La Junta Directiva en la sesién 5375-2008, articulo 6, celebrada el 23 de abril del 2008,
dispuso:

l. En relacion con la propuesta de las “Politicas Generales para la Administracion de Pasivo”, remitida por la Division Gestion de
Activos y Pasivos, en el oficio DACR-051 del 18 de abril del 2008, en cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 4 del acta de
la sesion 5374-2008, del 16 de, abril del 2008

considerando que:

a) En los dltimos afios la participacién del Banco Central de Costa Rica en el mercado cambiario y las operaciones de esterilizacion
consecuentes, han provocado un aumento importante en el saldo de sus pasivos con costo. Este incremento no ha ido acompafiado
de una politica integral de emision de deuda, que defina claramente la estrategia y el marco general de accion a seguir por la
Administracion y favorezca una gestion coordinada y consistente de su endeudamiento.

b) El proyecto de implementar la politica monetaria a través de un esquema de metas de inflacion incrementa la importancia de
disponer de una politica de manejo de pasivos consistente con los objetivos de corto y mediano plazo del Banco Central.

c) Con el prop6sito de llenar ese vacio, la Junta Directiva, después de varias sesiones de andlisis y discusion sobre el tema, dispuso
segun Articulo 4 de la sesion 5341-2007, celebrada el 8 de agosto del 2007, “encomendar a la Administracion del Banco que
presente, con base en los comentarios formulados en esta oportunidad, una propuesta sobre la gestion de deuda y de liquidez del
Banco Central de Costa Rica”.

d) En la sesién 5364-2008, celebrada el 30 de enero de 2008, se instruyd a la administracion del Banco para que “con base en los
comentarios y sugerencias formuladas en esta oportunidad, ajuste la propuesta de las politicas generales para la administracion de
pasivos, remitida por la Divisién Gestién de Activos y Pasivos, mediante oficio DACR-018-2008, del 25 de enero del 2008 y
someta a esta Junta Directiva la versién final, en conjunto con la propuesta de las politicas de liquidez que esta elaborando la
Division Econdomica”.

e) Mediante el oficio DAE-044 del 18 de marzo de 2008, el Departamento de Andlisis y Asesoria Econémica present6 una propuesta
acerca de los lineamientos que deben regir la administracién de activos y pasivos del Tramo de Afinamiento de la Politica
Monetaria.

f)  Enel documento DACR-041-2008 se presenta un nuevo cuerpo de normas que integra la propuesta inicial de la Division de Gestion
de Activos y Pasivos con la mencionada propuesta de la Divisién Econdmica y se incorporan las observaciones efectuadas por los
miembros de este Directorio en la sesion 5364-2008 del 30 de enero de 2008.

g) Eldocumento recién mencionado, propone el establecimiento de unas Politicas Generales para la Administracion de los Pasivos que
en esencia separa la gestion de los pasivos que se emiten por razones de politica monetaria de la administracion de los pasivos que
se emiten para compensar el efecto monetario generado por fuentes estructurales de creacion de liquidez, como el déficit y —més
recientemente- la acumulacion de reservas. Se definen las funciones y &mbitos de accién de las distintas instancias dentro de la
Administracion del Banco Central vinculadas a la gestion de pasivos y se establecen pardmetros de referencia para la gestion de los
pasivos.

h)  Es necesario que las operaciones de politica monetaria se efectiien de la forma maés eficiente posible, lo que significa que para su
implementacion se deben escoger aquellos instrumentos, mecanismos, sistemas y procedimientos operativos que permitan
minimizar el costo esperado de los pasivos, de forma consistente con un prudente manejo de riesgos.

i)  Es imprescindible para la Administracion contar con los instrumentos necesarios para mantener una correcta gestion de los pasivos
de la institucion,

dispuso:

A. Aprobar las Politicas Generales para la Administracion de Pasivos, segin el texto que se detalla seguidamente.

POLITICAS GENERALES PARA LA ADMINISTRACION DE PASIVOS
Articulo 1. Alcance
Las presentes politicas se refieren a los pasivos con costo del Banco Central de Costa Rica. La gestion de los mismos se efectuard con
base en lo instituido en las presentes normas, de conformidad con lo establecido en la “Ley Organica del Banco Central de Costa Rica”,
Ley 7558, del 27 de noviembre de 1995 y sus modificaciones.

