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Presentacion

La implementacién de operaciones de mercado de la banca central, es decir la praxis
de la politica monetaria, esta sujeta a distintos factores que no necesariamente se
encuentran bajo control del instituto monetario. Estos factores tienen que ver con el
desarrollo de los mercados financieros, la politica cambiaria, tensiones financieras,
cambios y tendencias internacionales sobre el papel y alcance de la propia politica
monetaria, por mencionar algunos. Desde hace un par de décadas la banca central
de América Latina y el Caribe ha experimentado cambios fundamentales en la forma
de disefiar su politica monetaria y, en consecuencia, de implementar sus operaciones
en distintos mercados y entre multiples participantes.

El presente compendio ofrece informacion detallada, actual y comparable sobre las
practicas y caracteristicas de los marcos de operaciones de mercado de la banca
central de la region, con el objetivo de contribuir a un mejor entendimiento de la
implementacién de la politica monetaria en América Latina y el Caribe.

La informacion' que contiene el compendio abarca a) aspectos institucionales que
son relevantes para el marco de operaciones del banco central como la definicién de
objetivos, el régimen monetario y el proceso de toma de decisiones para la
implementacién de politica monetaria; b) aspectos instrumentales del marco de
operaciones de banca central, incluyendo herramientas, tipo de instrumentos y
caracteristicas de éstos, asi como aspectos relevantes del marco de gestion de
garantias; c¢) informacion fundamental sobre el manejo de la liquidez y su relacion
con la implementacion de operaciones monetarias en el sistema financiero y d) otros
aspectos relevantes para la implementacion del marco de operaciones de politica
monetaria en la region.

El compendio se presenta en dos versiones para facilitar su consulta, una
compilacion agrupada por pais y otra por tipo de variable.

" EI Compendio ha sido preparado por la Gerencia de Infraestructuras y Mercados Financieros del
CEMLA con informacién provista por los respectivos bancos centrales y es publicada con su
consentimiento. Las publicaciones originales de cada banco central siguen siendo las referencias
oficiales.
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Marco de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Principales caracteristicas del marco de politica monetaria

(1.1)

Mandato principal del Man(:ioe :Z?;;?:;onal inten:'l;fjias / Obje.tivos Ins't.rumentos d?
banco central monetaria Indicadores guia operacionales politica monetaria

Argentina EP | - TCP OMA, FP
Bolivia EP 1 v RB ¥ OMA, FP ¥, RR
Brasil EP, EF | - TCP OMA, FP, RR
Chile EP, SP¥ I - TCP OMA
Colombia EP, O | NA TCP OMA
Costa Rica EP T - TCP OMA, FP, RR
ECCB EF, SP,C PF RI - FP,RRO ¥
Ecuador 0% EF,sP,C D AM, 07 TCP,RB, 0¥ OMA,RR, 0%
El Salvador EP, SP D NA NA NA
Guatemala EP | EX TCP OMA, FP, RR
Honduras EP, SP pD "™ TCR o OMA, FP,RRO "
México EP | - TCP OMA, FP, 0 ¥
Nicaragua EP, SP PD TC RB OMA, RR
Paraguay EP, EF | NA TCP OMA, FP
Peru EP | PI TCp 7 OMA, RR
Republica Dominicana EP | EX TCP OMA, FP, RR
Trinidad & Tobago o™ CF ETC o OMA, RR, 0 %
Uruguay EP, EF, SP,C | EX BM OMA, RR

Nomenclaturas:

Mandato principal del banco central: (EP) Estabilidad de precios; (EF) Estabilidad Financiera; (SP) Buen funcionamiento de los sistemas de pago, (C)
Crecimiento econémico de largo plazo; (O) Otro

Marco operacional de politica monetaria: (I) Metas de inflacion; (TI) Transicién a objetivos de inflacion; (D) Dolarizacién; (PF) Paridad fija; (PD) Paridad
deslizante; (CF) Tipo de cambio flotante.

Metas intermedias/Indicadores guia: (RI) Reservas Internacionales; (AM) Agregados Monetarios; (EX) Expectativas de inflacién; (TC) Tipo de cambio; (TCR)
Tipo de cambio real; (Pl) Proyeccioén de inflacion; (ETC) Estabilidad de tipo de cambio.

Objetivos operacionales: (TCP) Tasa de interés de corto plazo; (RB) Reservas bancarias; (BM) Base Monetaria.

Instrumentos de politica monetaria: (OMA) Operaciones de mercado abierto; (FP) Facilidades permanentes; (RR) Requerimiento de reservas.

Notas:

1/ En el programa monetario se fijan metas cuantitativas intermedias trimestrales de expansién (contraccién) maxima (minima) al Crédito Interno Neto y al
Crédito Interno Neto del BCB al Sector Publico No Financiero a fin de cumplir los objetivos de inflacién y crecimiento. Referencialmente también se
establecen metas a las Reservas Internacionales Netas. 2/ Ademas de las metas intermedias, el régimen monetario contempla una meta operativa que es el
excedente de encaje o reservas voluntarias de las entidades de intermediacion financiera en el banco central. 3/ i) Operaciones de Mercado Abierto; ii)
régimen de encaje legal, diferenciado por monedas iii) Certificados de depdsito (CD) dirigido al sistema integral de pensiones; iv) Reservas complementarias;
v) Depdsitos especiales de regulacion monetaria; vi) Colocacion de titulos a personas naturales; vii) Créditos de liquidez con garantia del fondo RAL y Fondo
para Crédito Productivo y Vivienda Social; y viii) Operaciones de reporto. 4/ La Ley Organica Constitucional indica que los objetivos del Banco son “velar por
la estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de los pagos internos y externos”. 5/ Tasa mimina para depositos a la vista; tasa de descuento. 6/
Instrumentar y ejecutar las politicas y regulaciones dictadas por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera para los sistemas monetario y
financiero. 7/ Volumen de crédito. 8/ Suministro y distribucién de especies monetarias y dinero en el pais. 9/ Inversién doméstica y emision de valores. 10/
Depésitos de Regulacion Monetaria. 11/ Mantener una inflacion baja y estable y suavizar las fluctuaciones del producto y del empleo alrededor de una senda
de crecimiento sostenido. 12/ Tasa de Politica Monetaria (TPM); OMA; FP de Crédito e Inversién (FPC y FPI); RR (Encaje Legal no remunerado e
Inversiones Obligatorias remuneradas). 13/ Objetivos de inflacion y crecimiento para la gestién, asi como los objetivos de las politicas monetaria, cambiaria y
fiscal enfocadas a fomentar el desarrollo econémico y social preservando la estabilidad macroecondmica. 14/ Mantener la estabilidad monetaria, control y
proteger el valor externo de la unidad monetaria, administrar las reservas monetarias externas y fomentar la produccién doméstica, el comercio y el empleo.
15/ Ancla cambiaria. 16/ Tasa interbancaria. 17/ Tasa de interés de corto plazo. 18/ Tasa repo. 19/ Tasa de politica monetaria. 20/ Facilidades de liquidez
especiales, tasa repo, etc.
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Marco de operaciones de la banca central

de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Gobernanza del marco de politica monetaria
(1.2)
. o o . Comité/area que impl ta las d de politica
Comité encargado de la toma de decisiones de politica monetaria que imp e e P
monetaria
Grado de
|nde?fendencm de_ 2 Nombramiento de| Composicion Frecuencia Toma de Periodo concedido entre la decision
politica monetaria Nombre del comité Organizacién | iemb d Ip ité d 3 decisi Nombre del comité/area | del comité de politica monetaria y la
los miembros el comité e reuniones ecisiones implementacién de esta
" . . . . Subgerencia General de . .
Argentina IT Consejo de Politica Monetaria CE JD 6-8 miembros Q C 0o . De forma inmediata.
peraciones
Comité de Politica Monetaria y
PR Lz v i : N 17/
Bolivia P Camb!arla y Comité de CE INT 6-8 miembros 15/ WM Comité de Opera(_nones de De forma inmediata.
Operaciones de Mercado Mercado Abierto
Abierto
. Monetary Policy Committee 9 0 mas Departamento de Operaciones o ™
Brasil 1P (COPOM) CE P/C miembros 8v VM de Mercado Abierto Al siguiente dia.
Chile TV Consejo del g:irlleco Central de CE P/C 3-5 miembros M VM Divisién de Mercados Financieros [De forma inmediata.
. Junta Directiva del Banco de la 10/ . Departamento de Operaciones y o T
Colombia IP Repblica CE P 6-8 miembros M VM Desarrollo de Mercados Al siguiente dia habil.
90 mas Comision de Mercados y de la
Costa Rica P Comision de Mercados CE P ; Q C Divisién Gestion Activos y Variable. 2%
miembros Pasi
asIvos.
. . 9 0 mas Departamento de Operaciones ) 21
ECCB IT Policy Committee CE JD miembros Q C Bancarias y Monetarias Variable.
Junta de Politica y Regulacion X Junta de Politica y Regulacion |Variable. %%/
Ecuador RC Monetaria y Financiera CE NA 3-5 miembros M, AH VM Monetaria y Financiera
El Salvador NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Guatemala IT Junta Monetaria CE NA 6-8 miembros S, AH VM Comité de Ejecucion De forma inmediata.
Comisién de Operaciones de Mercado
Comision de Operaciones de X 7 8 Abierto, Comité Técnico de Politica . 23
Honduras IP Mercado Abierto (COMA) CE JD 3-5 miembros 8v U Monetaria, Comité Técnico de Variable.
Liquidez.
Lo . . Comité de Operaciones de . . 241
México IT Junta de Gobierno CE P/IC 3-5 miembros 8v VM Mercado Abierto De forma inmediata.
. Comité de Operaciones de ) Direccion General de 251 260271
Nicaragua IT Mercado Abierto (COMA) CE JD 3-5 miembros S VM Operaciones de Banca Central T+2* y T+1
Comité Ejecutivo de .
. . Comité de Mercados del Banco
1/ . 3/ a4/ 5/ PP o 28/
Paraguay IT Operaciones Monetarias CE 6-8 miembros M VM Central del Paraguay Al siguiente dia.
(CEOMA)
. . . . Comité de Operaciones "
9/ 12/ - 14/
Perti IT Directorio CA 6-8 miembros S C Monetarias y Cambiarias Inmediata.
Republica Dominicana IT Comité de Mercado Abierto CE JD 6-8 miembros M VM Comité de Mercado Abierto  |Al siguiente dia habil. 2
Trinidad & Tobago - - CE P 3-5 miembros S VM - S0/
Comité de Politica Monetaria . Gerencia de Politica Econdmica . .
13/ ¥ 16/
Uruguay P (copom) ¢ CE 6-8 miembros T y Mercados De forma inmediata.
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Marco de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Nomenclatura:

Grado de independencia de la politica monetaria: (IT): Se tiene independencia de objetivos e instrumentos de politica monetaria; (IP) Se tienen independencia de instrumentos, pero no de objetivos de politica monetaria; (RC) Los objetivos e instrumentos de politica
monetaria se deciden de manera conjunta con el gobierno.

Organizacion: (CE) Comité encargado de decidir cémo se instrumenta las operaciones de politica monetaria y sus funciones estan formalmente establecidos; (CA) El comité encargado tiene otras funciones principales; (NC) No existe un comité, pero existe un
mecanismo institucional semejante; (ND) No, las decisiones son tomadas de forma ad-hoc.

Nombramiento de los miembros: (P) Los miembros son designados por el Presidente del pais; (P/C) Los miembros son designados por el Presidente del pais con aprobacién por parte del congreso; (JD) Los miembros son nombrados por gobernador, la junta directiva
u otro organismo interno del banco central; (INT) Los miembros que participan en estas reuniones son establecidos por los reglamentos.

Frecuencia de reuniones: (S) Semanales; (Q): Quincenales; (M) Mensuales; (T) Trimestrales; (AH) Cuando es necesario y de forma ad-hoc; (8v): Ocho veces al afio.

Toma de decisiones: (C) La toma de decisiones es por consenso; (VM) La toma de decisiones es por voto mayoritario de los miembros; (U): Las decisiones se adoptan por unanimidad.

Notas:

1/ Los objetivos estan establecido en términos muy generales por ley. EI BC los interpreta de manera auténoma (inflacion en 3% la mayor parte del tiempo) Ademas, hay independencia de instrumentos de politica monetaria. 2/ EI Presidente, nombrado por el Presidente
de la Republica; los Ministros de Finanzas Publicas, de Economia y de Agricultura, Ganaderia y Alimentacion; un miembro electo por el Congreso de la Republica; un miembro electo por las asociaciones empresariales de comercio, industria y agricultura; un miembro
electo por los presidentes de los consejos de administracion o juntas directivas de los bancos privados nacionales; y, un miembro electo por el Consejo Superior de la Universidad de San Carlos de Guatemala. 3/ El CEOMA del Banco Central del Paraguay, estara
integrado por: a) El Presidente y los Directores Titulares del Directorio del Banco Central del Paraguay, todos los cuales tendran derecho a voz y voto. Presidira el CEOMA el Presidente o el Presidente Interino del BCP. En caso necesario, lo presidira uno de los
Directores Titulares de la Institucion designado por sus pares, al inicio de cada reunién, b) EI Economista Jefe, c) El Superintendente de Banco, d) El Gerente de Mercados. 4/ De acuerdo al articulo N°4 de la Resolucion N°14, Acta N°87 de fecha 10 de diciembre de
2014: EI CEOMA se reunira al menos una vez al mes e informara en forma anticipada a través del sitio de internet del Banco, las fechas en que se realizara sus reuniones ordinarias. El CEOMA podra sesionar también en forma extraordinaria o especial. 5/ El
Presidente y los Directores Titulares del Directorio del Banco Central del Paraguay, todos los cuales tendran derecho a voz y voto. 6/ Tiene caracter asesor, las decisiones las toma el directorio (art. 31 Carta Organica) http://www.bcu.gub.uy/Acerca-de-
BCU/Normativa/Documents/Carta-Organica/carta_organica_toco.pdf. 7/ 4 miembros (3 Directores y el Gerente del Banco). La COMA cuenta con un Secretario Ad hoc, con voz, pero sin voto (Subgerente Técnico). 8/ Las decisiones de la Comision se adoptan por
unanimidad. Si ésta no se logra, la diferencia es resuelta por el Presidente del Banco. 9/ El directorio cumple las funciones del comité de politica monetaria. 10/ El Gerente es nombrado por la JDBR. 11/ Nombrados por el Presidente y los Miembros Titulares del
Directorio. 12/ Cuatro son nombrados por el presidente de la Republica y tres son nombrados por el Congreso de la Republica. 13/ Por carta organica son los tres integrantes del Directorio y tres miembros designados por éste. 14/ El Directorio se reline semanalmente,
pero para fines de toma de decisiones de politica monetaria una vez al mes. 15/ El Comité de Operaciones de Mercado Abierto se reline de manera bisemanal. 16/ Las decisiones las toma el Directorio. 17/ Las sesiones ordinarias del COMA se efectuaran por lo
menos una vez por semana, los dias miércoles, dia de la subasta semanal de valores. El Presidente puede convocar a sesiones extraordinarias cuando considere necesario. El Secretario redacta el Acta correspondiente a cada sesion, la misma que es aprobada en
la siguiente sesion. Previamente a la realizacion de la subasta, con al menos un dia de anticipacion, pero en general el viernes anterior a la subasta, el BCB publica en un medio de prensa escrito y envia por medios electronicos a los agentes financieros los montos,
plazos y monedas de los valores ofertados para la subasta a efectuarse el dia miércoles siguiente a la publicacién. 18/ La decision final -la meta de la tasa Selic y en dado caso el sesgo- es anunciado por el Subgobernador de Politica Monetaria el mismo dia, después
del cierre de los mercados financieros locales. El Departamento de Operaciones de Mercado Abierto sigue la nueva meta de tasa Selic el dia siguiente de la toma de decision. 19/ Sin embargo, para algunas decisiones la Junta Directiva puede establecer un plazo
superior a 1 dia habil para la implementacion. 20/ El periodo de implementacion es determinado por la Junta Directiva y varia desde el muy corto plazo hasta periodos de semanas o meses, segun el tipo de medida y la gradualidad de aplicacion establecida por la Junta
Directiva. 21/ El periodo de implementacion de las decisiones sera con base en la naturaleza de la decision. 22/ Es la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera la que establece la fecha de implementacion de la medida y su temporalidad conforme las
caracteristicas de sus resoluciones. 23/ En el corto plazo, pero varia segun el tipo de medida e instrumento de politica a modificar. 24/ Las decisiones de politica monetaria se anuncian generalmente los jueves a las 13:00 hrs. A partir de ese momento las OMAs se
realizan utilizando como base la tasa objetivo, con lo que desde la intervencion vespertina de las 18:00 hrs del mismo dia del anuncio de politica monetaria se toma como referencia la nueva tasa objetivo. 25/ El periodo concedido para la implementacion de las
decisiones de adjudicacion de ofertas es T+2 para la modalidad de subasta competitiva, cuando se realiza la colocacion de los valores. 26/ T+1 para la modalidad de subasta no competitiva. 27/ La implementacion de las decisiones referidas a las convocatorias de
subastas, se realiza 7 dias después de la reunion del COMA. 28/ El periodo concedido entre las decisiones del comité de politica monetaria y la implementacion de éstas es en d + 1. EI Comunicado se publica a las 17:00 horas por lo tanto al dia siguiente empiezan a
regir las nuevas tasas de las Facilidades de Liquidez y de Depésitos. 29/ Las decisiones de politica monetaria respecto a la tasa de interés son comunicadas al publico a través de una nota de prensa al finalizar el dia en que se realice la Reunién de Politica Monetaria,
generalmente el Ultimo dia laborable del mes y se hacen efectivas el primer laborable del mes siguiente. 30/ EI Comité de Politica Monetaria acuerda un lunes. El Anuncio de Politica Monetaria (Comunicado de prensa) mediante el cual se comunica esta decision se
realiza el viernes de la misma semana.
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Marco de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRATICAS

Estrategia de comunicacion y transparencia del marco de politica monetaria

(1.3)
Objetivo d Implementacion Marco Disefio de los Per: fiv Decisiones de Mln_utas dde ! IResu\Iadf)s de Calendario de | Calendario de
Jev © de plementaciol operacional de| instrumentos |Impacto de las erspectivas politica N el|as . P de i
politica de la estrategia de o o y del panorama . comité de del comité de . . Otros
monetaria | politica monataria| '@ Polftica de politica | operaciones |~ L F | monetaria olitica olftica de liquidez politica de mercado
P monetaria | monetaria futuras poitea poitea monetaria abierto
monetaria monetaria
Mecanismo © © © © L © - = = = © 2 -
Ar
Frecuencia - T T EC M T - - - - A A =
Mecanismo RO R O% ,07 R,O° RO ,0° R, 0" = = = = R™ o™
Bolivia
Frecuencia S,A 0% s,A 0% - s,A0% | s,A0% | 5,A0% s,0" - - - - s oM
Mecanismo C,MI,R C,MIL,R = c,0" c.o™ R C,MI,R MI, 0" MI, 0" NA c,0™" NA -
Brasil
Frecuencia B - - D.S,M D,S,M T - o' o = A - -
Mecanismo o™ @, 0 o - - R R 2! Mi - 2t - -
Chile
18/ 18/ 22/
Frecuencia M - = T M M M - - -
Mecanismo o 0% 0% o R R C% NA MI c, Ml NO o @= -
Colombia
Frecuencia - T o o T,0%" M, T,0% NA M M - @@= D -
Mecanismo. = R,C,0% o R,C R C,0% | RC,0% | R C 0% NO 3 NO R, 0% NO @ -
Costa Rica
Frecuencia = A, S, M, Se, EC EC EC A S,EC,D A S, M o & NA A'S NA s
Mecanismo R, [e) 37/ Cv fo) 39/ fo) 37 R, fo) 37/ R R - - - . _ - »
ECCB
Frecuencia 0¥ e EC, 0% EC T = = - - - - -
Mecanismo © o R, 0% R,0% R, 0% R [hahed o o R © NA -
Frecuencia EC A 0% T.0“ | As,0% AT T,EC EC EC M, T M, 0% NA .
c Mecanismo NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
6 | ElSalvad
.g Frecuencia NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
>
g Mecanismo R,C, 0" R,C, 0% R,C, 0" R,C, 0" R,C, 0" R,C,0% o4 MI, 0% NO 0% R,C4 R,C -
g
Frecuencia A S, T,EC S, T,EC S, T,EC S, T,EC TMA EC o NO D A Se =
Mecanismo %@ R,C0°" | RCO"|RCO" R R.C R.C NA NA NA oE 0% -
Honduras
Frecuencia | AM EC A 0% A 0% A 0% A EC A EC A EC NA NA NA A A =
Mecanismo © RO R o - R R Mi C, M @ R cEZ -
México
Frecuencia 0%  |EC,Se,Dy0" EC EC - T A ol 08 D A D, Se, 0% B
Mecanismo R R R R R , 0% R NA NA NA NA c -~
Nicaragua
Frecuencia - B A A A A A = - NA NA T =
Mecanismo ®© R.C Mi, C c,o0® R R = Mi ] NA © c =
Paraguay
Frecuencia - = M EC EC T - M M NA A M, S -
. Mecanismo © © c - - R - - = = C C -
Pera
Frecuencia b M D - - T = - - - = - -
Republica Mecanismo R,.C.O% Re R o RC RC NO c NO NO o o o
Dominicana Frecuencia A M. S A EC,0 M M, S, A NO NO NO NO T % D
Trinidady | Mecanismo | ©O"" c o™ co™ @™ L@ NO NO NO NO o™ NO -
Tobago 73/
Frecuencia - o EC - A 'S B,S,A - - = - A - -
Mecanismo c R c c R R © NO NO NO c o o7
Uruguay
Frecuencia v T EC EC T T T NO NO NO T s =

Nomenclatura:

Mecanismo de divulgacién: (R) Reportes; (C) Comunicados; (MI) Minutas; (O) Otros; (NO) No se publica; (NA) No aplica.
Frecuencia: (A) Anual; (S) Semestral; (T) Trimestral; (B) Bimestral; (M) Mensual; (Se) Semanal; (D) Diaria; (EC) En caso de un cambio; (O) Otra frecuencia.

Notas:

1/ Subastas de letras del BCRA. 2/ Cronogramas de subastas. 3/ Reportes: Informe de Politica Monetaria (semestral); Otros: Acuerdo de Decision de Ejecucion Del Programa Fiscal-Financiero 2017 (anual); Reportes: Memoria institucional del BCB
(anual); Otros: Presentaciones Institucionales, conferencia de prensa (de acuerdo a lo requerido). 4/ De acuerdo a lo requerido. 5/ Reportes: Informe de Politica Monetaria (semanal); Reportes: Memoria institucional del BCB (anual); Otros: Presentaciones

de Politica Monetaria (semestral); Reportes: Informe de Operaciones de Mercado Abierto y Monetario (anual); Reportes: Memoria institucional del BCB (anual); Otros: P\

ia de prensa, r

de Directorio (de acuerdo a lo requerido). 6/ De acuerdo a lo requerido. 7/ Reportes Informe de Politica Monetaria; Reportes Memona

del BCB; Otros: P

8/ Reportes: Informe
de prensa (de acuerdo a lo requerido). 9/

Reportes: Informe de Politica Monetaria (semestral); Reportes: Memoria institucional del BCB (anual); Otros: Presentaciones Institucionales, conferencia de prensa (de acuerdo a lo requerido). 10/ Reportes: Informe de Politica Monetaria (semestral);
Otros: Presentaciones Institucionales, conferencia de prensa (de acuerdo a lo requerido). 11/ De acuerdo a lo requerido. 12/ Reportes: Reporte de Operaciones de Mercado Abierto. 13/ También se informa aspectos puntuales en separatas periédicas en
la prensa escrita. 14/ De acuerdo a lo requerido. 15/ Pagina web del Banco Central de Brasil. 16/ Otra: Después de cada reunién del Comité de Politica Monetaria — 8 veces al afio. 17/ Documento oficial 18/ El marco operacional de la politica monetaria en
el Banco Central de Chile se resume en BCCh (2007). 19/ Informe de Politica Monetaria: informacién sobre trayectoria més probable de la tasa de politica monetaria durante el horizonte de proyeccién. En Reporte de politica monetaria (RPM) se incluye
icipacion. 22/ D 23/

una referencia a la direccion mas probable de los proximos movimientos de tasa de politica monetaria. 20/ Publicadas 11 dias habiles bancarios después de la RPM. 21/ Publicadas con seis meses de

Péagina web (Politica monetaria) Introduccién al informe sobre Inflacion; Introduccion al Informe al Congreso. 24/ Esta permanentemente publicado en la péglna web. 25/ Pagina web (Politica monetaria). 26/ Reportes: Informe al Congreso (bianual);
o . N

Informe sobre Inflacién (trimestral). 27/ Bianual. 28/ Reportes: Informe al Congreso (bianual); Informe sobre Inflacién (trimestral) Informe de politica

del Banco de la

del Consejo Monetario. 39/ Otros: notas de prensa. 40/ Otra: en la pagina web esta una copia del Acuerdo del ECCB que
cuando se amerite. 45/ Otras: actas. 46/ Otras: Reuniones extraordinarias. 47/ Resoluciones de Junta i
de la decision. 50/ Flujo estimado de monetizacion, unicamente de uso interno. 51/ Resoluciones del Directorio. 52/ Presentaciones del Presidente del Banco de
decision del Directorio. 55/ Calendario publicado en la pagina web del BCH. 56/ 8 veces al afio segun i iasy

través de cnrculares 60/ 8 veces al afio (sm nombram\enlo personal, solo numero de miembros que votan a favor, en contra o hacia qué dmccnén) 61/ 'www.banxico.org. mx/ponal mercadu valores/informacion-oportuna/subasta-y-colocacion-de-

de prensa

29/ Otros: C

en la Cartelera

publica — Sebra. 30/ Otros: Informes y Acuerdos de Junta Directiva. Todo lo anterior se publica en el sitio web. 31/ Otros: Sitio web del BCCR. 32/ Otros: Sitio web del BCCR y conferencias. 33/ Otra: En el momento en que la
Junta Directiva apruebe las disposiciones. 34/ Se brindan a solicitud del interésado. 35/ Cuando se solicitan al Banco. 36/ Otros: Conferencias, todo ello publicado en el sitio web del BCCR. 37/ Otros: sitio web del ECCB. 38/ Otra: después de la Reunion
ifi io. 41/ Otros: i

Banco Central de Corto Plazo, Trimestral o Anual. 71/ Publicaciones. 72/ Sitio web. 73/ Bimensual. 74/ Anuncio en la pagina web. 75/ Se anuncia la

ncionBM.pdf 62/ http://www.banxico.org.
liquidez/InforPrevia-Matutina.html 63/ Diario: subastas de liquidez y depdsito; Semanal: venta de valores; Otras: venta de valores de manera

la evolucién de esta variable. 76/ Resolucion, Reglamentos e Instructivo.

el marco

48/ R de los

que la Junta

ia tomo en

53/ Calendario de

de sus

42/ Otros: Informes reservados 43/ Otros: Informes de evaluacion. 44/ Otra:
i io i 49/ Ocho veces al afio, 30 dias después
en la pagina web del BCH. 54/ Segin

de subastas. 58/ Cada vez que se realizan subastas dependiendo del tipo de subasta e instrumento. 59/ A

.html?url=/portal

. 64/ C

ocator

de prensa. 65/
Monetaria. 67/ Se publica en el portal de internet del Banco Central. 68/ Calendario de las Subastas de Corto Plazo. 69/ Se publican todas las Estadisticas de Operaciones de Mercado Abierto en la pagina Web del Banco Central. 70/ Las Letras del

ia de la politica

llacion-monetari bastas-de-
del Directorio. 66/ Resolucion de la Junta

para el siguiente trimestre del M1) y se reporta diariamente
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Marco de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Instrumentos disponibles en el marco de operaciones del banco central

(2.1)

Operaciones de mercado abierto - b . 9
a) Facilidades permanentes Requerimiento de reservas

Argentina OMA FD, FC DS
Bolivia OMA Y FC¥ DS, CA, CD?
Brasil OMA FC DS, CA, CD
Chile OMA FD, FC DS, CD
c OMA FD, FC NA Y
Costa Rica OMA FD, FC DS
ECCB - FD, FC DS
|[Ecuador OMA NA DS
El Salvador NA NA o

OMA FD, FC DS, CA, CD
Honduras OMA FD, FC DS, CA, CD
México OMA FD, FC o”
Nicaragua OMA [ DS, CA, CD
Paraguay OMA FD, FC NA
Peru OMA FD, FC DS, CA, CD
Republica Dominicana OMA FD, FC DS, CA, CD
Trinidad & Tobago OMA NA DS
Uruguay OMA, OMT FD, FC DS

Notas:

a) (OMA) Operaciones de mercado abierto, (OMT) Otro tipo de operaciones monetarias.

b) (FD) Facilidades de deposito b), (FC) Facilidades de crédito.

c) (DS) Depésitos a la vista d), (CA) Cuentas de ahorro e), (CD) Cuentas a plazo o certificados de depdsito.

1/ Comprende Titulos valor, colocados mediante subastas competitivas y en mesa de dinero, Bonos directos a personas naturales y Certificados de Depésito.
2/ Créditos de liquidez con garantia del fondo RAL y Fondo para Crédito Productivo y Vivienda Social; y Operaciones de reporto.

3/ Encaje legal en efectivo y en titulos sobre: obligaciones vista, en caja de ahorro, a plazo fijo.

4/ Es mas un instrumento para garantizar a los depositantes la disponibilidad de sus recursos, que uno para regular la cantidad de dinero.

5/ Como prestamista de ultima instancia.

6/ Se aplica una Reserva de Liquidez.

