Resumen ejecutivo de la infraestructura financiera

Sombreado 1: Repo intradia en el sistema de pagos
de alto valor SPAV

Los sistemas de pago de alto valor que operan bajo la modalidad de liquidacion bruta
en tiempo real (LBTR) se caracterizan porque las transferencias de fondos se realizan
una a unay de forma continua durante el dia. Esto se puede ilustrar asi: la entidad A
tiene un compromiso de pago con la entidad B por COP 100. Al mismo tiempo, la en-
tidad B, en desarrollo de otro acuerdo contractual, debe pagarle hoy al participante A
COP 90. Si bien en el neto la entidad A le debe COP 10 (COP 100-COP 90) a la entidad B,
la liquidacion de ambas obligaciones se realiza de manera separaday, por lo general,
en diferentes momentos del dia.

Lo anterior resulta en altas necesidades de liquidez para los participantes del sis-
tema. Con el fin de mitigarlos, los sistemas LBTR cuentan con mecanismos que con-
tribuyen a disminuir tales necesidades. Uno de estos es facilitar a los participantes
liquidez a través del banco central por medio de operaciones repo intradia. De esta
manera, se contribuye al normal y fluido funcionamiento del sistema de pagos.

En Colombia el repo intradia para sistemas de pago ofrecido por el Banco de la Re-
plblica (Banrep) a los participantes del Sistema de Pagos de Alto Valor (SPAV) tiene,
entre otras, las siguientes caracteristicas (Cuadro A).

Es importante senalar que en caso de que la entidad que realizo la operacion inicial
no entregue los recursos al Banrep antes de la hora limite, la obligacion se convierte
automaticamente en un repo overnight con un costo equivalente a la tasa de politica
monetaria + 100 pb para ser cumplido antes de las 9:00 a. m. del dia siguiente.

Reconociendo la importancia que tiene el repo intradia en el adecuado funciona-
miento del sistema de pagos y la mitigacion del riesgo de liquidez intradia, existen
estandares internacionales, como los propuestos por Banco de Pagos Internaciona-
les (BPI), conocidos como “principios aplicables a las infraestructuras del mercado”,
los cuales senalan la importancia de la identificacion y seguimiento del uso de la li-
quidez intradia en una infraestructura del mercado financiero. Acorde con lo anterior,
a continuacion, se presentan algunas estadisticas generales sobre el repo intradia y
su uso reciente.

12 Las variaciones y detalle del comportamiento de las operaciones, posiciones abiertas y cambios
introducidos por la CRCC en 2021 se pueden ver en el Anexo 1.
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Cuadro A

Repo intradia en el sistema de pagos de alto valor SPAV

Caracteristicas del repo intradia ofrecido por el Banco de la Republica

Participantes autorizados

Disponibilidad de la operacion

Monto limite

Colaterales admisibles

Cantidad limite de operaciones por

participante

Costo de la operacion

Establecimientos de crédito, sociedades comisionistas de bolsa, sociedades
administradoras de inversion, sociedades fiduciarias, aseguradoras, sociedades
titularizadoras, administradoras de fondos de pensiones y cesantias, Fogafin, SEDPES,
SICFES, sociedades de capitalizacion, CRCC, Bancoldex, FDN, FNA, Finagro y Findeter.

Operacion inicial: entre las 7:00 y las 20:00
Operacion de regreso: antes de las 20:00

Desde cien millones de pesos en miltiplos de cien mil pesos hasta el limite por
operacion de la poliza global bancaria del Banco de la Repiblica.

Bonos para la Seguridad, Bonos para la Paz, Titulos de Desarrollo Agropecuario (TDA),
TES clase B, Titulos de Solidaridad (TDS), titulos de deuda externa de la Nacion, Titulos
emitidos por Fogafin y titulos emitidos por el Banco de la Repiblica.

Los participantes autorizados podran acceder a la operacion mas de una vez en un

mismo diay por los recursos requeridos, siempre y cuando cuenten con el colateral
suficiente.

CRCC: el costo es igual a la ventanilla de expansion (tasa de politica monetaria mas
cien puntos basicos).

Resto de participantes: 0,1% efectivo anual.

Fuente: DEFI'y DFV.
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Entre 2019 y 2021 el repo intradia ha tenido un creci-
miento del orden del 20% con un monto promedio
diario movilizado del orden de COP 1,4 billones (Grafico
A). Este valor es cerca del 3% del monto total de trans-
ferencias realizadas en el SPAV.
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114000 En relacion con el momento del dia cuando se presen-
lhooo  ta la mayor demanda de recursos (Grafico B), se ob-
serva un comportamiento uniforme entre las 9:00 de

1100 la mananay las 4:00 de la tarde, lapso durante el cual
1 8000 se demandan COP 110 mil millones por hora (cifras pro-
1 6.000 medio). Adicionalmente, dentro de esta franja se des-
14000 taca un pico entre las 10:00 y 11:00 de la mafana. Lo

000 anterior sugiere que las entidades procuran tener una

provision inicial de liquidez intradia para hacer frente

2019
Cantidad

Banco de la Republica (DSIF).

2020

M Promedio diario (eje derecho)

0 a las obligaciones, la cual se va ajustando en el trans-
curso del dia, pero que en todo caso no se concentra
fuertemente en una hora en particular.

2021

Por Gltimo, respecto al tipo de entidad usuaria del repo
intradia, se destacan las sociedades fiduciarias y los
establecimientos bancarios, tanto en monto como en
valor demandado, con cerca del 70% (Grafico C). Sin
embargo, es importante precisar que mientras que
para los establecimientos bancarios y corporaciones
financieras esta fuente de pago representa el 1% y
7% de todas sus fuentes disponibles, para las fiducia-
rias representa el 16 % (Grafico D). Lo anterior refleja
la importancia que para estas entidades tiene el repo
intradia como fuente de pago en el SPAV, ya que, en
términos sencillos, por cada COP 100 que pagan las fi-
duciarias en el SPAV COP 16 lo hacen gracias al fondeo
obtenido mediante operaciones repo intradia.
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Grafico B Grafico C
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Grafico D
Fuentes de liquidez utilizada para realizar pagos (2019-2021)
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Banco de la Repiblica (DSIF).
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