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RESUMEN

Las variaciones que presenta el tipo de cambio tienden a
modificar el poder adquisitivo de los ciudadanos de un pafs,
de manera que cuando el valor de la moneda extranjera se
aprecia, las personas con el mismo ingreso bruto en moneda
nacional tienen menos posibilidades de adquirir bienes y
servicios. El presente articulo muestra el resultado de una
investigacién descriptiva y bibliografica, es un estudio de un
periodo aproximado de 60 afos de los datos de tipo de cambio,
de compra, venta o promedio, que brindan los insumos
requeridos para comprender las implicaciones de los cambios
histéricos en Costa Rica y la respectiva politica cambiaria.

ABSTRACT:

The variations in the currency rate tend to modify the
purchasing power of the citizens of a country, so that when
the foreign currency revalues, people with the same gross
income in national currency are less likely to acquire goods
and services. This article shows the result of a descriptive
and bibliographic research, it is a study of an approximate
period of 60 years of the exchange rate, purchase, sale or
average data, which provide the required inputs in relation to
the implications of the historical changes in Costa Rica and
the corresponding currency policy.
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RESUME :

Les variations du taux de change ont tendance a modifier
le pouvoir d’achat des citoyens d’un pays, de sorte que
lorsque la valeur de la monnaie étrangere est appréciée, les
personnes ayant le méme revenu brut en monnaie nationale
ont moins de possibilités d’acquérir des biens et des services.
Cet article montre le résultat d’'une recherche descriptive et
bibliographique, est une étude sur une période d’environ 60
ans des données de taux de change, d’achat, de vente ou de
moyenne, qui fournissent les apports nécessaires en ce qui
concerne les implications des changements historiques au
Costa Rica et la politique de change correspondante.

RESUMO:

As variagdes que apresenta a taxa de cambio tendem a
modificar o poder aquisitivo dos cidaddos de um pafs, de
forma que quando o valor da moeda estrangeira se aprecia,
as pessoas com a mesma renda bruta em moeda nacional
tém menos possibilidades de adquirir bens e servigos. Este
artigo apresenta o resultado de uma investigagio descritiva e
bibliografica, trata-se de um estudo de um perfodo aproximado
de 60 anos dos dados da taxa de cambio, compra, venda ou
média, que fornecem os insumos necessarios em relagio
as implica¢des das mudangas histéricas na Costa Rica e a
respectiva politica cambial.
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INTRODUCCION

Las decisiones en materia econémica de un pafs dependen de una serie de variables que por lo general se ajustan de
forma automatica, de acuerdo con las fuerzas de oferta y demanda del mercado que definen los precios de los bienes
y servicios, al igual que los precios de los factores de produccién. El valor que asumen los mismos a lo largo de la
historia esté sujeto a lo que se conoce como la mano invisible del mercado. Esta representa indicadores econémicos
o datos de cardcter estadistico, que permiten hacer analisis de la situacién econémica de un pafs, y adquieren especial
importancia por las implicaciones que tienen sobre la economia en general, por ello son particularmente relevantes.
Si bien son determinados por el mercado, en algunas oportunidades las autoridades deben intervenir para la fijacién
de precios, por el impacto que tienen en la economia como un todo.

Una de estas variables o indicadores econdmicos es el tipo de cambio, el cual afecta las decisiones de consumo de los
habitantes de un pafs. Ante la imposibilidad de conseguir en un solo documento el total de datos de esta variable,
tanto en compra y venta, como en un promedio a lo largo de su historia en Costa Rica y ante el aumento que el tipo
de cambio muestra a inicios del afio 2021, se realiza un estudio de la evolucién que ha tenido el tipo de cambio del
délar americano o estadounidense en Costa Rica en los tiltimos sesenta afios (para los efectos de este articulo se le
denominaré con el nombre de délar).

Sobre el precio de este indicador, el Banco Central de Costa Rica (BCCR) tiene injerencia directa segin la politica
monetaria que el gobierno en turno haya definido. En distintos momentos de su historia, la velocidad de su crecimiento
ha impactado de forma directa el poder adquisitivo y el bienestar de los costarricenses. Sin embargo, este sera un
tema por demostrar en una investigacion que correlacione este indicador con indicadores de bienestar econémico.

Con relacién a la conformacién de este articulo, se presentara una recopilaciéon de la informacién estadistica de este
indicador, desde el afio 1960 hasta el afio 2020. Se mostrard tanto el precio de compra, como el de venta a diciembre
de cada uno de los afios del tltimo medio siglo, asi como el promedio del precio del délar mensual en los tltimos
sesenta afios. Se evidencian, para los momentos de cambio més relevantes a lo largo de este periodo, los datos de
modificacién diaria del délar al precio de compra y venta del mismo, pero a partir del afio 1983 se presentara el dato
diario. Se detallardn la fecha y el periodo requerido para aumentos de cada ¢50,00, asf como el valor que alrededor
de los ¢500,00 se present6é por mas tiempo en el mercado. Ademads, se hard una breve referencia a las diferentes
modalidades de politica cambiaria que se han aplicado en Costa Rica en las tltimas seis décadas.

Se podra observar la afectacién que tuvo este indicador en el cierre de la segunda década del siglo XXI, producto
de la pandemia por COVID-19. Dicha pandemia incidié directamente en las relaciones comerciales y las fuerzas de
oferta y demanda del délar en todo el mundo, situacién que también tiene su impacto en el tipo de cambio en Costa
Rica. Sobre todo por la falta del ingreso de délares, ya que por mas de 8 meses del afio 2020 se cerraron las fronteras
aéreas, con lo que el ingreso de divisas por turismo se vio fuertemente afectado. Sin embargo, aun asf la variacién
relativa no llega a las proporciones que se pueden visualizar en la década de los afios ochenta del siglo XX en Costa
Rica. Es decir, atn con las implicaciones de esta pandemia, el efecto en el tipo de cambio en el 2020 no ha sido el mas
fuerte de la historia, y eso se evidenciara con la serie de datos que se recopilan y se presentan en este documento
(Schatan, 1998).

La informacién de la serie histérica a partir del afio 1983 se encuentra disponible en el BCCR y es factible ubicar la
variacién diaria. La informacién cambiaria antes de esta fecha debe ser ubicada en otros documentos generados por
el mismo BCCR, pero que deben ser solicitados de forma expresa. Un detalle importante que el BCCR deja claro
en su pagina es que antes de noviembre de 1983 estos datos corresponden a un mercado intercambiario, de 1983 a
marzo de 1992 corresponde a un mercado libre intercambiario, y de esa fecha en adelante estos datos se convierten
en un tipo de cambio de referencia del BCCR. Es decir que el valor que presente el BCCR, al ser solo de referencia
deja una franja de accién a las entidades bancarias para que establezcan el valor al que compran y venden en la
ventanilla de su banco.

