AVISO

Por este medio se hace de publico conocimiento que la Junta Monetaria ha dictado su Segunda
Resolucidn de fecha 23 de noviembre del 2017, cuyo texto se transcribe a continuacion:

“VISTA la comunicacion No0.15911 de fecha 15 de noviembre del 2017, dirigida al
Gobernador del Banco Central y Presidente de la Junta Monetaria por el Gerente de
dicha Institucion, mediante la cual remite la solicitud de aprobacion de modificacion
integral del Reglamento sobre el Programa Monetario e Instrumentos de Politica
Monetaria;

VISTA la Ley No0.183-02 Monetaria y Financiera, de fecha 21 de noviembre del
2002, y sus modificaciones;

VISTA la Ley No0.189-11 para el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el
Fideicomiso en la Republica Dominicana, de fecha 16 de julio del 2011 y sus
modificaciones;

VISTO el Reglamento de Operaciones de Reporto, aprobado mediante la Cuarta
Resolucidn dictada por la Junta Monetaria en fecha 31 de agosto del 2016;

VISTO el Reglamento sobre el Programa Monetario e Instrumento de Politica
Monetaria: Encaje Legal y Operaciones de Mercado Abierto, aprobado mediante la
Segunda Resolucion dictada por la Junta Monetaria en fecha 28 de noviembre del
2006 y sus modificaciones;

VISTO el Reglamento de Sanciones, aprobado mediante la Quinta Resolucién
dictada por la Junta Monetaria en fecha 18 de diciembre del 2003;

VISTA la Segunda Resolucion adoptada por la Junta Monetaria en fecha 20 de
diciembre del 2012;

VISTO el Manual de Contabilidad para Instituciones Financieras, dictado por la
Superintendencia de Bancos, mediante Resolucion No.13-94 de fecha 9 de diciembre
de 1994 y sus modificaciones;

VISTOS los deméas documentos que integran este expediente;

CONSIDERANDO que la presente propuesta de modificacion integral del
Reglamento sobre el Programa Monetario e Instrumentos de Politica Monetaria, tiene
como objetivo actualizar este marco normativo, debido a que durante sus 11 afios de
vigencia se han producido importantes avances en lo relativo a los instrumentos de
politica monetaria del Banco Central. Dicha propuesta, es el resultado de un arduo



-2-

proceso de revision y discusion entre los departamentos técnicos de dicha Institucion,
contribuyendo al enriquecimiento de la referida disposicion legal;

CONSIDERANDO que mediante la Segunda Resolucion de fecha 20 de diciembre
del 2012, la Junta Monetaria autorizé las facilidades permanentes de contraccién y
expansién monetaria a plazo de 1 dia con las entidades de intermediacion financiera,
como letras, depositos remunerados y reporto a través de los mecanismos de subastas
y ventanilla directa, para contribuir con el manejo eficiente de su liquidez de corto
plazo, con el proposito de incidir para que las tasas de interés interbancarias
converjan hacia la tasa de interés de politicas monetaria del Banco Central v,
consecuentemente, fortalecer la sefial de politica monetaria, enviada a través de la
indicada tasa de referencia;

CONSIDERANDO que sefiala la Gerencia del Banco Central, que dentro de las
propuestas de modificacion al Reglamento sobre el Programa Monetario e
Instrumentos de Politica Monetaria, se encuentran las siguientes:

a) Se adiciona el reporto a plazos, para que opere segun lo establecido en el
Reglamento de Operaciones de Reporto, es decir, que en las operaciones de
reporto a plazos, se debera producir un cambio de titularidad de los valores en un
Depdsito Centralizado de Valores, al momento de perfeccionarse las operaciones,
para mayor seguridad juridica del Banco Central. Los reportos a plazos de 1 dia,
se mantendran como préstamos garantizados como han estado operando hasta la
fecha;

b) Se elimina la Ventanilla Lombarda creada por la Junta Monetaria mediante la
Novena Resolucion de fecha 8 de enero del 2004, la cual autoriza al Banco
Central a otorgar financiamiento a los bancos multiples con la garantia de titulos
valores emitidos por dicha Institucion, titulos de deuda publica o cualquier otro
activo financiero previamente aprobado por el Comité de Mercado Abierto del
Banco Central (COMA). Esta ventanilla fue sustituida por el mecanismo de
expansién monetaria de corto plazo utilizado por el Banco Central, segin lo
establecido en la Segunda Resolucién dictada por dicho Organismo Superior de
fecha 20 de diciembre del 2012;

c) En cuanto al capitulo correspondiente a encaje legal, se adicionan los
financiamientos de las entidades de intermediacién financiera a las operaciones
exceptuadas del pasivo sujeta encaje, tal y como aplica actualmente para las
operaciones interbancarias. Asimismo, se exceptlan los créditos otorgados a
través de las tarjetas de crédito, del tope establecido a la cartera de crédito, en
aquellos casos de incumplimiento progresivos en la politica de encaje legal,
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Otro aspecto, se refiere al calculo de la posicion de encaje legal en moneda
extranjera de los bancos mdltiples y del Banco Nacional de las Exportaciones
(BANDEX), el cual debera realizarse en forma diaria para fines de seguimiento
de la liquidez y de la determinacion de sanciones, si las hubiere. Esta es la Unica
posicién que aln se mantiene con una periodicidad acumulada semanal para fines
de determinacién de sanciones, ya que todos los ciclos, desde semanal hasta
mensual, se han ido modificando para aplicarse de manera diaria, como es el
tratamiento que se otorga actualmente; v,

Restructuracion del capitulo de operaciones de mercado abierto, para adaptarlo a
los nuevos mecanismos aprobados por la Junta Monetaria, como parte de la
adopcion del esquema de metas de inflacion. Se crea un capitulo diferente para el
mecanismo de subastas publicas, de modo que el mismo aplique para compra y
venta, tanto de valores, como de divisas. De igual manera, se detallan los
diferentes tipos de subastas que pueden ser utilizados por el Banco Central.

CONSIDERANDO que con las modificaciones introducidas, la propuesta del
Reglamento sobre el Programa Monetario e Instrumento de Politica Monetaria,
quedaria estructurado de la manera siguiente:

a)

b)

Titulo I versa sobre las disposiciones generales, conteniendo el objeto, alcance y
ambito de aplicacion y las definiciones de los diferentes términos utilizados en el
Reglamento;

Titulo Il trata sobre el Programa Monetario, el cual establece la elaboracion,
contenido, aprobacion, seguimiento y difusion del mismo;

Titulo 111 se refiere a los instrumentos de politica monetaria como son:

i. Encaje legal: este capitulo se desarrolla en 4 secciones, politica de encaje
legal; liquidez bancaria; infracciones por incumplimiento; y, la remision al
Banco Central de las informaciones requeridas;

ii. Operaciones de mercado abierto y otros instrumentos: este capitulo tiene 5
secciones relativas a los aspectos generales; compra y venta de valores;
subastas de letras y reporto a 1 dia; facilidades permanentes de contraccion y
expansion monetaria a 1 dia; y, operaciones de reporto a plazos;

iili. Operaciones cambiarias: el capitulo hace referencia a negociacion,
participantes en las operaciones, modalidad de negociacion y tipo de
operaciones, entre otros aspectos;
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iv. Subastas publicas: este capitulo establece el mecanismo de subastas publicas,
su calendario, las convocatorias, la recepcioén de las ofertas, los tipos de
subastas competitivas y no competitivas, las modalidades de adjudicacion,
aviso de resultados y la liquidacion de las ofertas adjudicadas en las subastas;

Y,

v. Seguimiento de las operaciones interbancaria: cuyo capitulo abarca el
seguimiento a dichas operaciones, mediante la recepcion por parte del Banco
Central de las operaciones negociadas entre entidades de intermediacion
financiera, para fines de difusion.

d) Titulo IV, se refiere a las modificaciones y disposiciones derogatorias.

