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Presentacion

El Banco Central de Costa Rica presenta el informe de gestion correspondiente al primer semestre
del 2017, por medio del cual se rinden cuentas sobre los principales resultados obtenidos en el
cumplimiento de los objetivos establecidos en su Ley Organica 7558 y en el Plan Estratégico
Institucional del periodo 2015-2018.

El informe cuenta con una estructura de cuatro apartados, organizados por temas, iniciando con
una semblanza general, los resultados de la gestion estratégica, la gestion operativa y finalmente,
la gestion financiera. Esta estructura permite identificar cuales aspectos se cumplieron y cuales
constituyen un valor agregado para el Banco, segun la ejecucion de funciones y responsabilidades
asignadas.



Semblanza General

Incluye aspectos generales del Banco Central de Costa Rica que presenta caracteristicas de la
organizacion.

Los temas tratados son los siguientes: los objetivos estipulados en la Ley Organica, la estructura
organizacional y el Plan Estratégico.



1.1. Objetivos

La Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, promulgada el 23 de abril de 1953, y
sustituida posteriormente por la Ley 7558, define al Banco Central de Costa Rica como una
institucion autdbnoma de derecho publico, con personalidad y patrimonios propios, que forma
parte del Sistema Bancario Nacional e incluye como principales objetivos para el Banco
mantener la estabilidad interna y externa de la moneda nacional y asegurar su conversion a
otras monedas, asi mismo se establece como objetivos subsidiarios:

e Promover el ordenado desarrollo de la economia costarricense, a fin de lograr la
ocupacion plena de los recursos productivos de la Nacién, procurando evitar o moderar
las tendencias inflacionistas o deflacionistas que puedan surgir en el mercado monetario
y crediticio.

e Velar por el buen uso de las reservas monetarias internacionales de la Nacion para el
logro de la estabilidad econémica general.

e Promover la eficiencia del sistema de pagos internos y externos y mantener su normal
funcionamiento.

e Promover un sistema de intermediacion financiera estable, eficiente y competitivo.

1.2. Organizacion

El Banco Central de Costa Rica funciona bajo la direccion de una Junta Directiva, cuyos
miembros son nombrados por el Consejo de Gobierno, que deben ser ratificados por la
Asamblea Legislativa. La duracién de los nombramientos es por periodos de noventa meses.

El Presidente del Banco Central de Costa Rica tiene la maxima representaciéon del Banco, en
materia de gobierno y en el manejo de sus relaciones con otras instituciones nacionales y
organismos financieros internacionales. La Junta Directiva esta compuesta de la siguiente
forma:

Cuadro 1. Conformacion de la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica

Nombre del Directivo Cargo
Olivier Castro Pérez Presidente
Helio Fallas Venegas Ministro de Hacienda
Silvia Charpentier Brenes Vicepresidente
Martha Eugenia Soto Bolanos Directora
Victoria Eugenia Hernandez Mora Directora
Carlos Manuel Blanco Odio */ Vacante
Juan Rafael Vargas Brenes Director

Nota:
*/ Al 30 de junio de 2017, se encuentra pendiente la ratificacion de la Asamblea Legislativa
Fuente: Secretaria General, Banco Central de Costa Rica

Por otra parte, para llevar a cabo las labores encomendadas por ley, el Banco Central de
Costa Rica esta organizado bajo la siguiente estructura:



Figura 1: Organigrama del Banco Central de Costa Rica
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Fuente: Division Gestion y Desarrollo, Banco Central de Costa Rica

1.3. Plan Estratégico

El Banco cuenta con el Plan Estratégico para el periodo 2015-2018 para cumplir con las
responsabilidades que le hyan sido conferidas por ley,, este plan articula el conjunto de
elementos necesarios para establecer, comunicar, ejecutar, darle seguimiento y evaluar su
estrategia.

La Junta Directiva estableci6é la mision, vision y valores por medio del modelo estratégico
definido a luz de los objetivos y funciones encomendados al Banco por su Ley Organica (Ley
7558), teniendo en cuenta los resultados que la Institucion desea alcanzar en el periodo para
el cual se aprob0 el Plan Estratégico.



Figura 2: Mision, Vision y Valores del Banco Central de Costa Rica

MISION

“Contribuir al bienestar de la
sociedad, al mantener la
estabilidad interna y externa

de la moneda, su conversion a

otras monedas y coadyuvar al

pleno empleo de los recursos
productivos”.

Fuente: Division Gestion y Desarrollo, Banco Central de Costa Rica

VISION

“Ser un banco central
reconocido por la sociedad por
Su ética, alta capacidad
técnica y actuacion
transparente, en el
compromiso para lograr su
mision”.

VALORES
Mejora continua
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L

Por medio del documento de Plan Estratégico, se establecio el compromiso de la alta direccion
con los objetivos y metas por alcanzar en un periodo de cuatro anos.

Considerando los objetivos institucionales como eje de compromiso central, a continuacion se
presentan las condiciones bajo las cuales el Banco Central de Costa Rica medira el avance en
la consecucion de los fines que la sociedad le ha encomendado, especificamente y para
efectos de este informe, se detallan los valores meta para el 2017.

Cuadro 2. Elementos del Plan Estratégico del Banco Central de Costa Ricat

nacional.

convergencia hacia la inflacién de
largo plazo de los principales socios
comerciales.

Brecha de producto.

e .. . . Valor meta
Objetivo institucional Objetivo Estratégico Indicadores de control afio 2017
Inflacion interanual
medida como la tasa 3+1pp
Objetivo 1. Lograr que la tasa de | de variacion interanual R
1-Mantener la inflacién interanual local se ubique del IPC. '
estabilidad interna dentro del rango meta definido en el _Expegt?tlvas de 3+ 15pp.
Programa Macroecondémico, | inflacion a 12 meses. -
de la moneda
congruente a su vez con el proceso de [-1,0; 1,0]

Déficit financiero del
BCCR con respecto al
PIB.

Nivel coherente con
programacion
macroeconémica

2-Mantener la
estabilidad externa
de la moneda
nacional y asegurar
su libre conversion a
otras monedas.

Objetivo 2. Prevenir que el pais incurra
en una crisis de balanza de pagos,
manteniendo el déficit de la cuenta
corriente en niveles compatibles con
su financiamiento sostenible en el
mediano y largo plazo y un nivel de
reservas internacionales netas acorde
con las necesidades de la economia
costarricense.

Reservas
internacionales netas
(RIN) como proporcién
del PIB.

11% < RIN/PIB < 15%

Déficit en  Cuenta
Corriente de la Balanza
de Pagos no cubierto
con su financiamiento
estructural.

<1p.p.

1 Plan estratégico institucional aprobado mediante el articulo 3 del acta de la sesién 5661, celebrada el 25 de
agosto del 2014. Actualizacién aprobada mediante articulo 7, del acta de la sesién 5737-2016, celebrada el 7 de

setiembre del 2016.




Objetivo institucional

3-Estabilidad,
competitividad y
eficiencia del
sistema de
intermediacion
financiera.

4- Promover la
eficiencia del
sistema de pagos
internos y mantener
su normal
funcionamiento.

Objetivo Estratégico

un sistema
eficiente vy

Objetivo 3. Promover
financiero  estable,
competitivo.

Objetivo 4. Reducir el costo que
presenta para la economia la
satisfaccion de sus necesidades de
transaccion.

Fuente: Division Gestion y Desarrollo, Banco Central de Costa Rica

Indicadores de control

indice de Tension

Financiera (ITF)

indice  de
Crediticios (IAC)

Auges

Costo social de las
transacciones  como
porcentaje del PIB.

Valor meta
ano 2017

Informar a las
autoridades del BCCR
cuando el ITF supere el
umbral de alerta'y
proponer medidas
cuando supere el umbral
de tension.
Informar a las
autoridades del BCCR
cuando el IAC supere el
umbral de auge y
proponer medidas
cuando corresponda.

1,6007%

Los objetivos estratégicos antes mencionados estan enfocados al cumplimiento del mandato
establecido en la ley; no obstante, el Plan Estratégico vigente establece un objetivo adicional,
relacionado con excelencia operacional, entendida como la gestion basada en la mejora

continua e innovacion de los procesos y la aplicacion de buenas practicas.

Para atender esos temas, el plan estratégico incluye el objetivo estratégico 5, esto es: “Realizar
mejoras a la estructura organizacional del Banco Central y sus Organos de Desconcentracién
Maxima, asi como a sus interrelaciones, con el propésito de contar con una estructura
moderna y acorde a las buenas practicas, que responda a la estrategia del Banco con eficacia

y eficiencia”.



