La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica en el articulo 5 del acta de la sesion 5569-2012,
celebrada el 7 de noviembre del 2012,

considerando que:

a.-

La Junta Directiva del Banco Central conforme al articulo 27 de la Ley Orgéanica del Banco
Central de Costa Rica, Ley 7558, del 27 de noviembre de 1995,tiene la potestad de integrar,
libremente, las comisiones que juzgue conveniente, con las excepciones que sefiala la ley,
para el debido desempefio de sus funciones.

El articulo 61 de la Ley Organica de Banco Central de Costa Rica, Ley 7558, faculta al
Banco Central a efectuar operaciones de mercado abierto mediante captaciones o emision de
titulos propios.

El literal €) del articulo 3 de la Ley 7558, establece como funcion esencial del Banco Central
de Costa Rica, la promocion de condiciones favorables para el robustecimiento, la liquidez, la
solvencia y el buen funcionamiento del Sistema Financiero Nacional.

El articulo 59 de la Ley 7558, permite al Banco Central de Costa Rica realizar operaciones de
crédito que sean compatibles con su naturaleza técnica, necesarias para el cumplimiento de
sus deberes y funciones.

El ordinal iii) del literal a) del articulo 28 de la Ley 7558, dispone que en el caso de que se
establezca un régimen cambiario en el que se requiere de la intervencion del Banco Central
en el mercado de divisas, la Junta Directiva establecerd los limites de dichas acciones y
ejercera un control sobre ellas.

El articulo 87 de la Ley 7558, establece que el Banco Central de Costa Rica podra comprar y
vender divisas en el mercado cambiario, para evitar fluctuaciones violentas del tipo de
cambio y para llenar sus propias necesidades.

Mediante articulo 8 del acta de la sesion 5300-2006, del 13 de octubre del 2006, se acordo
constituir el “Comité de Seguimiento del Mercado Cambiario”.

Por medio del articulo 12 del acta de la sesion 5524-2011, del 30 de noviembre del 2011, se
acordo conformar la “Comision para Operaciones Contingentes de Liquidez”.

Mediante articulo 6 del acta de la sesion 5403-2008, del 19 de noviembre del 2008, fueron
puestas en vigencia las “Politicas Generales para la Administracion de Pasivos”. Estas
Politicas conformaron dos comités, uno para la gestion del “Tramo de Largo Plazo” y otro
para la gestion del “Tramo de Afinamiento de la Politica Monetaria”.

En el articulo 4, numeral 1, del acta de la sesién 5413-2009, del 4 de febrero del 2009, se
aprobaron las “Politicas para la Administracion de las Reservas Monetarias Internacionales”.
Dicho cuerpo normativo instituyé el Comité de Reservas y definio las funciones del mismo.

Segun lo establecido en el Titulo 1V de las Regulaciones de Politica Monetaria y lo instituido
por la Junta Directiva del Banco en el articulo 9 del acta de la sesion 5475-2010, han quedado
definidos los pardmetros para que la Administracion del Banco Central establezca las tasas de
interés de los pasivos con costo del Banco Central, para cuya ejecucion la Administracion del
Banco ha establecido el Comité de Subasta, con la responsabilidad de establecer las tasas de
asignacion de la subasta de bonos, y el Comité de Central Directo, para la definicion de las
tasas de interés de ese instrumento de captacion.
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0.-

Mediante articulo 6 del acta de la sesion 5499-2011 del 1 de junio del 2011, fueron
redefinidas las funciones del Comité de Afinamiento de la Politica Monetaria.

Segun lo dispuesto en el articulo 8 del acta de la sesion 5535-2012, la Junta Directiva estima
conveniente unificar varias de las comisiones a las que se han asignado funciones
relacionadas con las operaciones cambiarias y monetarias del Banco Central y con la
administracion de las Reservas Internacionales, simplificacion con la cual la Administracion
coincide plenamente.

Con ese fin, conviene organizar esas funciones en tres comisiones: 1) Comision de Mercados,
que definiria los aspectos operativos relacionados con las operaciones en los tres mercados
locales en lo que el Banco Central participa (mercado de deuda, mercado de liquidez y
mercado cambiario), 2) Comision de Estabilidad Financiera que se reuniria Unicamente
cuando sea necesario decidir sobre operaciones especiales de estabilizacion de los mercados
en los que el Banco Central interviene y 3) Comisién de Reservas, que continuaria
efectuando las funciones anteriormente establecidas, relacionadas con la gestién de las
reservas internacionales.