CONSIDERANDO que en atencién a todo lo expuesto precedentemente y
ponderado que esta propuesta de modificacion integral del Reglamento sobre el
Programa Monetario e Instrumentos de Politica Monetaria, contiene elementos que
resultarian beneficiosos para una mayor eficiencia en la implementacion de los
instrumentos de politica monetaria, en un marco coénsono con los avances logrados en
los Gltimos afos, la Gerencia del Banco Central es de opinion, que la misma puede
ser acogida favorablemente;

Por tanto, la Junta Monetaria
RESUELVE:

1. Aprobar la modificacion integral al Reglamento sobre el Programa Monetario e
Instrumentos de Politica Monetaria: Encaje Legal y Operaciones de Mercado
Abierto, aprobado por la Junta Monetaria mediante su Segunda Resolucion de
fecha 28 de noviembre del 2006, para gque se lea de la manera siguiente:

‘REGLAMENTO SOBRE EL PROGRAMA MONETARIO E
INSTRUMENTOS DE POLITICA MONETARIA

TITULO I
DISPOSICIONES GENERALES

CAPITULO |
OBJETO, ALCANCE Y AMBITO DE APLICACION

Articulo 1. Objeto. Este Reglamento establece los procedimientos que debera
seguir el Banco Central de la Republica Dominicana para la elaboracion,
aprobacion, implementacion, seguimiento, difusion y limites a las variables
monetarias sujetas a metas dentro del Programa Monetario de dicha Institucion,
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asi como las normativas, procedimientos y mecanismos a ser aplicados en la
ejecucion de los instrumentos de politica monetaria, como son el encaje legal, las
operaciones de mercado abierto, facilidades permanentes y operaciones
cambiarias, entre otros, de conformidad con las disposiciones establecidas en el
literal a) del Articulo 2, el Articulo 15, el literal d) del Articulo 22, el Articulo 26
y, el literal ) del Articulo 67 de la Ley No0.183-02 Monetaria y Financiera del 21
de noviembre de 2002.

Articulo 2. Alcance. Este Reglamento describird los aspectos relativos al
Programa Monetario, asi como los instrumentos y mecanismos a ser utilizados por
el Banco Central para llevar a cabo la ejecucion del referido Programa y de la
politica monetaria.

Articulo 3. Ambito de Aplicacion. Las normas contenidas en este Reglamento
son aplicables, en lo que le competa, a las entidades de intermediacion financiera
siguientes:

a) Bancos Mdltiples;

b) Bancos de Ahorro y Crédito;

c) Corporaciones de Ahorro y Crédito;

d) Asociaciones de Ahorros y Préstamos; v,

e) Entidades Publicas de Intermediacién Financiera.

Articulo 4. Definiciones. Para los fines de este Reglamento, los términos y
expresiones que se indican mas abajo, tendran los significados siguientes:

a) Activo para Cobertura de Encaje Legal: Depo6sitos de reservas obligatorias
en moneda nacional y extranjera que las entidades de intermediacién
financiera deben mantener en el Banco Central o donde determine la Junta
Monetaria, para cumplir con la politica de encaje legal vigente;

b) Adjudicacion: Proceso mediante el cual se aceptan las diferentes ofertas de
compra o venta de valores, divisas, entre otros, en funcion de la metodologia
de adjudicacion anunciada en la convocatoria;

c) Captaciones del Publico: Todos aquellos pasivos monetarios en las entidades
de intermediacion financiera provenientes de recursos depositados por el
publico en general, a través de cualesquiera de los instrumentos nominativos
autorizados a dichas entidades;

d) Colocacion Directa: Mecanismo utilizado para comprar o vender valores a
tasas de interés preestablecidas;
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Coeficiente de Encaje Legal: Porcentaje establecido por la Junta Monetaria a
las entidades de intermediacién financiera como reserva obligatoria, sobre el
pasivo sujeto a encaje legal,

Comité de Mercado Abierto del Banco Central (COMA): Comité creado
por la Junta Monetaria, para que bajo los lineamientos y directrices aprobados
por dicho Organismo, lleve a la practica aspectos especificos relativos a la
implementacién de las operaciones de mercado abierto del Banco Central y de
la aplicacion de la politica monetaria;

Cupon: Intereses periddicos que genera un valor determinado con base a la
tasa de interés nominal o de cupon fijada a la emision;

Depdsitos a la Vista Netos: Captaciones de exigibilidad inmediata mediante
cheques u otra modalidad, a las cuales se les deducen los balances de
depdsitos a la vista de una entidad de intermediacion financiera en otra, asi
como otras partidas presentadas al cobro;

Depositos Remunerados de Corto Plazo (Overnight): Instrumento
mediante el cual las entidades de intermediacion financiera realizan dep6sitos
de corto plazo en el Banco Central, bajo condiciones preestablecidas;

Derivados: Activos financieros cuyo valor esta en funcion de otro activo del
cual depende. Estos incluyen operaciones, de forward, futuro, opciones y
swaps, las cuales se constituyen en instrumentos de cobertura de riesgos;

Empresa no Financiera: Cualquier sociedad juridica no definida bajo el
criterio de entidades de intermediacion financiera, intermediarios de valores o
inversionistas institucionales;

Entidad de Intermediacion Financiera: Persona juridica autorizada por la
Ley Monetaria y Financiera a captar de forma habitual fondos del publico con
el objeto de cederlos a terceros, cualquiera que sea el tipo o la denominacion
del instrumento de captacién o cesion utilizado;

Estrategia de Politica Monetaria: Definicion de lineamientos y
procedimientos, que utilizando un conjunto de instrumentos y mecanismos
monetarios, permiten cumplir los objetivos de inflacion dentro de un plazo
determinado y una mejor conduccion de la politica monetaria;

Encaje Legal: Instrumento de politica monetaria mediante el cual la Junta
Monetaria establece a las entidades de intermediacion financiera la
obligatoriedad de mantener en el Banco Central o donde ésta lo determine, un
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porcentaje de la totalidad de los fondos captados del publico en cualquier
modalidad o instrumento, sean éstos en moneda nacional o extranjera, de
acuerdo con lo establecido en la Ley Monetaria y Financiera. Esta obligacion
podréa extenderse a otras operaciones pasivas, contingentes o de servicios, si
asi lo considera la Junta Monetaria;

Facilidades Permanentes de Contraccion Monetaria de Corto Plazo:
Instrumento utilizado por el Banco Central para contraer liquidez al plazo de 1
(un) dia, con la finalidad de crear una referencia de tasa minima para
operaciones interbancarias de corto plazo, para inducir a que la tasa de interés
de dichas operaciones converja hacia la tasa de politica monetaria;

Facilidades Permanentes de Expansion Monetaria de Corto Plazo:
Instrumento utilizado por el Banco Central para otorgar liquidez a las
entidades de intermediacion financiera al plazo de 1 (un) dia, con la finalidad
de crear una referencia de tasa maxima para operaciones interbancarias de
corto plazo, para inducir a que la tasa de interés de dichas operaciones
converja hacia la tasa de politica monetaria;

Instrumentos de Politica Monetaria: Son la Tasa de Politica Monetaria, el
encaje legal, las operaciones de mercado abierto, las facilidades permanentes
de contraccion y expansion monetaria de corto plazo y las operaciones
cambiarias, entre otros, los cuales influyen en las tasas de interés y en las
condiciones de liquidez de las entidades de intermediacion financiera;

Intermediarios de Valores: Son sociedades anénimas constituidas de
conformidad con la Ley No0.479-08 General de Sociedades Comerciales y
Empresas Individuales de Responsabilidad Limitada, de fecha 11 de diciembre
del 2008, y sus modificaciones, cuyo objeto social Unico es la intermediacion
de valores de oferta publica y las demas actividades autorizadas, previstas en la
Ley No0.19-00 que regula el Mercado de Valores en la Republica Dominicana,
de fecha 8 de mayo del 2000;