7/ Deposito de Regulacion Monetaria

Caracteristicas fundamentales del marco de operaciones del banco central
(2.2)

Operaciones de mercado abierto*

Nombre de instrumento M de M de Plazo o madurez de Exigencia de Compensacion y
di ON*** la operaci6 colaterales Liquidacion
Emisién de Titulos del BCRA L SP NA N T+
Compra/Venta (mercado secundario) de Titulos del BCRA o del Gobierno
Argentina  [Nacional con fines de politica monetaria v NA NA N T. T+
Compra/Venta de activos (LEBACs o Titulos Publicos) (mercado de repos) “ \ NA 1D, 7D S T
Titulos valor del BCB, SUBASTAS L SV, SP, MD 91D a 728D ¥ N -
Bolivia Bonos BCB Directos a personas naturales L MD 63D a 364D ¥ N -
Certificados de Depdsito L MD 182D, 364D N -
Compralventa de activos bajo un acuerdo de recompra (repos) L sP Ovaém '™ s A
Brasil Compra/venta de activos bajo un acuerdo de recompra (repos) \ - 2D S t
Compra/venta de titulos del gobierno con propésitos de politica monetaria L SP o™ - t+1
Depésito de Liquidez \ NA 21D N t
REPO LV SP 21D S t
Chile Swap de Divisas LV SP 21D S v A
PDBC LV SP 21D N v
Bonos (BCU, BCP, BCD) LV sP 21D N v
Expansion - Préstamos contra colaterales (operaciones repo) - Subasta L SP o™ S t
Expansién/Contraccion - Compra o venta de titulos de deuda publica en el ” ¥
T} sC sc NA NA t
mercado secundario
Contraccién - Depdsitos Remunerados no constitutivos de encaje (DRNCE) - L sp 1D a 14D N 0
Subasta
Comr.a\g?lon - EITIISIIOH de titulos en c'oordmauon con el gobierno. El monto de L sp 1D N/A 0
la emisién se mantiene en un depdsito en el banco central.
Emisién _de titulos de banco central, denominados Bonos de estabilizacion L sv.sp 32! N 2
monetaria (BEM)
Costa Rica |Compra de BEM en mercado secundario - 2l N t+1
Emision de depdsitos a plazo (DEP) - <5A N t
Subastas de inyeccion y captacion en mercado de liquidez L sV, SP 1D, 7D, 14D s t
ECCB NA NA NA NA NA NA
Emisi6n de Valores del Banco Central del Ecuador NA CcP N t
Ecuador  [Ventanilla de Redescuento NA CP S t
Operaciones de reporto NA cP S t
El Salvador |NA NA NA NA NA NA
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Marco de operaciones de la banca central

de América Latina y el Caribe

COMPENDIO DE PRACTICAS

Caracteristicas fundamentales del marco de operaciones del banco central (cont)

(2.2)
Operaciones de mercado abierto*
Nombre de instrumento de d d:' Plazo o madlfn:ez de Exigencia de Ccn.|pe.nsa<.;|'on y
Y la op colaterales Liquidacion
Recepcion de depositos a plazo LV sP 1D S t
Guatemala [Subastas de Derechos de constitucion de DP LV PR >1D - 2A%% N t+1
Ventanilla \% o 1D-2A% N t
Letras diarias L SP 1D N t
Letras Estructurales L SP 3M-12M % N t+2
Honduras
Bonos L SP 2A N t+2
Acuerdos de recompra \ ND 2D, 6D S t
Préstamos contra colaterales L SP 1D -25D s v
1t ti j |
Compra/Venta de activos bajo un acuerdo de recompra en el mercado de L sp 1D- 25D % s v
México  |€POS
Compra/Venta de titulos ptblicos con fines de politica monetaria L sP 6M - 5A N v
Depésitos L SP Ov N t
Letras del Banco Central \% NA v N v
Nicaragua "
Encaje Legal \ NA DI N NA
LRM (Letras de Regulacién Monetaria) L SP v N t+2
Paraguay |ADL (Administracion de Liquidez de Corto Plazo-DEPOSITO) L sP 7D N t
ADL (Administracion de Liquidez de Corto Plazo-REPO) L SP o S t
Depésitos a Plazo LV PM 1D - 30D N t
Certificados de Depésitos (CD BCRP) LV PM 1M - 18M N t
Certificados de Dep6sitos a Tasa Variable (CDV BCRP) LV PM 3M - 12M N t
Certificados de Depdsitos Reajustables (CDR BCRP) LV PM 1M -12M N t
Perd Operaciones de Reporte de Valores MN LV PM 1D-3A S t
Operaciones de Reporte de Monedas MN LV PM 6M - 5A S t
Depésitos a Plazo de Entidades Publicas L PM 3M - 12M N t
Operaciones de Reporte de Cartera de Créditos Representada en Titulos LV PM o s ¢
Valores
Operaciones de Reporte de Certificados de Participacion Preferente LV PM o s t
Republica Titulos-valores emitidos por el BCRD con cupones periddicos LV sV Ve N v
Dominicana |itylos-valores emitidos por el BCRD cupén cero L sV 1D-12M N v
Letras y notas del Tesoro L SP 0¥ N t
Trinidad and "
Acuerdos de recompra (overnight) NA NA 3 s t
Tobago pra ght) o
Depositos especiales fijos NA NA o N t
Letras de Regulacién Monetaria L sP v N v
Uruguay
Call PG L SP 7D - 28D S t

Caracteristicas fundamentales del marco de operaciones del banco central (cont)

(2.2)
Facilidades permanentes**
Nombre de instrumento M de de Plazo o madurez de Exigencia de Compensacion y
dN*** la op colaterales Liquidacion
Argentina  |NA NA NA NA NA NA
Depositos Especiales de Regulacion Monetaria L oY 91D N -
Reservas Complementarias L o” 224D N -
Bolivia Operaciones de reporto L MD <15D s -
Préstamos con garantia del Fondo de Requerimiento de Activos Liquidos
(RAL) L MD 7D S -
Facilidad de crédito intradia \ - In s t
Brasil Facilidad de crédito Overnight \ - 1D S t
Operaciones de ventanilla de redescuento Y - < 365D s t
FPD \ NA 1D N t
Chile FPL \ NA 1D S t
FLI \ NA In S t
Ventanilla expansion - Préstamos contra colaterales (operaciones repo) Y o¥ Ov S T+0
¢ Ventanilla contraccion Y oY Ov N T+0
Facilidad permanente de crédito Y - 1D S t
Costa Rica
Facilidad permanente de depésito \ - 1D N t
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Marco de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Caracteristicas fundamentales del marco de operaciones del banco central (cont)

(2.2)
Facilidades permanentes**
Nombre de instrumento Modalidad de Modalidad de Plazoomaduﬁez de Exigencia de Compensacion y
iniciacié djudicaciéon*** la opt colaterales Liquidaciéon
FD \Y - <3M N t
ECCB FC \Y - <91D; 12M s, N t+1
Depésitos en cuenta corriente \Y% - o N t
Ecuador |[NA NA NA NA NA NA
El Salvador |NA NA NA NA NA NA
- Facilidades de Depésito \ sP 1D N t
I Facilidades de Crédito \ SP 1D S t
De inversion \ ND 1D N t
Honduras
De crédito \ ND 1D S t
Facilidades de Depésito \ NA Ov N t
México
Facilidades de Crédito \ NA Ov S t
Overnight Y o 1D s NA
Reportos \Y% o™ 1D s NA
Nicaragua
Linea de Asistencia Financiera \% o' 7D s NA
Linea de Asistencia Financiera Extraordinaria \Y% o™ 30D s NA
FLI (Facilidad de Liquidez Intradia) \ - In S t
FLIR (Facilidad de Liquidez de Corto Plazo con Reporto) \Y% - v s \Y%
Paraguay |Cancelacién Anticipada \ - - - -
FPD (Facilidad Permanente de Depdsito) \ - Ov N t+0
FPL (Facilidad Permanente de Liquidez) \ - 1D S t
Depésitos overnight \ - Ov N t
Peru Operacion de Reporte de Ventanilla \ - Ov s t
Crédito de Regulacion Monetaria \ - Ov S t
Dep6sito Remunerados Y - 1D - T
Donllinicana Repos Vv - 1D s T
Tri:::fa‘;z"d NA NA NA NA NA NA
Depésito \Y% o™ 1D N t
Uruguay
Crédito (Lombarda) Y o™ 1D N t
Nomenclatura:

*Incluye: (i) préstamos contra colaterales; (i) emisién de titulos de los bancos centrales o compra/venta de titulos publicos con fines de politica monetaria, (iii) aceptar depésitos a plazo fijo, (iv) compra/venta de activos en
el mercado secundario y (v) compra/venta de activos bajo un acuerdo de recompra en el mercado de repos, o swaps de divisas, (vi) emision de titulos del gobierno con depésito, en la misma cantidad, en el banco central;
(vii) otros [especificar].

**Incluye facilidades de crédito, descuento y lombardas.

***Seleccionar modalidad de adjudicacion si la respuesta a modalidad de operacion fue (L) Multilateral/Licitacion.

Modalidad de iniciacion: (L) Multilateral o licitacion; (V) Bilateral o en ventanilla; (SC) Sistema Ciego.

Modalidad de adjudicacion: (SV) Subasta por volumen; (SP) Subasta por tasa de interés; (MD) Mesa de dinero; (ND) Negociacién Directa; (PM) Precio Multiple; (SC) Sistema ciego; (PR) subasta por precio; (O) Otro
Plazo o madurez de operacion: (D) Dia; (M) Mes; (A) Afio; (V) Varios plazos; (Ov) Overnight; (CP) Corto Plazo; (In) Intradia; (DI) Diaria; (O) Otro.

Exigencia de colaterales (S) Si; (N) No.

Compensacién y liquidacién (V) Varios plazos.

Notas

1/ El Banco de la Republica esta facultado legalmente para emitir sus propios titulos (y luego podria comprarlos o venderlos en el mercado secundario) pero no ha emitido. 2/ Usualmente: Mediante una plataforma
electronica de negociacion (sistema ciego). Podria hacerse mediante subasta. 3/ El Banco de la Republica realiza compras/ventas de titulos de deuda publica en el SEN (sistema electrénico de negociacion de los bonos
de deuda). El SEN es ciego. Sin embargo, el Banco podria realizar subastas para compra/venta definitiva de titulos de deuda publica en el mercado secundario. 4/ Los repos estan disponibles permanentemente como si
fueran facilidades de depésito y crédito. 5/ A tasa convenida. 6/ Depdsitos voluntarios con registro 7/ Depdsitos con recursos excedentarios de encaje legal. 8/ No hay cupo y los recursos se adjudican a una tasa tnica (100
p.b. por encima de la tasa de politica). 9/ No hay cupo y la tasa de remuneracion es Unica (100 p.b. por debajo de la tasa de politica). 10/ Autorizada por Gerente de Operaciones Financieras. 11/ Autorizada por Comité de
Financiamiento y de Valores. 12/ Fuera de horario, a disposicién de instituciones financieras. 13/ En horario y fuera de horario. 14/ 91, 180, 273, 364 y 728 dias. 15/ 63, 91, 273 y 364 dias. 16/ Overnight, 45 dias
calendario, 3 meses, 6 meses. 17/ EI BCB no utiliza este instrumento desde 2006. 18/ Usualmente 1 dia. Esporadicamente a plazos superiores a 1 dia. 19/ Mas de 1 dia. Generalmente a 7 y 14 dias. 20/ Mas de 1 dia. En
el pasado se han emitido bonos de plazos entre 90 dias y 3 afios. 21/ Mayoritariamente hasta tres afios. 22/ Todos los plazos emitidos (disminuye el pasivo). 23/ > 1 dia, con vencimientos trimestrales, hasta 2 afios. 24/ 1
dia y Mayores a 1 dia, hasta 2 afios. 25/ 3, 6, 9 y 12 meses. 26/ Entre 1y 25 dias en promedio. 27/ 7 dias, 14 dias y 1, 3, 6, 9 y 12 meses. 28/ Vencimientos mensuales con plazo maximo de 1.5 afios. 29/ A definir. 30/ No
utilizado. 31/ 3, 5y 7 afios. 32/ Letras del Tesoro— hasta 365 dias; Notas del Tesoro — de 1 a 5 afios. 33/ En la mayoria de los casos: Overnight, de lo contrario, especificado y acordado por CBTT y el prestatario. 34/
Determinado por CBTT basado en el nivel de exceso de liquidez del sistema. 35/ 30, 90, 180 y 365 dias. 36/ Bajo demanda. 37/ 1er Tramo: 30 dias, 2do Tramo: 60 dias. 38/ En inyeccion. 39/ Si en el caso de bancos
comerciales, no, en el caso de gobierno. 40/t (overnighty 45 dias); t +1 (3 y 6 meses). 41/ t+0, t+1, t+2. 42/ t+0 t+1. 43/ t, t+1. t+2. 44/ t, t+1. 45/ Modalidad itiva: t+2, N i no cc itiva: t+1. 46/ T+2 o T+3.
47/ Ty T+2.48/30, 90 y 180: t, 365: t+1.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Funciones y principales contrapartes del marco de operaciones del banco central
(2.3)

Operaciones de mercado abierto

Nombre del instrumento Instituciones autorizadas Funciones
Emision de Titulos del BCRA 1B,P,Ccs" ML, PM, S
Argentina CoTpra/Venta (mezr/cado secundario) de Titulos del BCRA o del Gobierno Nacional con fines de B ML, PM, S
politica monetaria
Compra/Venta de activos (LEBACs o Titulos Publicos) (mercado de repos) ¥ 1B R, ML, PM, S
Titulos valor del BCB, SUBASTAS 1B, CB, SIP, 0¥ R, ML,CM, S
Bolivia Bonos BCB Directos a personas naturales P ML,CM
Certificados de Deposito SIP, CS ML,CM
Compra/venta de activos bajo un acuerdo de recompra (repos) - Overnight; 45 dias calendario 1B,0¥ ML
Brasil Compralventa de activos bajo un acuerdo de recompra (repos) - 3y 6 meses 1B,0% ML
Compra/venta de titulos del gobierno con propésitos de politica monetaria 1B,0% ML
Deposito de Liquidez B R, ML, PM, FA
REPO 1B R, ML, PM, S, FA
Chile Swap de Divisas 1B R, ML, PM
PDBC IB, CB, SI, SIP R, ML, PM, S
Bonos (BCU, BCP, BCD) B, CB, SI, SIP R, ML, PM, S
Expansion Transitoria ® 1B, CcB ¥ ML, PM
. |contraccién Transitoria * 1B, CB, SI, SIP, CS, 0 " ML, PM
¢ Expansion y Contraccion definitiva 1B, CB, SI, SIP,CS, 0™ ML, PM
Regulacion de la liquidez de la economia * 1B, CB, S, SIP, CS, 0 ' ML, PM
Emisién de BEM *¥ 1B, CB CM, PM, 8
Costa Rica |Compra de BEM en mercado secundario cB PM, S
Emisién de depésitos a plazo DEP IB, CB, SI, SIP, P CM, S, PM
ECCB NA NA NA
Emisién de Valores del Banco Central del Ecuador P p ML, CM, FI, PM
Ecuador Ventanilla de Redescuento 1B
Operaciones de reporto 1B
El Salvador |NA NA NA
Recepcion de depésitos a plazo (overnight) 1B ML, CM, PM
Guatemala |Inyeccion de liquidez (overnight) 1B ML, CM, PM
Subastas de Derechos de constitucién de DP mayores a 1 dia P ML, CM, PM
Letras diarias 1B ML, CM, PM
Letras Estructurales IB, CB, SIP, IP ML, CM, PM
Honduras
Bonos 1B, CB, SIP, IP ML, CM, PM
Acuerdos de recompra 1B ML, CM, PM
Prestamos contra colaterales 1B R, PM, ML
México Compra/Venta de activos bajo un acuerdo de recompra en el mercado de repos *” 1B R, PM, ML
Compra/Venta de titulos publicos con fines de politica monetaria IB, CB, SI, SIP R, PM, ML
Dep6sitos 1B R, PM, ML
Nicaragua |Letras del Banco Central ¥, CB, IP "' P ML, PM
LRM (Letras de Regulacién Monetaria) 1B ML, PM
Paraguay
ADL (Administracion de Liquidez de Corto Plazo) 1B R, PM, ML
Depésitos a Plazo B,0% ML, PM
Certificados de Depdsitos (CD BCRP) IB, CB, SI, SIP, CS, IP, 02" ML, CM, PM, S
Certificados de Depésitos a Tasa Variable (CDV BCRP) 1B,0%# ML, PM, S
Certificados de Dep0sitos Reajustables (CDR BCRP) 1B, SI, SIP, CS, 0% 2
Peru Operaciones de Reporte de Valores MN 1B, SI, SIP ML, PM
Operaciones de Reporte de Monedas MN 1B,0%# ML, CM, 0 %
Depésitos a Plazo de Entidades Publicas 1B,0%# -
Operaciones de Reporte de Cartera de Créditos 2% 1B ML
Operaciones de Reporte de Certificados de Participacién Preferente 1B ML
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Funciones y principales contrapartes del marco de operaciones del banco central (cont)
(2.3)

