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La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica en el numeral 1 del articulo 8 del acta de la sesién 5768-
2017, celebrada el 26 de abril del 2017,

dispuso en firme:

Remitir en consulta pablica, en acatamiento en lo dispuesto en el inciso 3, articulo 361, de la Ley General de
Administracion Publica, la propuesta de modificacion al Reglamento para las Operaciones Cambiarias de
Contado, en lo referente a las disposiciones sobre posicién en moneda extranjera, en el entendido que las
observaciones sobre el particular deberan ser remitas a la Gerencia del Banco Central de Costa Rica en un plazo
de diez dias habiles, contados a partir de la publicacion de este acuerdo en el diario oficial La Gaceta.

“Proyecto de Acuerdo de Junta Directiva

La Junta Directiva,

considerando que:

A La Ley Orgénica del Banco Central de Costa Rica (Ley 7558) establece en:

1. El articulo 2 los principales objetivos de esta Entidad, de mantener la estabilidad interna y externa
de la moneda nacional y garantizar su conversion a otras monedas. Ademas, dispone como parte de
sus objetivos subsidiarios, velar por el buen uso de las reservas internacionales y promover un
sistema de intermediacidn financiera estable, eficiente y competitivo.

2. Elliteral ¢) del articulo 3 que la definicion y la administracién de las politicas monetaria y cambiaria
son funciones esenciales de esta Entidad.

3. Elliteral c) del articulo 28 que parte de las atribuciones, competencias y deberes de la Junta Directiva
es dirigir la politica monetaria, cambiaria y crediticia de la Republica y establecer, de modo general
y uniforme, las normas a las que los intermediarios financieros deberan ajustarse.

4. Elarticulo 86 que la negociacién de divisas en el territorio nacional se realizard por medio del Banco
Central de Costa Rica, de las entidades financieras supervisadas por la Superintendencia General de
Entidades Financieras (SUGEF) y por otras que expresamente autorice la Junta Directiva.

Esas entidades participaran por su propio riesgo, exclusivamente como intermediarios entre
compradores y vendedores de divisas y estan obligadas a suministrar la informacién que solicite el
Banco Central sobre operaciones cambiarias y a cumplir las regulaciones que dicte esta Junta
Directiva.

5. Elarticulo 88 la facultad del Banco Central de regular las posiciones que puedan tomar las entidades
supervisadas en sus operaciones con monedas extranjeras.

B. Esta Junta Directiva, en el ordinal 1l del articulo 11 de la sesién 5751-2016, del 21 de diciembre Gltimo,
modifico el Reglamento para las Operaciones Cambiarias de Contado, en lo referente a los lineamientos
para la posicion en moneda extranjeray establecio que los intermediarios cambiarios deben buscar hacia
finales de 2018, la igualdad entre las razones de posicion en moneda extranjera a patrimonio total
expresado en dolares y del activo en délares como proporcion del activo total. La medida contempl6 las
siguientes etapas:

i. El intermediario debe enviar al Banco Central para su respectiva aprobacion, la propuesta de
estrategia para reducir gradualmente la diferencia entre esas razones.
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ii. En ausencia de una estrategia aprobada, el intermediario cambiario debe mantener, como promedio
mensual, una razén de posicién en moneda extranjera a patrimonio expresado en dolares igual a la
del 30 de noviembre de 2016.

Esta medida buscé desincentivar conductas que incrementen el riesgo moral en el mercado cambiario,
para reducir vulnerabilidades en el sistema financiero.

Por un lado, la amplitud de la brecha entre las razones de posicién en moneda extranjera a patrimonio
total expresado en délares y del activo en d6lares como proporcion del activo total conlleva riesgos para
la estabilidad del sistema financiero, cuya mitigacion en Ultima instancia requiere de la constitucion de
reservas internacionales netas (RIN).

Utilizar RIN para reducir tensiones en el sistema financiero reduce la capacidad de blindaje financiero
de que dispone el pais, para enfrentar eventuales choques externos que atenten contra la estabilidad
macroecondémica y, ademas, constituir y administrar RIN tiene costos financieros para el Banco Central
Yy, por ende, para la sociedad costarricense.

Por otra parte, la posibilidad de los intermediarios cambiarios de modificar su posicion en moneda
extranjera para inducir incrementos en el tipo de cambio y con ello mejorar la posicion patrimonial,
introduce riesgos al sistema financiero y genera distorsiones en el proceso de formacion de este
macroprecio.

