La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el articulo 14, del acta de la sesion
6038-2021, celebrada el 9 de diciembre del 2021,

considerando que:

A

El Banco Central de Costa Rica (BCCR) tiene como principal objetivo el mantener la
estabilidad interna y externa de la moneda nacional. Como parte de la consecucion de
este objetivo, es fundamental promover el ordenado funcionamiento del mercado
cambiario.

La Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, dispone, en su articulo 3, entre otras,
que son funciones esenciales del Banco Central: “b) la custodia y la administracion de
las reservas monetarias internacionales de la Nacion, c) la definicion y el manejo de la
politica monetaria y cambiaria, (...) e) la promocion de condiciones favorables al
robustecimiento de la liquidez, la solvencia y el buen funcionamiento del Sistema
Financiero Nacional.” Asimismo, en el articulo 28, inciso c) se indica que la Junta
Directiva del Banco Central tiene, entre sus atribuciones, competencias y deberes,
“Dirigir la politica monetaria, cambiaria y crediticia de la Republica y reglamentar, de
modo general y uniforme, las normas a que los intermediarios financieros deberan
ajustarse.”

A partir del 2020, se present6 una demanda creciente de divisas por parte de las entidades
del Sector Publico No Bancario (SPNB) y de otros participantes del mercado cambiario.
En ese afo, los montos negociados en el mercado privado de cambios y en MONEX se
contrajeron, con respecto al 2019. Estas condiciones provocaron mayores dificultades
para que el BCCR comprara en MONEX los dolares que le vendié al SPNB.

Esto ha contribuido a que las reservas internacionales netas (RIN) del BCCR se hayan
reducido entre enero de 2020 y noviembre de 2021, aunque todavia se encuentran en
niveles adecuados.

La oferta relativa de instrumentos de ahorro en ddlares en el mercado costarricense ha
disminuido, como consecuencia de la decision del Ministerio de Hacienda de reducir su
captacion relativa en ese mercado e inducir asi reducciones en las tasas de interés en
ddlares. A la vez, el proceso gradual de colonizacion de créditos implica que, para
mantener su posicion neta en moneda extranjera, los intermediarios financieros
requieren encontrar activos alternativos en dolares.

Para fortalecer la posicién de RIN del BCCR, es preciso adoptar la siguiente medida:

i. Activar la captacion del BCCR en ddlares, lo que permitiria al BCCR ofrecer
activos en moneda extranjera al sistema financiero, en un contexto de
insuficiencia de oferta de instrumentos en dicha moneda en el mercado nacional,
a la vez que se fortalece la posicion de RIN del pais. Se estima que el costo anual,
asociado a este tipo de instrumentos sera inferior al 0,01% del PIB. Ello resulta
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aceptable en consideracion del interés publico que se pretende satisfacer, cual es
fortalecer la estabilidad interna y externa de la moneda nacional y asegurar su
conversion a otras monedas, segun el mandato legal dado al Banco Central en el
articulo 2 de su Ley Organica.

G. La medida propuesta cuenta con un informe de valoracion de riesgos, emitido por el
Departamento de Gestion Integral de Riesgos y Cumplimiento en conjunto con la
Administracion del BCCR.

H. La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, mediante articulo 8 del acta de la
sesion 6031-2021, celebrada el 3 de noviembre del 2021, y a la luz de lo establecido en
el numeral 3, articulo 361, de la Ley General de la Administracion Publica, Ley 6227,
remitio en consulta pablica, por un plazo de 10 dias habiles a partir de la publicacién en
el diario oficial La Gaceta una serie de modificaciones a las Regulaciones de Politica
Monetaria conducentes a facultar y establecer la forma de operacion del Banco Central
de Costa Rica en el Mercado Integrado de Liquidez en ddlares de los Estados Unidos de
América. La consulta venci6 el 2 de diciembre pasado.

K. La Administracién del Banco Central analiz6 los comentarios presentados a las
modificaciones propuestas a las Regulaciones de Politica Monetaria y recomendd
proceder con la aprobacion de la propuesta segun el planteamiento inicial.

dispuso en firme:

1) Aprobar la modificacion del literal E, del numeral 4, y el numeral 5, ambos del Titulo
IV, Operaciones de Mercado Abierto, de las Regulaciones de Politica Monetaria, para
que en adelante se lean de la siguiente forma:

1. Operaciones para el control de la liquidez y captacion en dolares

D.(...)

E. El volumen transado en colones por el Banco Central de Costa Rica en el MIL
estard determinado por las condiciones de liquidez segun lo establecido por el
Ejercicio Diario de Seguimiento de Liquidez de la Division Economica. Las
condiciones para la participacion del BCCR en el MIL en délares, se llevaran a cabo
segin lo determinado por la Junta Directiva del BCCR y por la Comision de
Mercados.

F.(.)

5. La intervencion del Banco Central de Costa Rica en el Mercado Integrado de
Liquidez estara a cargo del Departamento de Operaciones Nacionales de la Division
Gestion de Activos y Pasivos, bajo los parametros definidos por la Comisién de
Mercados. La intervencion en colones se hara tomando en consideracion los
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resultados del Ejercicio Diario de Seguimiento de Liquidez; y la intervencion en
dolares, se realizarad segun lo que estipule la Comision de Mercados.”

Rige a partir del 9 de diciembre del 2021.
2) Dar a las areas técnicas por notificadas de este acuerdo en virtud de su presencia durante

la sesion y autorizarlas para que procedan con la aplicacion de las reformas acordadas a
las Regulaciones de Politica Monetaria, antes de la comunicacion de este acuerdo.

Atentamente,
JORGE
L g Documento suscrito mediante firma digital.
; EDUARDO Firmado digitalmente por JORGE
Jorge Monge Bonilla MONGE EDUARDO MONGE BONILLA
Secretario General (FIRMA)
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