Avrticulo 2. Segmentacion de pasivos y objetivos de gestion

Para efectos de su gestion, los pasivos con costo del Banco Central de Costa Rica se segmentaran de la siguiente forma:

a) Tramo de afinamiento de la politica monetaria: Este tramo estard constituido por obligaciones u operaciones activas de corto
plazo, conducentes a establecer las condiciones necesarias en los mercados de negociacion de dinero, de manera que las sefiales
de politica monetaria se transmitan al mercado financiero de forma eficiente. Se administrara segin lo establecido en las presentes
politicas.

b)  Tramo permanente: Se refiere a las obligaciones del Banco Central, contraidas con la finalidad de compensar el efecto monetario
generado por fuentes estructurales de creacién de liquidez, como el déficit y la acumulacion de reservas. El objetivo de este
portafolio sera obtener el fondeo requerido al menor costo esperado en el mediano plazo, de forma consistente con la calidad
crediticia que corresponde al Banco Central frente a otros emisores y un prudente manejo de riesgos.

Organizacién Interna

Articulo 3. Comité de Gestion de Pasivos

Con el fin de definir el marco operativo dentro del cual se ejecutara la gestion de los pasivos del Banco Central, particularmente de

aquellos destinados a la ejecucion de la politica monetaria, y de favorecer una adecuada coordinacion, se conformara un Comité de

Gestion de Pasivos, el cual estara integrado por los siguientes funcionarios: el Gerente del Banco, el Director de la Division Gestion de



Activos y Pasivos, el Director del Departamento de Operaciones Nacionales y el Director del Departamento de Analisis y Control de
Riesgos. Adicionalmente, el Director de la Division Econémica podra asistir a las reuniones del Comité en calidad de asesor.

El Gerente del Banco sera el Presidente del Comité y el Director del Departamento de Operaciones Nacionales su Secretario. EI Comité
podréa sesionar con al menos tres de sus miembros, siempre que el Presidente esté presente, y tomara sus decisiones por mayoria simple.
En caso de empate, el Presidente tendra doble voto. La ausencia temporal de los miembros del Comité serd suplida por quien en ese
momento esté desempefiando las correspondientes funciones del puesto.

El Comité podrd, si lo estima pertinente, incorporar como asesores a otros funcionarios del Banco, se reunira al menos una vez cada mes
y levantara un Acta con los detalles de la reunién y los acuerdos tomados, la cual sera firmada por los integrantes y conservada en los
archivos de la Direccion de la Division Gestion de Activos y Pasivos.

En adicion a este Comité, se establecerd también el Comité de Operaciones de Afinamiento de la Politica Monetaria, segin las
disposiciones contenidas en el Articulo 12 de las presentes normas.

Articulo 4. Funciones del Comité de Gestion de Pasivos

Las funciones del Comité de Gestion de Pasivos seran las siguientes:

a)  Definir la estrategia a seguir en lo que se refiere a la gestion del portafolio de afinamiento de la politica monetaria y establecer los
mecanismos e instrumentos especificos mediante los cuales se gestionaré dicho portafolio, de forma consistente con el Programa
Macroeconémico aprobado por la Junta Directiva del Banco.

b)  Analizar la actualidad del mercado financiero y su impacto en la gestion de pasivos del Banco Central, para lo que tendra en cuenta
las evaluaciones que efectlie la Division Gestion de Activos y Pasivos.

c)  Promover el entendimiento y la coordinacién interna, asi como con el Ministerio de Hacienda, con el fin alcanzar los objetivos de la
gestion de pasivos con costo del Banco Central.

d)  Valorar el cumplimiento de los objetivos sefialados en el Articulo 2 de las presentes politicas. Para asegurar el mejor cumplimiento
de esos objetivos, el Comité evaluard y sometera a consideracion de la Junta Directiva del Banco los cambios que se requieran en
estas disposiciones.

e)  Hacer de conocimiento de la Junta Directiva del Banco, las decisiones tomadas en virtud de las facultades antes sefialadas.