Gestion Estratégica

En este apartado se comentan los resultados obtenidos durante el primer semestre del periodo
2017, de los indicadores asociados a los objetivos estratégicos contenidos en el Plan
Estratégico 2015-2018.
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2.1 Objetivo Estratégico 1

“Lograr que la tasa de inflacion interanual local se ubique dentro del rango meta definido en
el Programa Macroeconémico, congruente a su vez con el proceso de convergencia hacia la
inflacion de largo plazo de los principales socios comerciales.”

El Plan Estratégico vigente incluye cuatro indicadores de control relacionados con este objetivo
estratégico. Los resultados, al 30 de junio del 2017, para cada uno de estos indicadores se
comentan a continuacion:

B Inflacién interanual medida como la tasa de variacién interanual del IPC

Al término del primer semestre de 2017, la inflacién interanual fue de 1,8%. Con esto, se
mantiene por debajo del limite inferior del rango meta de la programaciéon macroeconémica
(3% + 1 punto porcentual). Este comportamiento es congruente con lo previsto en el Programa
Macroeconémico 2017-2018 y refleja, por una parte, el impacto de la inflacion internacional
al alza, acentuada por la moderada depreciacion del colén, expectativas de inflacién en torno
al limite superior del rango meta y la holgura en la capacidad de produccion que muestra una
tendencia a cerrarse.

Las proyecciones prevén el retorno gradual de la inflacion al rango objetivo hacia el segundo
semestre de 2017, situacién que se mantendria en el 2018. No obstante, la variacion del tipo
de cambio y las expectativas de variaciébn cambiaria, observadas durante las Gltimas semanas
del semestre introducen el riesgo de que la expectativa de inflaciéon se ubique nuevamente por
encima del rango meta.

Previendo estos efectos de segunda ronda sobre el nivel general de precios y reconociendo los
rezagos en la transmision de las medidas de politica monetaria sobre la economia, la Junta
Directiva del Banco Central aumenté la Tasa de Politica Monetaria en 275 puntos basicos, en
el lapso abril-junio del ano en curso, para ubicarla en un nivel de 4,5%.

B Expectativas de inflacion a 12 meses

En la mas reciente medicion, se tiene que, al término de junio de 2017, la expectativa de
inflacion a 12 meses, segln la Encuesta Mensual de Expectativas de Inflacién y Tipo de
Cambio, fue de 3,7%. Por ende, por 27 meses consecutivos, se ha mantenido dentro del rango
meta de inflacion del BCCR. Esto representa una mejora en la credibilidad del Banco Central.

Durante el periodo evaluado, el indicador se mantuvo dentro del rango de tolerancia definido
en el Plan Estratégico.

No obstante, en el segundo trimestre del ano en curso, ameritd la toma de medidas preventivas
por parte del Banco Central, dado que el alza en la expectativa de variacibn cambiaria
observada en ese periodo podria poner en riesgo la meta inflacionaria. Asimismo, el Banco
Central habilit6, a partir del 8 de junio de 2017, la captacion de recursos del piblico, mediante
depodsitos electrénicos a plazo en la plataforma de Central Directo.
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B Brecha del Producto

La brecha del producto es un indicador de las presiones inflacionarias que eventualmente
enfrentara una economia y que se originan por excesos de demanda agregada sobre la oferta
agregada.

Los valores negativos de la brecha de producto son indicativos de que el nivel de produccién
efectivamente observado en la economia se encuentra por debajo del nivel del producto
potencial. Es decir, la economia estaria en capacidad de incrementar su produccion, sin
generar presiones de demanda.

El calculo de este indicador se realiza midiendo la diferencia entre el nivel de produccién
efectivamente observado (PIB) y el nivel del producto potencial, todo ello expresado como
proporcién del producto potencial.

Con la informacioén disponible al 27 de junio del 2017, la brecha del producto promedio para
el primer semestre de 2017 se ubica en un valor de -0,04 p.p., que se encuentra dentro de los
valores meta (rango -1,0 y 1,0 p.p.) definidos en el Plan Estratégico. Este resultado indica que
no se presentaron presiones sobre la inflacion cuyo origen se pueda atribuir a excesos de
demanda.

B Déficit financiero del BCCR, con respecto al PIB

Al finalizar junio de 2017, el déficit financiero del Banco Central fue 0,20% como porcentaje
del producto interno bruto, inferior en 0,04% al estimado en la programacion. Lo anterior se
explica por la disminucidn en los gastos financieros asociados a la menor colocaciéon de Bonos
de Estabilizacion Monetaria, como resultado de la absorcion monetaria (sin costo financiero),
realizada mediante la venta de Reservas Internacionales Netas (RIN). Durante el periodo
evaluado, debido a que fue un efecto indirecto de la pérdida de RIN, no fue necesario tomar
medidas correctivas.

Grafico 1.Déficit financiero del Banco Central
% PIB anual Junio 2017

0,30

0,25

0,20

0,15

0,10

ene-17 feb-17 mar-17 abr-17 may-17 jun-17

W Estimado 1/ m Observado

1/ Estimacioén incluida en el Programa Macroeconémico 2017-2018, aprobado por la
Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica en la sesion 5751-2016 del 21 de
diciembre de 2016.

Fuente: Banco Central de Costa Rica.

Fuente: Division Econdmica, Banco Central de Costa Rica
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2.2 Objetivo Estratégico 2

“Prevenir que el pais incurra en una crisis de balanza de pagos, manteniendo el déficit de la
cuenta corriente en niveles compatibles con su financiamiento sostenible en el mediano y
largo plazo y un nivel de reservas internacionales netas acorde con las necesidades de la
economia costarricense”.

En relacion con este objetivo, se cuenta con los siguientes indicadores de control:

B Reservas internacionales netas (RIN) como proporcion del PIB

Al finalizar el primer semestre del 2017, el saldo de las reservas internacionales netas (RIN)
se ubicé en EUA$6.812,6 millones, equivalente a 11,5% del producto interno bruto (PIB)
contemplado en la formulacién de la Programacién Macroeconémica para el 2017. Este
resultado esta dentro del rango definido como satisfactorio, en el Plan Estratégico.

B Déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos no cubierto con su
financiamiento estructural

Los flujos de largo plazo (Financiamiento estructural) fueron mayores al déficit de la cuenta
corriente, lo cual implica un financiamiento adecuado de dicha brecha.

Durante el periodo evaluado, el indicador se mantuvo dentro del rango de tolerancia definido
en el Plan Estratégico, por tanto, no amerit6é la toma de medidas correctivas.

Avance de la accion estratégica “Mejorar el blindaje financiero del pais”:

En el Programa Macroeconémico 2016-2017, se detallan dos medidas para procurar el
blindaje financiero de la economia. La primera se refiere a mejorar el aporte de capital en
organismos internacionales como el FLAR. La segunda implica aplicar un programa adicional
de compra de divisas de hasta EUA$1 000 millones, para el lapso enero 2016-diciembre 2017.
Sobre esta segunda medida, a la fecha, no se han realizado compras de divisas.

En relacion con aumentar el capital en FLAR, el 30 de marzo y 30 de junio del ano en curso, el
BCCR realiz6 pagos por EUA$23,8 millones? en cada oportunidad, para alcanzar, al término
del primer semestre de 2017, un saldo pagado del capital suscrito por la Republica de Costa
Rica con el FLAR de EUA$445,2 millones.

2.3 Objetivo Estratégico 3

“Promover un sistema financiero estable, eficiente y competitivo”.

Los resultados al 30 de junio del 2017, para los indicadores relacionados con este objetivo
estratégico son los siguientes:

2 Incluye el 10% del pago de reserva.
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®  jndice de Tension Financiera (ITF)3:

El indice de Tensién Financiera (ITF) facilita la identificacién de periodos de tension en el
Sistema Financiero Nacional a partir de las desviaciones del indice, con respecto a un
promedio histérico y umbrales de alerta. Ofrece informacion a las autoridades superiores del
BCCR para evaluar la aplicacién, segin sus competencias, de medidas que ayuden a mitigar
los riesgos para el sistema financiero o bien alertar a los 6rganos supervisores.