Desde setiembre de 2015 y hasta el 18 de abril de 2017 el 95% de los intermediarios cambiarios han
registrado variaciones diarias en la PME (como porcentaje del patrimonio dolarizado) inferiores al 2%.

Durante los primeros cuatro meses de vigencia de la medida adoptada en la sesiéon 5751-2016, los
intermediarios cambiarios, en promedio, mantuvieron la razén de posicién en moneda extranjera a
patrimonio total expresado en ddlares dentro de los limites dispuestos por el Banco Central.

Si bien la media de las variaciones diarias fue de EUA$0,1 millones, se registraron valores extremos
entre -EUA3$32,4 millones y EUA$38,8 millones, con un coeficiente de variacion de 2,7%.

Como parte del seguimiento de la medida adoptada en la sesion 5751-2016 y del estrecho vinculo entre
ésta y las acciones en materia de supervision financiera, es necesario adaptar la norma para que sea
coherente con la propuesta de reforma aprobada por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (CONASSIF) y enviada en consulta publica recientemente.

La propuesta de reforma comprende el Acuerdo SUGEF 23-17 Reglamento sobre la administracion del
riesgo de mercado, de tasas de interés y de tipos de cambio y, la modificacion al Acuerdo SUGEF 3-06
Reglamento sobre suficiencia patrimonial de entidades financieras.

Con esta propuesta el CONASSIF procura que los intermediarios dispongan de una estrategia para
mejorar la gestion de esos riesgos, adecuar el marco regulatorio a los estandares internacionales, en
particular a las recomendaciones de Basilea 3 del Comité de Supervision Bancaria y considere, entre
otros, el grado de aversion al riesgo, importancia sistémica y las condiciones macroeconémicas.

En materia de riesgo cambiario, reconoce que existen diferentes objetivos segun sea la naturaleza de la
posicién en moneda extranjera.

El componente denominado de negociacion tiene un objetivo de corto plazo y estd asociado con
decisiones de arbitraje cambiario y si bien su cuantia debe estar acotada, permite cierta flexibilidad en
funcidn de la aversidn al riesgo de la entidad. Por su parte, la posicion en moneda extranjera denominada
estructural responde a una vision de largo plazo, con objetivos de gestion de liquidez, financiamiento y
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proteccion de balance, por ejemplo y cambia por decisiones estratégicas; en razén de ello, permite una
menor flexibilidad. EI componente estructural es caracterizado por Basilea para proteccion de solvencia.

Particularmente, la modificacion al Reglamento sobre suficiencia patrimonial de entidades financieras
(Acuerdo SUGEF 3-06) comprende un cambio al requerimiento de capital por riesgo cambiario que,
siguiendo las recomendaciones de Basilea, permitiria aislar del calculo de este requerimiento el
componente estructural de la posicién en moneda extranjera.

El indicador de suficiencia patrimonial considera el capital base de la entidad financiera, ello en atencion
a los Principios Basicos para una Supervision Bancaria Eficaz, emitido por el Comité de Basilea. En
tanto que el indicador de posicion en moneda extranjera establecido en el Reglamento de Operaciones
Cambiarias de Contado esta referido al patrimonio.

El capital base minimiza el efecto que las utilidades retenidas tienen sobre el calculo del patrimonio, en
particular de aquellas que exceden el calculo del capital primario. Adicionalmente, el capital base es
considerado de mayor disponibilidad y permanencia.

dispuso:

Modificar los articulos 3, 4 y 22 del Reglamento de Operaciones Cambiarias de Contado, asi como el
Transitorio 5y adicionar un Transitorio 6 para que se lean de la siguiente manera:

Articulo 3. Informacion por suministrar

Todas las entidades autorizadas a participar en el mercado cambiario deberan suministrar al Banco Central de
Costa Rica por medio del sistema MONEX, sea como participante directo o como representado, de conformidad
con la Norma Complementaria del Mercado de Monedas Extranjeras y el Estandar Electronico del Mercado de
Monedas Extranjeras, la siguiente informacién sobre sus operaciones en el mercado cambiario:

a)

b)

Los tipos de cambio para la compra y para la venta de monedas extranjeras anunciados en ventanilla, los
cuales corresponderan, respectivamente, al tipo de cambio minimo al cual la entidad tiene el compromiso
de adquirir divisas del publico, y al tipo de cambio maximo al cual la entidad tiene el compromiso de
vender divisas al publico. Estos tipos de cambio deberan contemplar cualquier recargo por comisiones
u otros costos adicionales, de forma tal que el tipo de cambio informado corresponda al monto final que
recibira o pagara el cliente por la divisa transada.