La evolucién del tipo de cambio del délar, en referencia a las variaciones relativas de este indicador, como muchas
otras variables en la economia tiene un comportamiento de crecimiento relativo ciclico, lo cual serd mostrado en la
informacién de este articulo. Esto afecta directamente el valor que presentan otra serie de indicadores de un pafs, por
ejemplo, la inflacién, el producto interno bruto (PIB), el crecimiento econémico y el bienestar econémico. Por ello,
es importante poder visualizar otros momentos de depreciacién o devaluacién significativa, para poder estudiar los
efectos en la economia y como se podrian prevenir afectaciones que en el pasado se relacionan directamente como
productos de fuertes aumentos en el tipo de cambio del ddlar.
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A partir de las series histéricas que se recopilan en este articulo y que se presentan en forma consolidada, al mostrar
la evolucién del tipo de cambio del délar en Costa Rica, pueden surgir investigaciones sobre andlisis comparativos
con otros indicadores. Ademds, esta investigacién puede funcionar como base o referencia para efectos académicos.

METODOLOGIA

Este trabajo investigativo se realiza bajo un enfoque que combina dos métodos de investigacién: el método descriptivo,
ya que se centra en la ubicacién de los datos como objeto de estudio, en este caso el tipo de cambio a lo largo de la
historia del periodo definido, y el método bibliografico, debido a que se proceden a explicar las politicas cambiarias
aplicadas, que se asocian con la trayectoria de los datos. La justificacién de la escogencia del enfoque se fundamenta
en el hecho de que este se ajusta a las necesidades y condiciones propias del entorno y ambiente que rodean al objeto
de este estudio.

Lo anterior se acompafia con un andlisis descriptivo y una revisién bibliografica que incluye a los autores mas citados
y reconocidos en el tema. Ademas, se complementa con el criterio experto de la autora, en el seguimiento de este
tema en los ultimos veinte afos, tanto en su condicién de consultora como de docente.

COYUNTURAS HISTORICAS Y EL TIPO DE CAMBIO

En la segunda década del siglo XXI, en Costa Rica y el mundo entero se vivié una de las crisis econémicas mas
fuertes de la historia cercana, la cual se complica aiin mas por una pandemia sin precedentes que nace en Wuhan,
China, a finales del aflo 2019. Esta serd recordada como la pandemia por COVID-19, que quedard marcada en la
historia mundial como un punto de referencia, pues detuvo la economfa y comercio mundiales.

La historia de la colaboracién econémica y de la incorporaciéon de Costa Rica a organismos internacionales como
el Fondo Monetario Internacional (FMI), “organismo intergubernamental creado en 1945 por la ONU en base a
los acuerdos de Bretton Woods cuyos objetivos son promover politicas cambiarias sostenibles a nivel internacional,
facilitar el comercio internacional y reducir la pobreza a nivel mundial” (Blokhin, 2021, parr. 4), vuelve a tomar
protagonismo en las decisiones trascendentales del pafs, como se tuvo en el momento de su creacién, y que marcé el
tipo de cambio fijo que, desde los afios cincuenta hasta los setenta, se tuvo en Costa Rica.

Para mediados del siglo XX la economfa costarricense se regfa por un modelo econémico de sustitucién de
importaciones. Esto comenzé a vislumbrarse desde finales de los afios cincuenta, y desembocé a principios de la
década de los sesenta en la promocién de un amplio proceso de industrializaciéon y de integracién econémica. Fue en
esos anos que se inici6 en Costa Rica la implementacién del llamado Modelo de Sustitucién de Importaciones (MSI).
Segun Villasuso (2000), es un:

Modelo impulsado porla CEPAL en América Latina, y el cual se puso muy de moda entre los paises subdesarrollados.
Este sistema consistfa en otorgarle incentivos a la industria local, con el propésito de que orientara su produccién
hacia el mercado interno, sobre todo de los bienes que normalmente se importaban. (p. 6)

Es en esta época donde nacen instituciones como la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
que para el 2021 en Costa Rica vuelve a tener un papel preponderante, para lograr la aprobacién de créditos que
permitan solventar la situaciéon econdémica del pafs (Saborio-Muifioz, 1997).

En la época de los afos cincuenta del siglo pasado, uno de los acuerdos de Bretton Woods, ciudad donde nace el
FMI, fue que el tipo de cambio de Costa Rica se establecia basicamente como un tipo de cambio fijo y as{ se cumple
hasta los afios setenta. A pesar de este deterioro en el comercio regional, durante la década de los setenta Costa Rica
tuvo acceso a una gran cantidad de recursos financieros, producto de los excedentes generados por la produccién
de petréleo a los paises productores, y al aumento vertiginoso en los precios internacionales del café, el cual era
su principal producto de exportacién. Esta afluencia de recursos externos permitié ignorar durante unos afios los
problemas que existian en el sistema productivo costarricense. Cabe recalcar que durante todo el periodo el tipo de
cambio permanecié pricticamente fijo, excepto por algunas pequefias devaluaciones, lo cual iba muy en linea con lo
estipulado por el acuerdo de Bretton Woods (Wonnacott y Wonnacott, 1981; Saborio-Mufoz, 1997).

Medio siglo después y al pasar por diferentes politicas cambiarias, la participacién del FMI sigue presente en
las politicas que debe tomar Costa Rica. El problema cambiario empieza a evidenciar su impacto en diferentes
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indicadores econémicos, producto de los niveles de endeudamiento excesivo y la poca liquidez que no le permite al
Gobierno poder maniobrar, pues el mayor porcentaje del PIB se debe dedicar al pago de la deuda publica y lo que
resta debe dedicarse al pago de la planilla estatal (Chinchilla, 2014).

Este panorama recuerda lo pasado en los afios ochenta, aunque por motivos diferentes, pues en dicho periodo el
problema enfrentado fue producto de un aumento en las tasas internacionales de interés, lo cual hizo que el presidente
Rodrigo Carazo Odio de los afios 1980 a 1982 declarara moratoria de la deuda en Costa Rica.

