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Bancolombia™ Hoy veremos...

Empresas

- (Por gqué un nuevo indicador del mercado
monetario?

Rezagos de la DTF
Efectos en la politica monetaria
Impactos en el ciclo econémico
Calculo de la Libor

- ;Qué es el Indicador Bancario de Referencia?

Caracteristicas

Bancos participantes
Esquema de formacion
Administrador del Esguema
Comité Rector.



I b‘: ¢Por qué un nuevo indicador del mercado
R 2 monetario?
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Fuente: Banco de la Republica.

El principal problema es que el esquema de inflacion objetivo esta diseiado
para impactar la actividad econdmica a través de las tasas de interés de
C.P y en este sentido tiene como objetivo intermedio la DTF. EIl canal de
transmision de la politica monetaria se ha vuelto mucho mas lento de lo que
habia sido histéricamente (la DTF se ha vuelto menos elastica a los
movimientos de la TIB).

Fuente:
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Bancolombia™ ¢Por qué el rezago de la DTF?

Empresa

Existen varias explicaciones del porque del rezago de la DTF, que parecen complementarias
entre si:

Distorsiones en el mercado monetario inducidas por impuestos e inversiones forzosas
como el 4xmil (2001).

Amplia liquidez en la economia colombiana que ha llevado a un cambio en la
estructura de pasivos de los intermediarios financieros premiando la captacion via
cuentas de ahorro y corrientes.

« La DTF no es una tasa de mercado (negociada) en el sentido convencional, una buena
parte del recaudo utilizado para el célculo de la DTF es hecho por los bancos en sus
captaciones via red de sucursales. En este caso la tasa es fijada por parte de la
entidad y no obedece a una negociacion como ocurre con adquellos recaudos
realizados por tesoreria. Adicionalmente muchas de las captaciones que no son
hechas por sucursal se dan en plazos distintos a 90 dias.

* La competencia en el mercado de Depdésitos a Plazo es baja, especialmente en el caso
de la captacion por red de sucursales (Asimetrias de informacion, costos de
transaccion de negociar recursos con varias entidades).

Fuente:



- ¢Que efecto tiene en la politica
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— (Por gué un nuevo indicador del mercado

™ '
Bancolombia !
monetario?
24.0% - Total (BR) Repo BR (Eje Der.) T 10.0%
- 9.5%
22.0% -
- 9.0%
20.0% - - 8.5%
18.0% - - 8.0%
. 7.5%
16.09 - L 7.0%
14.0% - - 6.5%
- 6.0%
12.0% -
- 5.5%
10.0% 5.0%

Ene-01 Dic-01 Nov-02 Oct-03 Sep-04 Ago-05 Jul-06 Jun-07

Fuente: Banco de la Republica.

El rezago mas acentuado de las decisiones de politica monetaria sobre la
DTF se ha transmitido a las distintas tasas de colocacion. El efecto de
rezago sobre estas tasas se acentla debido a la existencia de topes sobre
las tasas de colocacion.



—— = ¢Como afecta los ciclos economicos y el
by impacto del Banco Central?

Las tasas de colocacion de consumo y comercial continuaron cayendo
aun despues de iniciada la campafna de incrementos en tasas de interés
por parte del BR un afilo y medio despues.
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l b‘: ¢Por qué un nuevo indicador del mercado
POl monetario?

Otras razones son:

— La falta de un indicador del mercado interbancario de
dinero (mayorista) confiable y liquido que permita el
desarrollo de mercados de derivados sobre tasas de
Interés.

— Falta de coherencia con otras tasas de interés de

plazo similar (Ej: TES a 90 dias, tasa forward implicita
90-180 dias).

— Volver a crear un mercado interbancario de recursos a
corto plazo (con el 4xmil este mercado desaparecio).
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Bancolombia®™

Plazo
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Bancolombia™ ;Como se calcula la LIBOR?

