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Productos Derivados Financieros — Diciembre 2014

PREFACIO

El presente documento presenta informacion relaivdos productos derivados
financieros utilizados por las entidades en ele§ist Financiero Argentino a diciembre de 2014:
montos en nocionales negociables, tipos de costralgetivos de las operaciones realizadas,
activos subyacentes, tipos de liquidacion, plaz$ad operaciones, ambitos de negociacion o
contrapartes y los plazos originalmente pactadasocasi también los plazos residuales de las
operaciones vigentes; siendo su fuente de datdédrexo O - Régimen Informativo (RI)

Balance Trimestral - Anual de Publicaciéon”.

Adicionalmente, busca difundir las practicas y tbges de las operaciones realizadas por
las entidades del Sistema Financiero.

RESULTADOS

EVOLUCION Y COMPOSICION

Actualmente se estarian operando instrumentos di@as derivados por $ 124.560
millones de nocionales negociablegpresentando volimenes levemente inferiores a los
registrados a junio de 2014 ($ 126.786 millones).

Los Forwards incrementaron su participacion en comaposicion a las Operaciones

de Pase.

En diciembre de 2014, 49 de las 81 entidades quegraban el sistema financiero
informaban operaciones con instrumentos financieglmsvados. En términos de RPC estas

entidades representan el 94% del total del sistema.

En los datos remitidos, 21 entidades informarorraipenes de “Futuros” cuyos ambitos
de negociacién o contraparte (Mercado Abierto Eb@ito -MAE- OTC) no se corresponderian
con este tipo de instrumento, por lo que fuerorsictemados como “Forwards”.

El siguiente grafico compara la evolucion de losurenes operados por tipo de

instrumento derivado. EI monto vigente a fecha stedio alcanzaria los $ 124.560 millones,

! Los saldos corresponden a los montos de nocionafisciables informados en Anexo “O”.
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representando variaciones en los volumenes de -%,8%8,6% respecto a los registrados en
junio de 2014 y diciembre de 2013 ($ 126.786 mébg $ 152.929 millones, respectivamente).
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Los Forwards incrementaron $ 13.734 millones en losliumenes operados respecto
a junio de 2014, elevando su participacion del 31%l 43% sobre el total de nocionales
informados, recuperando parcialmente la fuerte disminucion sk en el semestre anterior
principalmente como efecto de la implementaciéragenuevos limites a la Posicion Global

Neta de Moneda Extranjera vigente desde febre9dlé (Com. “A” 5536 y modificatorias).

Por el contrario, las Operaciones de Pases dismionyfuertemente su participacion en
el ultimo semestre, pasando del 28% al 18%. Dl iguwalo, los Swaps decrecieron del 6% al

3% en términos relativos.

Los Futuros mantuvieron su participacion en el ordiel 34%, mientras que las Opciones
(1%) y Otros Instrumentos (1%) continlan preserdamta baja porcibn en montos operados,

presentando en ambos casos una participacion sariba Ultimos semestres.

El siguiente grafico muestra la estructura de tsdraumentos operados a diciembre de

2014. En Anexo 1 se puede observar los totalegmde contrato por parte de las entidades.
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FUTUROS
34%

OPCIONES
1%

FORWARDS
43%

Volumen operado: $ 124.560 millones.

Del siyuiente cuauru surge ybe s rases ‘reswdios msuumenws’ duinZauos por la
mayor cantidad de entidades (34). En este sendsiguen los Forwards y Futuros que son
utilizados por 26 y 20 entidadesespectivamente. Asimismo, los Futuros y Forwaessiltan

ser los contratos mas operados en términos mootari

34 entidades

55.000 - 26 entidades

50.000 + 20 entidades
45.000 +
40.000 +
35.000 -

30.000 +

Monto en millones de $

25.000 +

20.000 +
15.000 + .
16 entidades
10.000 +

9 entidades .
5.000 + 7 entidades

| — ‘ —— ‘ -
t t

FORWARDS FUTUROS OPCIONES OTROS SWAPS OP. PASES

De los montos operados a diciembre de 2014, el 588%rresponde a 10 entidades
pertenecientes al grupo de bancos minoristas gransleseguidos por los bancos publicos
grandes (4 entidades) y los bancos minoristas medias (8 entidades), ambos con el 17% de
participacion.