La crisis fue entonces inevitable. Las reservas monetarias internacionales se agotaron rapidamente y, a
mediados de 1981, Costa Rica se vio obligada a comunicar a los bancos acreedores la imposibilidad de pagar
el principal y los intereses de su deuda externa. (Lizano y Lépez, 2006, p. 226)

En materia cambiaria en Costa Rica, se pasa en 1979 de un tipo de cambio que venia fijo desde 1970 en ¢8,60 hasta
diciembre de 1979, a ¢14,31 por ddlar a diciembre del 1980, y para finales del aflo 1981 se cierra con ¢36,18 como
tipo de cambio de venta del délar. Esta situacién, como se evidenciard, hace que en menos de una década de 1979 a
1981, el tipo de cambio en términos relativos se devaltie en un 881 %, cambio relativo que atn en los dos primeros
meses del afio 2021 no se ha vuelto a presentar.

L . . . . ‘2 au p .
No obstante, la historia reciente, especificamente desde finales del afio 2018, evidencia que la economia costarricense
vuelve a presentar una serie de problemas con los que el panorama econémico se complica. En este caso, dentro
de los factores que son la base de esta situacién apremiante se pueden mencionar el proceso electoral (donde el
pluripartidismo se consolida) y el déficit fiscal que se complica a partir del afio 2006, afio en que ingresos fiscales y
gastos fiscales lograron un equilibrio por tltima vez.

De acuerdo con las publicaciones de la época, el problema del tipo de cambio obedecia a que, segtin el presidente del
Banco de Costa Rica:

Existfan varios factores que estaban empujando el tipo de cambio al alza. Entre ellos, el aumento de la tasa de
interés de los Estados Unidos, el aumento en el precio del petréleo, asi como la situacién de incertidumbre en
el pafs por el rumbo de las finanzas publicas. (Delfino, 2018, parr. 8)

En el problema de las finanzas publicas sobresalian la discusién de las altas pensiones y la estructura salarial del
empleo ptiblico. Temas que afectan directamente el PIB via gastos y hace prever problemas econémicos, los cuales se
complican por las limitaciones para conseguir el financiamiento, que permita hacer frente a las deudas pactadas con
altos intereses y de los gastos desmesurados del sector publico.

El déficit fiscal y la necesidad de concertar una forma de generar ingresos tributarios y controlar el gasto publico,
llevaron a que en los meses de octubre y noviembre de 2018 se generaran una serie de rumores y la imposibilidad de
colocar bonos del Gobierno, y otros mecanismos para recoleccién de liquidez para enfrentar los gastos. Esto provocé
sefales de riesgo que evidentemente han iniciado la afectacion en una serie de variables econémicas reales que han
despertado el interés en su estudio.'

Una de las variables que a corto plazo més afecté de forma inmediata y directa en ese momento histérico a la
poblacién fue el tipo de cambio, el cual generé una moratoria significativa en los créditos de vivienda y automéviles
en el sistema bancario nacional para el 2018. Lo anterior, producto del aumento de casi ¢10,00 que se hace el 7 de
noviembre de 2018, fecha para la cual el tipo de cambio de venta del délar alcanza su méaximo valor absoluto de
¢631,30.

La politica monetaria de mayor flexibilidad cambiaria que el BCCR decidié establecer en materia del tipo de cambio
del délar desde el mes de agosto de 2018, fue anunciada por don Rodrigo Cubero su presidente, lo cual generé6 en
esta época un aumento del tipo de cambio (de €575 hasta ¢631) que ronda el 10 % de incremento en un periodo que
abarca los meses de agosto a noviembre de 2018. Esto se evidencia en el periédico La Nacién del 23 de agosto de
2018, en el apartado de politica econémica (Leitén y Ramirez, 2018).

1 El tema del hoyo fiscal, y los problemas que desde el 2017 enfrenta Costar Rica se detalla en: https://www.larepublica.net/noticia/
hueco-fiscal-actuacion--del-gobierno-solis-o-engano-en-caprudentempana-electoral
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Las afectaciones de esta devaluacién impactaron sobre todo en los costarricenses asalariados, que al tener ingresos
en colones habfan acudido al sistema financiero y se endeudaron en délares, de modo que en poco tiempo sus pasivos
se elevaron en la moneda local y sus gastos mensuales también se incrementaron por el aumento del pago de las
cuotas de dichas deudas. Sin embargo, la contraparte que son los ingresos, se mantuvieron sin variacién alguna,
sobre todo porque de conformidad con la politica monetaria del BCCR, se apostaba por mantener el indice de
inflacién en niveles que no superaban el 3 %, por lo que dificilmente se podian esperar aumentos salariales producto
de ajustes al costo de vida.

Por todas estas razones, para entender mejor este tema y poder visualizar la evolucién del tipo de cambio del délar
se presentan los datos consolidados de las tltimas seis décadas en un solo cuadro. Al contar con la evolucién de los
datos y las politicas que se han implementado para determinar el mismo, la autora del presente articulo considera
que serdn de mucha ayuda a los tomadores de decisiones, o para los investigadores y estudiantes que requieran de
estos datos consolidados, con el fin de generar relaciones econométricas, y buscar las relaciones de la variacién del
tipo de cambio en referencia a otros indicadores de interés.

Para una mejor compresion del tema se presentara una breve explicacién tedrica del tipo de cambio y los principales
términos del mismo. Al tener claro estos aspectos, se elabora un resumen mensual del tipo de cambio respecto al
délar, que abarca desde 1970 hasta el mes de diciembre de 2020, tanto en referencia al precio de compra como al de
venta, asf como un promedio mensual del precio de venta, para que se pueda visualizar su evolucién en estos sesenta
afios. Se indicara y explicara la politica cambiaria bajo la cual se ha manejado en Costa Rica el tipo de cambio para
cada época.

EL TIPO DE CAMBIO

El tipo de cambio nominal, segtin Mankiw (2009), es “la tasa a la que una persona puede intercambiar la divisa de un
pais por la de otro pais” (p. 703). Esta representa la cantidad de unidades de una moneda que hay que entregar para
obtener una unidad de moneda extranjera (Heilbroner y Lester, 1987; Samuelson y Nordhaus, 1992; Parkin, 1995;
Krugman y Obstfeld, 2006).

Al igual que cualquier otro bien de la economia, el precio del tipo de cambio se establece por las fuerzas de mercado,
es decir, por la interaccion de la oferta y demanda de divisas prevalecientes en un momento dado. Esta representa el
punto de equilibrio entre la cantidad de moneda extranjera que se requiere para hacer las transacciones de bienes y
servicios en esa moneda, contra lo que los diferentes agentes econémicos del mercado ofrecen de la misma (dentro
de estos agentes el BCCR juega un papel muy importante en la estabilizacién de la divisa estadounidense). “Ese lugar
donde se determina el precio de la moneda extranjera se conoce como “Mercado de divisas Extranjeras” o “Mercado
de Cambios Exteriores” y funciona como cualquier otro” (Tacsan-Chen, 2001, p. 100).