Ofertas ordenadas de menor a mayor de bancos escogidos por BBA.
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BBA British Bankers”Association

Los bancos son escogidos con base en su reputacion, su
participacion en el mercado y su trayectoria en el manejo de una
moneda en particular, el objetivo de la tasa es el de reflejar un
balance del mercado por pais y por tipo de institucion.
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Bancolombia™ Monedas en las que cotiza la LIBOR

Euro Ddlar Libra Yen Ddlar Australiano Dolar Neocelandés Dolar Canadiense Fanco Suizo CoronaDanesa  Corona Sueca

cCy HBJUR USD GBP JPY AUD NZD CAD G DKK SEK
SN 435 48 566 131 6.58 1.52 477 250 438 388
MWK 436 507 587 09% 6.59 1.74 493 242 445 3HA
AWK 431 508 606 088 6.6/ 8.05 4.90 245 449 402
IMO 441 513 621 085 6.75 8.36 4.90 253 455 415
MO 45 517 627 090 6.82 8.9 492 264 4.70 423
3MO 473 520 632 100 6.88 8.71 44 275 4.85 428
MO 476 518 631 103 6.91 8.77 4.90 278 487 434
MO 476 516 631 106 6.97 881 4.90 281 487 440
6MO 476 514 630 109 7.01 885 489 284 4.838 446
MO 475 510 628 110 7.06 8.86 4.86 287 4.83 448
8MO 474 506 627 111 7.10 8387 4.85 289 4.838 449
MO 473 500 625 112 7.15 888 483 292 4.89 451
10MO 472 498 623 113 17.17 889 483 2HA 489 453
1IMO 471 4% 621 114 7.2 889 483 296 4.89 456
MO 471 493 620 115 1.25 890 482 298 4.89 458

Las tasas de referencia de los paises son el
principal referente para el calculo de la tasa LIBOR

en diferentes monedas.
10

Fuente Bloomberg.



—

Bancolombia™ Caracteristicas respecto a otras tasas.

Emnracac
c I]._' esas

US/LIBOR VS. Tasa de Referencia del FED
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Fuente Bloomberg.

Tasa Libor
1 Semana 4.13%
1 Mes 3.77%
2 Meses 3.75%
3 Meses 3.72%
4 Meses 3.66%
5 Meses 3.57%
6 Meses 3.49%
1 Afo 3.08%

Fuente: Bloomberg

11
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¢Qué es el Indicador Bancario de Referencia
(IBR)?

El IBR es una tasa de interés de corto plazo para el
peso colombiano, la cual refleja el precio al que los
agentes participantes en su esquema de formacion
estan dispuestos a ofrecer o a captar recursos en el
mercado monetario.

El IBR se calculard inicialmente para los plazos
overnight y 1 mes.

Este proyecto es un trabajo conjunto de Ila
Asobancaria, el Banco de la Republica, el Ministerio
de Hacienda y Crédito Publico.

12
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Bancolombia™

Participantes que cotizan el IBR

. Grupo de 8 bancos, al interior del cual no podra haber mas de
dos entidades representantes del mismo grupo economico.

Esquema de formacion

 Cada participante cotizara una tasa nominal choice que
reflejara su postura de liquidez para los plazos definidos.

« El Banco de la Republica calculara la mediana a partir de las
cotizaciones de los participantes (mediana = IBR).

 Aquellos participantes cuya cotizacion es superior a la mediana
seran demandantes de recursos.

« Aquellos participantes cuya cotizacion es inferior a la mediana
seran oferentes de recursos.

* Inicialmente los creditos interbancarios que fundamentan el
esquema de formacion del IBR son de naturaleza DELIVERY.
13
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Bancolombia®™

. | a cotizacion se realizara diariamente.

Ejemplo de la Asobancaria

IBR a la vista (overnight).