Inversionistas Institucionales: Son las entidades de intermediacion
financiera, sociedades de seguros y reaseguros, las administradoras de fondos
de pensiones, sociedades administradoras de fondos de inversion, los
intermediarios de valores, sociedades fiduciarias, sociedades titularizadoras, asi
como toda persona juridica legalmente autorizada para administrar recursos de
terceros, para fines de inversion principalmente a través del mercado de valores;

Mercado Interbancario: Se refiere a operaciones realizadas entre entidades
de intermediacion financiera, en cualquier modalidad, plazo, monto o moneda,
tales como, captaciones, préstamos, reporto, operaciones de compra y venta
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de valores de oferta publica, entre otros. De igual manera se incluyen las
operaciones realizadas con entidades financieras del exterior, como
financiamientos e inversiones;

Ofertas: Posiciones de compra o venta de valores, divisas u otros activos que
pueden asumir los participantes en una subasta;

Operaciones Cambiarias: Son aquellas que se refieren a la compra y venta
de divisas y, en general, los actos y convenciones que creen, modifiquen o
extingan una obligacion pagadera en divisas, aunque no implique el traslado
de fondos desde o hacia el exterior;

Operaciones Contingentes: Son aquellas por las cuales las entidades de
intermediacion financiera adquieren compromisos potenciales frente a
terceros, asumiendo riesgos que dependiendo de su ocurrencia pueden
convertirse en obligaciones directas;

Operaciones de Mercado Abierto: Instrumento de politica monetaria
mediante el cual el Banco Central compra o vende valores tanto en moneda
nacional como en moneda extranjera, con el objetivo de influir en los niveles
de liquidez de las entidades de intermediacion financiera y adecuar la cantidad
de dinero en circulacion a las necesidades de la economia, conforme a los
objetivos de la programacion monetaria;

Operaciones Pasivas: Aquellas obligaciones que contraen las entidades de
intermediacion financiera mediante captacion de depdsito, obtencion de
financiamiento u otras obligaciones;

Pasivo No Representado por Depdsitos: Obligaciones sujetas a encaje legal
exigibles a las entidades de intermediacion financiera definidas en la Ley
Monetaria y Financiera, diferentes a las captaciones del publico, como son
intereses devengados por depositos que se encuentren pendientes de
capitalizacién, reinversion de intereses, cargos por pagar por depdsitos y
valores en poder del publico, obligaciones financieras, acreedores vy
provisiones diversas y otros pasivos;

aa) Posicion de Encaje Legal: Diferencia resultante al relacionar el pasivo sujeto

a encaje legal con los activos para cobertura de encaje, de que dispongan las
entidades de intermediacion financiera en el Banco Central o donde haya
determinado la Junta Monetaria;
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bb) Posicion de Equilibrio de Encaje Legal: Es la posicion que presenta una
entidad de intermediacion financiera cuando sus activos para cobertura de
encaje son iguales al monto requerido por la normativa vigente;

cc) Posicion Deficiente de Encaje Legal: Es la posicion que presenta una
entidad de intermediacion financiera cuando sus activos para cobertura de
encaje son inferiores al monto requerido por la normativa vigente;

dd) Posicion Excedente de Encaje Legal: Es la posicion que presenta una
entidad de intermediacion financiera cuando sus activos para cobertura de
encaje son superiores al monto requerido por la normativa vigente;

ee) Precio de Corte: Es el precio correspondiente a la ultima oferta aceptada en
el proceso de adjudicacion en una subasta;

ff) Precio de Rechazo: Es el precio a partir del cual no se aceptan ofertas en una
subasta;

gg) Programa Monetario: Modelo macroeconémico que interrelaciona los
sectores de la economia (monetario, fiscal, real y externo), con la finalidad de
proponer un conjunto de medidas de politicas monetarias para alcanzar
objetivos y metas que se persiguen en un periodo de 1 (un) afio, para lograr la
estabilidad de precios;

hh) Reporto: Operacion de transferencia de la propiedad de valores de oferta
publica hecha por el Reportado al Reportador, quien se obliga a transferir al
Reportado, en un plazo convenido, la propiedad de valores del mismo emisor
y clase, contra devolucién del precio pagado, mas un premio. EI Reporto debe
celebrarse por escrito y se perfecciona con la entrega de los valores al
Reportador;

i) Subasta Publica: Mecanismo utilizado para la compra o venta de valores,
divisas u otros activos a precios determinados libremente por el mercado;

jJ) Subasta Pablica Competitiva: Mecanismo mediante el cual los participantes
en la subasta indican el monto y el precio de sus ofertas de compra 0 venta;

kk) Subasta Puablica Competitiva de Precios Multiples: Es aquella en la cual se
adjudican las ofertas a diferentes precios;

I) Subasta Publica Competitiva de Precio Unico: Es aquella en la cual se
adjudican todas las ofertas a un mismo precio;
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mm) Subasta Publica No Competitiva: Mecanismo mediante el cual las ofertas se

nn)

00)

pp)

qa)

adjudican al precio promedio ponderado de las ofertas competitivas
adjudicadas en caso de precio multiple, o al precio de corte, en caso de precio
unico;

Tasa de Politica Monetaria (TPM): Tasa de interés de referencia definida
por el Comité de Mercado Abierto del Banco Central (COMA), para sefializar
la postura de la politica monetaria. En base a ésta, se definen las tasas de las
facilidades permanentes de contraccion y expansion monetaria al plazo de 1
(un) dia, con el proposito de incidir en las tasas de interés interbancarias;

Valores: Instrumentos de deuda emitidos por los gobiernos locales y
municipales, los bancos centrales y otras entidades, para captar fondos del
mercado;

Variables Sujetas a Meta: Son aquellas que el Programa Monetario
considera mantener dentro de un rango determinado para alcanzar los
objetivos finales de la politica monetaria; v,

Variables Operacionales: Son aquellas con las que la Administracion
Monetaria incide, mediante el uso de instrumentos, para alcanzar un objetivo
intermedio vinculado con el objetivo principal de la politica monetaria.

TITULO II
PROGRAMA MONETARIO

CAPITULO |
ELABORACION DEL PROGRAMA MONETARIO

Articulo 5. Responsable Institucional de la Elaboracion del Programa
Monetario. El Departamento de Programacién Monetaria y Estudios Econdémicos
(PROMEECO), seréa el responsable institucional de la elaboracion y presentacion
ante la Junta Monetaria, del Programa Monetario del Banco Central, asi como de
dar seguimiento y sugerir las medidas o acciones de politica necesarias para
asegurar el cumplimiento del mismo. La interaccion de dicho Departamento con
otros departamentos del Banco Central y la redaccion del Programa Monetario, se
realizara en la forma siguiente:

a) Requerimientos de Informaciones Estadisticas. PROMEECO estéa facultado

para recabar de otros departamentos del Banco Central, las informaciones
necesarias para la elaboracion del Programa Monetario. Asimismo, estara
facultado para acceder a fuentes externas concernientes al comportamiento
econdémico y proyecciones relativas al entorno internacional;
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b) Determinacion de Lineamientos de la Politica Monetaria. Los lineamientos
de politica monetaria deberan fundamentarse en las consultas con la Junta
Monetaria y con las Autoridades del Banco Central. Dichos lineamientos
deberan ser consistentes con la Estrategia de Politica Monetaria adoptada por
el Banco Central; v,

c) Redaccion. Una vez concluidas las discusiones de politica monetaria, debera
redactarse el Programa Monetario anual y presentarlo a la consideracion de las
Autoridades del Banco Central, previo a su sometimiento a la Junta
Monetaria.

