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DETERMINANTES DE LA OFERTA Y LA
DEMANDA DE LIQUIDEZ

OFERTA Y DEMANDA DE LIQUIDEZ
v Particularidades institucionales

v Cumplimiento de operaciones de mercados de
valores y monetario en t+0

v Amplia gama de agentes con cuenta en el BC

v ILa DTN como agente de expansion y contraccion
monetaria (hasta junio de 2005)

v Factotes de politica monetaria y tributatia

v Reduccion de la liquidez disponible: | encaje
requerido, recomposicion base monetaria (efectivo
y | teserva) y recomposicion de la reserva disponible
(Tcajay | depositos en BR), debido a impuesto a los
débitos bancarios (GMF) y | tasa de interés nominal




OFERTA DE LIQUIDEZ
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DEMANDA DE LIQUIDEZ

v Factotes de politica monetaria y tributatia

v Aumento en la demanda de liquidez: rapido
crecimiento del mercado de deuda publica
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ESTADISTICAS DEL SLBTR Y LIQUIDEZ

2000 2004
L4 hillores L7 billores

2.210 6.446

: 5.6 billores $14.9 billores
Rotacion saldo (veces al diia) 38 87
Pagos entre las 8y las 18 horas\Valor - [71.1% 79.8%
28%% 20.2%
734% 788%
26.6% 21.2%

EL CICLO INTRADIARIO HASTA ABRIL
DE 2004




Saldo Intradia Cuentas de Deposito

I trimestre 2004 (promedio diario por franja horaria mmS$)

‘I:I Sistema @ Bancos @ DTN 0 ACOMAS o Otras Entidades‘

Horarios en el SLBTR (% de valor y nimero promedio

diario por segmento horario — I trimestre 2004)

‘ [ valores —o—voluman‘




ACCIONES DEL BR ANTES DE 2004 PARA
MEJORAR LA LIQUIDEZ EN EL SLBTR

ACCIONES EMPRENDIDAS
v’ Repos Intradia del BR a costo casi nulo (1999)

v Reordenamiento de la secuencia de operaciones

BR en el CUD (1999)

v Encadenamiento de Repos BR (2000) — 35% del
total

v Conversion del Repo Intradia (RI) en Overnight
(2001). Su utilizacion paso6 de $21 billones en 2001
a $39, $69'y $99 billones en los 3 siguientes afios

v' Automatizacién de los Repos de la DTN (2003)
v Pagos mas tempranos de Nacion en ACH (2003)




ACCIONES DEL BR EN 2004 PARA
MEJORAR LA LIQUIDEZ EN EL SLBTR

MODIFICACION DE TARIFAS

v/ Se busco crear incentivos tarifarios para alcanzar
objetivos de politica de SP: contribuir a un mejor
uso de la liquidez intradiaria y a la distribucion
mas eficiente de los pagos.

v/ Se sustituyo la tatifa tnica ad-valotem por
transaccion de $2 por millén, por un esquema
con incentivos al pago antes de cierta hora de

referencia, extendiendo el cobro a pagos por
operaciones de titulos de deuda publica, antes
exentos (50% del total).




MODIFICACION DE TARIFAS

v Tarifa Primera Ventana: $1.900 (en 2004) pot
transaccion liquidada hasta las 18 horas. Su nivel
es comparable al costo de una operacion
liquidada con cheque y es neutra frente al valor y
el origen de las operaciones.

v Tarifa Segunda Ventana: $2.5 por mill6n
liquidado después de las 18 horas

v Tarifa pot administracion de las Cuentas en BR:
Se implanto un cobro fijo mensual por cuenta,
con el fin de cubrir costos asociados.

OTRAS ACCIONES

Retrocesion Repos BRCy DTN vduntaria
Repo Intradia autodico
Sustitucion Carartias. en DOV




ESTADISTICAS DEL SLBTR EN 2004

SALDOS INTRADIA

Saldo Intradia en miles de millones de pesos
Enero - Marzo de 2004(Promedio diario por franja de horario )

‘EI Sistema m Bancos 8 DTN @ ACOMAS O Otras Entidades

s

Saldo Intradia en miles de millones de pesos
Abril - Diciembre 2004 (Promedio diario por franja de horario )
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SALDOS INTRADIA

Saldo Intradia DTN en miles de millones de pesos
(Promedio diario por franja de horario - 2004)

‘—o—DTN enero-marzo DTN abril-dicien‘br#

Saldo Intradia Bancos en miles de millones de pesos
(Promedio diario por franja de horario - 2004)

‘—o—Bancos enero-marzo === Bancos abril-diciembre ‘
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HORARIO DE TRANSACCIONES

Horarios CUD 2004- Valor

primer trimestre segundo trimestre tercer trimestre cuarto trimestre

Moprimera ventana Wsegunda ventana

Horarios CUD 2004 - Cantidad

primer trimestre segundo trimestre tercer trimestre cuarto trimestre

Eprimeraventana Emsegundaventana
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v

PROYECTO FACILIDADES DE AHORRO
DE LIQUIDEZ EN EL SLBTR Y EN DCV

COMPONENTES DEL PROYECTO -

Mecanismo de manejo de colas con
patametrizacion a nivel del tipo de transaccion
(ej. las del DCV no se encolan).