Articulo 5. Funciones de la Divisién Econdmica

La Division Econémica es la responsable disefiar y proponer las acciones de politica monetaria. En este contexto, para efectos de la

gestion de pasivos del Banco Central:

a) Determinara el volumen de pasivos con costo del Banco y la proporcion de estos que se destinara a cada uno de los tramos. Para lo
anterior, entre otros aspectos, tendra en cuenta los objetivos, supuestos y proyecciones del Programa Macroeconémico.

b)  Efectuard un ejercicio diario de seguimiento de liquidez que permita determinar la intervencién diaria del Banco Central en el
mercado de dinero. Dicho ejercicio sera la base para la ejecucion de las operaciones que se realicen como parte del Tramo de
Afinamiento de la Politica Monetaria.

Articulo 6. Funciones de la Divisién de Gestién de Activos y Pasivos
La Division Gestion de Activos y Pasivos es la responsable de la gestion de los pasivos con costo del Banco Central y de ejecutar y velar
por el cumplimiento de las presentes politicas y demas lineamientos que en esta materia instituya la Junta Directiva del Banco Central de
Costa Rica o el Comité de Gestion de Pasivos. En particular, dicha Division:
a) Intervendra en el mercado de liquidez, con fines de politica monetaria, segdn los parametros definidos por el Comité de Gestion de
Pasivos y el ejercicio diario de seguimiento de liquidez efectuado por la Division Economica.
b)  Gestionara el Tramo Permanente, segun lo consignado en las presentes normas. Para esto:
. Propondré a la Junta Directiva del Banco la aprobacion de nuevas emisiones.
e Definiré los lineamientos que regiran el funcionamiento de los mecanismos de colocacion que se empleen.
e  Determinara las caracteristicas de los instrumentos que deben ser colocados en cada subasta.
e  Definira la tasa de corte de la subasta y las tasas ofrecidas en la subasta no competitiva y en Central Directo, dentro de los
parametros autorizados por la Junta Directiva del Banco Central.
c) Mantendra un estrecho monitoreo del mercado financiero con el fin de informar oportunamente sobre aspectos que puedan afectar
el logro de los objetivos del Banco Central en la gestion de sus pasivos.

Articulo 7. Rendicion de cuentas

La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica evaluara periédicamente la gestion de los pasivos del Banco, para esto:

a) La Divisién Econémica informard mensualmente sobre los resultados obtenidos en la gestion del Tramo de Afinamiento de la
Politica Monetaria.

b) La Division Gestion de Activos y Pasivos elaborara en forma trimestral un reporte que cuantifique la evolucion de las obligaciones
que se emitan como parte del Tramo Permanente, de sus costos y de sus riesgos.

Disposiciones para la gestion del Tramo de Afinamiento de la Politica Monetaria
Articulo 8. Alcance
Las politicas contenidas en este capitulo se refieren exclusivamente a la administracion de los activos y pasivos del BCCR que seran
utilizados para el afinamiento de la politica monetaria.

Articulo 9. Delimitacion
El afinamiento de la politica monetaria de corto plazo se realizara por medio de la administracion de activos y pasivos en moneda local,
constituidos por el BCCR a 30 dias 0 menos.

Articulo 10. Objetivo
La gestion de activos y pasivos para el control de la liquidez, en el corto plazo, tiene como objetivo establecer las condiciones necesarias



en los mercados de negociacion de dinero, para que las sefiales de politica monetaria se transmitan al mercado financiero de forma
eficiente. Para cumplir con este objetivo, el BCCR debera mantener la tasa de interés de las operaciones interbancarias, en un rango
establecido previamente y delimitado por las tasas de interés de su facilidad de crédito y de depésito a un dia plazo. La tasa de interés de
dichas facilidades estara determinada a partir de la fijacion de la tasa de interés de politica monetaria.