Articulo 6. Interaccion con Otras Instituciones. Las atribuciones a que se
refiere el Articulo 5 de este Reglamento, con relacién a la recopilacion de las
informaciones necesarias, se aplicaran de igual manera a las relaciones de
PROMEECO con instituciones externas al Banco Central, cualquiera que sea su
naturaleza o funcion, pudiendo sostener reuniones con directivos de las mismas, a
los fines de conocer aspectos relevantes de la politica fiscal, que por su
importancia podrian ser contempladas en el disefio del Programa Monetario.

CAPITULO Il
CONTENIDO DEL PROGRAMA MONETARIO

Articulo 7. Contenido del Programa Monetario. La elaboracién del Programa
Monetario debera enmarcarse dentro de la Estrategia de Politica Monetaria
definida por las Administracion Monetaria. En el texto deberd estar definida la
estrategia a seguir para alcanzar los objetivos, asi como las justificaciones que
corroboren la efectividad esperada de tal estrategia. EI Programa Monetario
deberé contener, ademas, los aspectos siguientes:

a) Diagnostico. Evaluar el contexto econdmico nacional e internacional reciente
como punto de partida para el programa monetario, debiendo identificarse los
principales factores que condicionan el comportamiento de las variables
macroecondmicas mas relevantes;

b) Objetivo. Establecer una estrategia anual que permita el cumplimiento de las
metas, con el propdsito de mantener la estabilidad de precios;

c) Selecciéon de Variables e Indicadores Sujetos a Metas. Establecer las
variables sujetas a metas, las variables operacionales y los indicadores a los
cuales se les dara seguimiento periodico;



d)

f)

9)

-12-

Parrafo: La implementacion del Programa Monetario se evaluard con base a
la comparacion de las estimaciones y el comportamiento observado de estas
variables.

Instrumentos de Politica Monetaria. Es el conjunto de las variables
operacionales que seran utilizadas como parte de la estrategia sugerida por el
Programa Monetario;

Supuestos. Especificaciones relativas a las variables fuera del control de las
Administracion Monetaria, tales como los precios de los bienes y servicios
comercializados en los mercados internacionales y la situacion de la demanda
agregada de los principales socios comerciales y paises competidores. Podria
incluirse ademas, en caso de ser necesario, una evaluacion de la incidencia en
la economia dominicana de los factores exdgenos antes sefialados, asi como
los efectos de reformas estructurales en proceso o a ser iniciadas durante el
periodo que comprende el programa monetario;

Escenarios Pasivo/Activo. Las discusiones iniciales de politica se sustentaran
en los resultados del escenario pasivo del Programa Monetario, en base al cual
serian establecidas las medidas de politica para corregir los desbalances
macroeconomicos, si los hubiere, o bien necesarios para alcanzar la meta de
inflacion definida por las autoridades monetarias. Para tales fines se elaborara
un escenario activo, el cual contendrd las acciones y medidas de politica
monetaria adecuadas para el cumplimiento del objetivo del Programa
Monetario; y,

Elementos Metodoldgicos. EI Programa Monetario contendra un apéndice
metodoldgico en el que se detallan los modelos macroecondmicos utilizados,
gue sustentan las proyecciones de las distintas variables incorporadas en el
esquema de programacién empleado.

CAPITULO 11l
APROBACION DEL PROGRAMA MONETARIO

Articulo 8. Aprobacion del Programa Monetario por la Junta Monetaria.
PROMEECO, una vez se haya discutido con las Autoridades del Banco Central el
Programa Monetario, y conforme a los procedimientos previstos para estos casos,
deberd someterlo a la consideracion de la Junta Monetaria a fin de que éste sea
evaluado y aprobado por dicho Organismo, quien autorizara su publicacion.

Parrafo: El Programa Monetario debera ser presentado a la Junta Monetaria antes
de la fecha limite de su publicacion estipulada en la Ley Monetaria y Financiera,
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para permitir cualquier correccion y ajuste que dicho Organismo Superior
considere necesario.

Articulo 9. Periodo de Aprobacién del Programa Monetario. El programa
monetario debera ser aprobado por la Junta Monetaria dentro de los 30 (treinta)
dias siguientes a la promulgacién de la Ley de Presupuesto General del Estado.
En caso de que este ultimo no sea aprobado en tiempo habil, PROMEECO debera
realizar las estimaciones pertinentes, a los fines de que el Programa Monetario sea
aprobado por la Junta Monetaria antes del 31 de diciembre del afio que
corresponda.

CAPITULO IV
SEGUIMIENTO DEL PROGRAMA MONETARIO

Articulo 10. Seguimiento y Revision del Programa Monetario. EI Programa
Monetario debera ser objeto de revision y presentacion de sus resultados a la
Junta Monetaria trimestralmente. Sin embargo, PROMEECO debera generar, con
la participacion de otros departamentos del Banco Central, indicadores que
permitan dar seguimiento con mayor periodicidad, sobre el cual se fundamenten
las decisiones de la Junta Monetaria o de las Autoridades del Banco Central.

Parrafo: El Programa Monetario serd revisado trimestralmente, acorde con los
cambios en los supuestos, entorno internacional, los resultados del uso de los
instrumentos de politica monetaria y el desempefio de las variables sujetas a metas
de cumplimiento. Excepcionalmente, podra ajustarse el Programa Monetario fuera
del plazo previsto, en respuesta a la ocurrencia de un evento extraordinario, cuyo
impacto sobre el mismo amerite una reaccion antes del plazo establecido para su
revision.

Articulo 11. Variables de Seguimiento del Programa Monetario. PROMEECO
deberd dar seguimiento a las variables sujetas a metas de cumplimiento
establecidas en el Programa Monetario. Para esos fines deberd generar
indicadores periddicos, los cuales serviran de base a las discusiones ordinarias de
politica monetaria. Las variables sujetas a metas de cumplimiento y las variables
operacionales de la politica monetaria seran establecidas en el Programa
Monetario en funcién de la estrategia de politica monetaria adoptada. También
podrian generarse indicadores adicionales que complementen las decisiones de
politica monetaria, relativas al nivel de actividad econémica, mediciones alternas
de la inflacion, indicadores del sistema financiero y el sector externo, asi como
cualquier otro indicador que se considere necesario. El impacto de cambios en los
supuestos contemplados en el Programa Monetario, asi como eventos externo sera
evaluado con la misma periodicidad que las variables sujetas a metas de
cumplimiento.
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Parrafo: Al igual que las variables sujetas a metas de cumplimiento, se evaluara
la efectividad del uso de los instrumentos de politica monetaria. A esos fines, el
uso de los instrumentos debera ser flexible conforme se verifiquen desviaciones
en dichas variables, tomando en consideracién si las causas que originan tales
desviaciones son transitorias 0 permanentes. PROMEECO sera responsable de
elaborar los reportes, las revisiones técnicas del programa y sugerir medidas de
politica a la Junta Monetaria.

CAPITULO V
DIFUSION DEL PROGRAMA MONETARIO

Articulo 12. Publicacion del Programa Monetario. Para promover la
transparencia en la conduccién de la politica monetaria, y conforme a lo estipulado
en el literal d) Articulo 22, de la Ley Monetaria y Financiera, un resumen del
Programa Monetario serd publicado de acuerdo con la fecha limite especificada en
la referida Ley. La publicacion deberd contener por lo menos, las metas y las
politicas, asi como una breve descripcion de la estrategia de politica monetaria
adoptada por las Autoridades del Banco Central. La publicacion estara disponible
en la pagina de Internet y en cualquier otro medio de comunicacion que elijan
dichas Autoridades.

Parrafo: Un resumen del seguimiento de las metas trimestrales del programa
monetario, serd incorporado en el Informe de la Economia Dominicana publicado
por el Banco Central, trimestralmente.