Operaciones de mercado abierto

Nombre del instrumento Instituciones autorizadas Funciones
Republica |Titulos-valores emitidos por el BCRD con cupones periédicos 1B, CB, SI, SIP,0 %" ML, PM
Dominicana [Titulos-valores emitidos por el BCRD cup6n cero IB, CB, SI, SIP, 0 2" ML, PM
Letras y notas del Tesoro, subastas de OMAS B,0 % ML, CM, PM
Trini "
rinidad and Acuerdos de recompra (overnight) 1B ML
Tobago
Depositos especiales fijos 1B ML, PM
Licitaciones de LRM 1B, CB, SI, SIP CM, PM
Uruguay —
Licitaciones de Call PG 1B ML

Funciones y principales contrapartes del marco de operaciones del banco central (cont)
(2.3)

Facilidades permanentes

Nombre del instrumento Instituciones autorizadas Funciones
Argentina NA NA NA
Depositos Especiales de Regulacion Monetaria 1B,0 %
Reservas Complementarias 1B,0 %
Bolivia
Operaciones de reporto 1B,0 % ML, CM
Préstamos con garantia del Fondo de Requerimiento de Activos Liquidos (RAL) % 18,0 ML, CM
Intraday Credit Facility 1B,0°%" ML, PM
Brasil
Rediscount Window Operations 1B ML, PM, 0%
FPD B R, PM
Chile FPL B R, PM
FLI 1B
colomt Ventanilla expansion - Préstamos contra colaterales (operaciones repo) IB,CB, 0% ML, CM
Ventanilla contraccion IB, CB, SI, SIP, CS, 0% ML, CM
Costa Rica Facilidad permanente de crédito IB, CB, SI, SIP, 0 % ML, PM, S
Facilidad permanente de depdsito IB, CB, SI, SIP, 0 %37 ML, PM, S
FD 1B,0* o¥
ECCB FC 1B,0 0%
(DS) Current account deposits 1B,0 o
Ecuador Ventanilla de Redescuento NA ML, FI, PM
El Salvador |NA NA NA
- ) De neutralizacion 1B R, ML, CM
' De inyeccién 1B R, ML, CM
De inversion 1B ML, CM, PM
Honduras
De crédito 1B ML, CM, PM
Facilidades de Deposito 1B FA, PM
México Facilidades de Crédito 1B FA, PM
Depésito de regulacién monetaria 1B NA
Overnight B4 NA
Reportos 1B NA
Nicaragua
Linea de Asistencia Financiera 1B NA
Linea de Asistencia Financiera Extraordinaria 1B NA
FLI (Facilidad de Liquidez Intradia) 1B ML
FLIR (Facilidad de Liquidez de Corto Plazo con Reporto) 1B ML
Paraguay Cancelacién Anticipada 1B ML
FPD (Facilidad Permanente de Dep6sito) 1B R, PM, ML
FPL (Facilidad Permanente de Liquidez) B ML, R
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Funciones y principales contrapartes del marco de operaciones del banco central (cont)
(2.3)

Facilidades permanentes

Nombre del instrumento Instituciones autorizadas Funciones
Depdsitos overnight B,0%# R, PM, ML
Peru Operacion de Reporte de Ventanilla 1B, 0 * R, PM, ML
Crédito de Regulacién Monetaria 1B R, PM, ML
Republi Depbsito Remunerados 1B ML
Dominicana  (Repos B ML
Trinidad y NA NA NA
Tobago
Deposito NA FA
Uruguay -
Crédito (Lombarda) NA FA

Funciones y principales contrapartes del marco de operaciones del banco central (cont)
(2.3)

Reservas Requeridas

Nombre del instrumento Instituciones autorizadas Funciones
Argentina Requerimiento de encajes NA ML, PM
. Encaje legal en efectivo NA ML,CM
Bolivia - —
Encaje legal en titulos NA ML,CM
: Depésitos por demanda NA R, ML, CM, IS
Brasil —
Depésitos a plazo y en ahorro NA ML, CM
Chile NA NA NA
Colombia NA NA NA
Costa Rica |Requerimiento de reservas NA CM, PM
ECCB Dep6sitos en cuentas corrientes NA o%
Ecuador Reservas Minimas de Liquidez NA ML,CM
El Salvador |NA NA NA
Guatemala |Encaje bancario NA CM
Encaje Legal no Remunerado NA ML, CM, PM
Honduras - " -
Inversiones Obligatorias NA ML, CM, PM
México NA NA NA
. Encaje legal diario tasa 12 % NA ML,CM
Nicaragua -
Encaje legal catorcenal tasa 15 % NA ML,CM
Paraguay NA NA NA
Peru Requerimientos de reserva (Encaje) NA ML, CM, PM
Rep-ubllca NA NA NA
Dominicana
Trinidad y Dep6sitos en cuenta corriente NA ML, CM
Tobago
Uruguay NA NA NA
Nomenclatura:

Instituciones autorizadas: (IB) Instituciones bancarias (bancos, sociedades/companias financieras); (CB) Casas de bolsa; (Sl) Sociedades de inversion; (SIP) Sociedades de inversion
especializadas en fondos para el retiro; (P) Persona fisica o juridica; (IP) Instituciones publicas; (CS) Compafiias de seguro; (O) Otra.

Funciones: (R) Regulador de la tasa de interés; (ML) Manejo de la liquidez; (CM) Control monetario; (FI) Fomentar la inversién de capital privado; (PM) Contribuir al logro de objetivos de
politica monetaria; (IS) Ingreso por sefioreaje; (S) Sefializacion; (FA) Funcion de ajuste; (O) Otra.

Notas:

1/ Subastas. No obstante las ofertas deben presentarse a través de agentes MAE* (bancos y mercados de valores). *“MAE (Mercado Abierto Electrénico) Otros: fondos comunes de inversion.
CS: Aseguradoras de riesgo de trabajo, fondos de pensiones y jubilaciones. 2/ Compra/Venta (mercado secundario) de Titulos del BCRA o del Gobierno Nacional con fines de politica
monetaria. 3/ Los repos estan disponibles permanentemente como si fueran facilidades de depésito y crédito. 4/ Mutuales. 5/ Compaiiias de corretaje bursatil, Compafiias de distribucién de
valores (primary dealers). 6/ Compafiias de corretaje bursatil, comparias de distribucion de valores, companias de finanzas, compaiiias de crédito inmobiliario, cooperativas, instituciones
microfinancieras, agencia de desarrollo, compafiias hipotecarias, uniones de crédito, compafias de arrendamiento (oferta publica). 7/ Se estimé la mayor participacion, tomando como base el
periodo de enero de 2016- junio 13 de 2017. N.A = No se dieron esta clase de operaciones en dicho periodo. 8/ Operaciones repo - Subasta. 9/ El Banco de la Republica esta facultado
legalmente para emitir sus propios titulos (y luego podria comprarlos o venderlos en el mercado secundario) pero no ha emitido. 10/ DRNCE: Depésitos Remunerados no constitutivos de
encaje - Subasta. 11/ El monto de la emision se mantiene en un depésito en el banco central. 12/ CB: Sociedades Comisionistas de Bolsa; O: Corporaciones Financieras, Compaiiias de
Financiamiento y Cooperativas Financieras. El programa de Creadores es elaborado por el Ministerio de Hacienda y Crédito Publico. 13/ O: Entidades publicas redescuento, fiduciarias,
capitalizadoras, sociedades de intermediaciéon cambiaria y servicios financieros especiales, fondo de garantias de instituciones financieras; Sl: Sociedades Administradoras de Inversion; SIP:
Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias. 14/ BEM: Bonos de estabilizacion monetaria. 15/ Entidades publicas redescuento, fiduciarias, capitalizadoras, sociedades
de intermediacién cambiaria y servicios financieros especiales, fondo de garantias de instituciones financieras, camara de riesgos central de contraparte. 16/ Ente rector de las finanzas
publicas. 17/ En el mercado de repos. 18/ Subastas competitivas, IP: Instituto Nicaragliense de Seguridad Social. 19/ Subastas no competitivas, P: \do a los inversionistas que son
participantes en la modalidad competitiva. 20/ O: COFIDE (banco de desarrollo) y otros que determine el BCRP. 21/ IP: instituciones publicas financieras; O: fondo de seguro de depositos y
otros que determine el BCRP. 22/ O: Otros que determine el BCRP. 23/ COFIDE. 24/ Intervencion cambiaria. 25/ Macro prudencial. 26/ Representada en Titulos Valores. 27/ O: Inversionistas
institucionales. 28/ O: Instituciones no bancarias seleccionadas son autorizadas para realizar operaciones con el Banco Central de Trinidad y Tobago con propésitos de gestion de liquidez.
29/ ver siguiente link: http://www.bcu.gub.uy/Circulares/seggci2256.pdf 30/ O: Entidades financieras de vivienda, cooperativas y bancos pymes. 31/ O: Compaifiias financieras y de inversion.
32/ RAL: Requerimiento de Activos Liquidos. 33/ Con el objetivo de mitigar el riesgo sistémico. 34/ CB: Sociedades Comisionistas de Bolsa (que pertenezcan al Programa de Creadores de
Mercado para titulos de deuda publica); O: Corporaciones Financieras, Compafias de Financiamiento y Cooperativas Financieras. El programa de Creadores es elaborado por el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico. 35/ SI: sociedades Administradoras de Inversion; SIP: Sociedades Administradoras de Fondos de Pensiones y Cesantias; O: Entidades publicas redescuento,
fiduciarias, capitalizadoras, sociedades de intermediacion cambiaria y servicios financieros especiales, fondo de garantias de instituciones financieras. 36/ Entidades financieras (bancarias y
no bancarias) supervisadas por alguna de las superintendencias del Conassif. 37/ O: Cooperativas de ahorro y crédito no supervisadas y asociaciones solidaristas (las cuales no son
supervisadas en su totalidad). 38/ A servicio de la banca. 39/ Prestamista de Ultima instancia. 40/ Liquidacion y requerimiento de reservas. 41/ Bancos comerciales. 42/ Bancos de inversion.
43/ Herramienta de estabilidad financiera. 44/ Otras: Gobiernos de la Unién Monetaria del Caribe Oriental.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Caracteristicas de los requerimientos de reserva
(2.4)

Requerimientos de reserva en moneda doméstica

Uso para Periodo Tipo de Periodo de |Efectivo en . ” Remuneracién a N Dia de
PN . a |Carry over . b . ¢ . Ratio acion |los de| F PR,
liquidacion promediado calculo calculo caja reservas liquidacion
Argentina S 5" 2 3 47 SR 18-20% NA N s -
Bolivia S 3 1 2 2 o 6% 5% o N i M
Brasil S 3 8 1 2 RM 45% 0% N o \%
Chile N 4 NA 1 3 SR 9% 0% N 1o "
Colombia S 3 NA 1 2 12l 11% NA N 1 M
Costa Rica S 3 NA 1 2 SR 15% NA N I NA
ECCB S 2 1 3 1 RM 6% 0 N 1/ X
g Ecuador S 3 NA 1 2 SR 5%-7% NA N - X
>
= El Salvador NA 3 NA 1 2 (o] 25% > S . NA
©
§ Guatemala S 4 NA 1 3 RM ¢ 14.60% 0.60% N 171 42
0
§- Honduras S 3 NA 1 2 SR 18/ 1o N 20 NA
(=]
México NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Nicaragua N 1 NA 1 2 NA 2 NA N 52/ NA
Paraguay N 4 NA 1 3 RM % 18% 2 N 24 28
Pera S 4 NA 3 3 2/ 5% 21 S 28 NA
Republica Dominicana S 1 1 2 1 SR 2 0% s v 32
Trinidad y Tobago S 2 1 1 3 SR 3 NA S 34 X
Uruguay N 4 1 3 3 RM 28% 5% N 3/ -
Argentina N 5% NA 3 4 SR 18-20% NA N 37 -
Bolivia s 3 1 2 2 o 6-5% i N o M
Brasil S 2 NA 1 1 SR 25% a N a2 \
Chile - - - - - - - - - - -
Colombia S 3 NA 1 2 i 1% NA N b M
Costa Rica NA NA NA NA NA NA NA NA NA 4 NA
ECCB N - - - - - - - - - -
° Ecuador S 3 NA 1 2 SR 5-7% NA N - X
£
c
s El Salvador NA 3 NA 1 2 o 20% > S i NA
o
°
@ Guatemala S 4 NA 1 3 RM* 14.60% 0.60% N a t+2
€
g Honduras S 3 NA 1 2 SR 48/ 4ol N 50/ NA
o
México NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Nicaragua N 1 NA 1 2 NA sv NA N 52/ NA
Paraguay N 4 NA 1 3 RM % 18% 4 N 55/ 56/
Pert S 4 NA 3 3 s 5% 56 S 59 NA
Republica Dominicana S 1 1 2 1 SR 60/ 0% s o 62/ 63/
Trinidad y Tobago s 2 1 1 3 SR sl NA s o5/ X
Uruguay N 4 1 3 3 RM 28% 5% N - -
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Caracteristicas de los requerimientos de reservas (cont)

(2.4)
Requerimientos de reserva en moneda doméstica
Uso para Periodo Tipo de Periodo de |Efectivo en . " Remuneracién a Nt Dia de
liquidacién | promediado® |C2™Y °V¢" | calculo® |  calculo © caja Ratio acién |los de| F liquidacién
reservas
Argentina N 5 66/ NA 3 4 SR 0-14% 0 N 67 -
Bolivia S 3 1 2 2 (o] 5-6% 69/ N o M
Brasil S 2 NA 1 1 SR 36% w N I \%
Chile N 4 NA 1 3 SR 4% I N I8 \%
Colombia S 3 NA 1 2 s e NA N m M
% Costa Rica NA NA NA NA NA NA NA NA N el NA
s ECCB N - - - - - - - - - -
3
2 Ecuador S 3 NA 1 2 SR 5-7% NA N - X
E El Salvador NA 3 NA 1 2 (o] 20% ** S e NA
% Guatemala s 4 NA 1 3 RM™ | 14.60% 0.60% N a0l t+2
§ Honduras S 3 NA 1 2 SR 8t 82 N 83 NA
E‘ México NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
n
% Nicaragua N 1 NA 1 2 NA 84 NA N 8s/ NA
6 Paraguay N 4 NA 1 3 RM 86/ 18% 101/ 87/ N 88/ 89/
Peru S 4 NA 3 3 o 5% v S o NA
Republica Dominicana S 1 1 2 1 SR 93/ 0% s 9/ 6!
Trinidad y Tobago S 2 1 1 3 SR MO NA S 8/ X
Uruguay N 4 1 3 3 RM o9/ 5% N 100/ -

Nomenclatura:

a. El periodo promediado es el periodo durante el cual deben mantenerse las reservas. b. Retrasado: el periodo de calculo precede al periodo de mantenimiento t_2*c<t_1"p. Semi-retrasado: el periodo de calculo se
superpone parcialmente con el periodo de mantenimiento t_2*c>t_1p. Simultaneo: el final de los periodos de célculo y mantenimiento coinciden t_2"c=t_1”p. c. El periodo de calculo se refiere al periodo (dias) tomado en
cuenta para el célculo de la base a la que se aplica la razon obligatoria.