Articulo 11. Mercado de Negociacion

Dada la naturaleza del Ejercicio Diario de Seguimiento de Liquidez (EDSL), al que se refiere el articulo 14 de estas disposiciones, el
mercado objetivo para el control de la liquidez que utilizard el BCCR sera el Mercado Interbancario de Dinero, en el cual los bancos
comerciales del pafs concentran la gestion de su liquidez.

Articulo 12. Comité de Operaciones de Afinamiento de la Politica Monetaria
El Comité de Operaciones de Afinamiento de la Politica Monetaria estara integrado por el Gerente de la Institucion, el Director de la
Division Econémica y el Director del Departamento de Anélisis y Asesoria Econémica, quien fungird como coordinador.

Este Comité tendra las siguientes funciones:

a. Elevar a consideracion de la Junta Directiva del BCCR las modificaciones necesarias en la Tasa de Interés de Politica
Monetaria.

b.  Evaluary aprobar la programacién quincenal del monto diario de intervencién del BCCR que se derive del EDSL.

c. Analizar la conveniencia de realizar subastas intradiarias de emergencia ante la deteccién de problemas de liquidez no
contemplados por el EDSL.

d.  Comunicar a la Divisién de Gestion de Activos y Pasivos la necesidad de convocar a una subasta intradiaria de emergencia,
dadas las condiciones de liquidez prevalecientes en el mercado.

El Comité sesionara todos los dias antes del inicio de la jornada de negociacion del mercado interbancario y podra incorporar como
asesores a otros funcionarios del Banco, si lo estima pertinente. La ausencia temporal de los miembros del Comité sera suplida por quien
en ese momento esté desempefiando las correspondientes funciones del puesto.

En cada sesién, el Comité levantara un acta con los detalles de la reunién y los acuerdos tomados, la cual sera firmada por los integrantes
y conservada en los archivos de la Division Econémica.

Articulo 13. Corredor Formal de Tasas de Interés de Corto Plazo

El corredor de tasas de interés estara constituido por la tasa activa y pasiva de intervencion del BCCR en los mercados de negociacion de
dinero. La tasa activa de intervencion serd el limite superior de este corredor y correspondera a la tasa de interés a un dia plazo, a la cual
tendran acceso los bancos comerciales en los dias en que el BCCR estime conveniente inyectar liquidez. Consecuentemente, la tasa
pasiva de intervencion sera el limite inferior del corredor y correspondera a la tasa de interés a un dia plazo a la cual los bancos
comerciales tendran acceso a los depésitos del BCCR en los dias en que el BCCR estime conveniente contraer liquidez.

El objetivo principal de este corredor sera limitar la volatilidad de las tasas de interés interbancarias.

Articulo 14. Ejercicio Diario de Seguimiento de Liquidez (EDSL)

El EDSL es un sistema de proyecciones que permite identificar, diariamente, la magnitud y direccion de la intervencion del BCCR en los
mercados de dinero requerida para controlar la liquidez interbancaria y que permitird llevar las tasas de interés de las operaciones
interbancarias, a un nivel objetivo dentro del corredor formal de tasas de interés de corto plazo. Este ejercicio se realizard diariamente en
la Division Econémica y constituira el principal insumo para la toma de decisiones, con respecto a los montos de intervencién del BCCR
en los mercados de negociacion de dinero.

Avrticulo 15. Subastas diarias de contraccion e inyeccion de liquidez

Las subastas diarias de contraccion e inyeccion de liquidez tendran como objetivo primordial regular el nivel de la liquidez en el sistema
financiero local, de tal forma que no se manifiesten variaciones en las tasas de interés de las operaciones interbancarias que superen las
establecidas por el corredor formal de tasas de interés de intervencion del BCCR. La participacion en estas subastas estara limitada
Unicamente a bancos comerciales.