2 Al mencionarse la cantidad de entidades, es imptartsefialar que una misma entidad puede presefsade un
instrumento, y a su vez distintos tipos de objetipara cada uno de ellos.
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El grupo de bancos minoristas grandepresenta el 62% de los Forwards informados, el
74% de los Futuros y el 60% de los Swaps. Por lattlo, las Operaciones de Pases son
utilizadas en mayor medid#or el grupo de bancos publicos grandes (58%gl igual que las
Opciones (51%). Con relacion a Otros Instrumengébs,grupo de entidades con negocio

corporativo detenta en este semestre la mayor participaciormada (83%).

en millones de $ dic-14
Grupo Homogéneo Forwards Futurog Opciongs Otros Swags esPap Total
GH | - Publicos grandes 4,185 3.88L 82 120 0 12.709  21.657
GH Il - Minoristas grandes 32.694 31.688 429 0 2.536 4.976 71.20
GH Il - Pablicos prov. 0 0 34 1 ( 1.00] 1.035
GH IV - Minoristas medianos 13.043 4.50p 263 0 113 2.624  20.548
GH V- Minoristas pequefias 111 q d 24 70 209
GH VI - Negocio Corporativo 1.871 803 | 0R 0 666 4.0p4
GH VI - Mayoristas 1.124 2.13% D D 147 367 3.773
GH VIl - Especializadas 0 0 1 ( 1.364 B 1.314
Total 53.03( 43.008 1.490 849 4.230 21.p53 124560

* Los totales por suma pueden no coincidir por redko en las cifras parciales.

El objetivo de la Intermediacion (86%) supera ampkmente al propdsito de
Cobertura (14%).

En relacion a los objetivos informados por lasdades de las operaciones realizadas, se
observa que la Intermediacion ($ 107.214 millorésininuy6 en valores absolutos ($ 11.859
millones) aunque el nivel de participacion se neargien valores similares al promedio histérico
informado (82%).

Por otro lado, el incremento de $ 9.721 milloneggisteado en las Coberturas de ME
($ 15.163 millones) respecto al semestre antesimbién determind una suba en la participacion

de este objetivo sobre el total de los montos @os;gpasando del 4% al 12%.

Las Otras Coberturas ($ 2.182 millones), que psi@ analisis incluye Otras Coberturas
($ 1.328 millones), Cobertura de Tasa de interé85@ millones) y Cobertura de Crédito ($ 1
millén) presentaron en conjunto montos similarda éecha de estudio anterior, manteniendo

una participacion cercana al 2%.

En Anexo 2 se puede observar los totales por tgmlgetivo buscado en el uso de

derivados por parte de las entidades a diciembg®#ié.

Por grupo homogéneo, se observé quéelbancos minoristas grandepresentan el
65% del total de los montos informados como intelia@on, mientrasds bancos Publicos

Grandesinforman el 51% del total de los correspondientks abjetivos de cobertura.
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en milones de $ dic-14
Grupo Homogéneo Cobertura | Cobertura Intermediacior Otras CObe,m.”a de Total
M.E. Tasa Int. coberturas Crédito

GH I - Plblicos grandes 8.066 ( 12.80D 791 0 21.6p7
GH I - Minoristas grandes 2.499 47 69.37b 0 0 71.9p0
GH Il - Pablicos prov. 0 0 773 268 D 1.035
GH IV - Minoristas medianos 3.895 8¢ 16.2% 213 0 20.548
GH V- Minoristas pequefias 0 7Q 134 | ) 200
GH VI - Negocio Corporativo 393 0 3.650 D D 4.044
GH VIl - Mayoristas 310 ( 3.468 D D 3.713
GH VIl - Especializadas 0 651 722 ) L 1.374

Total 15.163 858 107.214 1.3p8 1 124.%560

* Los totales por suma pueden no coincidir por redko en las cifras parciales.

