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¿Preguntas  a responder?

1) ¿Está el BCCR frenando la Economía?

2) ¿Están altas las tasas de interés por culpa de la TPM?

3) ¿Dónde está la plata?

4) ¿Es la apreciación del colón culpa de la política del BCCR?

5) ¿Debe el BCCR inflar la Economía para llegar a la meta de 3%?

6) ¿Hemos logrado algo con las metas de inflación?

7) ¿Lo ha hecho bien (o mal) el BCCR?



REGLAS QUE OBEDECERÉ

1) NO ME VOY A TARDAR TODO EL DÍA

2) NO SERÉ TIBIO (con las mentiras y
falacias)

3) NO MENTIRÉ (conscientemente)



1. ¿Está el BCCR frenando la Economía?

1) Mi respuesta: NO

2) El crecimiento es razonable aunque disparejo

3) El empleo está bien salvo por tendencias demográficas

4) La inversión crece (interna y externa)

5) La economía tiene buen blindaje

6) Los índices de riesgo del país en los mercados internacionales
son bajos



2. ¿Están altas las tasas de interés por culpa 
de la TPM?

1) Mi respuesta: NO

2) El crecimiento de la economía es bueno

3) No hay indicios de entradas masivas de capitales financieros

4) La inversión (interna y externa) crece

5) Los diferenciales de tasas con el exterior son bajos

6) Las tasas reales de interés calculadas con las expectativas (no 
con la inflación observada) no son exageradas



3. ¿Dónde está la plata?

1) Mi respuesta: NO EXISTE si se refiere capital “especulativo” 
del exterior

2) La riqueza financiera y las tenencias de bonos del Gobierno y
del BCCR no muestran entradas masivas



4. ¿Es la apreciación del colón culpa de la 
política del BCCR?

1) Mi respuesta: NO

2) Disminución significativa en el déficit de la Cuenta Corriente
(CC) de la Balanza de Pagos (BDP)  y se mantienen entradas de 
capitales netas

3) Datos del mercado cambiario muestran claramente los 
excesos de oferta de dólares

4) La oferta de colones no restringe compras de dólares porque 
crece a ritmo razonable y si se demandara más colones en el
MIL hay para “tirar para arriba”



5. ¿Debe el BCCR inflar la Economía para 
llegar a la meta de 3%?

1) Mi respuesta: NO (?)

2) Expectativas ancladas

3) Precios internacionales de materias primas importadas

4) Shock externo: cambio en precio relativo

5) No han contagiado a las expectativas (?)

6) Se supone que es un fenómeno temporal
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TASAS DE CAMBIO DEL IPC (eje izquierdo) Y DEL IPi-IPM (eje derecho)

IPC - Tasa de Cambio Interanual Límite inferior Meta

Límite superior IP-Mpi Tasa de Cambio Interanual
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DESVIACIONES DE LA TASA DE CAMBIO INTERANUAL DEL IPC POR ENCIMA Y 
POR DEBAJO DEL RANGO DE TOLERANCIA DE LA META DE INFLACIÓN

Ene 2016-Junio 2026



5. ¿Debe el BCCR inflar la Economía para 
llegar a la meta de 3%?

5) SIN EMBARGO…..

6) No ha sido “tan” temporal

7) Debe ser un caso raro a nivel 
mundial de una sucesión tan 
larga de shocks temporales

8) ¿Debería el BCCR seguir 
políticas para volver más rápido 
al rango de tolerancia (bajar 
más rápido la TPM comprar más 
RIN)?
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Año

MESES

Debajo 
límite 

inferior

Dentro de la 
banda

Encima 
límite 

superior

2016 12 0 0

2017 9 3 0

2018 0 12 0

2019 5 7 0

2020 12 0 0

2021 8 4 0

2022 0 1 11

2023 8 1 3

2024 12 0 0

2025 12 0 0

2026 (ene-jun) 6 0 0

Total (126 meses) 84 28 14

Total (%) 66.7% 22.2% 11.1%



6. ¿Hemos logrado algo con las metas de 
inflación?

1) Mi respuesta: MUCHO

2) Ayudó a consolidar la disminución en la inflación después de 
la larga secuela de 35 años derivada de la crisis de 1980-1981

3) Hoy ya volvimos a tener inflación baja similar a los años
previos a la década de los 1970

4) Beneficio para los hogares de menor ingreso y para la mejor 
toma de decisiones económicas de largo plazo
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7. ¿Lo ha hecho bien (o mal) el BCCR?

1) Mi respuesta: SÍ

2) Los datos están a la vista

3) Ha mejorado mucho la transparencia y la comunicación

4) Ha mejorado mucho la investigación económica, la 
información estadística y el conocimiento sobre la economía

5) Sin embargo….
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7. ¿Lo ha hecho bien (o mal) el BCCR?

6) ¿Cómo manejar las simetrías o asimetrías:

a) Desviaciones por debajo: precios en US$ a la baja => 
menos gasto en importaciones => apreciación cambiaria y 
compra de RIN => menor inflación (doble vía: precios $ y 
TC)

b) Desviaciones por encima: ?

7) Hacer explícito el rol de la Balanza de pagos (tipo de cambio y
RIN) en metas de inflación: la compra masiva de RIN evitó que 
tipo de cambio de cambio fuera menor y eso influyó en la 
inflación (Edwards)



7. ¿Lo ha hecho bien (o mal) el BCCR?

8) Transparente en reglas generales de cómo manejara RIN y TC 
cuando inflación esté por encima del rango: ¿Asimetría o no y 
por qué?

9) ¿Bajar en dato numérico de la meta? Estabilidad de precios es 
consistente con una inflación meta positiva (cambios en 
calidad, precios nominales inflexibles a la baja, TPM no puede 
ser negativa)
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Conclusiones

1. El BCCR ha hecho bien su tarea

2. Los que no la hemos hecho bien somos los demás

3. ¿Problema de credibilidad?

4. Opiniones sin base empírica no sustento en el análisis serio 
(algunos perdidos insisten en el tema de “errores” en datos del 
mercado cambiario)

5. Opiniones sesgadas a favor de mantener un tipo de cambio sin 
siquiera plantear tema de quién asume el costo sostener un tipo 
de cambio mayor
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Conclusiones

6. El país no puede ser todo una “zona franca”: ¿ a cuánto 
quieren que llegue el tipo de cambio, a 100 colones?

7. Serios problemas en la economía que produce para el 
mercado doméstico

8. ECON 101: 

a) si aumenta la oferta baja el precio

b) si quiero sostener un precio mayor, alguien tiene que 
pagar la factura
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