Las subastas de contraccion de liquidez se realizarén al inicio de la jornada de negociacion en el mercado de dinero, Gnicamente en los
dias en los que el EDSL proyecte excesos de liquidez, tales que podrian desviar la tasa de las operaciones interbancarias de la tasa
objetivo de politica monetaria y hacer que excedan los limites del corredor formal de tasas de intervencion del BCCR. La tasa de corte de
esta subasta se ubicara dentro de los parametros establecidos por la Junta Directiva del BCCR y correspondera a la tasa pasiva
méxima que el BCCR esta dispuesto a reconocer por los depésitos a un dia plazo en esta modalidad de intervencién.

Las subastas de inyeccion de liquidez se realizaran por las tardes, antes del cierre de la jornada de negociacién en el mercado de dinero,
Unicamente en los dias en los que el EDSL proyecte faltantes de liquidez, tales que podrian desviar la tasa de las operaciones
interbancarias de la tasa objetivo de politica monetaria y hacer que excedan los limites del corredor formal de tasas de intervencion del
BCCR. La tasa de corte de esta subasta se ubicara dentro de los parametros establecidos por la Junta Directiva del BCCR y
correspondera a la tasa activa minima que el BCCR estéa dispuesto a cobrar por los créditos a un dia plazo en esta modalidad de
intervencion.

Articulo 16. Facilidades permanentes de contraccion e inyeccion de liquidez

Con las facilidades permanentes de contraccion e inyeccion de liquidez, el BCCR pretenderia controlar los faltantes y excesos de liquidez
no capturados en el sistema de proyecciones diarias del EDSL, los cuales serian resultado de eventos inesperados, errores de proyeccién o
de una gestion ineficiente por parte de los participantes en el mercado de dinero, que no lograran equilibrar sus posiciones acreedoras y
deudoras al final del dia.  Estas facilidades serian de uso exclusivo de los bancos comerciales.



Los bancos comerciales tendran un acceso permanente a las facilidades de contraccion ofrecidas por el BCCR en esta modalidad; no
obstante, se les reconocerd una tasa de interés penalizada respecto a la tasa maxima de intervencion utilizada en las subastas de
contraccion de liquidez, con el objetivo de incentivar, en primer término, las transacciones particulares entre los bancos comerciales.

De la misma forma, los bancos comerciales tendran un acceso permanente a las facilidades de crédito ofrecidas por el BCCR en esta
modalidad; no obstante, se les aplicara una tasa de interés penalizada respecto a la tasa minima de intervencién utilizada en las subastas
de inyeccion de liquidez, con el mismo proposito.

La penalizacién de ambas facilidades permanentes sera establecida por la Junta Directiva del BCCR.

Articulo 17. Dindmica de la Intervencion del BCCR en los Mercados de Dinero

La estimacion del monto y direccién de la intervencion diaria serd comunicada por la Divisién Econdmica a la Division de Gestion de
Activos y Pasivos antes del inicio de la jornada de negociacion. Una vez recibida, esta Division convocara al sistema financiero a la
subasta correspondiente por medio de los mecanismos adecuados y se encargard de realizar dicho evento a las horas previamente
establecidas.

Simultaneamente, a lo largo de la jornada de negociacion se ofreceran las facilidades de crédito y de depésito permanente para las
entidades participantes en el mercado interbancario de dinero, lo anterior para asegurar el control de liquidez por parte del Ente Emisor.

En el transcurso de la jornada de negociacion la Divisién Econémica mantendra un monitoreo del comportamiento de los diferentes
mercados de negociacion de dinero, para analizar la evolucion de las tasas de interés, las condiciones de liquidez en dichos mercados e
identificar posibles fuentes y filtraciones de liquidez no detectadas en el EDSL. Para esto, la unidad encargada de elaborar el EDSL
procurara mantener un contacto estrecho con los encargados de la gestion de liquidez en la banca comercial, el Gobierno e Instituciones
Plblicas. De esta forma, estara atenta a proponer al Comité de Operaciones de Afinamiento de Liquidez, la convocatoria a una subasta
extraordinaria intradiaria si es necesario.

