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1. La contratacion y la liquidacion: elementos
de articulacion

« Contratacion: contrato consensual que se perfecciona
entre el comprador y vendedor, y es obligatorio desde que
las partes convienen sobre el objeto y el precio, aunque ni
el uno ni el otro se hayan entregado ( aunque la
transmision de la propiedad no se haya realizado, los
derechos economicos son transmitidos)

* Liquidacion: la consumacion de las obligaciones de las
partes del contrato y la consiguiente transmision de la
propiedad (entrega, inscripcion, anotacion) contra su pago.



1. La contratacion y la liquidacion: elementos
de articulacion

La contratacion y la liquidacion ocurren en dos
momentos diferentes, entre ellas median:

- la asignacion
- la confirmacién

- la compensacion

- la liquidacion



1. La contratacion y la liquidacion: elementos
de articulacion

Diferencias relevantes entre contratacion y liquidacion:

* Disponibilidad de valores y efectivo
* Tiempo: de horas a dias (T+7?)
* Lugar: mercado vs. sistema de liquidacion

« Agentes que los realizan: intermediarios (p.b. y bancos )
vs. liquidadores-custodios (dependencia de bancos)

 Criterios de disefio: flexibilidad y dinamismo vs. seguridad
y eficiencia



1. La contratacion y la liquidacion: elementos
de articulacion
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2. La liquidacion de valores y el
mercado primario

 Siso6lo hay mercado primario la liquidacion es
sencilla y poco relevante.
« El Umico requisito es que el emisor entregue los

valores solo cuando su pago es final e irrevocable
(e]: cheques, neteos con otros mercados).



3. La liquidacion de valores y el
mercado secundario

Un mercado secundario no se desarrolla sin
una sistema de liquidacion de valores
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3. La liquidacion de valores y el mercado

secundario
Bilateral | Multilateral | L. tiempo L. diferida | L.bancaria | L. P.B.
real

Interbancario SI NO SI SI/Op SI NO
colateralizado
Gestion de SI NO SI NO SI NO
liquidez y
subsistemas de
pagos
Politica SI NO SI Si/0p SI NO
Monetaria
Secundario SI SI/Op SI SI/Op SI NO
mayorista
Primario SI/Op SI/Op. NO SI SI Parcial
Bolsa NO SI NO SI Parcial Parcial




4. La liquidacion de valores en el proyecto de
Centroamerica

e Imprescindible para inversionistas regionales €
internacionales

« Soporte del mercado secundario mayorista

* Importancia de la liquidacion de tipo bilateral
(mayorista por mercados de liquidez)

* Relevancia en modernizacion financiera (vinculos
con sistema de pagos)



4. La liquidacion de valores en el proyecto de
Centroamerica

Temas de analisis:

e /que elementos minimos deben cumplirse?

« ,cual es la secuencia en la construccion de sistemas de
liquidacion?

e ;como debe participar del sector publico en propiedad,
gobierno y supervision?

e [/qué organizacion institucional garantiza la seguridad y
eficiencia del sistema?

« /nfraestructura local o dependencia de ICSDs?
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