Uso para liquidacion: (S) Si; (N) No.

Periodo promediado:(1) Sin periodo promedio; (2) Entre 1-7 dias; (3) Entre 8-15 dias; (4) Mayor a 15 dias; (5) varia.

Carry over: (1) Rango objetivo; (2) Banda.

Tipo de célculo: (1) Retrasado, (2) Semiretrasado, (3) Simultaneo.

Periodo de calculo: (1) Entre 1-7 dias; (2) Entre 8-15 dias; (3) Mayor a 15 dias; (4) varia.

Efectivo en caja: (RM) Requerimiento minimo en caja; (RE) Restriccion para efectivo en caja; (SR) Sin requerimiento para efectivo en caja; (O) Otro instrumento aceptado para cumplir el requerimiento (p. ej. Valores).
Ratio: Coeficiente (o monto) que se requiere a cada institucién mantener en el banco central, de acuerdo al pasivo correspondiente.

Remuneracién: Coeficiente (o monto) que se paga a las instituciones por cumplir con el requerimiento.

Remuneracion a los excedentes de reservas: (S) Si; (N) No.

Penalizacion: Coeficiente (o monto) que se cobra por no cumplir con el requerimiento.

Dia de liquidacién: (L) Lunes; (M) Martes; (X) Miércoles; (J) Jueves; (V) Viernes.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Notas:

1/ Mensual entre mar y nov; trimestral dic-feb. 2/ mensualmente. 3/ Dos veces la tasa BADLAR de bancos privados para depdsitos en pesos, informada para el tltimo dia habil del pertinente periodo. 4/ encaje en efectivo. 5/
encaje en titulos. 6/ Sélo encaje en titulos recibe remuneracion, de acuerdo a las tasas de mercado. 7/ 2% de la deficiencia promedio incurrida en el periodo de dos semanas. Y el doble por cada periodo sucesivo de dos
semanas si la deficiencia contintia. 8/ Trasferencia asimétrica depésitos de exceso de hasta 3% del rango objetivo. 9/ Tasa Selic + 4% p.a. 10/ Fiscalizado y penalizado por Super de Bancos. 11/ varia. 12/ RM en caja o en
depositos en el banco central. 13/ 3.5% de lo incumplido. 14/ Por incumplimiento del EML: Tasa de redescuento (vigente:18%). 15/ 500 bps arriba de la tasa de descuento. 16/ 25% 17/ Se aplica multa sobre importe de
deficiencia equivalente a una vez y media la tasa activa maxima de interés nominal que el banco con deficiencia en su encaje haya aplicado durante el periodo de computo de encaje. 18/ No remunerado: 12% Remunerado: 5%
Total. 17%. 19/ 50% de la Tasa de Politica Monetaria. 20/ Tasa de interés maxima activa promedio mas 4 puntos porcentuales. 21/ 12% tasa de encaje diario y 15% tasa de encaje catorcenal. 22/ 100% del promedio
constituido durante el mes anterior. 23/ Promedio del encaje legal minimo mantenido durante el mes a remunerar y la proporcion que supere al 7% 24/ No podran aplicar fondos a la Facilidad Permanente de Depésitos (FPD)
por el plazo de 30 dias corridos y deberan mantener integrado el 100% del saldo del Encaje Legal Minimo Exigido durante un periodo de seis meses. 25/ El primer dia habil del mes. 26/ Existe un requerimiento minimo para los
depositos en cuenta corriente en el BCRP (1% en moneda nacional y 3% en moneda extranjera de las obligaciones en cada moneda). El excedente podra ser cubierto con efectivo en caja. 27/ Las obligaciones de encaje
minimo legal no se remuneran. El encaje adicional se remunera a la tasa de referencia menos 320 puntos basicos, siempre que haya sido mantenido en la cuenta corriente en el BCRP. 28/ Sobre el déficit de encaje obligatorio,
se aplica un coeficiente de 1,5 veces la tasa de interés activa de mercado en moneda nacional promedio del periodo de encaje. 29/ Bancos mudiltiples 12.2% Otras entidades 8.1% 30/ Se remunera el excedente de encaje legal
en moneda extranjera a una tasa maxima de hasta 0.75% 31/ 1/10 del 1% de la deficiencia. 32/ Diario. 33/ 17% - Bancos comerciales; 9% - Instituciones financieras no bancarias. 34/ 0.1% por dia. 35/ Se aplica una multa de 5
por mil de la insuficiencia en el mes. No obstante, la multa minima es de 40.000 Ul (unidades indexadas). 36/ Mensual entre mar y nov; trimestral dic-feb. 37/ Dos veces la tasa BADLAR de bancos privados para depdsitos en
pesos, informada para el Ultimo dia habil del pertinente periodo. 38/ 6%: Encaje en efectivo. 5%: Encaje en titulos. 39/ Sélo encaje en titulos recibe remuneracion, de acuerdo a las tasas de mercado. 40/ 2% de la deficiencia
promedio incurrida en el periodo de dos semanas. Y el doble por cada periodo sucesivo de dos semanas si la deficiencia contintia. 41/ Tasa de referencia (TR)+6.17% p.a. (TR es una tasa de interés que esta correlacionada
como la Tasa Selic y se ubica usualmente por debajo de ésta). 42/ Tasa Selic + 4% p.a. 43/ RM en caja o en depésitos en el banco central. 44/ 3.5% de lo incumplido. 45/ Por incumplimiento del EML: Tasa de redescuento
(vigente:18%). 46/ 25%. 47/ Se aplica multa sobre importe de deficiencia equivalente a una vez y media la tasa activa maxima de interés nominal que el banco con deficiencia en su encaje haya aplicado durante el periodo de
computo de encaje. 48/ No remunerado: 12%; Remunerado: 5%; Total. 17%. 49/ 50% de la Tasa de Politica Monetaria. 50/ Tasa de interés maxima activa promedio mas 4 puntos porcentuales. 51/ 12% tasa de encaje diario y
15% tasa de encaje catorcenal. 52/ La tasa mas alta cobrada por los bancos comerciales y sociedades financieras para las operaciones de crédito a corto plazo en moneda nacional durante la catorcena a la cual pertenezca el
dia objeto del desencaje, mas un uno por ciento (1%), entre trescientos sesenta (360) dias, como base de célculo. 53/ 100% del promedio constituido durante el mes anterior. 54/ Promedio del encaje legal minimo mantenido
durante el mes a remunerar y la proporcién que supere al 7%. 55/ No podran aplicar fondos a la Facilidad Permanente de Depésitos (FPD) por el plazo de 30 dias corridos y deberan mantener integrado el 100% del saldo del
Encaje Legal Minimo Exigido durante un periodo de seis meses. 56/ El primer dia habil del mes. 57/ Existe un requerimiento minimo para los depésitos en cuenta corriente en el BCRP (1% en moneda nacional y 3% en moneda
extranjera de las obligaciones en cada moneda). El excedente podra ser cubierto con efectivo en caja. 58/ Las obligaciones de encaje minimo legal no se remuneran. El encaje adicional se remunera a la tasa de referencia
menos 320 puntos basicos, siempre que haya sido mantenido en la cuenta corriente en el BCRP. 59/ Sobre el déficit de encaje obligatorio, se aplica un coeficiente de 1,5 veces la tasa de interés activa de mercado en moneda
nacional promedio del periodo de encaje. 60/ Bancos mdiltiples 12.2%; Otras entidades 8.1% 61/ Se remunera el excedente de encaje legal en moneda extranjera a una tasa maxima de hasta 0.75% 62/ 62/ 1/10 del 1% de la
deficiencia. 63/ Diario. 64/ 17% - Bancos comerciales; 9% - Instituciones financieras no bancarias. 65/ 0.1% por dia. 66/ Mensual entre mar y nov; trimestral dic-feb. 67/ Dos veces la tasa BADLAR de bancos privados para
depositos en pesos, informada para el tltimo dia habil del pertinente periodo. 68/ 6% encaje en efectivo; 5% encaje en titulos DPF hasta 360 dias. 69/ Sélo encaje en titulos recibe remuneracion, de acuerdo a las tasas de
mercado. 70/ 2% de la deficiencia promedio incurrida en el periodo de dos semanas. Y el doble por cada periodo sucesivo de dos semanas si la deficiencia continta. 71/ Tasa Selic (tasa de interés de corto plazo que es usada
como objetivo operacional de la politica monetaria). 72/ Tasa Selic + 4% p.a. 73/ La mitad de la inflacién mensual de hace dos meses. 74/ Fiscalizado y penalizado por Super de Bancos. 75/ RM en caja o en depositos en el
banco central. 76/ 4.5% para plazo menor a 18 meses; 0% para plazo mayor a 18 meses. 77/ 3.5% de lo incumplido. 78/ Por incumplimiento del EML: Tasa de redescuento (vigente:18%). 79/ 25% 80/Se aplica multa sobre
importe de deficiencia equivalente a una vez y media la tasa activa maxima de interés nominal que el banco con deficiencia en su encaje haya aplicado durante el periodo de computo de encaje. 81/ No remunerado: 12%;
Remunerado: 5%; Total. 17% 82/ 50% de la Tasa de Politica Monetaria. 83/ Tasa de interés maxima activa promedio mas 4 puntos porcentuales. 84/ 12% tasa de encaje diario y 15% tasa de encaje catorcenal. 85/ La tasa méas
alta cobrada por los bancos comerciales y sociedades financieras para las operaciones de crédito a corto plazo en moneda nacional durante la catorcena a la cual pertenezca el dia objeto del desencaje, mas un uno por ciento
(1%), entre trescientos sesenta (360) dias, como base de calculo. 86/ 100% del promedio constituido durante el mes anterior. 87/ Promedio del encaje legal minimo mantenido durante el mes a remunerar y la proporcién que
supere al 7% 88/ No podran aplicar fondos a la Facilidad Permanente de Depositos (FPD) por el plazo de 30 dias corridos y deberan mantener integrado el 100% del saldo del Encaje Legal Minimo Exigido durante un periodo
de seis meses. 89/ El primer dia habil del mes. 90/ Existe un requerimiento minimo para los depésitos en cuenta corriente en el BCRP (1% en moneda nacional y 3% en moneda extranjera de las obligaciones en cada
moneda). El excedente podra ser cubierto con efectivo en caja. 91/ Las obligaciones de encaje minimo legal no se remuneran. El encaje adicional se remunera a la tasa de referencia menos 320 puntos basicos, siempre que
haya sido mantenido en la cuenta corriente en el BCRP. 92/ Sobre el déficit de encaje obligatorio, se aplica un coeficiente de 1,5 veces la tasa de interés activa de mercado en moneda nacional promedio del periodo de encaje.
93/ Bancos miiltiples 12.2%; Otras entidades 8.1% 94/ Mensualmente. 95/ 1/10 del 1% de la deficiencia. 96/ Diario. 97/ 17% - Bancos comerciales; 9% - Instituciones financieras no bancarias. 98/ 0.1% por dia. 99/ Entre 14% y
6% segun plazo. 100/ Se aplica una multa de 5 por mil de la insuficiencia en el mes. No obstante, la multa minima es de 40.000 Ul (unidades indexadas). 101/ Hasta los 360 dias. ** No se remunera por cumplimiento, se
remunera el total de reservas constituidas conforme a lo establecido por el Consejo Directivo del Banco Central de Reserva de El Salvador, en acuerdo de sesiéon CD-12/2014 de 24 de marzo de 2014, que dice: En esa fecha,
el Consejo Directivo acordé: a) Autorizar que la remuneracion de los tres Tramos de la Reserva de Liquidez, constituidas en el Banco Central de Reserva, por los bancos, bancos cooperativos y sociedades de ahorro y crédito,
se realice de la siguiente manera: -Tramos | y II, se remunerara con base al retorno del indice de Tesoros entre 0 y 3 meses de Bank of America - Merrill Lynch (GOB1 ), el cual se calculara con base en saldos diarios y se
pagara trimestralmente. -Tramo IIl, se remunerara con base al retorno del indice de Tesoros entre 3 y 6 meses de Bank of America - Merrill Lynch (GOB2), el cual se calculara con base en saldos diarios y se pagara
semestralmente. - b) Autorizar que cuando el pago de la remuneracion de los Tramos de la Reserva de Liquidez resulte negativo, se aplique una remuneracion simbdlica de un centavo de Délar de los Estados Unidos de
América.- *** No hay un tarifario de penalizaciones por incumplimiento, porque cada incumplimiento es evaluado por la unidad Juridica de la Superintendencia del Sistema Financiero y el monto de la penalizacion depende de la
gravedad del incumplimiento. Dicho monto puede ser de hasta un dos por ciento del patrimonio, conforme a lo establecido en el articulo 44 de la Ley de Supervisién y Regulacion del Sistema Financiero.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Caracteristicas de los requerimientos de reservas (cont)

