La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica en el articulo 5 del acta de la sesion
5516-2011, celebrada el 5 de octubre del 2011,

considerando que:

A.

La Comision Permanente de Asuntos Economicos de la Asamblea Legislativa,
mediante oficio ECO-277-17.820-11 solicito el criterio del Banco Central de Costa
Rica sobre el texto sustitutivo del proyecto “Adicion a la Ley 7558, Ley Organica del
Banco Central de Costa Rica, para eximir del encaje minimo legal los depositos y las
captaciones que se utilicen para financiar créditos de vivienda de largo plazo”,
expediente 17.8009.

La iniciativa busca eximir del encaje minimo legal los depoésitos y las captaciones a
plazos de cinco afios y mas con el fin de que estos recursos se destinen a financiar
créditos de vivienda en los plazos y condiciones establecidos en el proyecto.

De acuerdo con lo dispuesto en el articulo 2 de la Ley Orgéanica del Banco Central de
Costa Rica, el objetivo principal de la Institucion es mantener la estabilidad interna y
externa de la moneda nacional y asegurar su conversion a otras monedas.

Medidas como la planteada en este proyecto de ley abren espacios para que, por
consideraciones similares, se relegue a un segundo plano el cumplimiento de ese
objetivo inflacionario.

Si bien en los dltimos afios el pais ha experimentado un importante proceso de
desinflacion, ain no se ha logrado la convergencia hacia las tasas de inflacién que
muestran los principales socios comerciales del pais.

El encaje minimo legal es uno de los instrumentos en los cuales se apoya la politica
monetaria para el cumplimiento de uno de los objetivos prioritarios asignados al
Banco Central en su Ley Orgéanica, cual es procurar la estabilidad interna de la
moneda nacional.

La aplicacion de la medida propuesta limita la capacidad del BCCR para realizar su
politica monetaria, ya que implicaria una reduccion del encaje efectivo y, en
consecuencia, tendria un efecto expansivo sobre los medios de pago. Si el Banco
Central no esteriliza esa expansion monetaria, podria generar presiones inflacionarias
en el presente, mientras que si la esteriliza colocando pasivos con costo financiero,
incrementaria sus pérdidas y, con ello, la presion inflacionaria futura. Por tanto, en
ambos casos habria presiones inflacionarias adicionales.

La inflacién funciona como un impuesto que recae en forma regresiva sobre las
personas de menores ingresos, por cuanto tienen limitado el acceso a mecanismos
para protegerse de la erosion inflacionaria.

El Presidente del Banco Central, extern6 ante la Comisién Permanente de Asuntos
Econdmicos de la Asamblea Legislativa la inconveniencia de utilizar los recursos del
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encaje legal para financiar este tipo de iniciativas, ya que se crea el precedente de
financiar actividades especificas utilizando estos recursos, lo cual podria disminuir la
efectividad de la politica monetaria y, consecuentemente, incidir negativamente en el
logro del objetivo primario de estabilidad de precios asignado al Banco Central en su
Ley Organica.

l. En los términos planteados la iniciativa propuesta no implica un incremento en el
ahorro total en la economia, mas si podria estimular una recomposicion en favor de
los instrumentos de largo plazo. Dado el nivel de ahorro, se podria generar un sesgo
hacia las actividades de construccién y compra de vivienda y en detrimento de otras
actividades productivas.

J. El segundo pérrafo del inciso c) de la propuesta de adicion del articulo 62 tipifica el
no pago de una multa por parte de una entidad financiera que no tiene cuenta en el
Banco Central y el inciso d) de la propuesta de adicion del articulo 62 ter estipula
que la respectiva sancion se aplicara segun lo establecido en la Ley Organica del
Banco Central. Sin embargo, dicha ley no contempla ni la falta indicada ni el
procedimiento legal para su castigo, lo cual constituye un error de remision en la
técnica legislativa que provocaria impunidad por parte de esas entidades por cuanto
verian que su falta no podria ser sancionada, lo que implicaria también inseguridad
juridica.

K.  Conforme a la definicién doctrinal de 6rgano colegiado y lo dispuesto en el articulo
190 de la Constitucion Politica y el articulo 157 del Reglamento de la Asamblea
Legislativa, el criterio solicitado por la Comision Permanente de Asuntos
Econdmicos de la Asamblea Legislativa se vera atendido con la sola emision de la
disposicion que al respecto tome la Junta Directiva del Banco Central ya que esta
decision representara la voluntad colectivamente expresada por todos los miembros
de este 6rgano colegiado.

dispuso por unanimidad:
rendir dictamen negativo del Banco Central de Costa Rica al texto sustitutivo del proyecto
de Ley Adicion a la Ley 7558, Ley Orgéanica del Banco Central de Costa Rica, para eximir

del encaje minimo legal los depdsitos y las captaciones que se utilicen para financiar
créditos de vivienda de largo plazo, expediente 17.809.
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