Cuando el tipo de cambio sube o baja, estas variaciones pueden ser producto de:
1) Las fuerzas de oferta o demanda de las divisas asociadas con politicas cambiarias flexibles o flotantes.
2) Por decisiones de politica econémica de las autoridades monetarias.

Si el tipo de cambio sube se conoce con el nombre de devaluacién, y si baja se le llama revaluacién. Por lo general,
estas se asocian con la confianza en la economia de un pais, es decir, son los cambios en la divisa producto de la
inestabilidad o estabilidad de la economf{a del pafs, que a su vez se relaciona con las politicas econémicas del gobierno
en turno.

El tipo de cambio real, segtin Salvatore (1994), “corresponde a la tasa nominal dividida entre el indice de precios al
consumidor” (p. 683), lo que refleja la tasa a la que una persona puede intercambiar bienes y servicios de un pafs por
bienes y servicios de otro pafs. Esta es la variable o indice relevante en la economia, en lo referente a la produccién
nacional, pues es el que evidencia si los productos de un pafs son mas baratos o mds caros que los del resto del
mundo. Por férmula se obtiene de la siguiente manera:
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Ter =Ten * IPCrn

IPCcr

Ter = Tipo de cambio real.

Ten = Tipo de cambio nominal.

IPCrm = Indice de precios del resto del mundo.
IPCer = Indice de precios de Costa Rica.

Como se puede apreciar en la férmula, el tipo de cambio real esta afectado directamente por la inflacién del resto
del mundo, pues si en los otros pafses la inflacién aumenta el tipo de cambio real también aumenta. Por ello la
produccién se hace mas competitiva, pero tiene una relacién inversa con la inflacién interna, de manera que si la
inflacién aumenta, la produccién nacional se vuelve menos competitiva con las consecuencias que esto puede traer
al resultado final del PIB del pafs.

El que el tipo de cambio se aprecie o se revalide, quiere decir que se deben dar menos monedas de un pais por la
divisa del otro pafs; esto pocas veces se ha presentado en Costa Rica. En la década del 2000 es cuando este fenémeno
mads se presenta, dos eventos especificos se pueden ubicar si se compara el precio de venta del délar de diciembre de
2006 a diciembre de 2007, donde la moneda, segin el precio de referencia para venta del BCCR, se revalia al pasar
de ¢519,95 a 500,97 por délar, de modo que se da un 3,65 % de disminucién en el tipo de cambio. El caso de mayor
revaluacién se encuentra en los mismos términos de referencia, pero del 2009 al 2010, donde la divisa se aprecia al
pasar de 571,81 a ¢518,09 por ddlar, y se logra un aumento en el precio del colén, o una disminucién en el precio
del délar de un 9,39 %.

Alo largo de la historia de Costa Rica las devaluaciones son més frecuentes, producto de las fuerzas de mercado que
es cuando la divisa extranjera, en este caso el d6lar, aumenta de valor con respecto al colén. La devaluacién relativa
mas alta de la historia de Costa Rica se ubica entre 1980 y 1981, en los que de diciembre a diciembre el tipo de venta
del délar pasé de 14,31 a €36 por cada délar, y se registré un aumento del 152,83 %. En términos absolutos, la
devaluacién mas grande, por incertidumbre de mercado, corresponde al tipo de cambio de referencia del BCCR que
se reporté el 7 de noviembre de 2018, con un valor de 631,30 por doélar.

Después de los afios setenta en los que se contaba con un tipo de cambio fijo en ¢8,60, en Costa Rica, una vez que se
dejo su definicién a las fuerzas del mercado y con intervencion del Gobierno, se ubica entre el mes de febrero de 2006
y hasta mayo de 2016 en ¢500,00 (monto menor a ¢550,00). Durante dicho periodo, el 28 de noviembre del 2007
el dblar sufrié una revaluacién en un solo dia de ¢16,08, pasando el tipo de cambio de venta de 521,23 a £505,15.

DETERMINANTES DEL TIPO DE CAMBIO REAL

El tipo de cambio real de equilibrio no es un niimero inmutable, por el contrario, cada vez que algunas de las variables
reales fundamentales sufren una variacién, también deberd cambiar el tipo de cambio de equilibrio. Cualquier
desviacién del tipo de cambio real con respecto a uno del afio base representa una situacién de desequilibrio.

Teoéricamente, muchos autores pueden enumerar varios factores para estas situaciones, los enfoques modernos
mencionan los siguientes:

1) Términos internacionales de intercambio.
Flujos externos de capital que influyen en transferencias y donaciones.
El sistema de restricciones al comercio internacional que existe en el pafs.

)
)

4) El sistema tributario del pafs.
) Tasa internacional de interés.
)

Composicién del gasto del Gobierno.
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7) El ritmo de progreso tecnolégico existente en el pafs.
8) Gustos y preferencias de consumidores.
9) La politica cambiaria que defina el Gobierno.

Una variacién en cualquier factor implica una modificacién en relacién con los precios comerciables internacionalmente
con respecto a los no comerciables. Sin embargo, el analisis de las causas para las variaciones del tipo de cambio que
se llegaron a presentar en cada una de las seis décadas de interés, es un tema que quedard pendiente.

POLITICA CAMBIARIA

Dentro de la economia existen una serie de variables que afectan la demanda agregada y la produccién. Estas
variables, por lo general, se dividen en dos grandes grupos:

1) Las que se denominan variables de politica fiscal, pues afectan directamente la demanda agregada por
medio del consumo (privado) o del gasto del Gobierno, donde se maneja las variables: gasto del Gobierno
y los impuestos.

2) Por otra parte, se encuentra la politica monetaria, en la cual, mediante el manejo de variables monetarias
como las tasas de interés o el tipo de cambio, se logran movimientos en el mercado de dinero que afectan
la tasa de interés o el tipo de cambio para variar la demanda agregada, ya sea por medio del gasto en
inversién o de movimientos mediante el gasto en exportaciones netas, es decir, la diferencia neta entre
exportaciones e importaciones.

Dentro de la politica monetaria que es manejada en Costa Rica por el BCCR, existe la politica cambiaria como una
de las formas para movilizar la demanda agregada por medio de las exportaciones netas, y comprende el conjunto
de acciones que toma el BCCR para lograr que el tipo de cambio se ajuste de forma real a las fuerzas de mercado
cambiario. A lo largo de la historia cambiaria de Costa Rica se pueden distinguir diversas politicas cambiarias, a
continuacién se presenta un resumen de estas.