Los tipos de cambio anunciados en ventanillas deberan ser incluidos en el sistema MONEX para la
apertura de las operaciones de cada dia habil; ademas, en caso de modificarlos, el intermediario debera
actualizarlos en los siguientes diez minutos después de que aplicé la modificacion.

Los intermediarios cambiarios deben exhibir permanentemente y en forma visible al publico los tipos de
cambio en ventanilla, en donde se lleven a cabo este tipo de operaciones y en sus sitios WEB.

El resumen de los montos en moneda nacional y extranjera, expresados en délares de los Estados Unidos
de América, de las compras y las ventas de moneda extranjera realizadas durante el dia, con el publico
y con otras entidades fuera de MONEX.

El informe con el resumen de todas las operaciones en divisas realizadas durante el dia con el publico y
con otras entidades fuera del MONEX, con informacion al cierre contable, debera ser enviado a mas
tardar a las 12 medio dia del dia habil siguiente, utilizando el respectivo estandar electronico del sistema
MONEX.

Los cambios en las cuentas de activo o pasivo en moneda extranjera por operaciones no cambiarias, que
afecten la posicién en moneda extranjera. Se entendera como posicién en moneda extranjera la diferencia
entre los activos y los pasivos totales en moneda extranjera de la entidad mas la posicion neta en moneda
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extranjera que por operaciones con derivados cambiarios adquieran las entidades autorizadas. Esta
posicién neta por derivados cambiarios sera determinada con base en los saldos de las cuentas en que se
deben registrar estas operaciones, segun el Plan de Cuentas para Entidades Financieras aprobado por el
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero.

El informe de la variacion en la posicion en moneda extranjera por operaciones no cambiarias debera
ser enviado a mas tardar a las 12 mediodia del dia habil siguiente a aquél en que ocurri6 la variacion,
con informacion al corte contable y segln lo indicado en la Norma Complementaria del Mercado de
Monedas Extranjeras y el Estandar Electronico del Mercado de Monedas Extranjeras.

d) La informacion de operaciones cambiarias realizadas en ventanilla, definidas como “en linea”, de
conformidad con la Norma Complementaria de MONEX y con el detalle estipulado por el Estandar
Electrénico del sistema MONEX.

La informacion antes mencionada sera remitida también a los érganos fiscalizadores que corresponda
cuando éstos lo requieran.

En caso de presentarse inconvenientes con el acceso al sistema MONEX, la informacién a que se refieren
los incisos a, b y c, deberd ser enviada al Banco Central, segin lo detallado en el manual para
contingencias disponible en el sitio web y respetando los tiempos indicados en este articulo.

Avrticulo 4. Posicion en moneda extranjera de los intermediarios cambiarios

Con fundamento en lo que establecen los articulos 86 y 88 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica,
en materia de posicién en moneda extranjera los intermediarios cambiarios supervisados por la SUGEF y la
SUGEVAL deberan cumplir lo siguiente:

a)

b)

d)

La posicion en moneda extranjera como proporcion del capital base expresado en délares debe ubicarse,
al final de cada dia habil, entre el mas y el menos ciento por ciento (+100%) del capital base expresado
en ddlares.

Para estos efectos la definicion de capital base que aplica es la contenida en el Reglamento sobre la
suficiencia patrimonial de entidades financieras (Acuerdo SUGEF 3-06) y en el Reglamento de Gestion
de Riesgos de SUGEVAL (Acuerdo de CONASSIF 772-2009).

En el caso particular de las casas de cambio, la referencia serd el monto que resulte mayor entre el capital
base expresado en dolares y la garantia dada al Banco Central.

De previo a que la entidad inicie operaciones en el mercado cambiario nacional, debera acreditar ante el
Banco Central el monto de la posicién en moneda extranjera inicial calculado y verificado por la
superintendencia respectiva, conforme a lo dispuesto en el inciso a) anterior.”