La metodologia ITF estandariza los datos histéricos, cuyo promedio tiende a cero. Se definieron
dos umbrales, uno de alerta (valor = 0) y otro de tension (valor = 1). Como se puede ver en el
mas adelante, el valor promedio del ITF, durante el primer semestre, fue -0,08, mientras que
el ultimo dato disponible (26 de junio del 2017) fue 0,18. En algunas semanas durante el
semestre, el ITF sobrepas6 levemente el umbral de alerta. Esto se informé a las autoridades
del BCCR en los informes trimestrales y en el informe anual. Este comportamiento respondi6
principalmente al alza que registro el tipo de cambio en mayo pasado, a las menores holguras
de liquidez en los mercados y al objetivo del ente emisor de ajustar las tasas de interés, para
corregir la caida observada en el premio por invertir en colones. Sin embargo, debido a la
correccion en el tipo de cambio que logré el Banco al final de mayo con su intervencion y el
ajuste en el premio por invertir en colones de las Gltimas semanas, no se requirié de medidas
inmediatas por parte del BCCR ni la emisién de recomendaciones de politica macroprudencial
por parte del Departamento de Estabilidad Financiera (DEF).

Grafico 2.indice de Tension Financiera
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Fuente: Departamento de Estabilidad Financiera, Banco Central de Costa Rica

® indice de Auges Crediticios (IAC)

El Indicador de Auges Crediticios (IAC) identifica cuando la razén Crédito al Sector Privado (CSP)
a PIB se aleja de la tendencia de largo plazo. En el Plan Estratégico del 2015-2018, se

3 Es un indicador compuesto por 21 variables agrupadas en 5 sectores: accionario, cambiario, deuda soberana,
intermediarios financieros y liquidez, combinadas mediante componentes principales.
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establecio que el seguimiento de este indicador se haria en funcién de dos umbrales, los
cuales delimitan la prontitud, magnitud y caracteristicas de las medidas y recomendaciones
qgue deberia tomar el Banco Central o las autoridades de regulacion y supervision del sector
financiero, para mitigar los riesgos que pudieran perjudicar la estabilidad del Sistema
Financiero Nacional.

El umbral de auge corresponde a un valor para el cual el 95% de las brechas entre la razén
CSP/PIB y su tendencia de largo plazo son menores a ese nivel 4. Asi, el valor promedio del
IAC durante el primer semestre del 2017 fue -0,287, mientras que el Gltimo dato disponible
(mayo del 20175) fue -0,526. Como se aprecia en el siguiente grafico, el IAC no mostrd senales
de crecimiento excesivo del crédito que sugiriera algln riesgo de inestabilidad para el sistema
financiero.

Grafico 3.indice de Auges Crediticios
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Fuente: Departamento de Estabilidad Financiera, Banco Central de Costa Rica

2.4 Objetivo Estratégico 4

“Reducir en un 4,6 % el costo que representa para la economia la satisfaccion de sus
necesidades de transaccion, durante el periodo 2015-2018.”

B Costo de realizar transacciones con medios de pago en la economia costarricense
como porcentaje del PIB.

Al cierre del primer semestre del 2017, la revision del indicador estratégico lo ubica en
1,5724% del PIB, equivalente a un costo social de US$945,9 millones. Este resultado presenta
una ligera desviacion hacia abajo de -2,83 puntos basicos (-0,0283%), con respecto a la meta

4 Por su metodologia de construccion, el valor de los umbrales puede variar cada vez que se agregan nuevos datos
a las series y se recalcula la tendencia de largo plazo.

5 La oportunidad del Indicador de Auges Crediticios depende de la disposicion de las cifras de PIB y crédito tanto
del Departamento de Estadisticas Macroeconémicas como por parte de la SUGEF.
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planteada para el periodo (1,6007%), con un impacto positivo de US$17,0 millones en el costo
total, ello gracias al ahorro de US$79,3 millones que se proyecta alcanzar con la sustitucion
de transacciones en efectivo a partir de una mayor produccién de transferencias electronicas,
para las cuales en el 2017 se estima un crecimiento de 19,1% con respecto al ano anterior,
pasando de 192,6 millones en el 2016 a 229,3 millones en el 2017.

Cuadro 3. Resultado Indicador Costo de realizar transacciones como porcentaje del PIB

Indicador 2015 2016 2017
Metas 1,6425% 1,6230% 1,6007%
Resultados 1,6173% 1,5964% 1,5724%

Fuente: Division Sistemas de Pago, Banco Central de Costa Rica

El servicio SINPE Mévil liquidd 439,4 miles de transacciones durante el periodo 2016 y, para
el 2017, se proyecta una tasa de crecimiento del 36,7%, por lo que se espera que en diciembre
del presente ano cierre con 600,6 miles de transacciones. Se estima que el costo unitario de
los pagos méviles es de US$0,13050. Consecuentemente, dentro del segmento de los pagos
minoristas, el funcionamiento de SINPE Movil ofrece grandes oportunidades para reducir, en
los proximos anos, las demandas de efectivo como medio de pago en la economia, de manera
que, por esa via, pueda continuarse avanzando en la mejora de la eficiencia del sistema de
pagos costarricense.

SINPE Movil cuenta actualmente con mas de 365.000 clientes y es ofrecido en el mercado
financiero por trece entidades financieras, las cuales concentran mas del 65% del activo total
del Sistema Financiero Nacional.

En el logro de mayores eficiencias resalta la menor demanda de cheques con que funciona el
sistema de pagos costarricense, en virtud de que los costos de la administracion y el
procesamiento de un cheque son superiores a los costos que involucran las transferencias
electrénicas. Asi, por ejemplo, mientras que en el periodo 2010 se giraron 22,2 millones (4,9
cheques per-capita), se estima que esa cifra cerrara, este ano, en 11,1 millones (2,2 cheques
per-capita). De mantenerse la misma relacioén per-capita del 2010 durante el periodo 2017,
en este ano, se girarian 13,2 millones de cheques mas de lo proyectado para el periodo (24,3
millones en total), con un costo adicional para el sistema de pagos de US$56,2 millones.

Al cierre del primer semestre del 2017, las entidades emisoras mantenian en circulacion cerca
de 8,3 millones de tarjetas de débito y crédito. De éstas, 3,0 millones (36%) cuentan con las
nuevas tecnologias EMV-contactless.

Aunque el plazo para concluir la sustitucion del parque nacional de tarjetas finaliza el 31 de
diciembre del 2018, el pais ya cuenta con un importante avance en el desarrollo del sistema
de pagos por proximidad que viene a mejorar la forma de realizar pagos en el segmento de los
pagos minoristas.
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Gestion Operativa Institucional

A continuacion se muestran los resultados obtenidos por el Banco Central de Costa Rica, en
forma consolidada al 30 de junio de 2017, desde las perspectivas de Planes de Servicio,
Proyectos, Sistema Especifico de Valoracibn de Riesgos Institucionales y Liquidacién
Presupuestaria.

3.1 Resultado por Plan de Servicios

Los planes de servicio estan constituidos por los planes de las divisiones que ejecutan las
funciones sustantivas del Banco Central de Costa Rica: Division Econdémica (Programa 01
Formulacién de la politica monetaria), Divisidon Gestion de Activos y Pasivos (Programa 02
Gestion de Reservas Monetarias e Implementacién de la Politica Monetaria y Cambiara) y
Division de Sistema de Pagos (Programa 03 Sistema de Pagos) y el plan de servicio de
Estabilidad Financiera y el plan de apoyo institucional, correspondientes al Programa 04.

3.1.1 Programa 01: Formulacion de la politica monetaria

Los objetivos propuestos en el plan de servicio 2017 contribuyeron con el logro de los objetivos
estratégicos, orientados a alcanzar la estabilidad externa del colén y garantizar su conversion a
otras monedas, lo cual, se refleja en el resultado de los indicadores estratégicos.
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Las metas crucialmente importantes definidas en el plan de servicio de la Division Econdmica
(DEC) se enfocaron en la identificacion oportuna de factores de riesgo y la recomendacion de
medidas de politica para contribuir con el cumplimiento de objetivos estratégicos relacionados
con estabilidad interna, estabilidad externa y libre conversiébn de la moneda nacional. Las
recomendaciones asociadas a lo definido en las Metas Crucialmente Importantes (MCI) se ven
reflejadas en el Programa Macroecondmico del 2017-2018, en los Informes Mensuales de
Coyuntura Econémica, en los informes y presentaciones para las discusiones semanales con la
Presidencia y Gerencia y, ademas, se discuten ampliamente en las diferentes reuniones con las
autoridades y en las sesiones de la Junta Directiva.

Lo anterior se complementa con el seguimiento periédico de la situaciébn macroeconémica,
mediante estadisticas e informes puestos a disposicion del publico, una vez conocidos por las
autoridades superiores y en los informes para discusion semanal con la Presidencia y Gerencia
del Banco. Dicha informacion se divulga, de acuerdo con lo establecido en las Normas
Especiales para la Divulgacion de Datos (NEDD), del Fondo Monetario Internacional.

Por otra parte, se ha avanzado en la elaboracion del Reglamento para los préstamos de Ultima
instancia, el cual se espera haber enviado en consulta, a finales del 2017.