POLITICA CAMBIARIA Y REGIMENES CAMBIARIOS EN COSTA RICA 1960-2020

Durante las tltimas décadas, Costa Rica ha observado diferentes regimenes cambiarios. La corta historia cambiaria
de Costa Rica puede dividirse en 8 etapas:

1) Antes del ano 1957, Jorge Guardia (Chinchilla, 2014) detalla que para el afio 1945 el tipo de cambio del
délar de la Segunda Reptiblica contaba con un valor de ¢5,62 por délar, es la primera referencia de tipo de
cambio que se puede ubicar en el BCCR.

2) De 1957 a 1960, el cambio nominal y real se mantuvieron sin variaciéon gracias a la estabilidad internacional
de las diferentes monedas y a que la inflacién doméstica fue muy similar a la externa. A mediados de 1960
el tipo de cambio sufre una importante variacién, lo cual culminé con una devaluacién del colén de ¢6,15
a ¢6,65 por dolar a la venta.

3) De 1962 a mediados de 1970 el tipo de cambio permanecié invariable, o sea se establece como un tipo
de cambio fijo. En 1971 se recurri6 a una devaluacién discreta que llevé el precio del dblar a ¢8,57 a la
compra y a ¢8,60 por ddlar a la venta. Esta estabilidad respondia a los pactos del FMI y a los acuerdos
de Bretton Woods.

4) De 1974 hasta 1979 el tipo de cambio nominal fue de 8,54 la compra y ¢8,60 por délar la venta. Este
cambio se mantuvo temporalmente gracias a la bonanza cafetalera mundial y a la abundante disponibilidad
de fondos externos. Sin embargo, una vez que los precios del café volvieron a los niveles normales y las
divisas se redujeron, sobrevino la crisis cambiaria. Para ese entonces gobernaba el presidente Rodrigo
Carazo Odio. En esta época, en Costa Rica existia el mercado negro del ddlar y era comun ubicar a
intermediarios en lo que se conocfa como los bajos del radio Monumental.

5) Para 1982, con el gobierno de Luis Alberto Monge, se adopté el sistema cambiario de minidevaluaciones
que rigi6é desde finales de 1983 hasta principios del 2005, a pesar de que en 1992 con la liberalizacién
cambiaria se pretendié modificar la politica cambiaria, pero al final las minidevaluaciones se mantuvieron.
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En la primera década de esta politica es donde el tipo de cambio a precio de venta llega a tener una devaluacién, cuya
tasa de crecimiento supera el 800 % producto de la crisis vivida a finales de los setenta. A partir de noviembre de
1983, el BCCR establece que el tipo de cambio corresponde al resultado de un mercado libre intercambiario. Es decir,
el tipo de cambio establecido por esta entidad es solo un tipo de cambio de referencia, a diferencia de lo sucedido
antes del afio 1983, donde el tipo de cambio establecido era de igual aplicacién en todo el sistema bancario nacional.
De este momento en adelante, cada banco seguird el valor dictado por el BCCR, pero podréin cobrar una diferencia
en el precio, tanto de compra como de venta.

A pesar de la depreciacién sufrida, se debe rescatar que, en este periodo, el sector exportador incrementé su renta,
lo cual contribuyé al aumento y diversificacién de esta importante actividad. Debido a que los ajustes fueron
pequerios, los agentes contaron con bastante certeza para realizar sus planes de ahorro e inversién. No obstante,
la implementacién de este sistema generd algunos inconvenientes; en primer lugar, su aplicacién automadtica y
discrecional estuvo asociada con una tasa de inflacién mas alta y mds variable. La inflacién inercial surgié debido
a que los distintos agentes econdémicos, incluyendo empresarios, financistas y los trabajadores, incorporaban
anticipadamente el impacto de la devaluacién en precios, tasas de interés y salarios.

Aparte de los inconvenientes anteriores propios del sistema de minidevaluaciones, es importante sefialar que en
términos generales esta politica se disené de tal forma que los ajustes se realizaron sobre una base absoluta.

6) Para 1992, en el gobierno de Rafael Angel Calderén Fournier y bajo la presidencia de Jorge Guardia en
el BCCR, se asume una politica de liberalizacion del tipo de cambio, se abre la cuenta de capitales de la
balanza de pagos desde principios de 1992, y se decreta la flotacion del colén. Durante el primer afio se dan
importantes entradas de capital privado, lo que contribuyé a que en 1992 se observara una estabilidad del
tipo de cambio, donde solo se presenta una variacién que no llega al 1 %, situacién totalmente diferente a
lo sucedido en la década que precede esta politica cambiaria. Pero, como lo indican Lizano y Lépez (2006):

Este intento de flexibilizar el sistema cambiario tuvo corta vida. Pocos meses después de puesto en practica, el
BCCR volvié a tomar las riendas del mercado cambiario, para evitar la continua apreciacién nominal del colén
que ocurrié durante la vigencia de la flotacién cambiaria. Tal como se menciona en Delgado (2000, p. 446)
en referencia a las manifestaciones incluidas en un estudio no publicado de Miguel Loria para la Academia de
Centroamérica. (2006, p. 102)

Por lo que se considera que para finales de 1992 y hasta el 2006, la politica cambiaria retorné en la practica a un
sistema de minidevaluaciones, solo que con un sistema cambiario abierto en las cuentas de capitales.

En vista de los inconvenientes, las autoridades econémicas propiciaron la adopcién de un régimen de mayor libertad
cambiaria. Este sistema se vio facilitado por la prevalencia de una serie de condiciones internas y externas muy
tavorables:

a) El pafs habfa logrado un adecuado manejo de la politica fiscal y monetaria.

b) El tipo de cambio real habia experimentado una importante depreciacién.

¢) La actividad turistica crecia aceleradamente, lo cual era una fuente de divisas.
d) Los déficits se habfan reducido considerablemente.

e) E1 BCCR experimenté una acumulacién de reservas internacionales.

f) Las tasas externas de interés experimentaron una significativa disminucién.

g) Larecesion de algunas economias industrializadas y las politicas de reformas propiciaron una importante
entrada de capitales privados.

Durante los meses de mayo a junio de 1992 el tipo de cambio experiment6 reiteradas revaluaciones (apreciaciones),
como consecuencia de un importante flujo de capital privado y de una menor intervencién del BCCR en el mercado
cambiario, por lo que pasa de un tipo de cambio de venta de 138,50 el 1 de marzo, a €129,41 el 24 de junio de 1992.