El promedio mensual de la posicién en moneda extranjera como proporcién del capital base expresado
en ddlares debe ser igual a la razén correspondiente al 30 de noviembre de 2016 o, en su defecto, a
aquélla definida por la entidad como nivel deseado y autorizada por la Gerencia del Banco Central,
previa recomendacion positiva de la Comision de Mercados del Banco Central y habiendo conocido,
también de previo, la posicion que al respecto comunique el respectivo superintendente.

Para efectos de control, el calculo del promedio mensual de la razon de posicién en moneda extranjera
a capital base expresado en dolares, considerara inicamente los dias habiles. La diferencia entre este
promedio mensual y la razén al 30 de noviembre de 2016 (o en su defecto el valor autorizado por la
Gerencia del Banco Central) no debera superar el + 1 punto porcentual.

Cada solicitud de cambio de la relacion de posicién en moneda extranjera a capital base deberd
acompafarse de la informacién que el Banco Central requiera. La Gerencia del Banco Central
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comunicara al intermediario cambiario la resolucién correspondiente a mas tardar quince dias habiles
contados a partir del dia habil siguiente al que fue recibida la solicitud.

Si la Gerencia aprueba la solicitud, la vigencia del cambio aplicara transcurridos quince dias habiles
contados a partir del dia habil siguiente de recibida la comunicacion.

El capital base y la garantia dada al Banco Central por parte de las casas de cambio, deberan expresarse
en ddlares de los Estados Unidos de América, utilizando el Tipo de Cambio de Referencia para la compra
vigente para el dia habil anterior. El capital base corresponde a la informacién mas reciente suministrada
al Banco Central de Costa Rica por la superintendencia respectiva.

La posicion en moneda extranjera podra variar diariamente por concepto de operaciones cambiarias
hasta £2% del valor del capital base expresado en ddlares.

No se consideraran dentro de los limites de variacion diaria de la posicion en moneda extranjera, las
siguientes operaciones:

i Las operaciones cambiarias que tengan como objetivo cancelar préstamos recibidos del Banco
Central.

ii. Las operaciones que no afecten el mercado cambiario tales como: intereses y comisiones
pagados o cobrados, pago o retencion de dividendos, pérdidas por préstamos incobrables, aportes
de capital y modificaciones originadas por fluctuaciones en los tipos de cambio con respecto al
ddlar de los Estados Unidos de América.

iii. Aquellas operaciones que realicen las entidades cambiarias que buscan corregir la situacion de
incumplimiento en la posicién en moneda extranjera.

iv. Las entidades deberan informar a la superintendencia correspondiente y al Banco Central de
Costa Rica, a mas tardar el dia habil siguiente, la variacion en la posicién en moneda extranjera
originada por esos conceptos.

La Junta Directiva del Banco Central podra modificar los tipos de operaciones cambiarias y no
cambiarias que seran consideradas para el calculo de la variacién diaria de la posicién en moneda
extranjera.

Los limites para la posicion en moneda extranjera con respecto al capital base podran ser modificados
por acuerdo de la Junta Directiva del Banco Central y entrardn en vigencia en el plazo que ésta
establezca.

La informacién sobre la situacion contable serd suministrada por la entidad a la superintendencia
correspondiente, la cual velara porque cada entidad cumpla con las disposiciones establecidas en el
presente articulo, al tenor de lo dispuesto en el articulo 118 de la Ley Organica del Banco Central de
Costa Rica.

Articulo 22. Sanciones

De conformidad con lo establecido en el articulo 93 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, las
faltas a las disposiciones establecidas en el presente reglamento, y en esa Ley, en los aspectos relacionados con
este tema, serdn sancionadas de la siguiente forma:

A.

B.

Ante un primer incumplimiento reglamentario, se impondra una amonestacion escrita.

Por un primer incumplimiento legal, o por un segundo y hasta un tercer incumplimiento reglamentario
en un periodo de un afio: suspension para participar en el mercado cambiario por el término de uno a
treinta dias habiles de conformidad con la siguiente escala:
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1. Por el atraso en el pago al Banco Central de Costa Rica del porcentaje correspondiente al margen de
intermediacién cambiaria:
a. De dos dias habiles si el atraso es de un dia habil.
b. De cinco dias habiles si el atraso es de dos a cinco dias habiles.
c. De diez dias habiles si el atraso es de seis a diez dias habiles.
d. De quince dias habiles si el atraso es de mas de once dias habiles.