3.1.2 Programa 02: Gestion de Reservas Monetarias e Implementacion de la
Politica Monetaria y Cambiara

La meta “Obtener un REMA® de, al menos, 12 puntos basicos a lo largo del 2017”, cerré en -
1,89 p.b. correspondiente a un Retorno en Exceso (REA) de 12,96 p.b y un spread de tasas de
colocacion de -14,85 p.b.

Cuadro 4. Resultados indicador REMA

Indicador Meta Resultado del Indicador
REA 5 pbs 12,96 pbs
Margen 7 pbs -14,85.
REMA 12 pbs -1,89

Fuente: Division Gestion Activos y Pasivos, Banco Central de Costa Rica

Al finalizar el primer semestre, el REA de la cartera de inversion fue de 12.96 p.b. Este resultado
positivo obedecio principalmente a las estrategias asociadas a productos de crédito, las cuales
se vieron positivamente afectadas por la disminucion del spread de los titulos de agencias y
entidades multilaterales y supranacionales. Para el segundo semestre, se prevé mantener este
efecto, al tiempo que las demas estrategias de la cartera (valor relativo, flotantes, roll down,
entre otras) mejoren su desempeno e incrementen su aporte al REA. Ademas, debido al contexto

SEl REMA es el Rendimiento en Exceso Acumulado (REA) de las reservas mas el Margen en las tasas de colocacion de pasivos. El REA se
define como la diferencia entre el rendimiento de la cartera de bonos administrada internamente respecto al indice de referencia. El Margen se
refiere a la diferencia media entre las tasas relevantes de la curva de referencia y las tasas de colocacion de los pasivos del banco, calculada
como el promedio ponderado por monto colocado de los distintos pasivos, segun plazo de colocacion.
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en alza de tasas observado durante el primer trimestre y la coyuntura observada en el mercado
cambiario y la respuesta del BCCR (aumentos en la TPM), los pasivos captados han presentado
tasas de asignacion encima de las tasas de referencia, generando un spread ponderado de -
34.7 p.b. sobre las tasas de referencia.

3.1.3 Programa 03: Sistema de Pagos

Los resultados obtenidos con la ejecucion del Plan de Servicio, al primer semestre del ano, son
satisfactorios en términos generales, por cuanto las metas se han atendido segln lo planeado.

Para lograr la meta “Alcanzar en el 2017 un volumen de actividad de 36,6 millones de
transacciones en los servicios de movilizacion de fondos del sistema de pagos”, se continuara
con las labores que incentiven la utilizacién masiva de los servicios de movilizacion interbancaria
de fondos por parte de los usuarios del Sistema Financiero Nacional. Esto Gltimo con el fin de
avanzar en el proceso de sustitucion de los medios de pago fisicos, como el efectivo y el cheque,
con los nuevos mecanismos electronicos de pago que articula la plataforma tecnolégica del
SINPE con eficiencia y seguridad.

Dentro de los servicios que se establecen como la base para la medicion de esta meta se
encuentran: Transferencias de Fondos a Terceros, Créditos Directos, Débitos Directos, Débito
en Tiempo Real y SINPE-M6vil.

Estos servicios permiten a los clientes realizar operaciones como: pagos de recibos, cobros
masivos, transferencias de fondos, pago de pensiones, rentas, proveedores. Ademas, permiten
al cliente escoger el mecanismo de liquidacion, segln sus preferencias y costos: tiempo real o
diferido e ir sustituyendo el efectivo como principal medio de pago en el pais.

Asimismo, los servicios a terceros se ofrecen en una disponibilidad de 24 horas, los 7 dias de la
semana, por medio de plataformas seguras y eficientes.

La meta que la Division Sistemas de Pago plante6 para el 2017 establece un crecimiento de, al
menos, el 14,2% de los servicios de movilizacion de fondos, en relacion con el 2016. Al cierre
del primer semestre del 2017, el indicador denota un crecimiento del 16,0% correspondiente a
las 18,7 millones de transacciones liquidadas.

En lo relativo al Departamento de Tesoreria, a través de las custodias auxiliares de numerario
(CAN), el Banco Central logré6 mantener, durante el primer semestre del 2017, un promedio de
€237,0 mil millones en las 25 CAN que operan en las entidades bancarias, dando respuesta
oportuna a eventuales corridas bancarias u otras contingencias que amenacen el normal
funcionamiento del sistema de pagos en efectivo. Asimismo, por medio del Mercado de
Numerario (MEN), se atendié con normalidad la provision de numerario a la economia,
habiéndose transado ¢768,8 mil millones. De éstos, $765,4 miles de millones (el 99,6 %)
corresponden a negociaciones bilaterales entre las entidades financieras. El 0,4 % restante, esto
es, 3,4 miles de millones, corresponde a la participacion del Banco Central de Costa Rica. En
otras divisas, las entidades en el MEN transaron EUA$63,6 millones y €0,8 millones.
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En cuanto al rol del BCCR como banco-cajero del Estado, considerando las gestiones realizadas
ante el Ministerio de Hacienda, se logré definir el contenido del convenio con el Banco de Costa
Rica para concretar la emision electrénica de los timbres fiscales. Asimismo, se remiti6 al
Ministerio de Hacienda una propuesta para actualizar el convenio que regula la relaciéon Banco
cajero del Estado. Con esto, se adecua la estructura de comisiones por ese servicio a lo que
establece el articulo 104 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, Ley 7558. Con la
vigencia de ambos convenios, se consolida la desaparicion definitiva de los timbres fiscales
fisicos, posibilitando al Departamento de Tesoreria enfocarse en su rol esencial, a saber:
gestionar la emision monetaria.

3.1.4 Programa 04: Apoyo Institucional

En el programa Apoyo Institucional, se comentan los avances en los planes de servicio de las
divisiones Administrativa, Servicios Tecnolégicos, Gestion y Desarrollo, Finanzas y Contabilidad,
Secretaria General, Asesoria Juridica, el Departamento de Estabilidad Financiera y la Auditoria
Interna, los cuales se alinean al objetivo estratégico 5 “Realizar mejoras a la estructura
organizacional del Banco Central y sus Organos de Desconcentracion Méxima, asi como a sus
interrelaciones, con el propdsito de contar con una estructura moderna y acorde a las buenas
practicas, que responda a la estrategia del Banco con eficacia y eficiencia”.

Las metas planteadas por las divisiones que componen el programa 04 estan relacionadas
principalmente con aumentar la satisfaccion de los clientes, incrementar la eficiencia y
oportunidad en la prestacion de servicios, mejora continua en los servicios del catalogo de
apoyo, ampliar la prestacién de servicios a lo interno y mejorar el nivel de automatizacion de los
mismos.

Al cierre del primer semestre del 2017 las divisiones de apoyo reportan un avance satisfactorio
en el cumplimiento de sus metas con un minimo de desviaciones, en cuyo caso se han
actividado los procesos de revision y ajuste respectivos, los cuales tienen como propésito
contribuir a mejorar los resultados de las metas en el segundo semestre de este ano. Lo
anterior, permite contar con una plataforma de servicios de apoyo que potencia el cumplimiento
de los restantes objetivos estratégicos planteados para el periodo 2015-2018.

3.2 Ejecucion Presupuestaria

3.2.1 Ingresos

Para el periodo 2017, se formularon ingresos corrientes por un monto de ¢99.972,7 millones.
Al cierre del segundo trimestre, se registraron ingresos por ¢53.635,7 millones. Esto mostré un
incremento de ¢5.203,7 millones, con respecto al monto proyectado, al 30 de junio, de
¢48.432,1 millones.

