige opsommingen blijkt dat financiële instellingen een unieke rol vervullen binnen het financieel systeem. Toch kiest niet iedereen voor indirecte financiering, waarom?
Welke factoren spelen rol bij afweging?
Standpunt verschaffers van fondsen
Beleggersprofiel:
· Risico-averse spaarders: plaatsen fondsen bij financiële instellingen: liquide belegging met laag risico.
· Risico-preferente beleggers: belegging op financiële markt: hoog rendement, lage liquiditeit en hoog risico.

Standpunt ontleners van fondsen
Mate van asymmetrische informatie m.b.t. ontlener:
· Hoge graad: indirecte financiering via financiële instellingen .
 Komen bijna onmogelijk aan fondsen op financiële markt.
(+) Lange contractuele relatie: asymmetrische info kan worden gereduceerd.
(-) Rekenen kosten screening- en monitoringactiviteiten door.
· Lage graad: financiële markt.

Invloed externe schokken
Belang financiële markten t.o.v. financiële markten fluctueert:
· Technologische ontwikkelingen
· E-trade: moeten geen commissies meer worden betaald op financiële markten.
  Financiële markten relatief goedkoper
 Belang financiële instellingen ↓ en belang financiële markten ↑.
· Ontstaan afgeleide producten: beleggers kunnen zich indekken tegen allerlei risico’s.
 Belang financiële instellingen ↓ en belang financiële markten ↑.
· Veranderingen in wetgeving: bv. banken moeten meer liquide middelen aanhouden.
 ROE ↓.
 Verlies doorrekenen: rente ↓.
 Belang financiële instellingen ↓ en belang financiële markten ↑.
Merk op: allemaal vb’en waarbij belang financiële instellingen ↓ en belang financiële markten ↑
	= desintermediatie.
 Ontwikkeling nieuwe buitenbalansactiviteiten: traditionele intermediatierol vervangen door makelaarsrol.
 Kunnen alsnog hun rendement handhaven door innen van commissies (= niet-rente inkomsten).

Complementen of substituten?
Complementen, want vullen elkaar aan.
Substituten, want elkaars concurrenten.
Diverse functies financiële instellingen stimuleren bestaan van diverse financiële instellingen
Financiële instellingen hebben 3 functies:
· Verschaffen risicokapitaal:  accent op screening- en monitoringrol.
· Verzekeringsinstellingen en beleggingsfondsen: risicodelingsfunctie.
· Grote financiële conglomeraten: liquiditeitstransformatie, risicodeling en reduceren asymmetrische info (alle drie).
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