Para la unificacion de comités, antes mencionada, es necesario modificar varios reglamentos
previamente aprobados por este cuerpo colegiado. Algunos de estos cambios, particularmente
los relativos a las “Regulaciones de Politica Monetaria” y al “Reglamento de instrumentos
contingentes de provision de liquidez por parte del Banco Central de Costa Rica”, deben ser
sometidos a consulta publica.

En linea con lo anterior, la Junta Directiva dispuso, mediante el articulo 7 de la sesién 5561-
2012 del 12 de setiembre del 2012, su envio a consulta. La consulta, fue publicada en el
Alcance N°150 de La Gaceta 195 del 9 de octubre del 2012. No se recibieron observaciones
en contra de lo propuesto dentro del plazo de la consulta, sino una Unica respuesta de una
entidad, quien manifest6 su opinién favorable a la propuesta.

Se estima conveniente incorporar la participacion del Presidente del Banco Central de Costa
Rica como miembro de la Comisidn de Reservas.

dispuso en firme:

1-

Modificar los articulos 3, 4 y 6 de las “Politicas Generales para la Administracion de
Pasivos”, para que en adelante se lean de la siguiente manera:

Articulo 3. Comision de Mercados

La Comision de Mercados se conformara con el fin de definir el marco operativo dentro del
cual se ejecutara la gestion de los tramos de Deuda y de Politica Monetaria establecidos en
las presentes politicas.

La Comisidn estara integrado por los siguientes miembros: el Gerente del Banco, el Director
de la Division Gestion de Activos y Pasivos, el Director de la Division Econémica y el
Director del Departamento de Administracion de Operaciones Nacionales. Este Ultimo
miembro sera sustituido por el Director del Departamento de Analisis y Asesoria Econémica,
cuando se traten temas relacionados con el Tramo de Politica Monetaria (especificamente lo

“_ 9

concerniente a los literales “e” y “f” del articulo 4 de estas normas).

El presidente de la Comision sera el Gerente del Banco. El secretario sera el Director del
Departamento de Operaciones Nacionales o el Director del Departamento de Analisis y
Asesoria Econdmica, segln sea el caso.

La Comisidn podra sesionar con al menos tres de sus miembros, siempre que esté presente el
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gerente o, en su ausencia, el subgerente. Tomara sus decisiones por mayoria simple. En caso
de empate, el presidente de la Comision tendrd doble voto. La ausencia temporal de
cualquier miembro de la Comisién sera suplida por quien en ese momento esté
desempefiando las correspondientes funciones.

La Comision podrd, si lo estima conveniente, incorporar como asesores a otros funcionarios
del Banco.

La Comisién se reunira diariamente para definir la participacién del Banco Central en el
Mercado Integrado de Liquidez. Para los demés temas se reunird cuando sea necesario pero,
al menos, una vez al mes, levantard una minuta con los detalles de la reunién y con los
acuerdos tomados, la cual sera firmada por los integrantes y conservada en la Intranet.
Debera informar de sus decisiones a la Junta Directiva cuando por la naturaleza del tema
sea aconsejable, pero en todo caso al menos una vez al mes.

Articulo 4. Funciones de la Comision de Mercados
Las funciones de la Comision de Mercados seran las siguientes:

a) Definir las tasas de corte de las subastas, las tasas ofrecidas en la subasta no competitiva
y en los depositos electrénicos a plazo, dentro de los pardmetros autorizados por la Junta
Directiva del Banco Central.

b) Analizar la actualidad del mercado financiero y su impacto en la gestién de la deuda del
Banco Central y en las operaciones de politica monetaria.

c) Promover el entendimiento y la coordinacion interna, asi como con el Ministerio de
Hacienda, con el fin alcanzar los objetivos del Tramo de Deuda.

d) Velar por el cumplimiento de los objetivos sefialados en el articulo 2 de las presentes
politicas.

e) Establecer los parametros que considere pertinentes para convocar a los participantes
del Mercado Integrado de Liquidez a subastas de inyeccidén o contraccion de liquidez,
segun las disposiciones establecidas por la Junta Directiva del Banco Central de Costa
Rica.