La utilizacion de los recursos de emision resultdé menor en un 32,1%, comparado con el monto
proyectado de ¢107.983,7 millones. Esto represent6 una disminucion de ¢34.620,3 millones,
en relacion con el monto estimado.
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Cuadro 5. Ingresos presupuestados versus realizados
acumulados del 1 de enero al 30 de junio de 2017
Cifras en millones de colones

Concepto Presupuesto % Realizado
Vigente Realizado

a.Venta de bienes, servicios, multasy sanciones 15.310,9 7.052,7 46,1%
b.Ingresos de la propiedad 51.351,8 29.210,3 56,9%
Traspaso de dividendos 2.131,5 3.451,6 161,9%
Intereses y comisiones sobre préstamos 183,7 1.705,3 928,4%
Intereses sobre depdsitos en el exterior 49.036,5 24.053,4 49,1%
c.Diferencial cambiario y otros ingresos 28.445,0 15.439,6 54,3%
d. Recuperacion 20%de las entidades fiscalizadas 4.865,0 1.933,1 39,7%
TOTAL INGRESOS CORRIENTES 99.972,7 53.635,7 53,7%
Recursos de emision 223.629,5 73.363,4 32,8%
TOTAL INGRESOS 323.602,2 126.999,2 39,2%

Fuente: Sistema SAP

®  Venta de Bienes y Servicios

El presupuesto formulado de ingresos por la venta de bienes, servicios, multas y sanciones para
el periodo 2017 es de ¢15.310,9 millones. Al cierre del primer semestre, se registrdé un ingreso
de ¢7.052,7 millones, para un 46,1%. Esto es el resultado, basicamente, de:

Ingresos unificados por servicios financieros del SINPE: Con un presupuesto formulado de
¢7.563,0 millones y una estimacién para el primer semestre por ¢3.893,7 millones, el total
de ingresos que registrd este apartado fue de ¢4.089,5 millones. Mostré un crecimiento
mayor al esperado, debido a aspectos como: incremento en las tarifas de cheques y un
mayor nivel transaccional del proyectado, mayores tasas de crecimiento transaccional de
los servicios en general y por cobros realizados al Ministerio de Hacienda por concepto del
Proyecto de Tesoro Directo que le esta desarrollando el Banco Central.

Venta de otros servicios: Este corresponde al cobro por los servicios administrativos que
brinda el Banco Central a las Superintendencias. Para este semestre, se estimé un monto
de ¢2.806,3 millones. A la fecha de corte, el ingreso fue de ¢1.796,0 millones. Esta
disminucién se circunscribe, basicamente, al pago anticipado de diciembre del 2016, el cual
estaba programado recibirlo en enero de este ano. Ademas, el cobro se realiza mes vencido,
por lo que el monto de ingreso corresponde a cinco meses y no a seis, seglin se proyecto.
Servicios de anotacion en cuenta: con un presupuesto total de ¢972,8 millones, se alcanzé
una ejecucién de ¢520,5 millones, mostrando un incremento mayor al esperado, producto
de un mayor saldo de deuda publica anotado en el SAC por el traslado de la deuda de
instituciones publicas.

Comision en compray venta de divisas al sector publico no bancario: Los ingresos estimados
por este concepto para el aino son de ¢709,9 millones, a la fecha de este informe, se
ejecutaron ¢455,1 millones, equivalentes a un 64,1 %. Esta ejecucion ha sido mayor a lo

estimado para este primer semestre del ano, como resultado de un mayor volumen de
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compras y ventas de las entidades publicas, especialmente las ventas al ICE y a RECOPE y
las compras al Ministerio de Hacienda. Considerando un promedio mévil de periodos
anteriores, se estim6 un volumen de compras y ventas del sector plblico de EUA$1.189,8
millones para el primer semestre del 2017; sin embargo, el total realizado fue de
EUA$1.597,0 millones de enero a junio del presente afio.

e Comisiones de calces de las entidades en el servicio MONEX: Estas tienen un presupuesto
de ¢342,7 millones y una ejecucion de ¢141,7 que corresponde al 41,4 %, lo cual ha
resultado menor a lo estimado para este primer semestre del 2017. La disminucion en este
ingreso se debe a un menor volumen de compras y ventas de divisas transadas a través de
este servicio, con respecto al monto estimado.

®  |ngresos de la propiedad

En este rubro se presupuestaron ingresos para el periodo 2017 por la suma de ¢51.351,8
millones, de los cuales se recibieron ¢29.210,3 millones y obedece a las siguientes razones:

¢ Dividendos organismos internacionales: en este rubro se presupuesté para el ano un total
de ¢2.131,5 millones; sin embargo, se han ejecutado ¢3.451,6 millones, explicado por los
dividendos otorgados por el Fondo Latinoamericano de Administracion de Reservas (FLAR),
ya que para este rubro se habia estimado recibir ¢2.033,2 millones y se registraron
¢3.402,6 millones como dividendos capitalizables. Ello debido a que esta entidad acord6
una mayor distribucién de dividendos que se vieron reflejados en el primer semestre 2017.
Los restantes ¢49,0 millones corresponden a los dividendos del Banco Latinoamericano de
Exportaciones (BLADEX).

e Intereses y comisiones sobre préstamos: actualmente en esta subpartida se registran

Gnicamente los ingresos por las colocaciones en el Mercado Integrado de Liquidez (MIL),
dado que ya fueron cancelados los préstamos a bancos y entidades publicas. En la
estimacion se incluyé un nivel promedio de captaciones de ¢6.694,6 millones y una tasa de
interés del 2,75 %, para un ingreso estimado de ¢183,7 millones.
No obstante, para el primer semestre se registraron ingresos por ¢1.705,3 millones, que
sobrepasaron el monto presupuestado. Lo anterior se debe a que el nivel promedio de
captaciones durante este semestre fue aproximadamente 12,2 veces mayor al estimado y,
por otro lado, a que la Tasa de Politica Monetaria ha presentado multiples revisiones hacia
el alza en el presente periodo. La necesidad de liquidez del mercado se puede explicar en
parte por la venta de délares del Banco Central, situacién que disminuye los colones
emitidos.

¢ Intereses sobre Inversiones en el Exterior: esta subpartida corresponde a las inversiones de

las Reservas Internacionales Netas, para las que se presupuestd un ingreso total de
¢49.036,5 millones, con un nivel de reservas de EUA$7.311,6 millones y una tasa de interés
promedio del 1,22 %.
Al finalizar el primer semestre del ano, se han registrado ingresos por la suma de ¢24.053,4
millones, equivalentes a un 49,1 % del monto total presupuestado para el ano, por lo que la
ejecucion es conforme con lo presupuestado, aunque producto de una inversion real
promedio de EUA$7.373.1 millones y una tasa promedio ponderada del 1,09 %.

22



B Otros ingresos no tributarios

Por este concepto, el presupuesto formulado es de ¢28.283,0 millones y su ejecucion alcanzé
¢15.346,0 millones.

e Ingreso del diferencial cambiario — Bancos comerciales: en este rubro se registran los
ingresos por el 25 % de la ganancia cambiaria que obtienen las entidades autorizadas para
participar en el mercado cambiario. Se habia presupuestado un ingreso de ¢28.044,1
millones. De éstos se han ejecutado ¢15.149,6 millones, equivalentes a un 54 %. Estos
ingresos presentan un comportamiento levemente superior al programado en el primer
semestre del 2017, debido a un aumento en el volumen de ventas de divisas de las
entidades intermediarias, que realizaron operaciones por un total de EUA$10.680,5
millones, en comparacion con EUA$10.413,4 millones que se habian presupuestado para
el primer semestre del 2017. Adicionalmente, el margen de intermediacion cambiaria se
habia estimado en un promedio de ¢5,31 por délar vendido; no obstante, éste resulté en un
promedio de ¢5,37.

e Remuneraciones del FMI: son las remuneraciones que reconoce el Fondo Monetario
Internacional sobre una parte de las aportaciones en Derechos Especiales de Giro (DEG). La
estimacion anual para este rubro es de ¢24,0 millones, pero se ha ejecutado ¢74,9
millones, toda vez que el Fondo Monetario Internacional aplicé una tasa mucho mayor a la
esperada.

o Ingreso por especies fiscales y otros: En esta partida se presupuesté un monto de ¢214,9
millones y su ejecucion alcanz6 ¢121,6 millones, producto de la recuperacion de los costos
de impresion de especies fiscales (protocolos y timbres).

®  Recuperacion 20% de las entidades fiscalizadas

Este cuenta con un presupuesto total para el ano de ¢4.865,0 millones y una proyeccién de
ingresos para el primer semestre por ¢2.432,5 millones. Sin embargo, durante este periodo, se
registraron ingresos por un total de ¢1.933,1 millones. En esta partida se registran los ingresos
correspondientes a la recuperacion del 20% que aportan los entes fiscalizados por las
Superintendencias, de conformidad con la metodologia de cobro estipulada en el reglamento
vigente. La desviacion observada es producto de las liquidaciones realizadas en los primeros
meses del ano.

®  Recursos de Emision:

Esta partida cuenta con un presupuesto total de ¢223.629,5 millones y corresponde a la
diferencia entre el total de ingresos formulados versus los gastos estimados. Durante el periodo
en comentario ha sido necesario utilizar ¢73.363,4 millones, para un 38,2%, producto de que
los gastos reales han sido menores a los programados y los ingresos mayores a los estimados.
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3.2.2 Gastos

El presupuesto formulado de gastos del Banco Central de Costa Rica para el 2017 fue de
¢323.602,2 millones y la ejecucion acumulada, al 30 de junio, alcanzé la suma de ¢126.999,2
millones, equivalente al 39,2% de ejecucion, justificados en los siguientes apartados.

