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Salvaguardar la estabilidad macroeconomica...

Control de los excesos de liquidez en razon de la fuerte entrada de

capital (4ltimo trimestre de 2012 y primero de 2013) para reafirmar su
compromiso con una inflacion bajay estable.

Atenuar el crecimiento del credito al sector privado, en especial en
moneda extranjera.

Compromiso con los limites de la banda cambiaria (defensa del limite
Inferior).

En un contexto externo de pronto recorte del programa de estimulo monetario por
parte del Sistema de la Reserva Federal de Estados Unidos .



Acciones de politica del BCCR... (2014)

En politica monetaria, ajustes al alza en tasa de politica monetaria (150 p.b.), con el
proposito de contener efectos de segunda ronda sobre la inflacion, ante el incremento
significativo en el tipo de cambio en el primer trimestre .

En policia cambiaria:

- Aplico intervencion intradia (aprobada en 2013).

- Definié un segundo mecanismo de intervencion cambiaria (intrabanda).

- Implemento una nueva estrategia de gestion de divisas del Sector Publico No

Bancario (SPNB).

- Autorizo, con fines precautorios, un programa de compra de reservas
internacionales de hasta USD $250 millones para el lapso agosto 2014-diciembre
2015.

Si bien en el 2014 el régimen cambiario declarado fue de banda cambiaria, en la
practica (de facto) tuvo un esquema de flotacion .

Enero de 2014 inicia recorte de estimulo monetario (finalizado en octubre) por parte del Sistema de

la Reserva Federal de Estados Unidos.
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Acciones de politicadel BCCR ... (2015)

En politica monetaria, el comportamiento de la inflacion dio margen para que se
redujera la TPM en ocho ocasiones (acumulado de 350 p.b. hasta 1,75%). El aumento de
la dolarizacion del credito al sector privado llevo a extender del encaje minimo legal a
las nuevas operaciones de endeudamiento externo de mediano y largo plazo.

En politica cambiaria: a partir del 2 de febrero de 2015 se paso6 a un regimen cambiario
de flotacion administrada, con lo cual abandono el régimen de banda cambiaria vigente

desde octubre de 2006.

Se autorizé a la Administracion del Banco a adquirir divisas hasta por USD 800 millones
durante el periodo comprendido entre febrero de 2015 y diciembre de 2016 (finalizado el

30 de diciembre de 2015).
Aumento del capital mantenido en el Fondo Latinoamericano de Reservas (de USD 238

millones a USD 328 millones) y se solicito llevarlo hasta USD 656 millones.

La expectativa de aumento de la tasa de interes de referencia por parte del Sistema de la Reserva

Federal de los Estados Unidos de América se materializdé en diciembre de 2015.
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Acciones de politicadel BCCR ... (2016)

Junta Directiva autorizé al Presidente del BCCR a suscribir el Convenio Marco para
la Coordinacion de la Politica Macroprudencial (BCCR, Ministerio de Hacienday
Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (Conassif)). Proposito
ordenar a nivel institucional los elementos relevantes relacionados con la politica
macroprudencial nacional.

Ademas, con el propodsito de procurar un blindaje financiero que permita atender
exigencias de pago ante choques externos la Junta Directiva aprobo un programa
adicional de compra de divisas por hasta USD 1.000 millones entre enero de 2016 y
diciembre de 2017.

Entorno externo: alta volatilidad en mercados financieros, en mayor medida asociada al Brexit...
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Acciones de politicadel BCCR ... (2016)

También para blindar la economia, se ratifico el cronograma de pagos para
iIncrementar el capital suscrito por la Republica de Costa Rica en el Fondo
Latinoamericano de Reservas (FLAR), de USD 328 millones a USD 656 millones.

Dada la fuerte dolarizacion del ahorro financiero (reduccion del premio por ahorrar en
moneda nacional) como medida macroprudencial se elevo la ponderacion por

riesgos de creditos tomados en moneda extranjera por agentes economicos sin
Ingresos en esa moneda.

Entorno externo: alta volatilidad en mercados financieros, en mayor medida asociada al Brexit...
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Acciones de politicadel BCCR ... (2017)

Primer semestre el mercado cambiario presento un episodio de tensidn, originado, en
menor ingreso neto de capital externo, reforzado por un resultado mas negativo de la
cuenta corriente, un incremento en la dolarizacion del ahorro financiero y

desdolarizacion del crédito.