TITULO 11l
INSTRUMENTOS DE POLITICA MONETARIA

CAPITULO |
ENCAJE LEGAL

SECCION |
POLITICA DE ENCAJE LEGAL

Articulo 13. Politica de Encaje Legal. Es aquella mediante la cual se definen los
aspectos fundamentales para la aplicacion del encaje legal, relativos a los
coeficientes de reservas requeridos, composicion, periodicidad, forma de calculo,
posiciones con los criterios admisibles de compensacién intra periodo,
remuneracion eventual y limites a la magnitud o a la frecuencia del desencaje.

Articulo 14. Forma de Constitucion del Encaje Legal. Las entidades de
intermediacién financiera deberan constituir el porcentaje del pasivo sujeto a
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encaje legal requerido tanto en moneda nacional como extranjera, en el Banco
Central o donde determine la Junta Monetaria.

Articulo 15. Coeficiente de Encaje Legal. Las entidades de intermediacion
financiera deberan cumplir con el coeficiente de encaje legal sobre el pasivo
sujeto a encaje, establecido por la Junta Monetaria. EI mismo estara conformado
de la manera siguiente:

Tipo de Entidad Moneda Nacional % | Moneda Extranjera %
Bancos Multiples 12.1 20.0
Bancos de Ahorro y Crédito 7.9
Corporaciones de Ahorro y Crédito 7.9
Asociaciones de Ahorros y Préstamos 7.9
Banco Nacional de las Exportaciones 7.9 20.0
(Bandex)
Banco Agricola de la Republica 4.25
Dominicana

Articulo 16. Posicion de Encaje Legal. Las entidades de intermediacion
financiera deberan calcular diariamente los requerimientos de encaje dispuestos
para cada tipo de institucion. La diferencia resultante entre el monto requerido de
encaje legal y los activos para su cobertura, determinara la posicion de encaje
legal, la cual puede ser de equilibrio, excedente o deficiente. En caso de
deficiencia, la entidad seré pasible de la sancidn establecida en la Seccién Ill, de
este Capitulo I.

Parrafo I: El encaje legal se calculard de lunes a viernes. En caso de dias
feriados, la base para el célculo sera la utilizada el ultimo dia habil.

Parrafo Il: Los excedentes de encaje legal en moneda nacional no podran ser
utilizados para compensar deficiencias en moneda extranjera y viceversa.

Articulo 17. Pasivo Sujeto a Encaje Legal. Estara constituido por los fondos
captados del publico por las entidades de intermediacién financiera a través de
depdsitos de ahorros, a plazo, a la vista neto, valores en poder del publico, pasivo
no representado por depositos, obligaciones financieras, depositos restringidos,
asi como cualquier otro deposito sujeto a encaje, tanto en moneda nacional como
extranjera, el cual debera ser reportado al Banco Central al cierre de las
operaciones de cada dia, de acuerdo con el Manual de Contabilidad para
Instituciones Financieras.

Articulo 18. Operaciones Exceptuadas del Encaje Legal. Seran exceptuados
del pasivo sujeto a encaje legal, las letras hipotecarias y los bonos hipotecarios
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emitidos por las entidades de intermediacion financiera, al amparo de las
disposiciones de la Ley para el Desarrollo del Mercado Hipotecario y el
Fideicomiso en la Republica Dominicana, asi como los financiamientos, las
operaciones interbancarias, los Reporto, los derivados en sus diferentes
modalidades, como son: forwards, futuros, opciones, swaps; entre otros que
defina la Junta Monetaria

Articulo 19. Remuneracién del Encaje Legal. La Junta Monetaria podra
autorizar al Banco Central a remunerar, cuando las condiciones asi lo requieran y
bajo los términos que sean definidos, los depdsitos excedentarios que mantengan
las entidades de intermediacion financiera, para fines de cobertura de encaje legal,
en moneda nacional o extranjera.

Articulo 20. Calculo de la Posicion de Encaje Legal. El calculo de la posicion
de encaje legal en moneda nacional y extranjera se realizara de forma diaria, con
base al pasivo sujeto a encaje del cierre del dia anterior y las disponibilidades para
fines de cobertura de encaje legal del dia laborable siguiente al cierre de sus
operaciones.

SECCION II
LIQUIDEZ BANCARIA

Articulo 21. Seguimiento Liquidez Bancaria. EI Banco Central dara
seguimiento diario a la situacion de liquidez de las entidades de intermediacion
financiera, para lo cual tomara en consideracion, de manera enunciativa y no
limitativa, los aspectos siguientes:

a) Posicion diaria de encaje legal;

b) Transacciones realizadas a través del Sistema de Pagos;

c) Disponibilidades diarias en el Banco Central para cobertura de encaje legal;

d) Participacién en el mercado interbancario respecto del total de pasivos;

e) Participacion en las facilidades permanentes de contraccion y expansién de corto
plazo del Banco Central;

f) Inversiones en valores emitidos por el Banco Central y el Ministerio de Hacienda;

g) Comportamiento de los depositos del pablico;
h) Cumplimiento de los coeficientes de liquidez requeridos; v,
i) Analisis de estado de fuente y uso de fondos.

SECCION I11
INFRACCIONES POR INCUMPLIMIENTO A LAS DISPOSICIONES
SOBRE ENCAJE LEGAL
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Articulo 22. Sanciones por Incumplimiento de la Politica de Encaje Legal.
Las entidades de intermediacion financiera que no mantengan en el Banco Central
o0 donde determine la Junta Monetaria, el porcentaje establecido sobre la totalidad
del pasivo sujeto a encaje legal, sean éstos en moneda nacional o extranjera, seran
objeto de la aplicacion de una sancion equivalente a 1/10 (undécimo) del 1% (uno
por ciento) por dia, calculado sobre el monto de la deficiencia de encaje legal,
conforme lo dispone el literal c) del Articulo 67 de la Ley Monetaria y Financiera.

Parrafo I: La reincidencia de las entidades de intermediacion financiera en el
incumplimiento de la politica de encaje legal en moneda nacional o extranjera
durante 2 (dos) dias consecutivos, serd objeto de una sancion adicional
equivalente a la establecida en este Articulo, desde el segundo dia en deficiencia y
hasta tanto presenten sobrantes en la posicion de encaje legal durante 3 (tres) dias
consecutivos.

Parrafo 11: Se establecerd un limite a la cartera de préstamos de las entidades de
intermediacion financiera al nivel del segundo dia en deficiencia, hasta tanto
presenten sobrantes en la posicién de encaje legal durante 3 (tres) dias
consecutivos. Los excesos al limite de cartera, estaran sujetos a un cargo
equivalente a la sancion establecida en el Articulo 67 de la Ley Monetaria y
Financiera. Quedan exceptuados de este limite, los movimientos originados por
concepto de tarjeta de crédito.

Parrafo Ill: Las entidades de intermediacion financiera que en lo adelante
muestren deficiencias de encaje legal durante 3 (tres) dias consecutivos, no
podran realizar operaciones de compra de divisas hasta tanto la entidad de que se
trate, presente sobrante en la posicion de encaje legal durante 3 (tres) dias
consecutivos. Cuando se trate de sanciones por incumplimiento a la politica de
encaje legal en moneda extranjera, este impedimento aplicard para venta de
divisas, en lugar de compras de divisas.

Parrafo 1V: De mantener las entidades de intermediacion financiera deficiencias
de encaje legal por 4 (cuatro) dias consecutivos, las mismas no podran realizar
operaciones de compra y venta de divisas en el sistema. Esta prohibicion se
mantendra hasta tanto presenten sobrantes en la posicion de encaje legal durante 4
(cuatro) dias consecutivos.