Seccion Il

(2.4)
Requerimientos de reserva en moneda extranjera
Remuneracion
Uso para Periodo Carry over Tipo de Periodo de Efectivo en Ratio Remuneracié alos Penalizacién Dia de
liquidacién promediado * Y célculo ® calculo © caja n excedentes de liquidacion
reservas
Argentina 4" 2 3 37 SR 0.25 NA N ¥ -
Bolivia* 3 1 2 2 ] o o N o M
Brasil NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Chile N 4 NA 1 3 SR 9% 0% N " &
Colombia NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Costa Rica S 3 NA 1 2 SR 15% NA N 8 NA
ECCB - - - - - - - - - - -
8
g Ecuador - - - - - - - - - - -
= El Salvador - - - - - - - - - - -
©
2 Guatemala S 4 NA 1 3 RM? 14.60% 0.60% N o t+2
'§ Honduras S 3 NA 1 2 SR " 2 N w NA
§' México NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Nicaragua 1 NA 1 2 NA 14/ NA N 15/ NA
Paraguay N 4 NA 1 3 RM 751 74/ 76/ N 77 78/
Pera S 4 NA 3 3 o ! o S o NA
Di‘::ii?li::a s 2 1 3 73 SR o 0% s 2 2
Trinidad y Tobago - - - - - - - - - - -
Uruguay N 4 1 3 3 RM 28% 23/ N - -
Argentina N 4% NA 3 3% SR 0.25 NA N ! -
Bolivia S 3 1 2 2 o 2 28/ N 2 M
Brasil NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Chile - - - - - - - - - - -
Colombia NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Costa Rica NA NA NA NA NA NA NA NA N 3o/ NA
ECCB - - - - - - - - - - -
o
g Ecuador - - - - - - - - - - -
G El Salvador - - - - - - - - - - -
Q
3 Guatemala S 4 NA 1 3 RM 3 0.146 0.006 N 2 t+2
£ Honduras s 3 NA 1 2 SR w w N w NA
Q
3 México NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Nicaragua N 1 NA 1 2 NA 36/ NA N 7 NA
Paraguay N 4 NA 1 3 RM ¥ 74/ 76/ N 77 78/
Perl] 4 NA 3 3 38/ 39/ 40/ S 41/ NA
Repiblica s ) ; s = 0 s
Trinidad y Tobago - - - - - - - - - - -
Uruguay N 4 1 3 3 RM 0.28 4o N - -
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Caracteristicas de los requerimientos de reservas (cont)
(2.4)

Requerimientos de reserva en moneda extranjera

Remuneracion
Uso para Periodo Carry over Tipo de Periodo de | Efectivo en Ratio Remuneracié alos Penalizacién Dia de
liquidacién promediado * Y célculo ® calculo © caja n excedentes de liquidacion
reservas
Argentina N 447 NA 3 34 SR 0-23% 0 N 49/ -
g
Bolivia* S 3 1 2 2 o 50/ 51/ N 52/ M
Brasil NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
° Chile N 4 NA 1 3 SR 4% 0% N 3/ \Y
2 Colombia NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
0
g Costa Rica NA NA NA NA NA NA NA Ninguno No 4 NA
°
[} - - - - - - - - - - -
3 ECCB
3 Ecuador - - - - - - - - - - -
?
o El Salvador - - - - - - - - - - -
=
g Guatemala S 4 NA 1 3 RM 55/ 14.60% 0.60% N b t+2
3 Honduras S 3 NA 1 2 SR sl 58/ N 5 NA
§ México NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
:' Nicaragua N 1 NA 1 2 NA sof NA N o1 NA
8 Paraguay N 4 NA 1 3 RM ™ 7 o N ™ o
I
<
] Peru S 4 NA 3 3 o2 o3l o4 S o5/ NA
(5] T
Di?il;?cl:::a s 2 1 3 7l SR o6/ 0% g7 o8/ 60/
Trinidad y Tobago - - - - - - - - - - -
Uruguay N 4 1 3 3 RM ol il N - -

Nomenclatura:

a. El periodo promediado es el periodo durante el cual deben mantenerse las reservas. b. Retrasado: el periodo de calculo precede al periodo de mantenimiento t_2"c<t_1"p. Semi-retrasado: el periodo de célculo se
superpone parcialmente con el periodo de mantenimiento t_2*c>t_1”p. Simultaneo: el final de los periodos de célculo y mantenimiento coinciden t_2*c=t_1"p. c. El periodo de calculo se refiere al periodo (dias) tomado en
cuenta para el célculo de la base a la que se aplica la razén obligatoria.

Uso para liquidacion: (S) Si; (N) No.

Periodo promediado:(1) Sin periodo promedio; (2) Entre 1-7 dias; (3) Entre 8-15 dias; (4) Mayor a 15 dias; (5) varia.

Carry over: (1) Rango objetivo; (2) Banda.

Tipo de calculo: (1) Retrasado, (2) Semiretrasado, (3) Simultaneo.

Periodo de calculo: (1) Entre 1-7 dias; (2) Entre 8-15 dias; (3) Mayor a 15 dias; (4) Varia.

Efectivo en caja: (RM) Requerimiento minimo en caja; (RE) Restriccion para efectivo en caja; (SR) Sin requerimiento para efectivo en caja; (O) Otro instrumento aceptado para cumplir el requerimiento (p. ej. Valores).
Ratio: Coeficiente (0 monto) que se requiere a cada institucion mantener en el banco central, de acuerdo al pasivo correspondiente.

Remuneracion: Coeficiente (o monto) que se paga a las instituciones por cumplir con el requerimiento.

Remuneracion a los excedentes de reservas: (S) Si; (N) No.

Penalizacion: Coeficiente (o monto) que se cobra por no cumplir con el requerimiento.

Dia de liquidacion: (L) Lunes; (M) Martes; (X) Miércoles; (J) Jueves; (V) Viernes.

Notas:

Bolivia* Estan exentas del encaje en efectivo en todas las monedas y del encaje en titulos (moneda extranjera o indexada a esta moneda) los financiamientos del exterior de libre disponibilidad y las operaciones de oficina
matriz y sucursales para comercio exterior. 1/ Mensualmente. 2/ Mensualmente. 3/ Dos veces la tasa BADLAR de bancos privados en USD o dos veces la tasa LIBOR a 30 dias de plazo por operaciones en esa moneda,
informadas para el Gltimo dia habil del pertinente periodo o la Gltima disponible, de ambas la mayor. 4/ 13,5% encaje en efectivo; 43% encaje en titulos. 5/ Sélo encaje en titulos recibe remuneracion, de acuerdo a las tasas de
mercado. 6/ 2% de la deficiencia promedio incurrida en el periodo de dos semanas. Y el doble por cada periodo sucesivo de dos semanas si la deficiencia continta. 7 /Fiscalizado y penalizado por Super de Bancos. 8/ Por
incumplimiento del EML: Tasa de redescuento (vigente:18%). 9/ 25% 10/ Se aplica multa sobre importe de deficiencia equivalente a una vez y media la tasa activa maxima de interés nominal que el banco con deficiencia en su
encaje haya aplicado durante el periodo de computo de encaje. 11/ No remunerado: 12%; Remunerado: 12%; Total : 24%. 12/ Promedio catorcenal de la tasa LIBID a un mes plazo. 13/ Tasa de interés maxima activa promedio
mas 4 puntos porcentuales. 14/ 12% tasa de encaje diario y 15% tasa de encaje catorcenal 15/ La tasa mas alta cobrada por los bancos comerciales y sociedades financieras para las operaciones de crédito a corto plazo en
moneda nacional durante la catorcena a la cual pertenezca el dia objeto del desencaje, mas un uno por ciento (1%), entre trescientos sesenta (360) dias, como base de calculo. 16/ Existe un requerimiento minimo para los
depdsitos en cuenta corriente en el BCRP (1% en moneda nacional y 3% en moneda extranjera de las obligaciones en cada moneda). El excedente podra ser cubierto con efectivo en caja. 17/ Las obligaciones de encaje
minimo legal no se remuneran. El encaje adicional se remunera a una tasa equivalente a la cuarta parte de la LIBOR de 1 mes, siempre que haya sido mantenido en la cuenta corriente en el BCRP. 19/ Bancos multiples 20%;
Otras entidades NA. 20/ Se remunera el excedente de encaje legal en moneda extranjera a una tasa maxima de hasta 0.75% 21/ 1/10 del 1% de la deficiencia. 22/ Semanal. 23/ TPM-30pbs. 24/ Mensualmente. 25/
Mensualmente. 26/ Dos veces la tasa BADLAR de bancos privados en USD o dos veces la tasa LIBOR a 30 dias de plazo por operaciones en esa moneda, informadas para el dltimo dia habil del pertinente periodo o la dltima
disponible, de ambas la mayor. 27/ 13,5% encaje en efectivo; 43% encaje en titulos. 28/ Sélo encaje en titulos recibe remuneracion, de acuerdo a las tasas de mercado. 29/ 2% de la deficiencia promedio incurrida en el
periodo de dos semanas. Y el doble por cada periodo sucesivo de dos semanas si la deficiencia contintia. 30/ Por incumplimiento del EML: Tasa de redescuento (vigente:18%). 31/ 25% 32/ Se aplica multa sobre importe de
deficiencia equivalente a una vez y media la tasa activa maxima de interés nominal que el banco con deficiencia en su encaje haya aplicado durante el periodo de cémputo de encaje. 33/ No remunerado: 12%; Remunerado:
12%; Total : 24% 34/Promedio catorcenal de la tasa LIBID a un mes plazo. 35/ Tasa de interés maxima activa promedio mas 4 puntos porcentuales. 36/ '12% tasa de encaje diario y 15% tasa de encaje catorcenal. 37/ La tasa
mas alta cobrada por los bancos comerciales y sociedades financieras para las operaciones de crédito a corto plazo en moneda nacional durante la catorcena a la cual pertenezca el dia objeto del desencaje, mas un uno por
ciento (1%), entre trescientos sesenta (360) dias, como base de calculo. 38/ Existe un requerimiento minimo para los depodsitos en cuenta corriente en el BCRP (1% en moneda nacional y 3% en moneda extranjera de las
obligaciones en cada moneda). El excedente podra ser cubierto con efectivo en caja. 39/ El monto de obligaciones hasta un monto total igual al vigente en la fecha base, estan sujetas a la tasa utilizada en dicho mes (tasa
base). Para el excedente se utiliza una tasa marginal de 44%. 40/ Las obligaciones de encaje minimo legal no se remuneran. El encaje adicional se remunera a una tasa equivalente a la cuarta parte de la LIBOR de 1 mes,
siempre que haya sido mantenido en la cuenta corriente en el BCRP. 41/ Sobre el déficit de encaje obligatorio, se aplica un coeficiente de 1,5 veces la tasa de interés activa de mercado en moneda extranjera promedio del
periodo de encaje. 42/ Bancos multiples 20%; Otras entidades NA. 43/ Se remunera el excedente de encaje legal en moneda extranjera a una tasa maxima de hasta 0.75% 44/ '1/10 del 1% de la deficiencia. 45/ Semanal. 46/
TPM-30pbs. 47/ Mensualmente. 48/ Mensualmente. 49/ Dos veces la tasa BADLAR de bancos privados en USD o dos veces la tasa LIBOR a 30 dias de plazo por operaciones en esa moneda, informadas para el ultimo dia
habil del pertinente periodo o la tltima disponible, de ambas la mayor. 50/ 43% encaje en titulos; 13,5% encaje en efectivo. Para DPF hasta 360 dias. Para DPF > a 360 dias hasta 720 dias sélo 43% de encaje en titulos. Para
DPF > a 720 dias sélo 35% de encaje en titulos. 51/ Sélo encaje en titulos recibe remuneracion, de acuerdo a las tasas de mercado. 52/ 2% de la deficiencia promedio incurrida en el periodo de dos semanas. Y el doble por
cada periodo sucesivo de dos semanas si la deficiencia contintia. 53/ Fiscalizado y penalizado por Stper de Bancos. 54/ Por incumplimiento del EML: Tasa de redescuento (vigente:18%). 55/ 25%. 56/ Se aplica multa sobre
importe de deficiencia equivalente a una vez y media la tasa activa maxima de interés nominal que el banco con deficiencia en su encaje haya aplicado durante el periodo de computo de encaje. 57/ No remunerado: 12%;
Remunerado: 12%; Total : 24%. 58/ Promedio catorcenal de la tasa LIBID a un mes plazo. 59/ Tasa de interés maxima activa promedio mas 4 puntos porcentuales. 60/ 12% tasa de encaje diario y 15% tasa de encaje
catorcenal. 61/ La tasa mas alta cobrada por los bancos comerciales y sociedades financieras para las operaciones de crédito a corto plazo en moneda nacional durante la catorcena a la cual pertenezca el dia objeto del
desencaje, mas un uno por ciento (1%), entre trescientos sesenta (360) dias, como base de calculo. 62/ Existe un requerimiento minimo para los depésitos en cuenta corriente en el BCRP (1% en moneda nacional y 3% en
moneda extranjera de las obligaciones en cada moneda). El excedente podra ser cubierto con efectivo en caja. 63/ EI monto de obligaciones hasta un monto total igual al vigente en la fecha base, estan sujetas a la tasa
utilizada en dicho mes (tasa base). Para el excedente se utiliza una tasa marginal de 44%. 64/ Las obligaciones de encaje minimo legal no se remuneran. El encaje adicional se remunera a una tasa equivalente a la cuarta
parte de la LIBOR de 1 mes, siempre que haya sido mantenido en la cuenta corriente en el BCRP. 65/ Sobre el déficit de encaje obligatorio, se aplica un coeficiente de 1,5 veces la tasa de interés activa de mercado en moneda
extranjera promedio del periodo de encaje. 66/ Bancos muiltiples 20%; Otras entidades NA. 67/ Se remunera el excedente de encaje legal en moneda extranjera a una tasa méaxima de hasta 0.75%. 68/ 1/10 del 1% de la
deficiencia. 69/ Semanal. 70/ 28% hasta 180 dias de plazo y 20% plazos superiores. 71/ TPM-30pbs. 72/ Varia. 73/ Sin periodo promedio. 74/ Hasta los 360 dias: 24%, de 361 a 540 dias: 16.5%. 75/ 100% del promedio
constituido durante el mes anterior. 76/ Promedio del encaje legal minimo mantenido durante el mes a remunerar y la proporcion que supere al 10%. 77/ No podran aplicar fondos a la Facilidad Permanente de Depésitos (FPD)
por el plazo de 30 dias corridos y deberan mantener integrado el 100% del saldo del Encaje Legal Minimo Exigido durante un periodo de seis meses. 78/ El primer dia habil del mes.
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Marco de gestion de ga

Marcos de operaciones de la banca central de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

ntias: aspectos operacionales y principales caracteristicas

(2.5)
Transparencia de Instituciones con
Certeza legal Calidad crediticia dis;:zel:ii)ailci':a{i de Liqt:‘i:eczof:i::;:ado Coslt;::‘;v::aig:jo y Activos elegibles Controles de riesgo daeczsz:i’itaofaa(l:li'lai:::?e Limites
precios colaterales
Argentina [} [} [} [T [ 1,89 1,29 IF NA
Bolivia [} [} [} [} v 5 2,3 G,IF LC
Brasil " [} [} [} | NA 1 1 - ~
Brasil M | NA NA NA 12,3467 1 G, sP NA
Chile 4] 4] 4] 4] NA 4,587 1,4 IF NA
Colombia [} | | | - 1,3,4,8% 1,2,4 ¢ IF' L
Costa Rica v v v v v 1,8 1 IF NA
ECCB [} v NA NA v 1 1,2,3 o NA
Ecuador [} [} v v NA 1,5,6,7 2,3 G, IF LCc
El Salvador NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Guatemala [} [} M NA NA 1 1 IF NA
Honduras 4] 4] 4] 4] NA 1,8 1,219 IF NA
México 4] 4] 4] 4] NA 1,8 1,2 IF NA
Nicaragua [} [} [} [} NA 1,6 1,2,3,4 IF 1
Paraguay [} [} [} [} NA 1 1 IF NA
Peru [} [} [} [} v 1,3,6,8 1,4 IF NA
Republica Dominicana v v v v NA 1 1,2 IF Ll
Trinidad y Tobago [} [} [} [} NA 1 1,2 IF NA
Uruguay [} [} - [} NA 1,87 1 G L

Significado y nomenclaturas:

Certeza legal: El banco central tiene la facultad y derecho legal de apropiarse y liquidar el colateral después de que la contraparte falla.