f) Analizar la conveniencia de realizar subastas intradiarias de emergencia ante la
deteccion de problemas de liquidez no previstos.

g) Modificar los méargenes de garantia para el servicio Mercado Integrado de Liquidez,
tanto el porcentaje sobre el valor de mercado al que se toman los valores negociables
como el porcentaje de cobertura adicional por riesgo cambiario.

h) Establecer restricciones adicionales para la aceptacion de garantias para los
mecanismos contingentes de suministro de liquidez al Sistema Financiero Nacional.

Articulo 6. Funciones de la Division de Gestion de Activos y Pasivos

La Division Gestion de Activos y Pasivos sera responsable de la gestién de los pasivos con
costo del Banco Central y de ejecutar y velar por el cumplimiento de las presentes politicas y
demés lineamientos que en esta materia instituya la Junta Directiva del Banco Central de
Costa Rica y/o la Comisién de Mercados. En particular, dicha Division:

a)  Ejecutara las tareas necesarias para garantizar la intervencion del Banco Central de
Costa Rica en el mercado de liquidez, con fines de politica monetaria, segin los
parametros definidos en el ejercicio diario de seguimiento de liquidez.

b) Gestionara el Tramo de Deuda, segln lo consignado en las presentes normas. Para esto:

* Propondra la aprobacion de nuevas emisiones.
* Definird las normas que regirdn el funcionamiento de los mecanismos de colocacion
que se empleen.
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» Determinara las caracteristicas de los instrumentos que deben ser colocados en cada
subasta.

c) Mantendrd un estrecho seguimiento 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.

d) Efectuard los analisis técnicos necesarios para la toma de decisiones de la Comision de
Mercados.

Eliminar el articulo 12 de las “Politicas Generales para la Administraciéon de Pasivos” y
correr la numeracion de los siguientes articulos.

Sustituir el nombre del Tramo de afinamiento de la politica monetaria por el de Tramo de
Politica Monetaria, en los articulos 2, 5y 7 de las “Politicas Generales para la Administracion
de Pasivos”.

Modificar los incisos 2.E, 3.C, 4.D y 5, del Titulo IV, de las “Regulaciones de Politica
Monetaria”, para que en adelante se lean de la siguiente manera:

2. Lineamientos Generales

E. La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, también determinara la tasa de
interés de captacion a un dia plazo. Las tasas de interés brutas para las operaciones del
mercado abierto a plazos superiores a un dia deberan ser las necesarias para captar o
inyectar los montos requeridos. Para este fin, la Administracion contara con un margen que
utilizara de acuerdo con la metodologia aprobada por la Junta Directiva del Banco Central
de Costa Rica.

Cuando la Junta Directiva del Banco Central se encuentre imposibilitada legal o
materialmente para sesionar, la determinacion de la tasa de interés de captacion a un dia
plazo la hara la Comisién para la Fijacion de las Tasas de Interés del Banco Central de
Costa Rica.

3. Subastas

C. El Banco Central podra convocar a subastas no competitivas de titulos. Se entiende por
oferta no competitiva aquella donde no se indique el rendimiento deseado y el oferente esté
dispuesto a aceptar una tasa determinada por el Banco Central de Costa Rica. Dicha tasa de
interés se establecerd por medio de las metodologias definidas por la Comision de
Mercados, aprobadas por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica y
comunicadas debidamente al pablico.

4. Operaciones para el control de liquidez

D. La coordinacién de las operaciones de contraccion e inyeccion de liquidez estara a cargo
de la Comisién de Mercados.

5. La intervencion del Banco Central de Costa Rica en el Mercado Integrado de Liquidez
estara a cargo del Departamento de Operaciones Nacionales de la Division Gestion de
Activos y Pasivos, bajo los parametros definidos por la Comision de Mercados y las
condiciones definidas en el Ejercicio Diario de Seguimiento de Liquidez.