RESULTADOS POR TIPO DE INSTRUMENTO.

FORWARDS

Los contratos de Forwards ascienden a $ 53.030 roifies y el 83% de los montos

tienen como objetivo la intermediacion.

Como puede verse en el grafico a continuacion, 2dtidades incluyeri este objetivo

dentro de la utilizacién de los mencionados instruentos.

45.000 — 20 entidades

40.000 +

35.000 +

30.000 +

25.000 +

20.000 +

Monto en millones de $

15.000 + 8 entidades
10.000 +
5.000 J 1 entidad
o0 - , } .
Cobertura ME Intermediacion Otras Coberturas

Casi la totalidad de los Forwards presentan cortieoasubyacente la moneda extranjera.
En cuanto al tipo de liquidacion, el 99% es poremihcias y el 1% contra entrega del

subyacente.

% Al mencionarse la cantidad de entidades, es irptartsefialar que una misma entidad puede prepemtacada
tipo de instrumento distintos tipos de objetivos.
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INSTRUMENTO DERIVADO FINANCIERO: FORWARDS
TOTAL (millones $) 53.030
Objetivos

Cobertura de moneda extranjera 8.829,5 19,7%

Intermediacion 44.188,7 83,3%

Otras coberturas 12,2 0,0%

Activos Subyacentes

Moneda extranjera 53.016,4 100,0%

Otros 12,2 0,0%

Titulos Publicos Nacionales 1,8 0,0%

Tipo de Liquidacion

Al vencimiento de diferencias 22.038,0 41,6%

Con entrega del subyacente 637,9 1,2%

Diaria de diferencias 30.354,5 57.2%
Ambito de Negociacién o Contraparte

MAE 34.761,8 65,6%

OTC - Residentes en el pais- Sector financiero 654,3 1,2%

OTC - Residentes en el pais- Sector no financiero 16.965,9 32,0%

Residentes en el exterior 648,3 1,2%

Plazos

Plazo promedio ponderado originalmente pactado 5 meses

Plazo promedio ponderado residual 2 meses

Plazo promedio ponderado de liquidacion de diferencias (*) 21 dias

* Se consideran Unicamente las operaciones con liquidacion por diferencias

Estos contratos se negocian en su mayoria en el @8%), como asi también bajo la
modalidad OTC (Over the Counter) con residenteslgrais sector financiero y no financiero
(33%).

El plazo promedio ponderado originalmente pactadm peste tipo de instrumentos
alcanza los 5 meses, siendo también el plazo edgiduas operaciones informadas 2 meses.

FUTUROS

Los Futuros operados alcanzan los $ 43.008 milloned 85% de estos montos tienen
como destino la intermediacion (13 entidades) y €l5% restante esta dirigido a la

cobertura de moneda extranjera (7 entidades).

La totalidad de estas operaciones tuvieron comavoactubyacente a la moneda

extranjera, siendo liquidadas estas por diferereciaavés del ROFEX.

El plazo promedio ponderado originalmente pactadi@ pos Futuros es de 6 meses,

siendo el plazo residual de los mismos de 3 meses.
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40.000 + .
13 entidades

35.000 +

30.000 +

25.000 +

20.000 +

Monto en millones de $

15.000 +

10.000 +
7 entidades

s !
0 | |

Cobertura ME Intermediacion
INSTRUMENTO DERIVADO FINANCIERO: FUTUROS
TOTAL (millones $) 43.008
Objetivos
Cobertura de moneda extranjera 6.333,9 14,7%
Intermediacion 36.673,6 85,3%
Activos Subyacentes
Moneda extranjera | 43.007,5]  100,0%
Tipo de Liquidacién
Diaria de diferencias | 43.007,5]  100,0%
Ambito de Negociacion o Contraparte
ROFEX | 43.007,5] 100,0%
Plazos
Plazo promedio ponderado originalmente pactado 6 meses
Plazo promedio ponderado residual 3 meses
Plazo promedio ponderado de liquidacion de diferencias (*) 1 dia

* Se consideran Unicamente las operaciones con liquidacion por diferencias

OPERACIONES DE PASE

Los Pases informados acumulan $ 21.953 millones, stieandose el 99% de los
montos operados a la intermediacién (32 entidades).