Politica monetaria: aumento en TPM (de 1,75% a 4,75%) para restituir el premio por
ahorrar en colones.

Politica cambiaria: activo en mayo la intervencion cambiaria entre dias, para lo cual
dispuso de hasta USD 1.000 millones de sus activos de reservay solicitdo al FLAR un
crédito de apoyo de balanza de pagos por USD 1.000 millones, el cual se aprobo en
octubre de 2017y fondos ingresaron en marzo de 2018.

Entorno externo: recuperacion gradual de actividad economica con baja inflacion...



Acciones de politicadel BCCR ... (2018)

Enero 2018, JDBCCR aprobo la adopcion formal de un esquema monetario de Metas de
Inflacion (MI): marco claro y efectivo para asegurar a la sociedad costarricense una
inflacion baja y estable.

Politica monetaria: continud la mejora del premio por ahorrar en moneda nacional (TPM
de 4,75% a 5,25%).

Politica cambiaria: participd en el mercado cambiario como agente del sector publico no
bancario y también con el fin de evitar fluctuaciones violentas en el tipo de cambio,
especialmente en la segunda parte del afio, cuando el mercado cambiario presento
episodios de alta tension por la dificil situacion fiscal.

Politica financiera: aprob6 el Reglamento para las Operaciones de Crédito de Ultima
Instancia en Moneda Nacional, con el proposito de que el Banco cuente con los
mecanismos para cumplir en forma agil con su funcion de prestamista de ultima
instancia del sistema financiero.

Entorno externo: crecimiento moderado, aumento de precios materias primas, tasas de interés al

alza, tensiones comerciales....
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Acciones de politicadel BCCR ... (2018)

El Banco Central impulso6, dentro del marco de la agenda de acceso a la Organizacion
parala Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), el proyecto de ley para
modificar su Ley Organica con el fin de alcanzar una mayor autonomia.

El proyecto incorporaba tres pilares fundamentales: (i) la introduccion de un desfase
entre el periodo de nombramiento del Presidente del Banco Central y el periodo de
nombramiento del Presidente de la Republica; (ii) la introduccion de causales
explicitas para remover al Presidente del Banco Central; y (iii) la eliminacion del voto al
Ministro de Hacienda en la Junta Directiva (el Ministro mantiene su membresia, pero
solo con voz) esta iniciativa ya es Ley de la Republica desde marzo de 20109.

Entorno externo: crecimiento moderado, aumento de precios materias primas, tasas de interés al

alza, tensiones comerciales....
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Acciones de politicadel BCCR ... (2019)

En 2019, ha existido espacio para una postura monetaria expansiva (ampliada por
disminucion de tasas de interés internacionales) para una reduccion acumulada de 150
p.b.y reduccion de latasa de EML y reserva de liquidez en colones de 15% a 12%.

Mantiene su participacion en el mercado cambiario por tres motivos distintos: como
agente del sector publico no bancario; para atender requerimientos propio (RIN en nivel
adecuado) y para evitar fluctuaciones violentas en el tipo de cambio y asegurar un
proceso ordenado de formacion de precios en ese mercado.

Continuara con una gestidon activa de sus instrumentos de control de laliquidez, en
coordinacion (cuando se trate de instrumentos de deuda) con el Ministerio de Hacienda.

Procurara mejoras en los procesos operativos y en el mecanismo de formacion de
precios en los mercados de negociacion (Mercado de monedas extranjeras, MIL y de
deuda), para mejorar la transmision de la politica monetaria.

Entorno externo: incertidumbre afecta negativamente los flujos de comercio...



Acciones de politicadel BCCR ... (2019)

El Banco Central continuara tomando medidas para resguardar, en coordinacion con el
Conassif y con las superintendencias, la estabilidad financiera nacional. Entre otras

medidas:

- Completara los requerimientos operativos y tecnologicos para la puesta en operacion
del instrumento de “Prestamista de Ultima Instancia”.

- Ademas, seguira impulsando proyectos de ley para dotar de mayor autonomia al
Banco Central: un seguro de depositos y resolucidn bancaria, fortalecer la
supervision consolidada, y modernizar la Ley Reguladora del Mercado de Valores,
todo ello en linea con recomendaciones de OCDE.

Entorno externo: incertidumbre afecta negativamente los flujos de comercio...
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