Modificar el “Reglamento de instrumentos contingentes de provision de liquidez por parte
del Banco Central de Costa Rica”, con el fin de cambiar el nombre de la Comision para
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Operaciones Contingentes de Liquidez por Comision de Estabilidad Financiera en todos sus
articulos y sustituir el texto del Titulo Il de ese mismo reglamento por el siguiente:

TiTuLon
COMISION DE ESTABILIDAD FINANCIERA

La Comision de Estabilidad Financiera estard integrada por el Presidente del Banco
Central de Costa Rica, el Gerente, el Director de la Divisién Gestion de Activos y Pasivos y
el Director de la Division Econdmica. El Presidente del Banco presidira la Comision vy el
secretario serd el Director de la Division Gestion de Activos y Pasivos, quien tendra a su
cargo elaborar las minutas de las reuniones.

La Comision podra sesionar con al menos tres de sus miembros, entre los que
necesariamente deberd estar el Presidente del Banco. En caso de que el Presidente del
Banco Central esté ausente, su participacion en la reunion podra efectuarse mediante un
canal de comunicacidn virtual (video conferencia, conferencia telefénica u otro) que cumpla
con los criterios de seguridad juridica y electrénica definidos previamente por la
Administracion del Banco conforme a lo establecido en el ordenamiento juridico. En caso de
que el Presidente del Banco no pueda participar en la reunién de la manera indicada, lo
sustituira el Vicepresidente de la Junta Directiva del Banco. La ausencia temporal de los
demas miembros de la Comision sera suplida por quien en ese momento esté desempefiando
las correspondientes funciones del puesto.

La Comisién tomara sus decisiones por mayoria simple. En caso de empate, el Presidente
tendra doble voto. Todas las reuniones de la Comision quedaran documentadas con minutas
que permaneceran en la Intranet del Banco, con todos los detalles y los acuerdos tomados y
sera firmada por sus integrantes.

Las funciones y facultades de la Comision serén las siguientes:

i. Activar y desactivar, individual o de forma conjunta, los diversos mecanismos
contingentes de provision de liquidez, como resultado de la valoracion objetiva que
realice la Comision a indicadores de insuficiencia sistémica de liquidez que se
manifieste en una demanda no anticipada por recursos de corto plazo en el Banco
Central de Costa Rica, en una depreciacién significativa de la moneda local o bien
en cambios abruptos en el precio de los valores negociables.

ii. Determinar el periodo de vigencia de las facilidades de crédito contingentes.

iii. Establecer, dentro de los limites determinados por la Junta Directiva del Banco
Central de Costa Rica, las tasas de interés de las facilidades contingentes de
liquidez ofrecidas en colones y en délares, en funcién de su plazo de vigencia, en el
entendido de que la tasa de interés minima a la que se otorgan los recursos en
colones no podra ser inferior a la tasa de interés maxima a la que se realizan las
operaciones en dolares.

iv. La Comisién debera comunicar a la Junta Directiva a mas tardar el siguiente dia
habil, sobre cualquier decision adoptada.

6.-  Asignar ala Comision de Mercados, las siguientes funciones en materia cambiaria:

a. Dar seguimiento a las operaciones en los limites de la banda cambiaria. Corresponde
a la participacion inherente al régimen de banda cambiaria, en la cual el Banco
Central se compromete a comprar divisas al tipo de cambio de intervencién de compra
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y a proveer divisas al tipo de cambio de intervencién de venta.

b. Dar seguimiento a las operaciones que se efectian para solventar los requerimientos
propios y como agente del sector publico no bancario (SPNB). Corresponde a la
participacion en el mercado cambiario con el propoésito de satisfacer requerimientos
de flujo de caja u objetivos de variacion de reservas monetarias internacionales
definidos en la programacion macroeconémica del Banco Central, asi como para
satisfacer la demanda neta de divisas del SPNB, segun lo dispuesto en el articulo 7 de
la sesion 5300-2006 del 13 de octubre del 2006 y modificada segln: a) el articulo 7 de
la sesién 5310-2006 del 20 de diciembre del 2006), b) el articulo 5 de la sesion 5354-
2007 del 13 de noviembre de 2007 y c) el articulo 14 de la sesién 5387-2008 del 17 de
julio de 2008. La participacién del Banco Central en el mercado cambiario por este
tipo de operaciones se realizara mediante la programacién de necesidades de compras
0 ventas y bajo los siguientes criterios:

i. Que la demanda y la oferta neta de divisas se exprese en el mercado de igual forma
gue el resto de la demanda y oferta de los demas participantes, reflejando la
interaccion de la totalidad de agentes.