Cotizacion (tasa |Cotizacion al plazo de un

Por encima
de la
mediana

Banco nominal anual) dia (tasa nominal) Oferentes | Demandantes
Banco 1 6,50% 0,01806% Banco 1 Banco 2
Banco 2 7,30% 0,02028% Banco 4 Banco 3
Banco 3 7,50% 0,02083% Banco 6 Banco 5
Banco 4 6,70% 0,01861% Banco 8 Banco 7
Banco 5 7,20% 0,02000%

Banco 6 6,80% 0,01889% I
Banco 7 7,10% 0,01972% Por debajo
Banco 8 6,90% 0,01917% de |
Mediana 7,00% 0,01944% ° %
mediana

14
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Bancolombia®™ Ejemplo de la Asobancaria

IBR a la vista (overnight)

1. Cada participante que resulte ser oferente de recursos
estara obligado a otorgar creditos interbancarios a
todos los demandantes, por un monto nominal de
$5.000 millones, cada uno a la tasa mediana.

Oferente T o~ Demandantes
asa e Banco 2 ($5.000 millones)

Banco 1 ($20.000 millones) » Banco 3 ($5.000 millones)
\ Banco 5 ($5.000 millones)

Banco 7 ($5.000 millones)

15
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Bancolombia®™ Ejemplo de la Asobancaria

IBR a la vista (overnight)

1. Cada participante gue resulte ser demandante de
recursos estara obligado a recibir créditos
Interbancarios de todos los oferentes, por un monto
nominal de $5.000 millones, cada uno a la tasa
mediana.

Oferentes Tasa 7.00% Demandante
Banco 1 ($5.000 millones) \t
Banco 4 ($5.000 millones) Banco 2 ($20.000 millones)

Banco 6 ($5.000 millones) 7
Banco 8 ($5.000 millones)

16
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Bancolombia™

IBR a 1 Mes

. La cotizacion se llevara a cabo semanalmente los martes.

« El monto nominal total por participante sera de $20.000
millones, los cuales se utilizaran de la siguiente manera:

— $5.000 millones operables en creditos interbancarios
con todas las contrapartes suscritos a la tasa mediana.

— $15.000 millones sobre los cuales se realizara una
causacion de recursos por concepto de las
desviaciones de las cotizaciones de cada participante
frente a la mediana calculada.

17
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Bancolombia™

IBR a 1 Mes

e Los $15.000 millones sobre los cuales se realizara la
causacion de recursos por concepto de las desviaciones
de las cotizaciones, operaran de la siguiente manera:

— Las causaciones seran contabilizadas el mismo dia de
la cotizacion por cada participante.

— El Banco de la Republica (BR) llevara un control sobre
la cantidad de recursos que cada participante debe
causar durante los dias en los que se realicen las
cotizaciones

— Al final del mes se habra acumulado un monto total, el
cual el BR liquidara multilateralmente, realizando un
neteo entre la alicuota sobre el total causado y la

Causacion Acumulada Individual (CAl) durante el mes.
18



-

Bancolombia®™

Horarios

« Tanto para el plazo a un dia como para el plazo a
veintiocho dias, el esquema funcionara de la siguiente
manera:

— Cotizacion: 10:15 a.m. - 10:30 a.m.
— Calculo de la mediana:; 10:30 a.m. - 11:00 a.m.
— Publicacion del IBR: 11:00 a.m.

— Reconocimiento de contrapartes por parte de los

participantes: 11:00 a.m. a 11:30 a.m.
19
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Bancolombia®™

Sanciones

« Se establecen sanciones para los participantes en los
siguientes casos:

— Cuando alguno de los participantes no cotice.

— Cuando alguno de los participantes incumpla en el
otorgamiento de los créditos interbancarios que
fundamentan la formacion del IBR.

20
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Bancolombia™ Administracion del Esquema

« El Banco de la Republica sera la entidad administradora del
esquema. Asi mismo, tendra a cargo las siguientes funciones:

— Habilitar y administrar el SEN para el envio de las
cotizaciones.

—  Calcular la mediana de las cotizaciones de los participantes.