Todo lo anterior, sin menoscabo de las sanciones que procedan por otros incumplimientos.

2. Por mantener la razén de posicién en moneda extranjera como proporcion del capital base fuera de los
limites establecidos en este Reglamento:
a. De dos dias hébiles si difiere en hasta 2 puntos porcentuales (p.p.).
b. De cinco dias habiles si difiere en mas de 2 p.p. y hasta 3 p.p.
c. De diez dias habiles si difiere en més de 3 p.p. y hasta 4 p.p.
d. De quince dias habiles si difiere en mas de 4 p.p.

Durante la suspensién, la entidad no podra realizar operaciones cambiarias de contado con el publico; sin
embargo, podra operar con otras entidades autorizadas para participar en el mercado cambiario con el Unico
proposito de ajustar la razén de posicion en moneda extranjera dentro de los limites autorizados por este
Reglamento.

En caso de continuar incumpliendo con las disposiciones una vez superado el lapso de suspension, se mantendra
la restriccion para realizar operaciones cambiarias con el puablico hasta que la entidad ubique su posicion en
moneda extranjera en el rango permitido en este Reglamento.

Todo lo anterior, sin menoscabo de las sanciones que procedan por otros incumplimientos.

3. Por variaciones diarias en la razon de posicién en moneda extranjera a capital base mayores a las
maximas autorizadas en este Reglamento:
a. De dos dias habiles si difiere en hasta 0,5 puntos porcentuales (p.p.).
b. De cinco dias habiles si difiere mas de 0,5 p.p. y hasta 1 p.p.
c. De diez dias habiles si difiere mas de 1 p.p. y hasta 2 p.p.
d. De quince dias habiles si difiere en mas de 2 p.p.

Durante la suspensién, la entidad no podra realizar operaciones cambiarias de contado con el publico; sin
embargo, podra operar con otras entidades autorizadas para participar en el mercado cambiario con el Unico
proposito de ajustar la razén de posicion en moneda extranjera con respecto al capital base dentro de los limites
méaximos establecidos en este Reglamento.

En caso de prevalecer la discrepancia una vez superada el lapso de suspension, se mantendra la restriccion para
realizar operaciones con el publico, hasta que la entidad alcance el nivel de la posicion que hubiese resultado
en caso de aplicarse los limites a la variacién diaria autorizados en este Reglamento.

Todo lo anterior, sin menoscabo de las sanciones que procedan por otros incumplimientos.

4, Por no suministrar la informacién que corresponda sobre las operaciones cambiarias:
a. De dos dias habiles si el atraso es de uno a tres dias habiles.
b. De cinco dias habiles si el atraso es de cuatro a cinco dias habiles.
c. De diez dias habiles si el atraso es de seis a nueve dias habiles.
d. De quince dias habiles si el atraso es de diez dias habiles 0 mas.

Todo lo anterior, sin menoscabo de las sanciones que procedan por otros incumplimientos.
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C. Por infringir cualquier otra obligacion dispuesta en la Ley Orgénica del Banco Central de Costa Rica o
cualquier otra reincidencia en infracciones a este Reglamento, la suspension de la participacion en el mercado
cambiario por el término de uno a treinta dias habiles, para lo cual se tomara en cuenta la naturaleza, gravedad
y las consecuencias de cualquier otro aspecto relevante del incumplimiento.

D. En caso de mas de tres incumplimientos a las disposiciones establecidas por la Ley Organica del Banco
Central de Costa Rica en materia cambiaria en un periodo de dos afios, se cancelara la autorizacién de participar
en el mercado cambiario por un plazo de dos afos.

Transitorio 5

Los intermediarios cambiarios cuya relacion de posicién en moneda extranjera a capital base exceda el 100%,
deberan, en un periodo de tres meses contados a partir de la vigencia de este acuerdo, realizar los ajustes
necesarios para cumplir con el maximo establecido en esta normativa (100%).

Transitorio 6

El Banco Central publicara a mas tardar un mes después de aprobado el cambio en el Reglamento de
Operaciones Cambiarias de Contado, los lineamientos para la solicitud de cambio en la razén de posicion en
moneda extranjera a capital base expresado en délares.”

Atentamente,

Lg Documento suscrito mediante firma digital .

Jorge Monge Bonilla
Secretario General
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