1) El 17 de octubre del afio 2006, con el presidente Dr. Oscar Arias Sanchez y bajo la administraciéon en
el BCCR del economista Francisco de Paula Gutiérrez, después de més de 22 afios de una politica de
minidevaluaciones, se cambia la politica cambiaria a una de bandas cambiarias. En ella se establecia un
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valor maximo de compra y venta del délar y un valor piso, valores dentro de los cuales los diferentes
bancos del pafs podian definir el tipo de cambio. Este sistema cambiario se manej6é por més de 8 afios,
periodo donde la banda cambiaria llegé a contar con valores entre €866 como techo y ¢500 como piso
(Delgado-Montoya, 2015, parr. 6).

2) En enero de 2015 el BCCR toma la decisién de pasar de un régimen de bandas cambiarias al régimen que
rige hasta la actualidad, que es un sistema de flotacién administrada. Este periodo inicia con un tipo de
cambio de ¢545,53 la venta, y el 7 de noviembre de 2018 llegé a presentarse el valor més alto en la historia
del precio del délar, 631,30 hasta cerrar en diciembre de 2020 con un tipo de cambio de referencia de
¢617,30 la venta, que para los primeros meses de enero y febrero de 2021 se mantiene en el mercado.

EVOLUCION DEL TIPO DE CAMBIO

En este proceso de evolucién se presentara la historia, en ntimeros, del tipo de cambio. Todos los datos son obtenidos
del BCCR. Para los primeros afios de la historia cambiaria de Costa Rica, ya que se contaba con un mercado oficial
y uno libre, estos se proporcionardn en series para los dos mercados. Del afio 1970 a 1982 se expondra el tipo
de cambio solo del mercado intercambiario con las observaciones del tipo de cambio que se aplicaba. Ademas, se
presentarén las principales variaciones de 1970 a 1982 por semana.

Tabla 1. Tipo de cambio mercado oficial de Costa Rica. Precio de compra, precio de venta y tasa de
crecimiento en el periodo 1945-1982

FECHA COMPRA VENTA
De 1945 a 1946 5,61 5,62
De 1947 al 31-08:61 5,60 5,67
Del 01-09-61 al 190373 6,62 6,65
Del 20-03-73 al 23-04.74 6,62 6,68
Del 240474 al 09-12-81 8,54 8,60
Del 10-12-81 al 10-06-82 20,00 20,16
Del 11-06-82 al 17-09-82 20,00 20,25
18.09-82 20,00 20,30

Fuente: BCCR. El articulo 20 de la Ley 6999 del 16 de setiembre de 1985, prohibe al BCCR operar

en este mercado. Solamente se hace la excepcién para que lo haga con los estudiantes que estaban

registrados en el BCCR hasta el 10 de diciembre de 1981, segtin lo dispuesto en las normas 50 y 51

del Presupuesto Extraordinario de la Republica, publicadas en el Alcance n.o 22 de La Gaceta n.o 247
del 26 de diciembre de 1985.
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Tabla 2. Tipo de cambio mercado oficial de Costa Rica. Precio de compra, precio de venta y tasa de
crecimiento en el periodo 1966-1979

FECHA COMPRA VENTA
De 1953 al 31-12-66 6,62 6,65
Del 25-04-67 al 22-10-67 7,00 7,03
Del 23-10-67 al 01-11-67 7,55 7,58
Del 02-11-67 al 18-02-68 7,77 7,80
Del 19-02-68 al 03-03-68 8,07 8,10
Del 04-03-68 al 18-04-68 8,22 8,25
Del 19-04-68 al 24-04-68 8,12 8,15
Del 25-04-68 al 30-04-68 8,07 8,10
Del 02-05-68 al 04-05-68 7,97 8,00
Del 06-05-68 al 13-05-68 7,92 7,95
Del 14-05-68 al 30-05-68 7,87 7,90
Del 31-05-68 al 25-06-68 7,82 7,85
Del 26-05-68 al 11-07-68 7,77 7,80
Del 12-07-68 al 19-07-68 7,72 7,75
Del 20-07-68 al 30-07-68 7,67 7,70
Del 31-07-68 al 15-08-68 7,57 7,60
Del 18-08-68 al 25-08-68 7,52 7,55
Del 26-08-68 al 10-09-68 7,42 7,45
Del 11-09-68 al 29-09-68 7,37 7,40
Del 30-09-68 al 28-01-69 7,32 7,35
Del 29-01-69 al 11-02-69 7,27 7,30
Del 12-02-69 al 17-04-69 7,07 7,10
Del 18-04-69 al 14-12-69 6,92 6,95
Del 15-12-69 al 23-12-69 6,62 6,95
Del 24-12-69 al 19-06-71 6,62 6,65
Del 23-06-71 al 01-07-71 7,50 7,53
Del 02-07-71 al 12-07-71 7,50 7,53
Del 16-07-71 al 18-08-71 8,57 8,60
Del 19-08-71 al 18-09-71 8,57 8,60
Del 20-09-71 al 11-10-71 7,87 7,90
Del 11-10-71 al 19-10-71 8,22 8,25
Del 20-10-71 al 19-03-73 8,57 8,60
Del 20-03-73 a 1979 8,54 8,60
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REFERENCIA FECHA COMPRA VENTA

09-10-80 12,20 12,30

13-10-80 11,56 11,62

14-10-80 12,00 12,06

15-10-80 11,84 11,90

16-10-80 11,74 11,80

Del 17-10-80 al 20-10-80 11,54 11,60

21-10-80 11,44 11,50

22-10-80 11,29 11,44

23-10-80 11,34 11,40

Del 24-10-80 al 27-10-80 11,30 11,36

28-10-80 11,20 11,26

Del 29-10-80 al 31-10-80 11,18 11,24

03-11-80 11,20 11,26

04-11-80 11,24 11,30

05-11-80 11,20 11,26

06-11-80 11,21 11,27

07-11-80 11,27 11,33

10-11-80 11,44 11,50

11-11-80 11,60 11,66

12-11-80 12,00 12,06

13-11-80 11,96 12,02

14-11-80 11,92 11,98

17-11-80 11,87 11,93

Del 18-11-80 al 19-11-80 11,92 11,98

20-11-80 11,97 12,03

21-11-80 11,98 12,04

24-11-80 12,00 12,06

25-11-80 12,09 12,15

26-11-80 12,64 12,70

27-11-80 13,09 13,15

28-11-80 13,30 13,36

01-12-80 13,94 14,00

02-12-80 15,64 15,70

03-12-80 14,50 14,56

En la tarde Del 03-12-80 al 09-12-80 13,50 13,56
En la tarde 10-12-80 13,65 13,71
En la tarde Del 10-12-80 al 11-12-80 13,75 13,81
En la tarde Del 11-12-80 al 12-12-80 14,00 14,06
En la tarde Del 12-12-80 al 15-12-80 14,25 14,31
En la tarde Del 15-12-80 al 16-11-80 14,69 14,75
En la tarde Del 16-12-80 al 17-12-80 14,75 14,81
En la tarde Del 17-12-80 al 18-12-80 14,65 14,71
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En la tarde Del 18-12-80 al 23-12-80 14,50 14,56
Del 23-12-80 al 26-12-80 14,40 14,46
Del 26-12-80 al 06-01-81 14,25 14,31