— Publicar el IBR a todo el mercado a través del SEN y de su
pagina web (incluyendo el nombre de los participantes y sus
respectivas cotizaciones).

— Cruzar los creditos interbancarios que fundamentan el
esquema a través de débitos y créditos de las cuentas de
depositos de los participantes.

— Seguimiento a los recursos causados por cada entidad por
concepto de la desviacion de las cotizaciones frente al IBR.

— Liguidacion multilateral al final del mes de la bolsa de recursos
causados.

21
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Bancolombia® Comité Rector

 El esquema de formacion del IBR contara con un Comité
Rector que realizara seguimiento permanente a su
funcionamiento.

. Composicion:

— Un representante del Banco de la Republica (invitado con
VOZ pero sin voto).

— Un representante del Ministerio de Hacienda y Credito
Publico (invitado con voz pero sin voto).

— Un representante de la Asociacion Bancaria y de Entidades
Financieras de Colombia (funcion: secretario técnico con
VOZ pero sin voto).

— Cinco (5) representantes de la industria financiera, que
pueden o no pertenecer al grupo de participantes del
esguema.

22
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Bancolombia™ Cotizaciones
CmMpresas
IBR E.A. Spread Spread
overnight Interbancaria- Interbancaria-
Fecha (365 dias) Interbancaria DTF IBR
02-Ene-08 9.50% 9.34% 0.19% -0.16%
03-Ene-08 9.52% 9.36% 0.21% -0.16%
04-Ene-08 9.50% 9.37% 0.22% -0.13%
08-Ene-08 9.51% 9.37% 0.42% -0.14%
09-Ene-08 9.52% 9.36% 0.41% -0.16%
10-Ene-08 9.53% 9.36% 0.41% -0.17%
11-Ene-08 9.53% 9.43% 0.48% -0.10%
14-Ene-08 9.53% 9.40% 0.35% -0.13%
15-Ene-08 9.52% 9.41% 0.36% -0.11%
16-Ene-08 9.52% 9.43% 0.38% -0.09%
17-Ene-08 9.53% 9.46% 0.41% -0.07%
18-Ene-08 9.54% 9.41% 0.36% -0.14%
21-Ene-08 9.54%
22-Ene-08 9.54%

08-Ene-08 15-Ene-08 22-Ene-08

IBR 1 mes E.A. (365

dias) 9.57% 9.61% 9.60%
Interbancaria 9.37% 9.41%
Spread Interbancaria-
DTF 0.42% 0.36%
Spread Interbancaria-
IBR -0.20% -0.19%

Fuente: Grupo Bancolombia con datos del Banco de la Republica.
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Bancolombia®™

Empresas

Teleconferencias

ESTA PRESENTACION FUE ELABORADA POR:
LA GERENCIA DE INVESTIGACIONES ECONOMICAS Y ESTRATEGIAS DE
BANCOLOMBIA.

AGRADECEMOS SU PARTICIPACION.

Visitenos en www.grupobancolombia.com
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Bancolombia®™

Empresas

a s

Teleconferencias

Disclaimer

Esta presentacion fue elaborada con base en informacion que se presume proviene de
fuente confiable. BANCOLOMBIA no se hace responsable de otras interpretaciones o
distorsiones que del mismo hagan terceras personas. No representa una oferta de titulos
valores. Las rentabilidades esperadas obedecen a proyecciones de los analistas que en
ningln momento garantizan su resultado. Las cifras presentadas reflejan comportamientos
historicos o informacion del mercado a la fecha del informe. Las inversiones en Colombia
estan sujetas a las leyes de este pais y su cumplimiento es responsabilidad del inversionista.
Las opiniones y recomendaciones podran cambiar sin previo aviso por efecto de las
condiciones del mercado. Quedan reservados todos los derechos sobre esta publicacion y
por ende se prohibe su reproduccion total o parcial mediante cualquier medio mecanico o
electronico sin autorizacion escrita.