Facilidades para la priotizacion de operaciones
y la administracion de la cola.

Barridos periodicos FIFO Bypass Batch de
operaciones en cola y neteos multilaterales
simuladoes con algoritmos de optimizacion

Servicio de reporte de saldos a sistemas externos

para la liquidacion bruta de operaciones pot
archivo
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FLUJO DE LAS OPERACIONES EN EL

“Hicie™
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OPERACION OPERACION

RESOLUCION DE OPERACIONES EN
COLA EN EL

v'FIFO BYPASS EN BATCH RECURRENTE:
Cada determinado tiempo, trata de liquidar
una a una en orden de prioridad y llegada. Al
final de cada ciclo reintenta liquidar aquellas
marcadas por que a la entidad originadora le

entraron fondos

v NETEO MULTILATERAL SIMULADO: de

todas las operaciones en cola, aplicando

algoritmo para la optimizacion de los fondos.
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NETEO MULTILATERAL EN EL

C 3
Determina Posiciones de
c/agente en (pesos)

Compara por c/agente

Posicion (pesos) vs saldo

Saldos pesos
Cuentas CUD

Posicion (pesos) > saldo
Excluye tx hasta <= saldo

Transacciones excluidas en el
excluidas proceso. Repite

el ciclo con los

nuevos saldos

AHORRO DE LIQUIDEZ CON EL
NETEO SIMULADO EN EL

DATOS REALES

ALGORITMO % DISMINUCION

25% 0% 3% 0% 35%

FROMEDID
EFICIENCIA

BILATERAL FIFQ 14.735 2192 48224 187.002 481807
BILATERAL CON INACTIVACION 14.900 2210 48300 188.300 4596.376
BILATERAL GREEDY 14.800 2197 48530 187 620 482715
MULTILATERAL CON INACTWACION §7.524 351.183 627 478 551757 | 1334344
MULTILATERAL CON REINACTIVACION B8.200 387.081 52,603 1145594 | 1338928
TAMANO PROMEDIO DE LA COLA 54 632 394,755 £91.483 1978378 | 2178378

‘alores en millanes

919%
929%
922%
£3,05%
T215%

DATOS ALEATORICS

ALGORITMO % DISMINUCION
14 5% | so% 5% 0% 355

PROMEDID
EFICIENCIA

DILATERAL FIFD 02557 | 3.026.114 | 16.740.398 | 52210092 | 108.157.753 | 125.601.471
BILATERAL CON INACTIVACION 302600 | 3223001 | 16.800.300 | 53740317 | 114 353.046 | 167 946.065
BILATERAL GREEDY 302597 | 3222154 |16.741.100 | 53230021 | 106.300.100 |125.900.300
MULTILATERAL CON INACTWACION 4.079.037 | 19584.014 | 43739718 | 92285.100 | 173.744.081 |324 915,613
MULTILATERAL CON REINACTIVACION | 4.096.370 | 19776.610 | 44578683 [ 94510034 | 175 381.139 | 331 601 462
TAMAND PROMEDIO DE LA COLA 4.891.179 | 22433852 | 51.886.314 | 110.467.078 | 200.205.241 |359.194.709

Melores en millones

3142%
3523%
375%
B6,82%
85,10%




FACILIDADES DE LIQUIDEZ EN EL DCV

v Las transacciones del DCV setan rechazadas en
linea en el SLBTR ante insuficiencia de fondos
(no seran encoladas para no congelar los titulos)

v Patticipatan entonces en los ptocesos de tepique
del DCV o en el caso de las operaciones de
compraventa secundaria de titulos de deuda
publica negociadas en sistemas electronicos, en
procesos periddicos de neteo multilateral
simulado para los dos extremos de la operacion ($
y titulos)

NETEO MULTITILATERAL EN EL DCV

Saldos titulos Inicialmente para
cuentas DCV el SEN por:

-Control sobre
Posiciones de c/agente icati
Saldos pesos en titulos (emision)
Cuentas CUD

Compara por c/agente -
Pasicion (emision) vs saldo Mientras el
proceso
excluya tx
Posicién (emision) > saldo Lya
Excluye tx hasta <= saldo

Determina Posiciones de
c/agente en (pesos)

Compara por c/agente
Posicion (pesos) vs saldo

Incluye las tx
Transacclones Posicion (pesos) > saldo el el
excluidas Excluye tx hasta <= saldo proceso. Repite
el ciclo con los

nuevos saldos
Optimizacion




AHORRO DE LIQUIDEZ CON EL
NETEO SIMULADO EN EL DCV

Transacciones SEN
Agosto 2004

100% 1

72,0% 72,2%

Tx liquidadas ‘ Liquidez requerida Tx liquidadas ‘ Liquidez requerida

Sin restricciones Con saldos reales

WDCV - Titulos OCUD-Pesos |

GRACIAS

15