Parrafo V: Las entidades de intermediacion financiera que mantengan
deficiencias de encaje legal por 5 (cinco) dias consecutivos y no muestren
recuperacion en su posicion de encaje legal, serdn reportadas a la
Superintendencia de Bancos para que le sea requerido un Plan de Regularizacion,
de acuerdo con lo establecido en la Ley Monetaria y Financiera.
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SECCION IV
REMISION DE INFORMACIONES REQUERIDAS
DE ENCAJE LEGAL

Articulo 23. Remisién de Informaciones Requeridas de Encaje Legal. Las
entidades de intermediacion financiera deberan remitir diariamente al Banco
Central el Balance de Comprobacion Analitico y el anexo de cartera de préstamos
en moneda nacional y extranjera, por via electronica a través del sistema bancario
en linea o cualquier otro medio que determine la Gerencia del Banco Central, a
mas tardar a la 1:00 p. m. (una de la tarde) del dia siguiente al que corresponden
las informaciones.

Parrafo: Las entidades de intermediacion financiera deberan enviar al Banco
Central y a la Superintendencia de Bancos, por via electronica o cualquier otro
medio que determine la Junta Monetaria, las informaciones definitivas del
Balance de Comprobacion Analitico, acompafiado del estado de cartera de
créditos. Dichas informaciones deberan remitirse durante los primeros 3 (tres)
dias laborables del mes siguiente al que correspondan, excepto las informaciones
correspondientes al 31 de diciembre, que deberdn ser remitidas durante los
primeros 5 (cinco) dias del mes de enero.

CAPITULO II
OPERACIONES DE MERCADO ABIERTO Y OTROS INSTRUMENTOS
MONETARIOS
SECCION |
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 24. Alcance. Se definen los aspectos fundamentales sobre las
Operaciones de Mercado Abierto y otros instrumentos monetarios, las entidades
participantes, los instrumentos y mecanismos utilizados, tanto en subastas como
en colocaciones directas, entre otros aspectos.

Articulo 25. Instrumentos Monetarios Utilizados. EI Banco Central podra
ejecutar Operaciones de Mercado Abierto y otros instrumentos monetarios,
mediante compra y venta de Valores, facilidades permanentes de contraccion y
expansion monetaria a 1 (un) dia, como letras, depdsitos remunerados y reporto,
asi como de operaciones de reporto a plazos, entre otros que autorice la Junta
Monetaria.

Articulo 26. Autorizacion de los Instrumentos Monetarios Utilizados. Los
instrumentos monetarios utilizados por el Banco Central deberan ser autorizados
por la Junta Monetaria o por el Comité de Mercado Abierto del Banco Central
(COMA), actuando por delegacion de dicho Organismo.
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SECCION I1
COMPRA Y VENTA DE VALORES

Articulo 27. Participantes en la Compra y Venta de Valores. El Banco Central
podra realizar operaciones de compra y venta de Valores con las entidades de
intermediacion financiera, intermediarios de valores, otros inversionistas
institucionales y publico en general.

Articulo 28. Mercado de Negociacion. Las operaciones de compra y venta de
Valores podrén realizarse tanto en el mercado primario como en el secundario.
Las operaciones de ventas de Valores en el mercado primario se realizaran con
emisiones propias del Banco Central, en tanto que las operaciones de compra y
venta en el mercado secundario se podran realizar con emisiones propias en
circulacion o con Valores que el Banco Central haya adquirido previamente.

Parrafo: Las Operaciones de Mercado Abierto con Valores emitidos por el
Gobierno, deberén realizarse exclusivamente en el mercado secundario, siempre
que dichos Valores hayan sido emitidos por lo menos 1 (un) afio antes de
efectuarse dichas operaciones, conforme a lo establecido por la Ley Monetaria y
Financiera.

Articulo 29. Modalidad de Emision. Los Valores serdn emitidos de forma
desmaterializada mediante anotaciones en cuenta. De no ser posible esta
modalidad de colocacién se podran realizar emisiones de forma fisica.

Parrafo: Los Valores emitidos por el Banco Central podran ser cero cupn o con
cupones de intereses periddicos, conforme a las disposiciones adoptadas por la
Junta Monetaria o por el Comité de Mercado Abierto del Banco Central (COMA),
actuando por delegacién de dicho Organismo.

Articulo 30. Mecanismos Utilizados en la Compra y Venta de Valores. El
Banco Central podra realizar compra y venta de Valores a través de los
mecanismos de subastas publicas, competitivas 0 no competitivas, y colocaciones
directas.

Articulo 31. Subastas Publicas Competitivas. Las subastas publicas
competitivas de compra y venta de Valores se llevaran a cabo de acuerdo con el
procedimiento establecido en el Capitulo IV de este Titulo.

Articulo 32. Colocacion Directa. EI Banco Central podrd comprar o vender
Valores de forma directa, bajo las condiciones de plazos y rendimientos
predefinidos por la Junta Monetaria o por el Comité de Mercado Abierto del
Banco Central (COMA), actuando por delegacion de dicho Organismo, debiendo
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informar previamente al mercado, por cualquier medio de comunicacion, las
condiciones y caracteristicas de los Valores que se deseen comprar 0 vender
mediante este mecanismo.

SECCION Il )
SUBASTAS DE LETRAS Y REPORTO A 1 (UN) DIA

Articulo 33. Subastas de Letras a 1 (un) dia. Las subastas de letras a 1 (un) dia
seran realizadas por el Banco Central en los casos en los cuales el sistema
bancario, de forma consolidada, presente excedente de liquidez durante el dia,
segun la proyeccion del Banco Central. Las subastas se referenciaran a la Tasa de
Politica Monetaria (TPM) vigente el dia de la subasta.

Parrafo: Las subastas de letras a 1 (un) dia se realizaran mediante registros
contables en el Banco Central a favor de las entidades de intermediacion
financiera participantes.

Articulo 34. Vencimiento de las Letras a 1 (un) dia. Al vencimiento de las
letras a 1 (un) dia, el Banco Central acreditard a la cuenta de las entidades de
intermediacion financiera el valor nominal, el cual es equivalente al valor de
compra més el descuento o intereses ganados.

Articulo 35. Subastas de Reporto a 1 (un) dia. Las subastas de Reporto a 1 (un)
dia serén realizadas por el Banco Central en los casos en los cuales el sistema
bancario, de forma consolidada, presente faltante de liquidez durante el dia, segun
la proyeccion del Banco Central. Las subastas se referenciaran a la Tasa de
Politica Monetaria (TPM) vigente el dia de la subasta.

Parrafo: Las operaciones de Reporto a plazo de 1 (un) dia se estructuraran como
préstamos garantizados con Valores emitidos por el Banco Central y por el
Ministerio de Hacienda, dado el corto plazo de dichas operaciones, por lo que no
se requerira cambio de titularidad de los Valores.

Articulo 36. Vencimiento del Reporto a un (1) dia. Al vencimiento del Reporto
a 1 (un) dia, el Banco Central debitara de la cuenta de las entidades de
intermediacion financiera el valor de vuelta del Reporto, el cual es equivalente al
monto inicial de la operacidn o valor de ida, mas el premio o intereses ganados.

Articulo 37. Participantes en las Subastas de Letras y Reporto a 1 (un) dia.
Las subastas de Letras y Reporto a 1 (un) dia, se realizaran con la participacion de
las entidades de intermediacion financiera, de acuerdo con el procedimiento de
subastas establecido en el Capitulo IV de este Titulo.



-21-

SECCION IV
FACILIDADES PERMANENTES
DE CONTRACCION Y EXPANSION MONETARIA
A1 (UN) DIA

Articulo 38. Instrumentos Utilizados en las Facilidades Permanentes. Las
facilidades permanentes de contraccion y expansion monetaria se llevarén a cabo
mediante las ventanillas de colocacion directa de Depdsitos Remunerados de
Corto Plazo (Overnight) y Reporto a 1 (un) dia.

Articulo 39. Participantes en las Facilidades Permanentes. En estas facilidades
podran participar las entidades de intermediacion financiera, las mismas estaran
disponibles todos los dias y se activaran por iniciativa de dichas entidades.