07-01-81 14,00 14,06
08-01-81 13,95 14,01
09-01-81 13,75 13,81
12-01-81 13,50 13,56

después 12:30 pm 13-01-81 13,30 13,36
14-01-81 (hasta 12:30 pm) 13,20 13,26
del 14-01-81 al 15-01-81 13,15 13,21
15-01-81 (desp. de 1 pm) 12,94 13,00
del 16-01-81 al 19-01-81 12,92 12,98
20-01-81 12,82 12,88
21-01-81 12,80 12,86
22-01-81 12,75 12,81
23-01-81 12,73 12,79

del 26-01-81 al 27-01-81 12,70 12,76
del 28-01-81 al 29-01-81 12,65 12,71
del 30-01-81 al 02-02-81 12,64 12,70
del 03-02-81 al 12-02-81 12,60 12,66
12-02-81 (des. 12:15 pm) 14,00 14,06
del 13-02-81 al 17-02-81 13,57 13,63
del 17-02-81 al 18-02-81 13,81 13,87
del 18-02-81 al 19-02-81 13,87 13,93
del 19-02-81 al 20-02-81 13,93 13,99
del 20-02-81 al 23-02-81 14,50 14,56
del 23-02-81 al 24-02-81 15,50 15,56
25.02-81 16,05 16,11

del 25-02-81 al 26-02-81 17,04 17,10
del 26-02-81 al 27-02-81 17,00 17,06
del 27-02-81 al 04-03-81 16,75 16,81
05-03-81 16,70 16,76
05-03-81 16,89 16,95

(A)— 06-03-81 16,84 16,90
del 09-03-81 al 17-03-81 15,00 15,06
17-03-81 15,00 17,42
18-03-81 15,00 17,50
20-03-81 15,00 17,55
23-03-81 15,00 17,52
24-03-81 15,00 17,38
25-03-81 15,00 17,04
26-03-81 15,00 16,91
27-03-81 15,00 17,12
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30-03-81 15,00 17,28
31-03-81 15,00 17,48
01-04-81 15,00 17,55
02-04-81 15,00 17,26
del 03-04-81 al 06-04-81 15,00 16,99
07-04-81 15,00 17,22
08-04-81 15,00 17,60
09-04-81 15,00 17,91
10-04-81 15,00 18,01
13-04-81 15,00 18,47
del 14-04-81 al 20-04-81 15,00 18,56
21-04-81 15,00 18,58
22-04-81 15,00 18,99
23-04-81 15,00 19,96
del 24-04-81 al 27-04-81 20,98 21,04
27-04-81 20,92 20,98
del 27-04-81 al 28-04-81 20,50 20,56
del 28-04-81 al 29-04-81 20,20 20,26
29-04-81 19,10 19,16
30-04-81 18,85 18,91
30-04-81 18,70 18,76
04-05-81 18,50 18,56
del 04-05-81 al 06-05-81 18,40 18,46
del 06-05-81 al 07-05-81 18,25 18,31
del 07-05-81 al 08-05-81 18,10 18,16
08-05-81 18,00 18,06
11-05-81 17,90 17,96
12-05-81 17,75 17,81
13-05-81 17,70 17,76
14-05-81 17,60 17,66
15-05-81 17,50 17,56
18-05-81 17,00 17,06
19-05-81 16,50 16,56
20-05-81 16,00 16,06
21-05-81 15,50 15,56
22-05-81 15,25 15,31
25-05-81 15,20 15,26
26-05-81 15,19 15,25
del 27-05-81 al 29-05-81 15,18 15,24
del 01-06-81 al 12-06-81 17,00 17,06
12-06-81 19,10 19,16
del 15-06-81 al 23-06-81 20,00 20,06
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(A)— del 24-06-81 al 30-06-81 19,00 19,06
(B)— del 01-07-81 al 07-07-81 18,94 19,00
del 08-07-81 al 07-10-81 18,84 18,90
del 08-10-81 al 15-10-81 30,00 30,06
del 16-10-81 al 20-10-81 32,00 32,06
del 23-10-81 al 02-11-81 38,00 38,18
del 03-11-18 al 05-11-81 37,50 37,68
del 06-11-81 al 10-11-81 36,80 36,98
del 11-11-81 al 27-11-81 36,00 36,18
del 30-11-81 al 17-12-81 35,80 35,98
del 18-12-81 al 08-01-82 36,00 36,18
del 11-01-82 al 14-01-82 35,70 35,88
del 15-01-82 al 27-01-82 36,20 36,38
del 28-01-82 al 19-02-82 37,00 37,18
del 22-02-82 al 18-03-82 37,20 37,38
(C)— del 22-03-82 al 11-06-82 38,00 38,18
del 12-06-82 al 28-08-82 38,00 38,25
(D)— del 30-08-82 al 14-08-82 40,00 40,25
(E)— del 15-09-82 al 01-12-82 40,00 40,30
del 02-12-82 al 27-06-83 40,00 40,50
del 28-06-83 al 22-09-83 41,00 41,50
del 23-09-83 al 10-11-83 41,25 41,75

Fuente: Banco de Costa Rica, documento facilitado por el BCCR. Para esta época, si bien se manejaba

un tipo de cambio en el mercado, para los efectos oficiales se mantenfa la venta de délares a precio

oficial. Se manejaba una doble realidad en esta materia. El precio del d6lar en el mercado negro podia
ser muy variado.

Para 1979 el tipo de cambio cierra en el mercado oficial en ¢8,60, a diciembre de 1980 alcanza ¢14,31 con un
incremento del 66,40 % en el tipo de cambio. En un solo afio, de 1980 a diciembre de 1981, el d6lar sube a £36,18, lo
que representdé un aumento porcentual de 152 %. Este aumento de 219,23 % en el tipo de cambio gener6 en el poder
adquisitivo una crisis sin precedentes en el pafs, situacién que persiste hasta 1983, afio en que el BCCR establece el
mercado libre intercambiario, pero solo de referencia, lo cual para los primeros dos afios logra controlar un poco la
velocidad de la devaluacién del colén.
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Tabla 3. Tipo de cambio nominal de Costa Rica.