El activo subyacente se concentra principalmentéitelos publicos nacionales (77%)
seguido de Otros (23%). Por otro lado, el 95% deofgeraciones se liquidan contra entrega del
subyacente y casi la totalidad de las operaciamam®if concertadas a través de contratos con el
MAE y OTC - residentes en el pais.

El plazo promedio ponderado originalmente pactagbplazo residual actual para estos

instrumentos resultan en 1 mes para ambos casos.
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22.500 1 32 entidades
% 20.000+
8
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e 17.500 |
2
E
c  15.000+
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2
& 12500
=
10.000 -+
7.500 +
5.000 +
2500 | 2 entidades
0 I !
Intermediacion Otras coberturas
INSTRUMENTO DERIVADO FINANCIERO: PASES
TOTAL (millones $) | 21.953
Objetivos
Intermediacion 21.688,9 98,8%
Otras coberturas 263,8 1,2%
Activos Subyacentes
Otros 4.933,4 22,5%
Titulos Publicos Extranjeros 25,6 0,1%
Titulos Publicos Nacionales 16.993,7 77,4%
Tipo de Liquidacion
Al vencimiento de diferencias 912,0 4,1%
Con entrega del subyacente 20.760,8 94,6%
Otra 16,9 0,1%
Con liquidacion de diferencias y entrega del subyacente 263,0 1,2%
Ambito de Negociacion o Contraparte
MAE 19.743,1 89,9%
OTC - Residentes en el pais- Sector financiero 2.184,0 9,9%
Residentes en el exterior 25,6 0,2%
Plazos
Plazo promedio ponderado originalmente pactado 1 mes
Plazo promedio ponderado residual 1 mes
Plazo promedio ponderado de liquidacion de diferencias (*) 1 dia

* Se consideran Unicamente las operaciones con liquidacion por diferencias

SWAPS

Los montos de Swaps ascienden a $ 4.230 millonea. ihtermediacion resulta el fin
mas utilizado (80% en 11 entidades), seguido por tabertura de tasa de interés (20% en 7

entidades).

El activo subyacente mas utilizado fue informaddO&ros (98%). Con referencia al tipo
de liquidacién, el 71% es por diferencias, seguyida Otra con el 29%. La totalidad de los
Swaps operados fueron concertados a traves datmn@TC — residentes en el pais y MAE.
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6.000 —

5.000 +

4.000 + 11 entidades

3.000 +

Monto en millones de $

2.000 +

7 entidades
1.000 —

Cobertura Tasa Intermediacion

El plazo promedio ponderado originalmente pactaata pstos instrumentos alcanza los

6 afios, siendo el plazo residual actual de 4 afios.

INSTRUMENTO DERIVADO FINANCIERO: SWAPS
TOTAL (millones $) 4.230
Obijetivos
Cobertura Tasa 853,1 20,2%
Intermediacion 3.377,1 79,8%
Activos Subyacentes
Otros 4.129,2 97,6%
Titulos Valores Privados 101,0 2,4%
Tipo de Liquidacion