Articulo 40. Depdsitos Remunerados de Corto Plazo (Overnight). Estos
depositos se realizaran a una tasa de rendimiento referenciada a la Tasa de
Politica Monetaria (TPM) vigente el dia de la operacion, con la finalidad de que
las entidades de intermediacion financiera puedan colocar en el Banco Central los
excedentes de liquidez que dispongan al final del dia.

Articulo 41. Condiciones de los Depoésitos Remunerados de Corto Plazo
(Overnight). Las condiciones de los Depdsitos Remunerados de Corto Plazo
seran definidas por la Junta Monetaria o por el Comité de Mercado Abierto del
Banco Central (COMA), actuando por delegacion de dicho Organismo.

Parrafo: El Banco Central notificara a las entidades de intermediacion financiera,
las modificaciones introducidas en las condiciones de los Dep6sitos Remunerados
de Corto Plazo, a través de su pagina de Internet o cualquier otro medio de
comunicacion que considere.

Articulo 42. Vencimiento de los Dep6sitos Remunerados de Corto Plazo
(Overnight). Al vencimiento de los Depdsitos Remunerados de Corto Plazo, el
Banco Central acreditard la cuenta de las entidades de intermediacién financiera
por el importe del monto depositado més los intereses ganados.

Articulo 43. Ventanilla de Colocacion Directa de Reporto a Plazo de 1 (un)
Dia. Esta ventanilla operard a una tasa de rendimiento referenciada a la Tasa de
Politica Monetaria (TPM) vigente el dia de la operacion, con la finalidad de que
las entidades de intermediacion puedan obtener liquidez en el Banco Central al
final del dia.
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Articulo 44. Condiciones de la Colocacion Directa de Reporto a plazo de un
(1) dia. Las condiciones de estas operaciones, incluyendo las garantias requeridas,
seran definidas por la Junta Monetaria o por el Comité de Mercado Abierto
(COMA), actuando por delegacion de dicho Organismo.

Parrafo I: Estas operaciones se estructuraran como préstamos garantizados con
Valores emitidos por el Banco Central y por el Ministerio de Hacienda, dado el
corto plazo de dichas operaciones, por lo que no se requerird cambio de titularidad
de los Valores.

Parrafo Il: El Banco Central notificard a las entidades de intermediacion
financiera, las modificaciones introducidas en las condiciones de la colocacion
directa de Reporto a plazo de 1 (un) dia, a través de su pagina de Internet o
cualquier otro medio de comunicacion que considere.

Articulo 45. Vencimiento de los Reporto a Plazo de 1 (un) Dia. Al vencimiento
de los Reporto a plazo de 1 (un) dia, el Banco Central debitara la cuenta de las
entidades de intermediacion financiera por el valor de vuelta del Reporto, el cual
es equivalente al monto inicial de la operacion o valor de ida, méas el premio o
intereses ganados.

SECCION V
OPERACIONES DE REPORTO A PLAZOS

Articulo 46. Participantes. EI Banco Central podra realizar operaciones de
Reporto a plazos con las entidades de intermediacion financiera, en adicion al
Reporto de 1 (un) dia, en los casos en que éstas requieran liquidez por un plazo
mayor.

Articulo 47. Modalidad de Colocacion. Las operaciones de Reporto a plazos
podran realizarse mediante los mecanismos de subastas publicas competitivas o
colocacion directa. Las subastas se realizardn de acuerdo con el procedimiento
establecido en el Capitulo IV de este Titulo.

Parrafo I: Las operaciones de Reporto a plazos que realice el Banco Central con
las entidades de intermediacién financiera, se efectuaran bajo los criterios y
condiciones establecidos en el Reglamento de Operaciones de Reporto, por lo que
para esta modalidad de Reporto operara con cambio de titularidad de los valores
objeto de las operaciones en un Depdsito Centralizado de Valores, S.A.
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Parrafo I1: Los Valores objeto de operaciones de Reporto a plazos deberan estar
libres de gravdmenes o de cualquier otro impedimento que limite o afecte su libre
negociacion.

Articulo 48. Condiciones de las Operaciones de Reporto a Plazos. EI Comité
de Mercado Abierto del Banco Central (COMA), por delegacién de la Junta
Monetaria, determinara las condiciones en las que el Banco Central realizara las
operaciones de Reporto a plazos con las entidades de intermediacion financiera.

Articulo 49. Vencimiento de las Operaciones de Reporto a Plazos. Al
vencimiento de las operaciones de Reporto, el Banco Central debitard, en caso de
reportador, o acreditard, en caso de reportado, las cuentas de las entidades de
intermediacion financiera por el valor de vuelta de la operacion, el cual es
equivalente al valor de ida de la operacion més los intereses correspondientes.

CAPITULO 111
OPERACIONES CAMBIARIAS

Articulo 50. Negociacién de Divisas. EI Banco Central, en consonancia con los
objetivos del Programa Monetario, realizara operaciones de compra y venta de
divisas, con el fin de moderar episodios de volatilidad excesiva de la tasa de
cambio que pongan en riesgo la estabilidad de precios y la estabilidad del sistema
financiero, atender condiciones desordenadas del mercado cambiario y fortalecer
las reservas internacionales.

Articulo 51. Participantes en las Operaciones Cambiarias. El Banco Central
realizard las operaciones cambiarias con la participacion de las entidades de
intermediacion financiera y aquellos intermediarios cambiarios que la Junta
Monetaria autorice para estos fines.

Articulo 52. Modalidad de Operaciones Cambiarias. EI Banco Central podra
realizar operaciones cambiarias a través de un proceso de subastas anunciadas u
otros mecanismos, de acuerdo a las modalidades que autorice la Junta Monetaria
0 el Comité de Mercado de Abierto del Banco Central (COMA), actuando por
delegacion de este Organismo, tomando en cuenta las mejores condiciones para
dicha Institucion.

Parrafo: En los casos en los cuales el Banco Central realice subastas de compra o
venta de divisas, las mismas se llevaran a cabo de acuerdo con el procedimiento
de subastas establecido en el Capitulo IV de este Titulo.

Articulo 53. Cumplimiento de Operaciones. Las ofertas presentadas por parte
de las entidades participantes tienen caracter obligatorio e irrevocable, en el
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entendido de que de ser aceptadas por el Banco Central, las mismas deben ser
liquidadas bajo las condiciones pactadas.

Articulo 54. Modalidad de Negociacion. Las transacciones podran ser
negociadas al contado con fecha valor (spot), a plazos (forward), o mediante otros
instrumentos de derivados cambiarios, de acuerdo con las condiciones
establecidas por la Junta Monetaria o por el Comité de Mercado de Abierto del
Banco Central (COMA), previa delegacion de dicho Organismo. Las operaciones
de derivados cambiarios podran ser realizadas bajo la modalidad de intercambios
de divisas (swaps), contratos a futuro u otras modalidades, de acuerdo a las
mejores practicas internacionales sobre la materia.

Articulo 55. Suscripcion de Contrato Marco. Para la realizacion de
intercambios de divisas (swaps), las entidades participantes deberan suscribir un
contrato marco en el cual se indiquen las obligaciones contractuales de ambas
partes, respecto a los compromisos pactados en la operacion de derivados
cambiarios de que se trate. Este contrato serd& homogéneo para todas las entidades
autorizadas a realizar este tipo de operaciones con el Banco Central.

Articulo 56. Mecanismo de Negociacion. Las negociaciones podran realizarse
por los medios electrénicos que se establezcan para estos fines. En el caso de
negociaciones telefénicas, éstas deberan ser grabadas y almacenadas por un
periodo no menor de 18 (dieciocho) meses.

Parrafo: La liquidacion de las operaciones de compra y venta de divisas del
Banco Central, se realizaran mediante transferencias bancarias u otro sistema
electronico disponible en dicha Institucion y, de manera alternativa, se podran
realizar mediante cheques. Cuando se trate de cheques, la fecha valor de la
operacion sera el dia de confirmacion de la recepcién de las divisas en el banco
corresponsal del exterior.