Articulo 18. Letras de Control Monetario

Con el fin de no concentrar la gestion de la liquidez en el plazo de un dia y permitirle a los bancos comerciales un manejo mas expedito
de sus recursos de corto plazo, el BCCR convocara periédicamente a la subasta de Letras de Control Monetario (LCM) a 7 y 14 dias.
Estos instrumentos seran negociables y se colocaran por medio de subastas competitivas, en las cuales podran participar tanto los bancos
comerciales como otros participantes del sistema financiero supervisados por las Superintendencias. Las tasas de interés de corte en las
subastas de estos instrumentos estaran determinadas por los parametros establecidos por la Junta Directiva del BCCR.

Parametros para la gestion del Tramo Permanente

Articulo 19. Caracteristicas de los instrumentos
Los pasivos con costo que se emitan como parte del Tramo Permanente tendran las siguientes caracteristicas:
a)  Estaran denominados en colones 6 en unidades de desarrollo.
b)  Se podran emitir los siguientes tipos de instrumentos:
o  Cero cupén: a 6 meses 6 1 afio plazo.
o  Titulos a tasa fija: a 3 6 a 5 afios plazo.
o  Titulos a tasa variable: a 5 6 a 10 afios plazo.
o  Titulos indexados a la inflacién: a 5 6 a 10 afios plazo.
c) Entodos los casos se emitiran instrumentos tipo bullet, es decir cuya cancelacion se realiza en un solo pago al vencimiento.
d)  No se emitirdn pasivos en moneda extranjera, salvo que sea expresamente autorizado por la Junta Directiva del Banco Central.
e) Las nuevas emisiones a un afio plazo o mas se efectuaran en los meses de enero, abril, julio y octubre. Dependiendo del plazo de las
emisiones, se podran seleccionar todas o algunas de esas fechas focales. Las nuevas emisiones a 6 meses plazo se efectuaran
bimensualmente.

Avrticulo 20. Composicidn por tipo de instrumento

El Tramo Permanente mantendra una composicion por instrumento que se debera ubicar en los siguientes rangos:
a)  Instrumentos a un afio 6 menos: 4% - 10%

b)  Instrumentos a tasa fija: 22% - 32%

c) Instrumentos indexados a la inflacién: 57% - 77%

d)  Instrumentos a tasa variable: 0 - 20%

La composicion especifica, dentro de los margenes admisibles, sera determinada por la Division de Gestién de Activos y Pasivos.

Articulo 21. Estructura de vencimientos

Las emisiones que se efectlien como parte del Tramo Permanente seran programadas por la Division de Gestion de Activos y Pasivos de
tal forma que anualmente venza no méas del 20% del saldo total de pasivos vigente al principio de cada afio. Esta estructura meta debe
cumplirse en cualquier momento, aunque se admitiran desviaciones hasta de un 2%.

Avrticulo 22. Revision de parametros

Las caracteristicas de los instrumentos, su composicién y estructura de vencimientos, establecidos en los articulos 19, 20 y 21 de estas
politicas, deberan ser revisadas al menos anualmente por el Comité de Gestion de Pasivos, segun informacion que suministre la Division
de Gestion de Activos y Pasivos.

Articulo 23. Parametro de referencia del tramo permanente



Anualmente la Junta Directiva del Banco evaluara la gestion del tramo permanente, utilizando como parametro de referencia las tasas de
interés a las que hayan colocado emisores similares. Para esto se utilizaran las tasas de interés que publique la Divisién Econdmica, segin
metodologia que debera aprobar el Comité de Gestion de Pasivos.