Al vencimiento de diferencias 2.967,9 70,2%

Diaria de diferencias 25,0 0,6%

Otra 1.237,3 29,2%
Ambito de Negociacién o Contraparte

MAE 142,0 3,4%

OTC - Residentes en el pais- Sector financiero 2.982,0 70,5%

OTC - Residentes en el pais- Sector no financiero 1.106,2 26,1%

Plazos

Plazo promedio ponderado originalmente pactado 6 afios

Plazo promedio ponderado residual 4 afios

Plazo promedio ponderado de liquidacion de diferencias (*) 55 dias

* Se consideran Unicamente las operaciones con liquidacién por diferencias

OPCIONES Y OTROS PRODUCTOS FINANCIEROS DERIVADOS

El uso de Opciones y Otros Instrumentos no espea#idos alcanzan la suma de
$ 2.339 millones, destinandose el 55% a la intermiedién (10 entidades) y el 45% restante
a diversas coberturas (4 entidades).
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2.000 +

10 entidades
1.500 +

4 entidades

Monto en millones de $

1.000 +

500 —

Intermediacion Coberturas

Con respecto a Otros instrumentos (no especifijadostermediacion es el objetivo
mas informado (88%) y los titulos publicos naciesatesultan ser el activo subyacente mas
utilizado (66%). El tipo de liquidacion utilizads erincipalmente contra entrega del subyacente

(97%) y el ambito de negociacion se concentra efeNB8%).

El plazo promedio ponderado originalmente pactadoesidual actual para Otros

instrumentos es de 1 mes en ambos casos.

INSTRUMENTO DERIVADO FINANCIERO: OTROS
TOTAL (millones $) | 849
Objetivos
Intermediacién 746,3 87,9%
Otras coberturas 102,8 12,1%
Activos Subyacentes

Moneda extranjera 17,4 2,0%

Otros 165,7 19,6%

Titulos Publicos Extranjeros 102,8 12,1%

Titulos Publicos Nacionales 563,2 66,3%

Tipo de Liquidacion

Con entrega del subyacente 821,9 96,8%

Otra 27,2 3,2%
Ambito de Negociacién o Contraparte

MAE 702,6 82,7%

OTC - Residentes en el pais- Sector financiero 26,3 3,1%

Otros mercados del pais 17,1 2,0%

Residentes en el exterior 102,8 12,1%

ROFEX 0,3 0,0%

Plazos

Plazo promedio ponderado originalmente pactado 1 mes

Plazo promedio ponderado residual 1 mes

Plazo promedio ponderado de liquidacion de diferencias (*)

* Se consideran Gnicamente las operaciones con liquidacién por diferencias

Por otro lado, las Opciones tienen como propdditasocoberturas (64%). Los activos

subyacentes mas importantes son Otros (95%).
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El tipo de liquidacion mayormente informado es @nirega del subyacente (62%).
Asimismo, OTC - residentes en el pais resulté ditinde negociacidbn mas relevante a fecha de

estudio para estos instrumentos (95% de los mop®ados).

INSTRUMENTO DERIVADO FINANCIERO: OPCIONES
TOTAL (millones $) 1.490
Objetivos
Intermediacion 539,6 36,2%
Otras coberturas 950,1 63,8%
Activos Subyacentes
Otros 1.412,3 94,8%
Titulos Valores Privados 77,4 5,2%
Tipo de Liquidacién

Al vencimiento de diferencias 250,8 16,8%

Con entrega del subyacente 920,7 61,8%

Otra 318,1 21,4%
Ambito de Negociacion o Contraparte

BCBA 3,2 0,2%

OTC - Residentes en el pais- Sector financiero 262,3 17,6%

OTC - Residentes en el pais- Sector no financiero 1.150,0 77,2%

Otros mercados del pais 74,2 5,0%

Plazos

Plazo promedio ponderado originalmente pactado 8 afos

Plazo promedio ponderado residual 5 afios

Plazo promedio ponderado de liquidacién de diferencias (*) 2 dias

* Se consideran Unicamente las operaciones con liquidacién por diferencias

El plazo promedio ponderado originalmente pactaaia pas Opciones es de 8 afos,

siendo el plazo residual actual de 5 afos.

RESULTADOS POR TIPO DE LIQUIDACION Y CONTRAPARTES.

La contraparte o el ambito de negociacion mas utdado es el MAE (44%), seguido
por Rofex (35%) y OTC — Residentes en el Pais (20%gn términos de nocionales

negociados.