Cuadro 3. Egresos presupuestados versus ejecutados
acumulado del 1 de enero al 30 de junio del 2017
Cifras en millones de colones

Concepto - Presupuesto- % Ejecucion
Vigente Ejecutado

a.Gastos Financieros 231.374,2 94.635,6 40,9%
b.Operacion 48.020,7 15.770,8 32,8%
- Salarios 24.892,9 10.330,9 41,5%
- Resto operativa 18.862,1 4.535,3 24,0%
- Otros gastos corrientes 14.371,4 3.869,1 26,9%
- Bienes duraderos 4.490,7 666,2 14,8%
- Billetes y monedas 4.265,7 904,7 -
c.Inversion 14.690,0 5.094,0 34,7%
- Proyectos 14.690,0 5.094,0 34, 7%
d.Transferencia a Museos 572,4 572,4 100,0%
e.Indemnizaciones y reintegros 150,0 - -
f.Transferencia ODM 28.768,7 10.926,3 38,0%

g.Sumas sin asignacion presupuestaria 26,3
TOTAL EGRESOS 323.602,2 126.999,2 39,2%

Fuente: Sistema SAP

B Gastos financieros

La ejecucién presupuestaria de los gastos financieros alcanzé la suma de ¢94.635,6 millones,
fundamentada basicamente por las siguientes razones:

e Deuda Interna y Externa: Por concepto de gastos de la deuda interna y de la deuda externa,
se habia estimado, para el 2017, un total de pasivos por ¢2.901.497,4 millones, a una tasa
de interés promedio 7,76 %, para un gasto total de ¢224.639,2 millones. Sin embargo,
durante este primer semestre, el promedio de captaciones fue de ¢2.449.874,7 millones, a
una tasa de costo promedio del 7,45 %. Por tanto, un menor volumen de captaciones a lo
esperado y una tasa de costo promedio menor provocaron que la ejecucién fuera por la
suma de ¢91.474,4 millones, equivalente a un 40,7 %.

= La partida con menor ejecucion es la de intereses sobre titulos valores a corto plazo,
con apenas un 10,5 %, lo cual se explica en la decision del Banco de no captar en
bonos cero cupdn desde finales del ano anterior, asi como a una menor captacion
en el Mercado Integrado de Liquidez (MIL).

= Aunado a lo anterior, en la partida intereses sobre titulos valores a mediano y largo
plazo, también la ejecucion fue de apenas un 41,4 % menor a lo esperado para el
semestre. Esto también se justifica en un menor volumen de captacion en Bonos de
Estabilizacién Monetaria.
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= En el caso de la deuda externa, por el contrario, la ejecucion fue de un 66,1 %,
superior a lo esperado para el primer semestre. Esto se explica, principalmente, en
gue la tasa de interés aplicada por el FMI resultd mayor a lo estimado y en el
incremento en el tipo de cambio del coldn, ya que este pasivo es en moneda
extranjera.

e Otros Activos Financieros: Este rubro del gasto corresponde al pago del 10 % adicional por
concepto de reserva de capital por los aportes que se realicen al Fondo Latinoamericano de
Administracion de Reservas. Para el 2017, se programd un presupuesto por ¢4.899,8
millones y se ha ejecutado la suma de ¢2.460,2 millones, lo cual es conforme a lo
proyectado, con un 50,2%. Este gasto se registr6 en abril y junio, por los aportes realizados
por el Banco Central al FLAR.

e Comisiones y Gastos por servicios financieros y comerciales: Del monto presupuestado de
¢1.834,4 millones en el rubro de comisiones y gastos por servicios financieros para el 2017,
se ha ejecutado la suma de ¢7041,0 millones, equivalentes a un 40,4%. Esta baja en la
ejecucion de esta partida se explica principalmente a una renegociacion que disminuyo6 las
tarifas de las comisiones de administracion de portafolios. Ademas, en diciembre del 2016,
se canceld el contrato con uno de los administradores externos de las RIN, con los que se
trabajo el afo pasado, por lo que las comisiones de custodia de valores de las reservas
monetarias internacionales también se vieron disminuidas.

®  Gastos operativos

El presupuesto anual para el 2017 por este concepto alcanza un monto de ¢48.020,7 millones,
que incluye: salarios, servicios, materiales y suministros y transferencias corrientes. El gasto del
primer semestre fue de ¢15.770,8 millones, para un 32,8% de ejecucion.

Es importante mencionar que la mayor ejecucion se estara realizando en el segundo semestre
del ano, sobre todo, en las subpartidas de Bienes Duraderos, Servicio de Desarrollo de Sistemas
Informaticos, Transferencias Corrientes a Instituciones Descentralizadas, que incluye la
transferencia programada al Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) para la
elaboracion de la Encuesta Continua de Empleo, Encuesta Nacional de Microempresas de los
Hogares y Actualizacién del indice de Precios al Consumidor (IPC) entre otras.

B |nversion

El presupuesto de inversion para el 2017 cuenta con un monto formulado de ¢14.690,0
millones, el cual incluye los proyectos formulados, segln los planes de servicio para el 2017. Al
cierre del primer semestre, se muestra una ejecucion de ¢5.094,0 millones, mostrando una
desviacion, con respecto al monto proyectado (¢6.220,2 millones) para el primer semestre del
afno, de menos ¢1.126,1 millones. Este desfase obedece basicamente a la baja ejecucion de
los proyectos: renovacion de la plataforma tecnolégica para la gestion administrativa en las
subpartidas de tiempo extraordinario, actividades de capacitacion, servicio de desarrollo de
sistemas informaticos, servicios en ciencias econémicas y sociales, equipo de computo y al
proyecto adhesion de Costa Rica a la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico (OCDE), cuyo monto resultd menor a lo estimado. El monto pagado corresponde al
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pago anual por las revisiones de cumplimiento, membresia en categoria de invitado a comités 'y
grupos de trabajo, ya que Costa Rica aun no tiene estatus de participante.

Una subpartida importante que incide en la ejecucion de este apartado es la que corresponde a
Transferencias Corrientes a Instituciones Descentralizadas no Empresariales con una ejecucion
equivalente al 71,0% del presupuesto. Esta subpartida incluye las transferencias al Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INEC) para la continuacion de los siguientes productos:
Encuesta Trimestral de Area y Produccién Agricola (¢526,3 millones), Estudio Econémico a
Empresas (¢403,9 millones), Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (¢370,6
millones), Encuesta Trimestral de Horas Trabajadas (¢203,6 millones) y Médulo de Gasto de
Consumo (¢101,0 millones), productos necesarios para el mejoramiento de las estadisticas
econOmicas.

B  Transferencias Fundacion Museos del Banco Central

El monto ejecutado de ¢572,4 millones corresponde al 100% del monto formulado y pertenece
al desembolso anual que debe realizar el Banco Central en los primeros meses del ano a la
Fundacién que administra los Museos del Banco Central.

®  |ndemnizaciones

Esta subpartida contiene un presupuesto de ¢150,0 millones, la cual, al finalizar el primer
semestre del periodo, no habia registrado gastos, esto por cuanto no se ha tenido la necesidad
de hacer pagos en los procesos judiciales en los que el Banco Central es parte.

B Transferencias ODM

Con un presupuesto anual de ¢28.768,7 millones y una ejecucion de ¢10.926,3 millones, que
corresponde al 38,0% del presupuesto, este rubro mostré una desviacion en su ejecuciéon de
menos ¢3.235,1 millones, respecto del monto programado (¢14.161,4 millones) para el primer
semestre del 2017, principalmente en la partida de salarios en de las plazas vacantes, asi en la
aplicaciéon del aumento salarial que fue menor al formulado y por las incapacidades que se
dieron durante este semestre. Otra partida que muestra una baja ejecucién con respecto a su
programacion es la de Servicios en Ciencias Cconémicas y Sociales, que corresponde a cobros
administrativos que realiza el Banco a las ODM por mes vencido.

3.3 Proyectos

Durante el primer semestre, la cartera de proyectos en ejecucion estuvo conformada por diez
proyectos estratégicos, diez de apoyo y 5 de los Organos de Desconcentracion Maxima (ODM).