Articulo 24. Mecanismos de colocacion

La colocacion de las emisiones que se efectiien como parte del Tramo Permanente se realizara mediante los siguientes mecanismos:

a) Subastas: Estos mecanismos estaran abiertos a cualquier participante que cumpla con los requisitos minimos que establezca la

Division de Gestion de Activos y Pasivos. Se efectuardn en dos modalidades, a saber: subasta competitiva y subasta no
competitiva.
Mediante el mecanismo de subasta no competitiva se colocara un monto no mayor al 40% del total asignado en las dos modalidades
de subasta. La tasa de colocacion de la subasta no competitiva se determinard, dentro de los parametros autorizados por la Junta
Directiva del Banco Central, usando como referencia la tasa de la subasta competitiva menos un pequefio castigo, segln las reglas
que se definiran en la normativa especifica que establezca la Division Gestion de Activos y Pasivos.

b)  Colocacion en ventanilla mediante Central Directo a plazos mayores a seis meses: Podra participar cualquier inversionista, excepto
intermediarios financieros, puestos de bolsa u otras entidades que formen parte de grupos y conglomerados financieros. La tasa de
estos instrumentos se determinard, dentro de los parametros autorizados por la Junta Directiva del Banco Central, segin
reglas que se definiran en la normativa especifica que establezca la Division de Gestion de Activos y Pasivos.

Articulo 25. Otros mecanismos para la gestion de deuda

La Division de Gestion de Activos y Pasivos podra proponer al Comité de Gestion de Pasivos 6 a la Junta Directiva del Banco, segun sea
el caso, la reapertura de emisiones, la realizacion de canjes de deuda u otros mecanismos; con el fin de hacer frente a determinadas
coyunturas 6 bien para fomentar la liquidez en el mercado. Los mismos se efectuaran de forma transparente para el mercado y en
condiciones competitivas.

Otras disposiciones
Articulo 26. Transparencia
El Banco Central comunicara anualmente las fechas previstas de las subastas e informara al mercado sobre sus objetivos en la gestion del
Tramo Permanente, con base en las propuestas efectuadas por la Divisién de Gestion de Activos y Pasivos. Con algunos dias de
anticipacion a cada subasta, informara las caracteristicas de los titulos que se colocardn y una vez transcurrida aquella publicara los
principales resultados de la misma.

En la medida en que esto no entorpezca el proceso de formacion de precios y aliente la competencia, se informara también la cantidad
que se pretende colocar en cada subasta.

El Banco Central hard los esfuerzos necesarios para coordinar con el Ministerio de Hacienda la realizacion de las acciones antes
indicadas.

Articulo 27. Monitoreo del mercado

La Divisién de Gestién de Activos y Pasivos monitoreard estrechamente el mercado con el fin de proponer soluciones a eventuales
précticas monopolisticas por parte de algunos participantes. Asimismo, procurara desarrollar canales de comunicacion con el mercado
que permitan un mayor conocimiento del mismo, obtener informacién sobre la demanda de los distintos instrumentos, conocer la
organizacion de la industria y estar al tanto de eventuales problemas que estén afectando la liquidez de las emisiones del Banco Central.

Articulo 28. Infraestructura

Correspondera a la Division de Gestion de Activos y Pasivos definir los requerimientos funcionales de los sistemas o plataformas que
brinden servicios en la ejecucion de las operaciones de colocacion de pasivos del Banco Central, teniendo en cuenta que los mecanismos
que se deben utilizar han de ser aquellos que permitan alcanzar los objetivos de la gestion de la deuda, sefialados en el articulo 2 de las
presentes politicas.

Disposiciones Transitorias
Transitorio: La Junta Directiva determinara el momento en que las politicas aprobadas en esta oportunidad empezaran a aplicarse, en
funcion de que se presenten las condiciones de liquidez requeridas para poder ejecutarlas. Mientras tanto, las politicas serviran como

marco de referencia para la Administracion y los principios contenidos en ellas deberan orientar la gestion de los pasivos del Banco.

Las presentes politicas rigen a partir de su publicacion en el diario oficial “La Gaceta”.



