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BANCO CENTRAL DEL URUGUAY - BCU

Circular 2.457

Modificacidén de los arts. 9 y 10 del Capitulo V - Evaluacidén del Desempeifio
de los Operadores Primarios y Aspirantes a Operadores Primarios, Derechos y
Obligaciones del Reglamento del Programa de Operadores Primarios del BCU.
(2.368*R)

BANCO CENTRAL DEL URUGUAY
Montevideo, 23 de mayo de 2024
Ref: MODIFICACION DE LOS ART. 9 Y 10 DEL CAPITULO V - EVALUACION DEL
DESEMPENO DE LOS OPERADORES PRIMARIOS Y ASPIRANTES A OPERADORES PRIMARIOS,

DERECHOS Y OBLIGACIONES DEL REGLAMENTO DEL PROGRAMA DE OPERADORES PRIMARIOS
DEL BCU.

Se pone en conocimiento que este Banco Central adoptd, con fecha 22 de
mayo de 2024, la Resolucidén D/159/2024 que se adjunta.

Cr. Fabio Malacrida, Gerente de Area de Gestidén de Activos y Pasivos

(Exp. N°. 2012-50-1-02011)

R.N°:D-159-2024
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DIRECTORIO - RESOLUCION

Montevideo, 22 de mayo de 2024.

DIRECTORIO

VISTO: el Reglamento del Programa de Operadores Primarios para Emisiones
del Banco Central del Uruguay aprobado por resolucidén D/127/2016 de 25 de
mayo de 2016 y posteriormente modificado por resoluciones D/84/2018 de 18
de abril de 2018 y D/236/2022 de 28 de setiembre de 2022.

CONSIDERANDO: I) que de acuerdo con la propuesta técnica de la Gerencia
de Politica Econdémica y Mercados, resulta procedente modificar el criterio
de evaluacién de desempefio de los Operadores Primarios y Aspirantes a
Operadores Primarios, a efectos de ponderar mas adecuadamente su
contribucién a los objetivos que refiere el articulo segundo del Reglamento

de Programa de Operadores Primarios;

IT) que resulta de crucial importancia para el cumplimiento de los
objetivos institucionales del Banco Central del Uruguay, contar con un
mercado secundario de titulos activo y profundo, que facilite y mejore los
mecanismos de transmisién de la Politica Monetaria a través de la

informacién que brinda la curva de rendimientos;

IITI) que el Programa de Operadores Primarios para emisiones del Banco
Central del Uruguay ha adquirido un sélido estado de madurez y se evalua

como exitoso para el cumplimiento de los objetivos para los que fue creado;

IV) gque el Banco Central del Uruguay es competente para fijar y
modificar los términos y condiciones de los valores que emite.

ATENTO: a lo expuesto, a lo dispuesto por los articulos 3, 4, 7, 25, 27,
50 y 55 literal A) de la Ley N° 16.696 de 30 de marzo de 1995 en la
redaccién dada por los articulos 1 y 5 de la Ley N° 18.401 de 24 de octubre
de 2008, al dictamen de la Asesoria Juridica N° 2024/0144 de 15 de mayo de
2024, a lo informado por la Gerencia de Politica Econdémica y Mercados el 16
de mayo de 2024 y demds antecedentes que lucen en el expediente N° 2012-50-
1-2011,

SE RESUELVE:
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1) Modificar los articulos 9 y 10 del capitulo V - Evaluacién del
desempefio de los Operadores Primarios y Aspirantes a Operadores Primarios,
Derechos y Obligaciones del Reglamento del Programa de Operadores Primarios
para emisiones del Banco Central del Uruguay, los que quedaran redactados

como a continuacidn se expone:

Articulo 9. Evaluacidén del desempefio de los Operadores Primarios(l).

(1) A los efectos de la medicidén del desempefio de los Operadores Primarios,
no se tomardn en cuenta las operaciones que impliquen la transferencia a
cuenta especial de garantia de Titulos de Deuda Publica.

El Banco Central del Uruguay evaluard a las instituciones designadas
como Operadores Primarios conforme a su contribucidén a los objetivos
sefialados en el Capitulo II del presente reglamento y al desempefio
demostrado, atendiendo a su participacién en el Mercado Primario y Mercado
Secundario, asi como a factores derivados del cumplimiento de las
obligaciones previstas en el presente reglamento. La evaluacidn de su

desempefio se realizard considerando los siguientes parametros:

- Participacién en el Mercado Primario;

- Participacién en el Mercado Secundario;

- Presencia en pantalla (Mercado secundario), a valorarse en funcidédn de
los spreads, volumenes y tiempo de pantalla de las ofertas;

- Informacidn brindada al BCU en el marco de la obligacidn prevista por

el literal b del articulo 5 del reglamento,

El valor y forma de cédlculo de cada pardmetro se comunicaran

oportunamente.

Ante la paridad en la calificacidén de dos o més Operadores Primarios en
el desempefio total, el ranking final se establecerd valorando especialmente
su desempefio en el Mercado Secundario. Si el empate persiste, se valorara
su actuacién en lo que refiere a la obligacidn sefialada en el literal a.

del articulo 5.

El desempefio de cada Operador Primario serd evaluado por el Banco
Central para cada periodo de calificacién. Al comienzo de cada periodo, las
calificaciones anteriormente obtenidas no seran consideradas: todas las

instituciones participantes comenzaran con puntaje 0.

Articulo 10. Evaluacidén del desempefio de los Aspirantes a Operadores

Primarios.
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El Banco Central del Uruguay evaluard ademds a las instituciones
designadas como Aspirantes a Operadores Primarios, conforme a su
contribucidén a los objetivos sefialados en el Capitulo II del presente
reglamento. La evaluacidén de su desempefio se realizara considerando los

siguientes parametros:

- Participacién en el Mercado Primario;

- Participacidén en el Mercado Secundario;

- Presencia en pantalla (Mercado secundario), a valorarse en funcidn de
los spreads, volumenes y tiempo de pantalla de las ofertas;

- Informacidén brindada al Banco Central del Uruguay en el marco de la

obligacidén prevista por el literal b del articulo 5 del reglamento.

El valor y forma de cadlculo de cada pardmetro se comunicaran

oportunamente.

El desempefio de cada Aspirante a Operador Primario serd evaluado por el
Banco Central para cada periodo de calificacién. Al comienzo de cada
periodo, las calificaciones anteriormente obtenidas no serdn consideradas:

todas las instituciones participantes comenzardn con puntaje 0.

El ranking resultante podrd habilitar a un méximo de 2 Aspirantes a
Operadores Primarios a integrar la némina de Operadores Primarios, en
reemplazo de el/los Operador/es Primario/s con el menor puntaje en su

respectivo ranking.

2) Las modificaciones referidas en los numerales 1 y 2 precedentes
comenzardn a regir a partir del siguiente periodo de calificacién, conforme
a lo previsto en el Reglamento del Programa de Operadores Primarios para
Emisiones del Banco Central del Uruguay.

3) Encomendar a la Gerencia de Politica Econdmica y Mercados, la
definicidén y comunicacidén de los parametros de evaluacidn de desempefio a

los que refieren los articulos 9 y 10 en su redaccidn precedente.

4) Encomendar la comunicacién de lo dispuesto mediante circular, a la
Gerencia de Politica Econdmica y Mercados.

(Sesién de hoy - Acta N° 3709)

(Expediente N° 2012-50-1-2011)

Jorge Christy, Secretario General

Aar/am/ds

Resolucidén publicable
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