Calidad crediticia: El banco central exige cierta calidad a los titulos sujetos de ser colaterales.

Liquidez del mercado de colaterales: El mercado de colaterales tiene la bastante amplitud para ser suficientemente liquidos.
Costo de manejo y liquidacion: Los costos de liquidacion (para los bancos y el banco central) difieren entre tipos de colaterales. P. ej. Algunos sistemas de liquidacion y depésito de valores pueden cobrar tarifas mas bajas que otros y algunos pueden ser mas

automatizados para los usuarios que otros.

Activos elegibles: (1) Deuda del gobierno central o federal; (2) Deuda de gobiernos locales; (3) Bonos corporativos; (4) Instrumentos de deuda bancaria no garantizados; (5) Titulos respaldados en activos(ABS); (6) Préstamos bancarios; (7) Titulos de renta variable;

(8) Otros.

Controles de riesgo: (1) Haircut; (2) Limites al crédito para cada institucion; (3) Limites al uso de colaterales especificos para cada institucion; (4) Precios y margin calls.

Instituciones con acceso a facilidades de crédito a través de colaterales: (G) Gobierno; (SP) Sector privado; (IF) Instituciones financieras; (Ol) Organismos internacionales; (O) Otros.

Limites (Mitigar concentracion del riesgo): (LI) Limites de crédito a contrapartes individuales; (LC) Limites al uso de colaterales especificos por contrapartes individuales.

Notas:

1/ OMA. 2/ FP. 3/ Aplica para las Letras del BCRA, no para todos los titulos del Gobierno Nacional. 4/ Aplica a los titulos del Gobierno Nacional denominados en délares y emitidos bajo ley de New York que solo pueden ser mantenidos en custodia en un depésito
colectivo de Caja de Valores en Cedel/Euroclear y no en la CRyLde este BCRA. 5/'1: Deuda del gobierno central o federal; 8: Titulos emitidos por el Banco Central. 6/'1: Haircut; 2: Precios y margin call. 7/ Otros: Deuda del Banco Central. 8/ Usualmente: 1.
También son admisibles si se considera necesario 3, 4 y 8. Lo cual se anuncia en la convocatoria de las operaciones de expansion. En La Circular Reglamentaria Externa DEFI 354 numeral 3.1.2 se especifica que las operaciones de expansion y contraccién
transitoria se podran realizar mediante la celebracién de contratos de reporto (repo) con Bonos para la Seguridad, Titulos de Desarrollo Agropecuario (TDA), TES Clase B, Titulos de Deuda Externa de la Nacién, Titulos emitidos por FOGAFIN y Titulos emitidos por el
BR. Adicionalmente se podran realizar operaciones de expansion transitoria con bonos ordinarios, Certificados de Depdsito a Término -CDT-, papeles comerciales, titulos provenientes de titularizaciones de cartera hipotecaria (incluyendo leasing habitacional) y titulos
de deuda publica diferentes a los enunciados siempre y cuando haya transcurrido como minimo un mes desde la primera colocacion de su emision, se encuentren desmaterializados en un depésito centralizado de valores y estén calificados por las sociedades
calificadoras de valores. 9/ Adicionalmente calificacion crediticia (CRE DEFI 354 numeral 3.1.2). 10/ Definidas como Agentes Colocadores de OMAS de acuerdo a la CRE DEFI 354. 11/ (DEFI 354 numeral 4.1). 12/ Otros: Corresponde a aquellos titulos valores
emitidos por: BCCR, instituciones autdnomas, otros gobiernos soberanos que cuenten con calificacion de riesgo propio o soberano de largo plazo igual a AAA y titulos valores emitidos por entidades supranacionales que cuenten con una calificacion de riesgo de largo
plazo igual a AAA. 13/ Bancos comerciales. 14/ Otros: titulos del Banco Central. 15/ Opcién 2 solo para Acuerdos de Recompra (Limite diario de L1,500.0 millones). 16/ Para OMAs: 1y 8 (depositos en pesos y dolares estadounidenses constituidos en el Banco
Central). 17/ Otros: Titulos emitidos por el BCU.
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Marcos de op!

eraciones de la banca central
de América Latina y el Caribe

COMPENDIO DE PRACTICAS

Gestion de la liquidez y el marco de operaciones del banco central

(3.1)
Suministro/Retiro de liquidez Enfoque
Tenencias Andlisis de liquidez Prot/isi.()n y retiro de Provision de liquidez
Una tasa Dos tasas Una tasa y Subasta Otr? de cuentas mediante la hoja de I'lqmdez de Ia's . solamente con base la Otro enfoque
una subasta mecanismo | . oo |balance (backward view) entidades de credl_to demanda de I.os bancos
por OMAs (forward view) comerciales
Argentina NA NA NA NA N - - 4} - -
Bolivia NA NA NA NA B - - 4} - -
Brasil - - - - ol - - - - o
Chile 4] | NA NA o 4l - 4] - -
Colombia NA " NA “? NA - - 4] - o
Costa Rica NA 4} NA 4} - - - - - o
ECCB NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Ecuador 4] NA NA NA - 4l 4| NA NA -
El Salvador NA NA NA NA NA - [} - - -
Guatemala NA NA NA 4} NA NA NA 4} NA NA
Honduras NA NA NA 4} - 4} [} 4} [} -
México NA NA NA 4} NA 4} “ “ - -
Nicaragua NA NA NA NA & - - 4} - -
Paraguay NA NA NA NA [} 4} - 4} - -
Peru NA NA I “ - “ “ “ - -
Republica Dominicana NA 4} NA 4} NA 4} NA 4} [} NA
Trinidad y Tobago NA NA NA v NA - - v - -
Uruguay - y - - ¥ 4} [} 4} - -

Significados y nomenclaturas:

Una tasa: El banco central anuncia una Unica tasa a la cual recibe y presta ilimitadamente recursos al sistema financiero.

Dos tasas: El banco central presta ilimitadamente a una tasa y recibe cualquier monto de recursos a una tasa menor.

Una tasa y una subasta: El banco central anuncia diariamente un monto a ofertar por una determinada tasa. Si al mercado le falta liquidez, se realiza una subasta de expansién (se prestan recursos) por un monto suficientemente grande
para que la tasa a un dia se reduzca. En caso contrario, se realiza una subasta de contraccion (se piden prestados recursos al sistema financiero) por un monto igual al requerido para incrementar la tasa a un nivel similar al de la tasa de
politica.

Subasta: El banco central hace sus proyecciones de liquidez diariamente y ofrece esa cantidad al mercado a través de una subasta.

Notas:

1/ Aplica para ventanillas. 2/ Subastas con tasa minima (expansion). 3/ Son tasas de penalidad. 4/ Provision y retiro de liquidez de las instituciones financieras por OMAs - acuerdos de recompra (forward looking). 5/ Coordinacion para el
deposito de la liquidez del Gobierno central. 6/ Considera todas aquellas variables que impliquen entradas o salidas de fondos hacia o desde el BCCR, tales como depdsitos del Gobierno, depdsitos a la vista de entidades financieras,
vencimientos de deuda, operaciones cambiarias y demanda de numerario.

A/ Dos tasas y una subasta mensual. El banco central presta en base diaria e ilimitadamente a una tasa y recibe cualquier monto de recursos a una tasa menor de manera que las tasas de corto plazo del mercado interbancario se
mantengan dentro del corredor de tasas cuyo centro es la tasa de politica. Asimismo, realiza mensualmente una subasta de contraccion ofreciendo Letras del BC. B/ Subasta con frecuencia semanal. El banco central hace proyecciones
de liquidez semanalmente y ofrece cierta cantidad establecida por el Comité de Mercado Abierto mediante una subasta con frecuencia semanal. C/ Subasta de tasa mdltiple. Especificamente: con base en proyecciones de liquidez, el
Banco Central anuncia diariamente si realizara subastas expansivas o contractivas. Los participantes del mercado tienen permitido hacer una sola oferta a cualquier tasa que ellos escogan. El Banco Central decide la cantiada total y la
tasa corte de la subasta. A cada institucion se le cobrara la tasa de interés que presenté en su propia oferta. D/Subastas programadas mensualmente. De acuerdo a la proyeccion mensual de liquidez, y los reprocesos diarios se regula la
cantidad de reservas disponibles en el sistema. E/ El banco central hace sus proyecciones de liquidez semanalmente y ofrece esa cantidad al mercado a través de una subasta. F/ Se ofrecen de forma no sistematica facilidades que se
subastan por tasa cuando se considera necesario operar sobre la liquidez
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Marco de trabajo para las proyecciones de liquidez (1)

(3.2)
Periodo Factor con Factor con menor Saldo
Horizonte N Intervalo Frecuencia Revisiones mayor disponibilidad de | Publicaciéon N Factores que el banco central i para i las i de liquidez del sistema financiero
promediado S L. objetivo
volatilidad informacién
Argentina 6" 6" 1 57 Py ¥ ¥ N N Demar)da c}lj circulacién monetaria, Operaciones del Gobierno, Operaciones cambiarias, Vencimientos de instrumentos del BCRA, Encajes
requeridos
s 2 Expansion: Crédito al sector financiero, Crédito al sector publico. Reservas Internacionales Netas. Contraccion: Emision monetaria Depdsitos del
Bolivia 6 NA 1 5 2 G G N S 8 . . - i B
sector financiero, Depésitos del sector publico. Por dltimo se considera la regulacién monetaria
. 4 s Gasto del gobierno federal, Recaudacién de impueslos del gobierno federal y otros ingresos federales, Efectivo en circulacion, Reservas requeridas,
Brasil 6 - 1 1 5 G G N N
Transacciones en moneda extranjera del BCB © Emision y rescate de la deuda federal interna.
Chile 12,45 3 12,3 13,52 12,57 A LA N N Factore‘s Auténomos: .Cre<:|m|en|c.> d§ la Base Moneta.na, Factores In%err.\os. R tos normahv;s y por parte de los bancos,
Regquerimientos estacionales de liquidez, Comportamientos de los principales acreedores bancarios.
Se consideran las proyecciones de oferta y demanda de base monetaria. Para el caso de la demanda de base monetaria: Proyeccion de efectivo. La
Colombia 1,56% 2 1,3,4% 1,2,4 2,5 G,BMY DM N N suma del efectivo y la reserva bancaria calculada forman la base monetaria. Proyeccmn de oferta de base monetaria: Reservas internacionales,
inversiones en titulos (ft TES) y depdsitos del Gobierno en el Banco. ©
Costa Rica 5 - 3 1 1 G DM N N Depésitos del Gobierno, Depésitos de entidades financieras, Vencimientos de deuda, Operaciones cambiarias y Demanda de numerario.
ECCB NA NA NA NA NA NA NA NA NA NA
Ecuador 6 1 4 5 2 OE, DM DM N N !
El Salvador - 3,5 - 3,4 - - - - - No se realizan prondsticos tratando de especificar las necesidades de liquidez del sistema financiero
Guatemala 25 " I I 5 G 12 N N Flujo estimado de: Reservas Internacionales, Depésitos del Gobierno en el Banco Central, Vencimientos programados de operaciones de

estabilizacién, Gastos y productos del Banco Central, Demanda de emisién monetaria, Posicion de liquidez bancaria, entre otros.

2 tipos de proyecciones de liquidez. El prondstico diario considera el saldo inicial de la cuenta corriente de los bancos comerciales y los flujos de
diferentes cuentas monetizantes: Vencimientos de las OMA'S, Flujos del mercado de divisas, Pagos y cobros realizados por el BCH, Movimientos en
Honduras 1,5 NA 1,3 1,3 5 RI RI S S las cuentas del Gobierno, Retiros y Depésitos de billetes y monedas. En cuanto a la liquidez estructural, monto objetivo mensual resultante de la
diferencia entre el saldo de Valores BCH observado del mes recién concluido y del saldo al final del mes que se esta estimando mediante la
programacion financiera.

Factores auténomos: Demanda neta de billetes y monedas; Operaciones Cambiarias del Banco Central: las compras/ventas de délares a la banca o

Méxi 13 1 1 14/ 150 16/ T~ 18 191 21 las op: fon iarias con Pemex p petrolera estatal) afectan a la liquidez; Flujos del Gobierno Federal " Otros. Factores internos:
exico 6 2,5 1.5 G bMTe s s 'Vencimientos de Operaciones de Mercado Abierto de corto plazo p concertadas; C ion y ven ntos de deuda colocada con
ssitos de regulacion N
Componentes estacionales de la liquidez bancaria. Usos y traslados realizados por el gobierno. Demanda de divisas del sistema financiero.
Nicaragua 62 3 3 57 5 c? Gc¥ N N Vencimientos de Letras del Banco Central. Pagos de Bonos Por Indemnizacion (BPI). Redenciones de Bonos de la Republica de Nicaragua.
Demanda de dinero.
Factores auténomos: Efectivo en poder del publico, Utilizacion de la cuenta de Encaje Legal; saldos netos del gobierno. Factores Internos: Saldo
Paraguay 1 1 1 1 2 lekad - N N Inicial en Cuentas de Liqui ), s de O 1es OMAs y pré de corto plazo; Operaciones de Divisas (para moneda nacional).
. Factores Autonomos: Esterilizacion fiscal, Preferencia por circulante, Operaciones cambiarias. Factores Internos: Requerimiento de encaje,
201
Perd 5.1 3 ! 31 12 EF EF N N Vencimientos de instrumentos monetarios.
Republica 5 5 4 4 2 25 . N N Operaciones de mercado abierto (Vencimientos, colocaciones y pagos de |ntereses) Operaciones del mercado cambiario, Operaciones con el
Dominicana G G goblerno central, Depdsitos y retiros de billetes de las enti deil ] i entre otros.
Trinidad y Tobago 62 - - - 4 - - N s ; de los comp! de fi iamiento del gobierno, Ofertas publicas en la bolsa de valores nacional, Periodos de sueldo retroactivo del
gobierno.
Fl de fondos del sist¢ fi iero, N idades d j ducta de las instituci to al jo de éstos, Conducta de I:
Uruguay 627 3 4 4 2 2 . N N ujos de fondos del sistema financiero, Necesidades de encaje y conducta de las instituciones respecto al manejo de éstos, Conducta de las

instituciones respecto al manejo de la liquidez excedente, Vencimientos de letras, Ciclo fiscal, Presiones en el mercado de cambios.

Significado y nomenclaturas:

Horizonte de prondstico: (1) 1-4 dias; (2) 5-7dias; (3) 8 a 15 dias; (4) 16-29 dias; (5) 1 mes; (6) Otro.