Articulo 57. Suspension de Participantes en las Operaciones Cambiarias. El
Banco Central podra suspender la participacion de las entidades que incumplan
los compromisos asumidos en su participacion en las operaciones cambiarias,
cuando se detecte colusion entre las entidades, o cuando estas no se ajusten a
sanas practicas del mercado cambiario.

CAPITULO IV
SUBASTAS PUBLICAS

Articulo 58. Calendario de Subastas. EI Banco Central publicara un calendario
en su pagina de Internet con la programacion de las fechas de subastas ordinarias.
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Parrafo I: Sin perjuicio de lo anterior, el Banco Central podréa realizar subastas
extraordinarias en fechas no programadas, si las condiciones lo ameritan.

Parrafo 11: En los casos en que no sea posible realizar las subastas en las fechas
programadas, el Banco Central lo informara oportunamente a los participantes.

Articulo 59. Convocatoria. El Banco Central publicard un aviso de convocatoria
a través de cualquier medio de comunicacion, donde indicard el tipo de
participantes a que estaran dirigidas las subastas y las condiciones para participar
en las mismas.

Articulo 60. Horario de las Subastas. Las subastas se realizaran en el horario
que determine el Comité de Mercado de Abierto del Banco Central (COMA), por
delegacion de la Junta Monetaria, conforme a los objetivos de la programacion
monetaria.

Articulo 61. Recepcion de Ofertas en las Subastas. Las ofertas para participar
en las subastas se recibiran en el horario indicado en la convocatoria y aquellas
que no se acojan a los términos establecidos, no seran incluidas en el proceso de
adjudicacion.

Articulo 62. Subastas Competitivas. Las Subastas Competitivas de compra o
venta se realizaran con base a la metodologia de precios multiples o precio Unico,
de acuerdo con el procedimiento siguiente:

a) Subastas Competitivas de venta o colocacion:

i. Las ofertas se ordenaran de mayor a menor en funcién de los precios o
de menor a mayor en funcion de los rendimientos;

ii. Se procederd a realizar la adjudicacion en funcién del monto disponible
o0 anunciado en la convocatoria, hasta agotar dicho monto; y

iii. Si el método de adjudicacion es precio mdaltiple a las ofertas ganadoras,
se les asignara el precio o rendimiento demandado. En cambio, si el
método de adjudicacion es precio Unico, a las ofertas ganadoras se les
asignara el precio o rendimiento correspondiente a la Ultima oferta
aceptada.

b)  Subastas Competitivas de compra:
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i. Las ofertas se ordenaran de menor a mayor en funcion de los precios o
de mayor a menor en funcion de los rendimientos;

ii. Se procederd a realizar la adjudicacion en funcién del monto disponible
o anunciado en la convocatoria, hasta agotar dicho monto; vy,

iii. Si el método de adjudicacion es precio multiple a las ofertas ganadoras
se les asignaré el precio o rendimiento demandado. En cambio, si el
método de adjudicacién es precio Unico, a las ofertas ganadoras se les
asignara el precio o rendimiento correspondiente a la ultima oferta
aceptada.

Parrafo I: En el caso de que 2 (dos) o mas ofertas presenten igual precio
o rendimiento y el monto disponible sea insuficiente para satisfacerlas
en su totalidad, el monto disponible se distribuira en la proporcion que
corresponda a cada oferta, sobre el total ofrecido al mismo precio o
rendimiento.

Parrafo Il: Los montos anunciados en cada subasta serén indicativos, por
tanto se podran adjudicar ofertas por un monto diferente al anunciado
para la subasta.

Articulo 63. Subastas Competitivas y No Competitivas de Forma Simultanea.
Para la realizacion simultdnea de subastas competitivas y no competitivas, se
Ilevara a cabo el procedimiento siguiente:

a) Se sumaran las ofertas no competitivas;
b) Al monto de la subasta se le restara el total de las ofertas no competitivas;

c) La diferencia se adjudicara entre las ofertas competitivas, de acuerdo al
procedimiento indicado en el Articulo 62 de este Reglamento; v,

d) La adjudicacién de las ofertas no competitivas se efectuara al precio o
rendimiento promedio ponderado de las ofertas competitivas aceptadas, si el
método de adjudicacién es de precio multiple, o al precio o rendimiento de
corte, si el método de adjudicacion es de precio Unico.

Articulo 64. Aviso de Resultados de Subastas. El resultado individual y
consolidado de la subasta, se informara a los participantes por cualquier medio de
comunicacion fehaciente, una vez concluido el proceso de adjudicacion.
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Parrafo: El Banco Central se reserva el derecho de declarar desiertas las subastas
cuando considere que las ofertas presentadas no representen adecuadamente las
condiciones de mercado o cuando se evidencien situaciones de colusion entre las
entidades de intermediacion financiera participantes.

Articulo 65. Liquidacion de Subastas. Los participantes que hayan resultado
ganadores en las subastas, deberan realizar la liquidacion dentro del horario
establecido en cada convocatoria.

Parrafo: Los participantes que no realicen la liquidacion de las ofertas ganadas
dentro del horario establecido, podran ser inhabilitados temporalmente de
participar en futuras subastas del Banco Central.

CAPITULO V
SEGUIMIENTO DE LAS OPERACIONES INTERBANCARIAS

Articulo 66. Seguimiento Mercado Interbancario. El Banco Central dara
seguimiento diario a las operaciones interbancarias, a fin de obtener
informaciones oportunas sobre el comportamiento de las tasas de interés y los
montos de las operaciones que se realicen entre las entidades de intermediacion
financiera, a nivel individual y consolidado.

Articulo 67. Remision de Informaciones sobre Operaciones Interbancarias.
Las entidades de intermediacion financiera deber&n remitir diariamente al Banco
Central un reporte de la totalidad de las operaciones interbancarias realizadas, en
el cual se indique el detalle de las operaciones por contraparte, monto, plazo y
tasa de interés de las operaciones.

Parrafo: El referido reporte debera contener todas las operaciones realizadas con
otras entidades, incluyendo las entidades financieras del exterior, sin importar la
naturaleza y el plazo de la operacion.

Articulo 68. Publicacién de Informaciones de Operaciones Interbancarias. El
Banco Central publicara diariamente en su pagina internet un reporte sobre las
operaciones interbancarias, en la forma que este lo determine.

TITULO IV
MODIFICACIONES Y DISPOSICIONES DEROGATORIAS

Articulo 69. Modificaciones. La Seccién 11 del Titulo 1l de este Reglamento
modifica el Articulo 15 del Reglamento de Sanciones, aprobado mediante la
Quinta Resolucién dictada por la Junta Monetaria en fecha 18 de diciembre del
2003.
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Articulo 70. Actualizacion de Instructivos. La Gerencia del Banco Central
realizara las adecuaciones que sean necesarias a los Instructivos vigentes, para
garantizar el fiel cumplimiento a las disposiciones establecidas en este
Reglamento.

Articulo 71. Derogaciones. A partir de la entrada en vigencia de este
Reglamento, queda derogado el Reglamento del Programa Monetario e
Instrumentos de Politica Monetaria: Encaje Legal y Operaciones de Mercado
Abierto, aprobado mediante la Segunda Resolucion dictada por la Junta
Monetaria en fecha 28 de noviembre del 2006 y sus modificaciones, asi como
todas las disposiciones que le sean contrarias.

2. Esta Resolucién deberd ser publicada en uno o mas diarios de amplia circulacion
nacional, en virtud de las disposiciones del literal h) del Articulo 4 de la Ley
N0.183-02, Monetaria y Financiera, de fecha 21 de noviembre del 2002.”

Publicado: 27 de diciembre, 2017
-FIN-