Adquiere particular relevancia el tipo de liquidactiy el ambito de negociacién que
emplean las entidades, porque de acuerdo al métedmlo las entidades estarian expuestas en

mayor o menor medida al riesgo de liquidacion yéalito.

Con referencia al primero, el concepto “contraegdrde subyacente” representa el 19%
de los montos informados, (28% a junio de 2014)oy @iro lado, las operaciones OTC,
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incluyendo el MAE, representan el 64% del volum@erado, presentando una participacion
similar al semestre anterior (65%).

Residentes en el

exterior ROFEX
(1%) (35%)
$777MM $43.008MM
Otros mercados del pais BCBA
(0%) (0%)
$91MM

$3MM
OTC - Residentes en
el pais- Sector no
financiero
(15%)
$19.222MM

OTC - Residentes en

€ MAE
el pais- Sector (44%)
financiero
55.350MM
(5%) °
$6.109MM
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ANEXO 1: Contratos vigentes segin Rl Balance Trimestralexan'O" Diciembre 2014-.

Expresados en millones de pesos.

Entidad Forwards Futuros Opciones Otros Swaps Pases Total
1 4.621 22.897 83 863 28.464
2 6.172 6.333 220 12.726
3 25 688 9.181 9.895
4 6.644 1.723 27 395 8.789
5 4.139 3.855 338 8.332
6 5.597 303 1.098 912 7.910
7 4.923 1.257 9 570 6.759
8 5.002 123 403 5.528
9 3.701 51 51 135 3.938
10 46 103 3.076 3.225
11 2.280 458 2.738
12 1.085 359 305 174 705 2.628
13 836 1.357 86 241 2.519
14 804 760 261 632 2.458
15 981 482 901 2.363
16 722 849 301 1.872
17 1.415 299 2 117 1.833
18 1.065 366 211 1.641
19 301 976 64 1.341
20 989 989
21 409 333 197 939
22 502 425 927
23 389 506 895
24 491 196 687
25 615 615
26 550 550
27 80 465 545
28 508 508
29 34 333 366
30 310 310
31 298 298
32 271 271
33 263 263
34 218 218
35 206 206
36 74 17 114 205
37 147 147
38 111 20 1 132
39 128 128
40 1 101 102
41 101 101
42 1 59 60
43 50 50
44 26 26
45 4 1 0 17 23
46 20 20
47 8 8
48 8 8
49 2 2
TOTAL 53.030 43.008 1.490 849 4.230 21.953 124.560
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ANEXO 2: Objetivos buscados en la utilizacién de derivaskagin Rl Balance Trimestral

- Anexo "O" Diciembre 2014-. Expresados en millodegesos.

Entidad| Cobertura M.E. | Cobertura Tasa Int. Intermediacion | Otras coberturas Cog?gsir; de Total

1 582 10 27.872 28.464
2 12.726 12.726
3 25 9.181 688 9.895
4 8.789 8.789
5 7.994 338 8.332
6 37 7.874 7.910
7 6.759 6.759
8 5.528 5.528
9 3.938 3.938
10 46 3.076 103 3.225
11 2.738 2.738
12 2.628 2.628
13 2.193 86 241 2.519
14 2.197 261 2.458
15 1.303 1.061 2.363
16 1.872 1.872
17 1.702 119 12 1.833
18 1.641 1.641
19 1.341 1.341
20 989 989
21 939 939
22 927 927
23 389 506 895
24 687 687
25 615 615
26 550 550
27 545 545
28 508 508
29 366 366
30 310 310
31 298 298
32 271 271
33 263 263
34 218 218
35 206 206
36 205 205
37 147 147
38 20 111 1 132
39 128 128
40 101 1 102
41 101 101
42 60 60
43 50 50
44 26 26
45 4 19 23
46 20 20
47 8 8
48 8 8
49 2 2
TOTAL 15.163 853 107.214 1.328 1 124.560
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