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 as finalidades del BCU

a. Velar por la estabilidad de la moneda
nacional

b. Asequrar el normal funcionamiento de los
pagos internos y externos

c. Mantener un nivel adecuado de las
reservas internacionales

d. Promover y mantener la solidez,
solvencia y funcionamiento adecuado del
sistema financiero nacional
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L Politica Monetaria

Objetivo
Mantener el equilibrio entre la creacion de dinero y la
demanda, con el fin de contribuir a lograr la
estabildad de la moneda nacional (en téerminos de
inflacion)

Estrateqia
Manejo de agregados monetarios (base monetaria)

Instrumentos
Operaciones de mercado abierto
Repos y repos revertidos
Operaciones en el mercado de cambios



. BANCO CENTRAL DEL URUGUAY (&CEN:
N &

-

La gestion de la politica monetaria

El proceso de decision
La determinacion del horizonte meta (11

La determinacion de las metas operativas

El sendero de las metas monetarias
El rango de flexibilidad

La operacion de la politica monetaria
Los instrumentos disponibles
Las imperfecciones del mercado
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L os resultados

La inflacion
La gestion de la politica monetaria

Los indicadores

— Tendencia y volatilidad de las expectativas
de inflacion
— Tendencia y volatilidad de los precios:
* Tasas de interés
* Tipo de cambio



Rango meta e inflacion efectiva
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Inflacion por trimestre movil
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L os resultados

La inflacion
La gestion de la politica monetaria

Los indicadores

— Tendencia y volatilidad de las expectativas
de inflacion
— Tendencia y volatilidad de los precios:
* Tasas de interés
* Tipo de cambio
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Factores de expansion y contraccion
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La inflacion

La gestion de la politica monetaria

Los indicadores

— Tendencia y volatilidad de las expectativas
de inflacion
— Tendencia y volatilidad de los precios:
* Tasas de interés
* Tipo de cambio
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Tasas del mercado monetario

140% 1

120% -

Overnight BCU

= Call interbancario



rd

“ BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

del t

10

de camb

ipo

on

Evoluc

ap sauojjiwu ua opeisadQ |ejo L

(p] o
— — {9}
| | |

o 0 O u O
< O o N
| | | | |
_ _ _ | _

- '\-b --‘_

w v

<
—
—
-

M «~ O O O «—~« O M O
M MO N N N N N v« v«

eadwo ) oiquie) ap odi|

Lineal (Total Operado)

Total Operado

T.C.C.



TC real efectivo global
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Regulacion del Sistema Financiero

Objetivos

— Promover la solvencia y adecuado funcionamiento
del sistema financiero nacional

— Mitigar las asimetrias de informacion

— Promover la disciplina de mercado en la relacion
financiera

Estrategia

— Fortalecer la red de seguridad:
* Regulacion prudencial
* Supervision
* Prestamista de ultima instancia
* Garantia de depdositos
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Depositos bancarios

Depdsitos Totales SNF Privado [') Dolarizacion de Depdsitos SNF Privado
(e willones de USS)
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Crédito bancario

Créditos Brutos Totales al SNF Privado Residente ') Créditas Brutos MN al SNF Privado Residente ()
[en millowes de USS) [willowes de pesos de octubre 2005)

i 1000

21060 /\/\/ {3000

, /\-—f’_/
3000 \--\-\ /\/J M fe0m0
L350 /

)" 7 000

Lo flo0
L850 3000
2800 T T T T T T T 8000 T T T T T T ‘
Dic-13 War-04 Jun04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 Jun-05 Bep{F Dic-05 Die-03 Wer-04 Jur-04 Sipeld Die-04 ar-5 Juel§ Siplf Die:05

(*) Corregido por efecto Fideicomiso BROU, créditos castigados y back to back.
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Resultado sobre Activos y Patrimonio (*)
(afio mdvil)
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Tasas en dolares

Tasa de interés pasiva a plazo fijo en dlares y tasa Libor ) Tasa de interés activa en dolares y prima de riesgo ()
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(*) Datos a setiembre 2005. (*) Datos a setiembre de 2005

Nota: Prima de riesgo definida como diferencial entre la tasa
activa en dolares y la tasa Libor a 6 meses

Nota: Tasa Libor en ddlares a dos meses de plazo.
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Tasas en pesos

Tasas promedio mensuales en moneda nacional: pasivas, call interbancario y letras de tesoreria [7)
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(*) Datos a setiembre de 2005.

Dic-05

Tasa nominal activa en pesos y tasa real ez-post
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(*)Datos a setiembre de 2005

Nota: La tasa real expost se calcul6 a partir de la
variacion del IPC del trimestre siguiente, en funcién del
plazo medio de las operaciones.

Dic-0F




o EHEANCO CENTRAL DEL URUGUAY [E=);

-

Principales cambios regulatorios en 2005

Sistema de clasificacion y previsionamiento de riesgos
crediticios con mayor énfasis prospectivo en el analisis de los
deudores, en particular con respecto al riesgo de descalce de
monedas.

Diversificacion de los requisitos minimos de capital de los
bancos introduciendo el requisito de capital minimo por riesgo
de mercado.

Cambio en las ponderaciones de activos para el calculo del
requisito de capital por riesgo de credito que disminuyen los
requisitos para las operaciones de credito en moneda nacional.

Firma de un Memorandum de Entendimiento entre el BCU y el
el Banco de Espafa, para la cooperacion en la supervision
consolidada.
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Conclusiones

La inflacion (a pesar de la fuerte expansion
monetaria) y las tasas de interes se han
mantenido bajas, con muy escasa volatilidad
de las expectativas, las tasas de interes y el
tipo de cambio.

El sistema financiero ha disminuido la
morosidad y recuperado rentabilidad; ha
aumentado su solvencia; se recuperan los
depositos y el credito y se insinua un proceso
de desdolarizacion. Se ha mejorado la
iInformacion publica.
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Algunas tareas pendientes

Mejorar la comprension de los mecanismos de
transmision de la politica monetaria

Mejorar la comunicacion de la politica monetaria

Consolidar el perfeccionamiento de la regulacion
y supervision del sistema

Contribuir a desarrollar mercados en moneda
nacional y de coberturas

Contribuir al desarrollo de mercados de capitales
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Gracias

Walter Cancela
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