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La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica en el articulo 5 del acta de la sesién 5600-2013, celebrada
el 19 de junio del 2013,

l. En cuanto a la Tasa de Interés de Politica Monetaria

considerando que:

A El articulo 2 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica establece como uno de los objetivos
prioritarios de la Institucidn procurar la estabilidad interna de la moneda nacional. Asimismo, sefiala
como uno de los objetivos subsidiarios promover el ordenado desarrollo de la economia costarricense,
a fin de lograr la ocupacion plena de los recursos productivos de la Nacion, procurando evitar o
moderar las tendencias inflacionistas o deflacionistas que puedan surgir en el mercado monetario y
crediticio.

B. El desvio en la inflacion en febrero, marzo y abril del presente afio, respecto al rango meta establecido
en la programacion macroeconomica, respondi6é en buena medida, a factores en los cuales la politica
monetaria no tiene incidencia directa, como son los ajustes en los precios de bienes y servicios
regulados y agricolas (choques de oferta).

C- De acuerdo con lo previsto, en mayo del 2013 la inflacién retorn6 al rango meta y se estima que
continuara en ese rango durante el horizonte del Programa Macroeconémico 2013-14, aunque desde
ahora el Banco Central prevé en sus estimaciones la posibilidad de altibajos en algunos meses del
segundo semestre.

D. En los primeros cinco meses del afio los indicadores de inflacion de mediano plazo se mantuvieron en
el rango meta de inflacién, lo cual confirma que el comportamiento observado en los meses de febrero,
marzo y abril del presente afio se origina en los aspectos coyunturales mencionados en el punto b)
anterior, y no en presiones de demanda, cuya moderacion es la funcion principal de la politica
monetaria bajo la responsabilidad del Banco Central.

E. Lo mencionado al final del punto anterior resulta evidente por la tendencia a la baja en el ritmo de
crecimiento econémico, segdn la evolucion reciente del Indice Mensual de Actividad Econdmica. En
efecto, las estimaciones de la brecha del producto sefialan que existe holgura de capacidad productiva
y que esta condicion se mantendra en los proximos trimestres, lo cual da margen para una reduccién en
la tasa de politica monetaria, sin comprometer el logro del objetivo inflacionario de la programacion
macroeconomica.

F. La conveniencia de modificar a la baja la tasa de politica monetaria para considerar los objetivos
subsidiarios del Banco Central en cuanto a actividad econdmica y empleo, sugiere que la magnitud del
cambio debe ser suficiente para permitir mayor flexibilidad a los ajustes previsibles en las demés tasas
de interés del mercado financiero.

G. La colocacion de Bonos de Estabilizacion Monetaria, la intervencion del Banco Central en el mercado
de dinero y un saldo de depositos de Gobierno en la Instituciéon mayor al previsto, han permitido
neutralizar el exceso monetario y con ello se ha evitado inducir presiones inflacionarias adicionales por
la via de la demanda agregada.

H. En los ultimos afios la economia costarricense experimentd un proceso de reduccién gradual en el
promedio de las expectativas inflacionarias para ubicarlas dentro del rango meta de inflacion,
comportamiento que fue interrumpido a inicios del 2013. En meses recientes este indicador mostro
una correccion a la baja, que lo ubica ligeramente por encima del limite superior del rango meta, no
obstante la moda y la mediana de las expectativas inflacionarias se han mantenido en ese rango.

I El Banco Central estd consciente de los acontecimientos recientes en los mercados financieros
internacionales, por lo cual mantiene un constante seguimiento de las condiciones externas, para
realizar los ajustes que requiera la politica monetaria, en aras al mejor cumplimiento de los objetivos
que le son propios.
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dispuso en firme y por unanimidad:
1. Fijar la Tasa de Interés de Politica Monetaria en 4% anual.

2. Esta disposicion rige a partir del jueves 20 de junio del 2013.

1. En cuanto a la tasa de depdsito a un dia plazo en Central Directo y CAF

considerando que:

A El articulo 28, literal b) de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica atribuye a la Junta
Directiva del Banco Central el establecimiento de las tasas de interés para las operaciones activas y
pasivas de la Institucion.

B. El Titulo IV, Numeral 2, Literales D y E asi como el Numeral 4, Literal F de las Regulaciones de
Politica Monetaria, indican que corresponde a la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica la
determinacion de la Tasa de Politica Monetaria, la tasa de interés de captacion a un dia plazo y las
tasas de interés de referencia para las operaciones del Banco Central de Costa Rica en el Mercado
Integrado de Liquidez.

C. En el articulo 7 de la sesién 5499-2011, celebrada el 1 de junio del 2011, la Junta Directiva del Banco
Central de Costa Rica fijo la tasa de interés bruta anual de los depdsitos a un dia plazo (DON) en
3,30%.

D. Segln se consigna en el numeral | anterior, la Junta Directiva decidi6 reducir la Tasa de Politica
Monetaria a partir del 20 de junio del 2013.

E. Por la estrecha relacidn entre las tasas de interés de la facilidad permanente de depésito en el Mercado
Integrado de Liquidez y de los Depdsitos Electronicos a Plazo en la plataforma de Central Directo y
CAF, es preciso también ajustar las tasas de interes correspondientes a estos Gltimos instrumentos.

dispuso en firme y por unanimidad:

1. Fijar la tasa de interés bruta de los depdsitos a un dia plazo en Central Directo (DON) en 2,28% anual.
2. Esta disposicion rige a partir del 20 de junio del 2013.