Al cierre del semestre, el total ejecutado en proyectos asciendia a ¢6.187 millones, de los cuales
¢5.097 millones (82%) corresponden a Bienes y Servicios Contratados y ¢1.090 millones (18%)
estan asociados al costo del recurso humano (plazas fijas y servicios especiales), que participa
en los proyectos. Los valores por tipo de rubro y portafolio se presentan en el siguiente grafico.
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Grafico 4.Costo acumulado de proyectos
| semestre 2017
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Fuente: Division Gestion y Desarrollo, Banco Central de Costa Rica

Con respecto al presupuesto anual en bienes y servicios (¢14.690 millones) asignado a los
proyectos, durante el primer semestre, se ejecutaron ¢5.097 millones. Esto representa una
ejecucion presupuestaria del 35%. Por otra parte, del presupuesto programado para este
periodo (¢6.493 millones), se ejecutd un 78%. En el siguiente grafico se presentan los datos de
la ejecucion del presupuesto, seglin lo programado por tipo de portafolio.

Grafico 5.Presupuesto Programado y Ejecutado en bienes y servicios por tipo de Portafolio | Semestre
2017
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Fuente: Division Gestion y Desarrollo, Banco Central de Costa Rica

En el caso del portafolio de proyectos de apoyo, se presenta una desviacion del 55% entre el
presupuesto programado y el ejecutado, producto, principalmente, de la reducida ejecucion del
proyecto Modernizacion Integral de la Gestion de Recursos Humanos (MIGREH), relacionada,
especialmente, con la reprogramacion presentada en la fecha de iniciacion de la Fase | del
proyecto. En virtud de ello, en el transcurso del ano, se tiene programado realizar los
desembolsos para la finalizacion de esta primera fase.

3.4 Sistema Especifico de Valoracion de Riesgos Institucionales

Al finalizar el primer semestre de 2017, los resultados de la evaluacion de los riesgos no
financieros en el Banco y el seguimiento de los indicadores claves de riesgos permiten concluir
gue en su mayoria, el nivel de riesgo residual en los planes de servicio, procesos, proyectos y
activos tecnoldgicos estan en los niveles de aceptacion de los riesgos por la Junta Directiva:
bajos y muy bajos. Esto implica que en general los controles que se aplican para mitigar los
riesgos inherentes que enfrenta el banco son suficientes y ademas valorados como efectivos.
En los casos que los riesgos que sobrepasan el rango de tolerancia de riesgo se han solicitado
los planes de mitigacion correspondientes, algunos de los cuales ya estan en ejecucion.

Con estas acciones, en la actualidad la gestion de riesgos no financieros del BCCR ha alcanzado
un nivel de madurez elevado que permite la implementacion de mejoras estratégicas y
procedimentales en base a la evaluacion de los riesgos. Sin embargo, esto se hace en un
esquema de analisis pasivo que parte de escenarios de normalidad. En realidad los Bancos
Centrales tienen la responsabilidad de tomar mas riesgo en situaciones de crisis. Esto requiere
de una gestidon prospectiva de riesgos. Por lo cual el reto para la evolucion de la gestién de
riesgos en el Banco Central de Costa Rica se enfocara en la anticipacion mediante el constante
desarrollo y evaluacion de escenarios de estrés.

Esta evolucion se ha robustecido con el proceso de implementacion de la herramienta
tecnologica SAP-GRC (por las siglas de Gobernanza, Riesgo y Cumplimiento) que finaliz6 su
implementacion en marzo pasado.

Se han realizado ejercicios que han supuesto tanto la identificacion de los principales riesgos
no financieros inherentes a los procesos identificados, como de los controles actualmente
existentes asociados a esos riesgos y la definicion de los indicadores claves de riesgo.

Como parte de las labores del Departamento de Gestion Integral de Riesgos se realizd un
analisis de riesgo estratégico aplicado a las metas crucialmente importantes, de tal modo, que
para cada una de estas metas se definieron los riesgos relevantes asociados, se establecieron
indicadores clave de riesgos para dar seguimiento a su comportamiento y obtener alertas
tempranas de la posible materializacion de algunos de dichos riesgos, con el fin de poder
ejecutar las acciones necesarias para evitar o reducir el impacto.

Estos indicadores se presentaron mensualmente al Comité de Riesgos para su analisis y para el
seguimiento de la gestion de riesgos institucional.
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Gestion Financiera

En este apartado, se presenta el andlisis de los siguientes estados financieros del Banco:
Balance de Situacién, Estado de Cambio en el Patrimonio Neto, Estado de Flujos de Efectivo y el
Estado de Resultados.
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4.1 Balance de Situacion

A continuacion se presentan las variaciones mas relevantes en los saldos medios de los activos
con rendimiento y pasivos con costo.

4.1.1 Saldos medios mensuales

Las principales variaciones en junio fueron:

e Disminucion del saldo medio en las Reservas Internacionales Netas (RIN) ¢305.973,6
millones.

e Crecimiento del saldo activo en los préstamos Mercado Integrado de Liquidez
¢141.986,7 millones.

e Disminucion del saldo de los aportes a instituciones financieras ¢2.250,2 millones.

e Decrecimiento de los pasivos cuasimonetarios ¢19.004,9 millones y de los monetarios
¢18.814,3 millones.

La posicion neta en divisas promedio del mes (EUA$4.366,4 millones) presentd una disminucion
de EUA$355,0 millones (7,5%), respecto de mayo, justificado por la disminucion de las Reservas
Internacionales Netas EUA$473,2 millones y de los depésitos del Gobierno Central EUA$106,7
millones.

4.1.2 Saldos medios acumulados del periodo

Las principales variaciones fueron las siguientes:

e Disminucién del saldo medio en las Reservas Internacionales Netas ¢78.371,1 millones.

e Crecimiento de los Aportes a Organismos Internacionales ¢57.256,0 millones.

e Aumentos en los pasivos cuasimonetarios de ¢271.209,6 millones y monetarios
¢228.284,5 millones, para una variacion total de ¢499.494,1 millones (15,4%).

e Menores saldos medios de los Depésitos del Gobierno Central ¢22.246,2 millones
(7,1%).

e Incremento en las obligaciones Fondo Monetario Internacional ¢5.857,9 millones
(5,0%).
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Cuadro 7. Saldos Medios Interanuales de las Principales Partidas del Balance
a Junio 2017y 2016
Cifras en millones de colones

Descripcion 2017 2016 Variacion %
ACTIVOS
Resenas Internacionales Netas Y/ 4.196.270,9 4.274.642,0 -78.371,1 -1,8%
Aportes a Organismos Internacionales 305.261,5 248.005,5 57.256,0 23,1%
Créditos a Residentes 56.848,6 5.102,4 51.746,2 1014,2%
TOTAL ACTIVOS 4.558.381,0 4.527.749,9 30.631,1 0,7%
PASIVOS
Deuda Externa 9.052,7 10.072,5 -1.019,8 -10,1%
Obligaciones Fondo Monetario Internacional 123.623,4 117.765,5 5.857,9 5,0%
Pasivos Monetarios y Cuasimonetarios 3.741.830,8 3.242.336,7 499.494,1 15,4%
Valores Emitidos con Residentes 2.523.891,0 2.866.184,8 -342.293,8 -11,9%
Depositos del Gobierno Central 292.492,1 314.738,3 -22.246,2 -7,1%
TOTAL PASIVOS 6.690.890,1 6.551.097,8 139.792,3 2,1%
Notas:

Y Los saldos medios se presentan de acuerdo a los criterios de la Sexta Edicion del Manual de Balanza de
Pagos y Posicion de Inversion Internacional (MBP6) del Fondo Monetario Internacional (FMI).
Fuente: Sistema SAP

La posicion neta en divisas interanual, a junio 2017, se ubicd en EUA$5.227,7 millones, con un
decrecimiento de EUA$705,5 millones (11,9%), con respecto al periodo anterior, con
disminuciones en las Reservas Internacionales Netas (EUA$447,2 millones) y en los Depésitos
del Gobierno Central (EUA$54,6 millones), pero con aumentos en Pasivos Cuasimonetarios
(EUA$406,6 millones) y Aportes a Organismos Internaciones (EUA$84,1 millones),
principalmente por los aportes al Fondo Latinoamericano de Reservas.
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Cuadro 8. Saldos Medios Interanuales de las Principales Partidas en Moneda Extranjera
a Junio 2017y 2016
Cifras en millones de délares

Partidas 2017 2016  Variacion

ACTIVOS

Resenas Internacionales Netas * 7.505,1 7.952,4 -447,2

Aportes a Organismos Internacionales 545,7 461,6 84,1
TOTAL ACTIVOS 8.050,9 8.414,0 -363,1
PASIVOS

Pasivos Cuasimonetarios 2.388,6 1.982,0 406,6

Depoésitos del Gobierno Central 199,0 253,6 -54,6

Obligaciones Fondo Monetario Internacional 219,3 225,9 -6,6

Otros Pasivos netos 16,2 19,2 -3,0
TOTAL PASIVOS 2.823,1 2.480,8 342,4
POSICION NETA (activos - pasivos) 5.227,7 5.933,2 -705,5
Variacion tipo de cambio (Interanual) 22,02 13,05 8,97
Nota:

! Considera saldos en otras monedas diferentes al délar por EUA$710,7 millones y los saldos medios se
presentan de acuerdo a los criterios de la Sexta Edicién del Manual de Balanza de Pagos y Posicion de
Inversion Internacional (MBP6) del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Fuente: Sistema SAP

4.2 Resultado Contable

4.2.1 Resultado del Mes

Cuadro 4. Estado de Resultados Mensual
Junio y Mayo 2017
Cifras en millones de colones

Partidas . 2017 Variacion

Junio Mayo Mensual
Resultado Financiero -14.989,3 -5.508,4 -9.480,9
Resultado Operativo -2.211,1 -2.071,7 -139,4
Resultado antes de Revaluaciones Monetarias -17.200,4 -7.580,1 -9.620,3
Revaluaciones Monetarias Totales 23.603,1 28.676,8 -5.073,7
Menos: Revaluaciones Monetarias sobre las Reservas 9.425,7 8.605,5 820,2
Resultado Revaluaciones Monetarias Netas * 14.177,4 20.071,3 -5.893,9
RESULTADO CONTABLE -3.023,0 12.491,2 -15.514,2

Nota:

¥ H resultado neto de las revaluaciones monetarias excluye el efecto de las revaluaciones monetarias de la moneda
extranjera al dolar de las partidas relacionadas a las Reservas, que se integraron en el resultado financiero para
efecto de determinar el resultado de la Gestién de las Reservas.

Fuente: Sistema SAP



El resultado contable del mes de junio 2017, gener6 una pérdida de ¢3.023,0 millones,
explicada por:

B Resultado Financiero Mensual

El resultado financiero de junio, con respecto a mayo del 2017, mostré una desmejora de
¢9.480,9 millones por:

e Resultado positivo de las reservas (¢297,4 millones), cuya variacion neta mensual fue
de -¢4.985,2 millones.

e Menores ingresos por dividendos recibidos el mes anterior del FLAR -¢3.492,7 millones.

e Mayores gastos por intereses sobre operaciones de mercado abierto ¢602,0 millones.

e Incremento en el aporte para la reserva de capital del Fondo Latinoamericano de
Reservas (FLAR) ¢1.244,2 millones.

Durante junio de 2017, se observé un retorno total de las RIN Disponibles en délares de 0,6
puntos basicos (13,0 p.b. periodo anterior). Esto generd decrecimientos en las ganancias y
pérdidas de capital sobre inversiones ¢4.464,2 millones, en las revaluaciones monetarias M/E
al délar sobre inversiones sin cobertura ¢433,3 millones, en intereses sobre inversiones en el
exterior ¢187,8 millones, pero fue compensado por un aumento en el resultado ganancias y
pérdidas forward ¢100,1 millones.

Los gastos financieros aumentaron en ¢1.753,2 millones, justificado por el aumento de los
aportes para la reserva de capital FLAR ¢1.244,2 millones y de los intereses de Operaciones de
Mercado Abierto ¢602,0 millones (la tasa aument6 en 28 p.b. al pasar de 7,42 en mayoa 7,71
en junio). Esto se vio compensado por la disminucién de los intereses sobre Obligaciones de
Deuda Externa, de ¢102,5 millones.

Las variaciones de las valoraciones de los contratos forward relacionados con las inversiones
en el exterior en monedas diferentes al dolar presentaron, en el mes, pérdidas por coberturas
cambiarias de ¢1.153,3 millones y las revaluaciones monetarias sobre esas inversiones con
cobertura generaron ganancias por ¢1.253,4 millones. Lo anterior, en virtud del
comportamiento en las tasas de cambio del euro, délar canadiense, délar australiano, corona
danesa, corona sueca y corona noruega. Esto muestra una variacion neta de ¢100,2 millones,
ademas del resultado neto negativo en el mes de las revaluaciones sobre las inversiones en
moneda extranjera diferentes al délar, sin cobertura con una variacion de ¢433,2 millones.

®  Resultado Operativo Mensual

El resultado operativo consolidado, en junio 2017, presentd una desmejora, con respecto al mes
anterior, de ¢139,4 millones, justificado por las disminuciones en las Transferencias a
Instituciones ¢1.028,7 millones, gastos generales ¢444,5 millones y ajuste a liquidacion de
gastos de los ODM ¢395,4 millones. Esto fue asimismo compensado por los aumentos en las
remuneraciones ¢1.263,9 millones y en la adquisicién de billetes y monedas ¢540,5 millones.
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El resultado Ingresos y Gastos no Ordinarios aumentaron en ¢308,0 millones y las compras y
ventas de divisas en ¢50,3 millones, aunado con la disminucién de los ingresos por cargos por
diferencial cambiario ¢325,8 millones.

®  Resultado de las Revaluaciones Monetarias mensuales

El resultado mensual de las revaluaciones monetarias totales fue ¢23.603,1 millones, con una
variacion negativa, respecto del mes anterior, de ¢5.073,7 millones. La variacion en las
revaluaciones monetarias netas fue -¢5.893,9 millones producto de la depreciacion del colon
frente al délar (¢2,51 colones) en junio.

4.2.2 Resultado Acumulado del Periodo

El resultado contable acumulado para el periodo enero a junio 2017 presentd una mejora, con
respecto al mismo periodo 2016 de ¢31.518,6 millones, por el resultado positivo de las
revaluaciones monetarias netas que explico el 70,3% de esa variacion, las mejoras del resultado
financiero por ¢9.009,5 millones (28,6%) y el resultado operativo de ¢343,0 millones ( 1,1%).

Cuadro 5. Estado de Resultados acumulado
enero - junio 2017y 2016
Cifras en millones de colones

Partidas 2017 2016 M
Anual

Resultado Financiero -66.567,2 -75.576,7 9.009,5
Resultado Operativo -9.433,5 -9.776,5 343,0
Resultado antes de Revaluaciones Monetarias -76.000,7 -85.353,2 9.352,5
Revaluaciones Monetarias Totales 115.857,7 76.012,5 39.845,2
Menos: Revaluaciones Monetarias sobre las Reservas 26.564,4 8.885,3 17.679,1
Resultado Revaluaciones Monetarias Netas * 89.293,3 67.127,2 22.166,1
RESULTADO CONTABLE 13.292,6 -18.226,0 31.518,6

Nota:

¥ B resultado neto de las revaluaciones monetarias excluye el efecto de las revaluaciones monetarias de la moneda
extranjera al dolar de las partidas relacionadas a las Reservas, que se integraron en el resultado financiero para
efecto de determinar el resultado de la Gestion de las Reservas.

Fuente: Sistema SAP

B Resultado financiero acumulado

El resultado financiero acumulado a junio 2017, en comparacion al 2016, reflejé una mejora de
¢9.009,5 millones, producto de menores gastos financieros de las Operaciones de Mercado
Abierto por ¢11.632,4 millones y del Mercado Integrado de Liquidez ¢1.593,5 millones,
compensado por el aumento en el gasto por el Aporte para reserva de Capital (FLAR) ¢1.102,7
millones. Los ingresos financieros disminuyeron en ¢2.970,7 millones, debido al decrecimiento
en el resultado de las reservas ¢6.348,4 millones, compensado parcialmente con el aumento
en el Resultado originado por Otros Activos ¢3.377,7 millones.
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La desmejora en el resultado neto relacionado con las Reservas Internacionales (RIN) por
¢6.348,4 millones lo explica el resultado negativo de ganancias y pérdidas de capital sobre
inversiones ¢16.620,9 millones, compensados con los aumentos de los resultados de los
intereses sobre las inversiones en el exterior ¢8.094,7 millones y de las revaluaciones
monetarias M/E al délar sobre inversiones sin cobertura ¢1.330,4 millones.

El gasto financiero de este periodo decrecié en ¢11.980,2 millones, en comparacion con el
periodo 2016, principalmente, por las disminuciones en los intereses de las operaciones de
largo plazo ¢9.474,9 millones, de corto plazo ¢2.897,4 millones y del mercado de liquidez
¢1.593,5 millones, compensado por el aumento de los gastos por los Aportes para la reserva
de Capital FLAR ¢1.102,7 millones.

B Revaluaciones Monetarias

Las Revaluaciones Monetarias Netas presentaron una variacion positiva de ¢22.166,1 millones,
respecto del ano anterior, por la depreciacion del colén, con respecto al délar (¢23,94 colones),
durante este periodo.
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