Precio de compra, precio de venta y tasa de crecimiento en el periodo 1970-2020.
Promedio anual 1960-2020

PRECIO PRECIO | DIFERENCIA | VENTA

ANO Compra Venta PRECIO V-C | CAMBIO %
1970 6,62 6,65 0,03
1971 8,57 8,60 0,03 29,32
1972 8,57 8,60 0,03 0,00
1973 8,54 8,60 0,06 0,00
1974 8,54 8,60 0,06 0,00
1975 8,54 8,60 0,06 0,00
1976 8,54 8,60 0,06 0,00
1977 8,54 8,60 0,06 0,00
1978 8,54 8,60 0,06 0,00
1979 8,54 8,60 0,06 0,00
1980 14,25 14,31 0,06 66,40
1981 36,00 36,18 0,18 152,83
1982 40,00 40,50 0,50 11,94
1983 43,15 43,65 0,50 7,78
1984 47,50 47,50 0,00 8,82
1985 53,45 53,95 0,50 13,58
1986 58,50 59,25 0,75 9,82
1987 68,75 69,75 1,00 17,72
1988 79,00 80,00 1,00 14,70
1989 83,85 84,85 1,00 6,06
1990 102,55 104,55 2,00 23,22
1991 134,10 136,75 2,65 30,80
1992 136,74 138,07 1,33 0,97
1993 150,61 152,17 1,56 10,21
1994 164,51 165,63 1,12 8,85
1995 194,43 195,37 0,94 17,96
1996 219,91 220,31 0,40 12,77
1997 244,04 244,53 0,49 10,99
1998 271,19 271,65 0,46 11,09
1999 297,96 298,41 0,45 9,85
2000 317,74 318,30 0,56 6,67
2001 341,40 341,94 0,54 7,43
2002 378,39 379,05 0,66 10,85
2003 418,04 419,01 0,97 10,54
2004 457,58 459,64 2,06 9,70
2005 495,65 497,71 2,06 8,28
2006 515,84 519,95 4,11 4,47
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2007 495,23 500,97 5,74 -3,65
2008 550,08 560,65 10,57 11,91
2009 558,67 571,81 13,14 1,99
2010 507,85 518,09 10,24 9,39
2011 505,35 518,33 12,98 0,05
2012 502,07 514,32 12,25 -0,77
2013 495,01 507,80 12,79 -1,27
2014 533,31 545,53 12,22 7,43
2015 531,94 544,87 12,93 0,12
2016 548,18 561,10 12,92 2,98
2017 566,42 572,56 6,14 2,04
2018 604,39 611,75 7,36 6,84
2019 567,06 573,36 6,30 -6,28
2020 610,53 617,30 6,77 7,66

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del BCCR.

Tabla 4. Tipo de cambio mercado intercambiario de Costa Rica.
Precio de venta y promedio anual en el periodo 1983-2020

Fuente: BCCR.
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Tabla 5. Tipo de cambio de Costa Rica. Precio de compra, precio de venta, aumentos de cada 50 colones y n.°
de dias en ese valor

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del BCCR.

Se puede evidenciar que el valor que mas se sostiene en el mercado fue el tipo de cambio alrededor de los ¢500,00,
durante mas de 10 afios o 3.800 dias, con una politica econémica de libertad cambiaria.

Tabla 6. Tipo de cambio de Costa Rica. Mayor diferencia entre el precio de compra y el precio de venta, 2014

Fuente. BNCR, calculos propios.

En el afio 2014 se presentan las mayores diferencias entre el tipo de cambio de compra y de venta. EI 17 de marzo
de 2014 fue el dfa donde se presenté la mayor diferencia histérica de ¢18,01.
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CONCLUSIONES

El tipo de cambio en los afios sesenta se establece como un tipo de cambio fijo, producto de las negociaciones
en Bretton Woods y los acuerdos con organismos como el FMI y la CEPAL, con la finalidad de mantener la
competitividad en la regién. En tanto el Gobierno no interfiriera directamente en la politica cambiaria, a finales de
los afos setenta se contaba con un tipo de cambio oficial para tramite de transacciones, un tipo de cambio bancario
y un tipo de cambio en el mercado negro.

A lo largo de estos sesenta afios se pueden distinguir en el pafs ocho etapas en las que se pueden evidenciar politicas
cambiarias definidas, dentro de las que se presentaron: desde el tipo de cambio fijo, las minidevaluaciones, sistema de
bandas, un modelo de liberalizacién cambiaria, donde se vuelve fundamental la intervencién del Gobierno mediante
el manejo de las reservas monetarias internacionales para mantener estable el tipo de cambio, hasta llegar al sistema
actual que corresponde a un sistema de flotacién administrada.

A finales de los afios setenta el pafs sufre la peor crisis cambiara de su historia, el tipo de cambio varia de ¢8,60 en
1979 a 12,30 en 1980. Para el 15 de agosto de 1982 el délar alcanza el monto de 40,30, para alcanzar en enero de
1983 el valor de ¢4:5,25. De manera que, en un periodo de 3 afios, se tiene un incremento del 426 %. Ademas, se cierra
la década del ochenta con un tipo de cambio de 104,55, para un incremento en una década de un 1115 %, mientras
que en la década del 2006 al 2016, el incremento tendié de 0 % a un 10 % como maximo. Este es el periodo en el
que Costa Rica presenta por mds tiempo la estabilidad del tipo de cambio, con un valor alrededor de los 500,00, lo
cual representa que en el periodo de politica de bandas cambiarias no se alcanza una diferencia de mas menos 10 %.

Es a partir de 2014, a finales de la politica de bandas cambiarias, que se presentan las mayores diferencias entre el
precio de compra y venta del délar en Costa Rica. El 17 de marzo de 2014 fue cuando se presenté la mayor diferencia
histérica de ¢18,01.

En el 2015 con el establecimiento oficial del sistema de flotacién administrada, si bien el tipo de cambio se ajusta por el
libre juego de oferta y demanda, la intervencién del Gobierno respaldado en las reservas monetarias internacionales,
hace que el 7 de noviembre de 2018 en Costa Rica se alcance el monto més alto en el tipo de cambio del ddlar, con
un valor de ¢631,30. Razén por la cual debe intervenir el BCCR, con lo que en 10 dfas, se logra controlar el tipo de
cambio a 604,10 para el 17 de noviembre de 2018.

La pandemia del COVID-19, al afectar la economfa mundial, permite que se mantenga el balance entre la oferta y
la demanda del tipo de cambio. Si bien el sector turistico llegd a generar pocos ingresos en el 2020, otros sectores
mantuvieron la produccién, lo cual permitié que el tipo de cambio se mantuviese alrededor de los 600,00 durante
el 2020.
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