ii. Que el Banco Central se mantenga neutral en cuanto a la utilizacion de posibles
ventajas de informacién no puablica para influir o aprovechar caracteristicas
especiales del mercado.

iii. Que se desestime cualquier acceso preferencial (subsidio) al acervo de divisas del
Banco Central.

iv. Que la participacion del Banco Central se realice en concordancia con las
condiciones del mercado, desvidndose como méximo ¢0,50 con respecto al ultimo
precio transado en el mercado. En caso que la postura de compra o de venta no sea
correspondida, la postura siguiente podra variarse ¢0,50 como maximo,
sucesivamente.

v. Que toda postura de participacion del Banco Central en el mercado, se realice
dentro de los limites establecidos por las bandas de régimen cambiario.

C) Establecer los lineamientos operativos necesarios para cumplir con los anteriores
criterios de ejecucion.

Asignar a la Comision de Estabilidad Financiera, la siguiente funcion adicional en materia de
estabilizacion del mercado cambiario:

Autorizar la participacion en el mercado cambiario con el objetivo de influir sobre el tipo de
cambio cuando a criterio de la Comision se presente una situacion que pueda llevar a
desequilibrios por especulacion o movimientos abruptos del mercado. La Comisién debera
ajustarse a los criterios de intervencién que haya emitido la Junta Directiva o, en caso de
que no existan, deberd definirlos de manera explicita.

Derogar el Articulo 8 del Acta de la Sesion 5300-2006, celebrada el 13 de octubre del 2006
en la cual se creaba el Comité de Seguimiento de Mercado Cambiario.

Modificar el articulo 5 de las “Politicas para la Administracion de las Reservas
Internacionales” para que en adelante se lea:
Articulo 5. Comision de Reservas

Con el fin de definir el marco operativo dentro del cual se ejecutara la gestion de las
Reservas Internacionales, se conformara una Comision de Reservas, el cual estara integrado
por los siguientes funcionarios: el Presidente del Banco, el Gerente del Banco, el Director de
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10.-

11.-

la Divisidn Gestion de Activos y Pasivos, el Director del Departamento de Administracion de
Reservas y el Director del Departamento Analisis y Riesgo.

Asimismo, podra asistir el director de la Divisién Econdémica en calidad de asesor.

El Presidente de la Comision sera el Gerente del Banco. EIl secretario de la Comision,
encargado de redactar minutas y normas, serd el director del Departamento Andlisis y
Riesgo.

Podréa sesionar con al menos cuatro de sus miembros, siempre que el Gerente o, en su
ausencia, el Subgerente, esté presente, y tomara sus decisiones por mayoria simple. En caso
de empate, el Presidente de la Comision tendra doble voto. La ausencia temporal de los
miembros de la Comisidn serd suplida por quien en ese momento esté desempefiando las
correspondientes funciones del puesto.

La Comision podra, si lo estima pertinente, incorporar como asesores a otros funcionarios
del Banco, se reunird al menos una vez cada tres meses y levantar4 una minuta con los
detalles de la reunién y los acuerdos tomados, la cual sera firmada por los integrantes y
conservada en la Intranet.

Modificar el inciso f) del articulo 6 de las “Politicas para la Administracion de las Reservas
Internacionales” para que en adelante se lea:

Articulo 6. Funciones de la Comision

f. Cuando la Junta Directiva del Banco Central esté imposibilitada legal o materialmente
para sesionar y existan condiciones en el mercado o necesidades de liquidez extraordinarias
que aconsejen la pronta adopcion de cambios en la cartera de Reservas; adoptar medidas
gue estime convenientes de forma urgente para reducir riesgos, como movimientos de montos
entre carteras, cambios en los indices de referencia u otras medidas de naturaleza similar.
Las medidas adoptadas seran comunicadas inmediatamente a cada uno de los Miembros de
la Junta Directiva.

Cada vez que la Comision de Reservas ejerza la facultad atribuida en el parrafo anterior,
deberd informar lo actuado a la Junta Directiva en su sesion inmediata siguiente.

Todas las modificaciones antes consignadas rigen a partir de su publicacion en el diario
oficial La Gaceta.
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