Periodo promediado: (1) 1 dia; (2) 14 dias; (3) 1 mes; (4) 2 meses; (5) Otro.

Intervalo de prondstico: (1) 1 dia; (2) 15 dias; (3) 1 mes; (4) Otro.

Frecuencia de pronéstico: (1) Diario; (2) Bisemanal; (3) Al final del mes; (4) Varia; (5) Otro.

Revisiones: (1) Intradia; (2) Diario; (3) Quincenal; (4) Bimensual; (5) Otro.

Factores: (intemos o auténomos): (A) Acreedores del sistema bancario; (G) Gobiemo, sector piblico; (L) Gestién de liquidez; (BM) demanda de base monetaria; (DM) demanda de efectivo; (OE) Operaciones con el exterior; (RI) Reservas Internacionales; (EF) Esterilizacion fiscal.
Publicacion del prondstico: (S) Si; (N) No.

Saldo objetivo: (S) Si; (N) No.

Notas:
1/ Desde 1 hasta 3 meses (encaje |r|mestra\) 2/ Semanal. 3/ Evolucion de las operaciones del Gobierno. 4/ Gastos del Gobierno Federal. 5/ Gastos del Gobierno Federal; Otros ingresos federales. 6/ Portafolios de activos y su patron de i o de los pri del sistema bancario. 7/ Rezago de la informacién (5 dias) de las gestion de liquidez
de la banca y de los bancarios. 8/ Otros: semanal y anual. 9/ Depésitos del Gobierno en el banco central y la demanda de base monetaria. 10/ Depésitos de Gobierno Gentral en el Banco Central. 11/ Caja del gobierno central. 12/ Flujos de capital privados que afectan RIN. 13/ Se realizan prondsticos de corto (un dia), mediano (uno a dos

meses) y largo (uno o dos afios calendario) plazo. 14/ 2 para el corto y mediano plazos; 5: trimestral para el largo plazo. 15/ 1 para el corto y mediano plazos; 5: trimestral para el largo plazo. 16/ 'Depésitos del Gobiemo Federal. 17/ En el corto plazo: demanda por billetes y monedas. 18 /En el mediano y largo plazos, los depositos del Gobiemo Federal. 19/ Unicamente el pronéstico
de corto plazo (un dia). 20/ Quinquenal, Anual, trimestral, mensual y semanal. 21/ En las proyecciones de corto plazo, el objetivo es que el saldo agregado de las cuentas corrientes de los bancos cierren el dia balanceadas (saldo), en el mediano y largo plazos, el objetivo es que el saldo neto de las Operaciones de Mercado Abierto de corto plazo sea acreedor para el Banco Central
la mayor parte del tiempo. 22/ Compralventa de divisas, programacion de traslados y usos de recursos del GC. 23/ Los saldos netos del gobierno. 24/ Esterilizacion Fiscal (retiros de liquidez del Sistema Bancario por parte del Gobierno). 25/ Pagos de Gobierno. 26/ Dos meses. 27/ 3 meses en base diaria y 24 meses en base mensual. 28/ Politica de compra-venta de divisas,
resultado fiscal. 20/ Traslados y usos de recursos del GC. Compra y venta de divisas. Uso del crédito neto de la banca.

Al En funcién de la proyeccion de depésitos (encajes simultaneos). B/ Regulacion monetaria mcluye Operaciones de Mercado Abierto, Reservas Ct ias, Encaje legal Req , Depdsitos is y Préstamos de liquidez. C/ Ti en moneda extranjera: solo operaciones de alto valor. D/ Crecimiento de la Base Monetaria y evolucién de sus componentes.
y (activos y pasivos) por parte de los bancos, de liquidez y comportamientos de los pri bancarios que incidan en la concentracién de liquidez. E/ Se consideran las proyecciones de oferta y demanda de base monetaria. En este caso: Necesidades de liquidez adicionales = Demanda — Oferta de

base monetaria. Para el caso de la demanda de base monetaria: Se pronostica el efectivo utiizando indicadores de actividad econémica, tasas de interés e inflacion, asi como la composicion de los depositos con requerimiento de encaje para proyectar la reserva. Estos depésitos resultan de la proyeccién de un agregado monetario més amplio (M3) cuyas variables explicativas

a actividad 6 ial de tasas de interés interna y externa, flujos de capital, indicadores de riesgo (EMBI y CDs), inflacion, entre otros. La suma del efectivo y la reserva bancaria calculada forman la base monetaria. Proyeccion de oferta de base monetaria: Se obtienen las proyecciones de las principales cuentas de balance del banco central como son
reservas i i jones en titulos TES) y depsitos del Gobierno en el Banco. A esto se adiciona la proyeccién de los resultados del banco central con impacto monetario, aunque estos presentan una cuantia inferior. F/ El rol fundamental del Banco Central del Ecuador (BCE) en dolarizacion es el de la gestién de la liquidez de la economia a través
de operaciones bancarias convencionales. Liquidez necesaria para la operacién de la economia con el exterior y para atender la demanda interna de dinero fisico. G/ No se realizan Osticos tratando de i las de liquidez del sistema financiero; unicamente se trata de proveer monedas y billetes de acuerdo al deterioro que éstas tienen. H/ El cual toma en
cuenta los vencimientos estructurales del mes en cuestion mas el juicio de valor de analizar los mismos periodos de afios anteriores y observar la coyuntura actual de la economia. I/ EI Gobierno mantiene la mayor parte de sus depésitos en una cuenta en el Banco Central cuyos movimientos afectan a la liquidez, tanto por el gasto neto corriente como por los flujos relacionados con
la deuda interna (el Banco Central es el Agente Financiero del Gobierno). J/ Los modelos econémicos u(ll\Zados son los de periodos de relerenc\a hls(orlca para pronosticar los flujos de egresos del gobierno sobre una base anual. Para los ingresos se utiliza el comportamiento de las Ultimas semanas. En términos generales deberia ser mas facil pronosticar el gasto que los ingresos,
ya que es mas dependiente de las decisiones oficiales porque los ingresos dependen de los y de de pago de i pero en nuestro pais no contamos con un esquema de desembolsos que ordene los pagos con previsibilidad en al menos t+1 o t+2 dependiendo de los niveles de erogacion que pueda determinar
de Hacienda.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Marco de trabajo para las proyecciones de liquidez (2)

(3.3)
Método de Periodos de referencia Periodo_s d'e _referencia C e
. o . (historico): . Errores de pronéstico-
Método de modelos modelizacion (histérico): . Comportamiento de las "
. . et . comportamiento del L autocorrelacion de Otros
autorregresivos sistematica basado en | comportamiento en el . . . ultimas semanas
. . ~ . mismo dia/misma fecha errores
series de tiempo afno anterior = .
del afio anterior
Argentina 4} [} 4} [} 4} [} -
Bolivia 4} [} 4} [} 4} [} v
Brasil 4} [} 4} [} 4} - -
Chile 4} ) 4} o} 4} - -
Colombia 4} [} 4} [} 4} [} s
Costa Rica - [} 4} [} 4} - -
ECCB NA NA NA NA NA NA NA
Ecuador 4} [} 4} [} - [} 2
El Salvador 4} [} 4} [} 4} [} -
Guatemala ] 4| ] v ] - -
Honduras NA NA ] [} 4} NA -
México 4} - 4} [} 4} - y
Nicaragua ] - ] v ] - -
Paraguay - - 4} [} 4} - -
Peru 4} o} 4} o} 4} ) o
Republica Dominicana 4} [} - [} 4} - -
Trinidad y Tobago - - 4} [} 4} - o
Uruguay - [} 4} [} - - -

Notas:

1/ Proyeccidn de variaciones en el CIN, Emisién, RIN y la Regulacién Monetaria.

2/ La estimacion de la liquidez es alimentada también por la programacion de desembolsos y servicio de deuda, las mismas que no corresponden a ejercicios de proyeccion econométrica.
3/ Enfoque de general (pronéstico anual) a especifico (mensual y diario) para cada uno de los factores.

4/ Encuesta a los bancos sobre su demanda de liquidez diaria

5/ Proyecciones de oferta de base monetaria

6/ Informacion cualitativa, por ej. para pronosticar se tienen en cuenta las emisiones de bonos del gobierno.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Liquidez y la hoja de balance del banco central

Qué relacion guardan las proyecciones de liquidez y los saldos sl
9 proy . y Posicién del saldo de balance
de balance
Argentina Suelen coincidir. " Deudora
.. Las proyecciones como los saldos del balance al final del dia casi . .
Bolivia oy Actualmente no se realiza este célculo
suelen coincidir:
Brasil Suelen coincidir Deudora
Chile Casi siempre coinciden Deudora
Colombia Casi siempre coinciden Acreedora
Costa Rica Las proyecciones casi siempre coinciden. ¥ La posicion mas frecuente del BCCR en el MIL ha sido deudora. ¥
ECCB - -
Ecuador o No aplica en el esquema de dolarizacién
El Salvador - -
Guatemala Casi siempre coinciden. Deudora
Honduras Suelen coincidir. Se considera un error de prondstico bajo. Deudora
México Casi siempre coinciden. ¥ La posicion estructural es deudora. ¥
Nicaragua No suelen coincidir Deudora
Paraguay Los saldos que suelen coincidir. & La posicién mas frecuente es deudora.
L . L 7 En los ultimos 3 afios el banco central ha mostrado una posicion
Pera Casi siempre coindicen. T
acreedora pequefia.
Republica La proyeccion de liquidez y los saldos de balance del dia casi siempre [El Banco Central presenta una posiciéon deudora, realizando subastas de
Dominicana coinciden. contraccion.
Trinidad y Tobago |- Deudora
Uruguay Siempre coinciden Deudora

Notas:

1/ Especialmente en los dias de movimiento mas significativos. 2/ Nuestra metodologia vincula a tres sectores de la economia y al estar relacionado con el Programa
Fiscal Financiero, también guarda relacion con el balance del banco central. Tomando en cuenta un margen o desvio en montos que no son significativos en la generalidad
de los casos. 3/ Las proyecciones de liquidez del banco central consideran todas aquellas variables que impliquen entradas o salidas de recursos hacia o desde el BCCR.
4/ Las proyecciones de corto plazo estan directamente relacionadas con los movimientos en los balances de la institucion, tanto de la RI como de las cuentas de los
depositantes. 5/ El pronéstico de corto plazo es muy certero, ya que la Unica fuente de desviacién corresponde a la demanda de billetes y monedas. El flujo del resto de los
factores es conocido con al menos un dia de anticipacion. 6/ Si bien el analisis de la liquidez diaria no se basa en un esquema formal de balance de Banco Central, todos
los elementos que se incorporan estan contemplados en el mismo. La proyeccidn basicamente se concentra en el saldo de disponibilidad en los bancos al final del dia, que
terminan siendo colocados en facilidades permanentes de depésitos a 1 dia (hasta el limite permitido) y un pequefio remanente en cuentas de liquidacion (cuentas
corrientes a tasa cero). 7/ La proyeccion de liquidez del Banco Central tiende a ser bastante precisa y solo eventos inusuales y poco predecibles afectan la liquidez de una
forma no prevista por el Banco Central, lo que hace que no siempre coincidan. 8/ No obstante en lo que transcurre de 2017 el Banco ha presentado ambas posiciones. 9/
Sin embargo, se administra la liquidez de tal forma que en el neto, las Operaciones de Mercado Abierto de corto plazo que se realizan diariamente sean de provisién de
liquidez de tal forma que el saldo agregado que el Banco de México mantiene de éstas es acreedor desde el punto de vista del Banco Central. Sin embargo, debido a que
el monto de los pasivos de regulacién monetaria de largo plazo es mayor que el saldo neto acreedor de las operaciones de provision neta de liquidez de corto plazo, la
posicion estructural es deudora. 10/ En periodos de abundantes influjos de capitales su posicién ha sido deudora con los bancos debido a la esterilizacion de los
instrumentos cambiarios. Con el fisco, su posicién ha sido deudora, debido a la acumulacién de ahorros fiscales bajo la forma de depésitos en el banco central.
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Marcos de operaciones de la banca central
de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS

Condiciones de mercado deseables para la implementacion de operaciones de banca centra
(4.1)

Caracteristicas observadas

Instituciones y mercados
Dar prioridad al objetivo de : Control considerable del " Mercado de activos N N financieros sélidos y
N " N N N . Independencia del banco B . Buena metodologia para las - Mercado interbancario N o
inflacién por encima de otros |Ausencia de dominancia fiscall instrumento de politica N o gubernamentales bien resistentes a variaciones en el| Otro
L central N proyecciones de liquidez profundo N .
objetivos monetaria desarrollado tipo de cambio y tasa de
interés
Argentina - - - - - - - - -
Bolivia NO NO NO NO NO NO NO NO NO ¥
Brasil si si NO* si si si si si -
Chile si si sl si si sl si si -
Colombia si si si si si si NO si -
Costa Rica s si si s s NO NO si -
ECCB - - - - - - - - -
Ecuador NO NO si sl NO NO NO -
El Salvador si si NO NO -
Guatemala s si s s s NO NO si -
Honduras si NO si si si NO NO NO -
México s si s s s si si si -
Nicaragua si NO si si NO NO NO NO -
Paraguay si NO si si si si si si -
Peru si si si si si NO NO NO -
Reptiblica Dominicana si si si si si si NO si si?
Trinidad y Tobago - - - - - - - - -
Uruguay - - - - - si NO si -
Escala:
(NO) en En (Si) Ni de acuerdo ni en desacuerdo, De acuerdo, yTotalmente de acuerdo.
Notas:

1/ Coordinacion con el Organo Ejecutivo. 2/ Buena comunicacién. 3/ Independencia “de facto” mas no “de jure”
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Barreras para la implementacion del marco operacional de politica monetarial

(4.2)
Condiciones actuales/existentes
Capacidad limitada para
o i diversi'iicar mercados El banco tfentral dePe proveer - de i Sistema fi poco
Dolarizacién parcial o total financieros dada una ) al gobierno de Ilquldef Exceso de liquidez de PM débil desarrollado Otro
deficiencia en la demanda de | siempre que este lo requiera
servicios financieros
Argentina - - - - - - -
Bolivia NO si NO NO NO si -
Brasil NO NO NO NO NO NO -
Chile NO NO NO - NO NO -
Colombia NO NO NO NO NO NO -
Costa Rica si si NO si NO NO -
ECCB - - - - - - -
Ecuador si NO NO NO NO -
El Salvador sl - NO - - - -
Guatemala si si NO si NO si -
Honduras sl si sl si NO si -
México NO NO NO NO NO NO -
Nicaragua si si NO si NO si -
Paraguay NO NO si NO NO NO -
Pera si si NO NO NO NO -
Republica Dominicana NO NO NO si NO NO -
Trinidad y Tobago - - - - - - -
Uruguay si si NO - NO si -

Escala:
(NO) Totalmente en

(Si) Ni de acuerdo ni en desacuerdo, De acuerdo, Totalmente de acuerdo.

Seccién IV

Marcos de operaciones de la banca central

de América Latina y el Caribe
COMPENDIO DE PRACTICAS
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