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Presentacion

En 2023 se consolidaron las acciones de politica fiscal, las cuales se
reflejan en los resultados de las finanzas publicas. Al cierre del ano,
el balance primario del Gobierno Central fue 1,6% del PIB, lo que
significo el segundo ano consecutivo en el que se cierra con un
balance positivo, algo no visto desde hace quince anos. Al mismo
tiempo, la deuda del Gobierno Central del 2023 se redujo en 1,9
puntos porcentuales (p.p.) del Producto Interno Bruto (PIB), respecto
a 2022 al pasar de 63,0% a 61,1% del PIB (lo que también significa
siete p.p. menos a lo proyectado en el Marco Fiscal de Mediano Plazo
2022-2027). Estos avances son un reflejo de la capacidad de Costa
Rica para superar las metas fiscales establecidas en los acuerdos con
Fondo Monetario Internacional y la misma Asamblea Legislativa.
Siendo estos logros aplaudidos por agencias internacionales vy
calificadoras de riesgo, reconociendo el firme compromiso del pais
con la sostenibilidad y estabilidad fiscal.

Estos logros son el resultado de las lineas de accidn del Ministerio de
Hacienda en materia de gastos, ingresos y financiamiento. Por un
lado, se estabiliza el comportamiento del gasto gracias al compromiso
del Gobierno al aplicar la regla fiscal. ALmismo tiempo se ha mejorado
la administracion y recaudacion de impuestos, a la vez que se han
presentado opciones para aumentar la justicia y progresividad del
sistema tributario costarricense. En paralelo, tambien se ha hecho un
gran esfuerzo por fortalecer la gestion de la deuda a fin de mejorar las
condiciones, en costo y plazo, del financiamiento al cual se accede.

Logros que tambien se han traducido en una mayor credibilidad.
Durante el ultimo ano, las tres calificadoras de riesgo mds importantes
a nivel internacional han mejorado la calificacion crediticia del pais. Al
mismo tiempo, la percepcion de riesgo que se tiene sobre Costa Rica,
medida a través del indice de Mercados Emergentes (EMBI, por sus
siglas en inglés) ha mostrado una mejora significativa en comparacion
con lo observado a nivel regional y del mundo.

Para mantener estos logros, es preciso un compromiso con la
credibilidad fiscal. En este sentido, la estrategia fiscal "Hacienda en
Accion: Trazando la Sostenibilidad Fiscal' se mantendrd como la hoja
de ruta que ayudard a tener politicas fiscales coherentes y sostenibles,
para que asi, la salud de las finanzas puUblicas permita garantizar una
provision eficiente de servicios publicos.



El Marco Fiscal de Mediano Plazo 2024-2029 se convierte en un
instrumento crucial para el andlisis y seguimiento de la politica fiscal.
Esta herramienta puede generar “senales” que ayuden a identificar
desviaciones en las proyecciones fiscales, para asi proponer las
medidas correctivas y de politica pertinentes. Esto subraya la
importancia de tomar en cuenta las implicaciones de mediano y largo
plazo de las politicas fiscales, especialmente en un contexto donde
Costa Rica se comprometio a cumplir metas fiscales especificas con
el Fondo Monetario Internacional y la Asamblea Legislativa.

La responsabilidad fiscal no es una competencia exclusiva del
Ministerio de Hacienda. Las proyecciones fiscales delineadas en este
Marco Fiscal no son la respuesta a un ejercicio mecdanico, sino, el
resultado de un plan estrategico dibujado para asegurar Lla
sostenibilidad fiscal costarricense. Es fundamental reconocer que
cualquier decision que genere una disminucion en los ingresos del
Estado o incremente el gasto publico sin generar las fuentes de
financiamiento correspondientes, pueden desviar este plan,
comprometiendo tanto la salud fiscal como el bienestar costarricense.
La sostenibilidad fiscal es una responsabilidad compartida, esencial
para el desarrollo y prosperidad costarricense. Con el compromiso de
todos los actores involucrados y con una vision de futuro, se podrd
navegar hacia un horizonte donde la estabilidad fiscal sea la base del
crecimiento y desarrollo sostenible del pais.

Finalmente, desde el Ministerio de Hacienda se extiende un profundo
agradecimiento al Departamento de Asuntos Fiscales y al Instituto de
Desarrollo de Capacidades del Fondo Monetario Internacional. Su
colaboracion en el desarrollo de los modelos semi-estructurales
utilizados en las estimaciones de mediano plazo de este informe, es
invaluable. Su apoyo tambien ha sido fundamental para la creacion
del modelo de estimacion de costos de transicion asociados a la
descarbonizacion de la economia costarricense. Gracias al esfuerzo
conjunto entre ambas instituciones, se enriquecerd y fortalecerad la
capacidad del Marco Fiscal de Mediano Plazo para evaluar las
politicas fiscales que se generen en Costa Rica.
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Resumen Ejecutivo

El Marco Fiscal de Mediano Plazo es un pilar de la politica fiscal. Este
es una herramienta estrategica de planificacion y gestion para las
finanzas publicas. Asi, un Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP)
permite generar un marco para evaluar riesgos y definir politicas
fiscales consecuentes con objetivos econdmicos y de crecimiento. Al
construir una trayectoria para indicadores fiscales clave (ingresos,
gastos, déficity deuda), el MFMP se convierte en un elemento clave en
la construccion de la hoja de ruta fiscal para las autoridades, para asi
promover una gestion sana de las finanzas publicas.

Asi, el MFMP es un instrumento para el fortalecimiento de la
transparencia y credibilidad del Ministerio de Hacienda. Las
proyecciones fiscales, en conjunto a los supuestos subyacentes y de
las acciones de politica propuestas para lograr las metas fiscales,
ayudan a mejorar la calidad del debate publico y la rendicion de
cuentas, al tiempo que fortalecen la confianza de los agentes
economicos en la gestion fiscal que emana de Hacienda. La
credibilidad es fortalecida gracias al compromiso explicito de las
proyecciones fiscales y su sostenibilidad, elemento vital para
mantener la confianza. En este sentido, el MFMP es esencial para el
proceso de consolidacion fiscal, el manejo de la politica fiscal y la
promocion de un entorno macro estable y predecible.

EL MFMP 2024-2029 del Gobierno Central y Sector Publico No
Financiero busca resumir el resultado de las politicas fiscales de esta
Administracion. El pais ha dado grandes pasos en su ruta de
consolidacion fiscal, reflejados en un superadvit primario del 1,6% del
PIB al cierre del 2023, marcando el segundo ano consecutivo con
saldo positivo, un hito no visto en los ultimos quince anos. Por su
parte, la deuda del Gobierno Central se redujo de 63,0% a 61,1% del
PIB de 2022 a 2023. Superando asi las metas cuantitativas fiscales
acordadas con el Fondo Monetario Internacional y la Asamblea
Legislativa. Estos logros reflejan la capacidad del pais para
implementar una gestion fiscal responsable, la cual ha sido
reconocida por agencias calificadoras de riesgo internacional, al
mejorar la calificacion crediticia de Costa Rica.

El Ministerio de Hacienda continuard focalizando sus esfuerzos para
perpetuar estos hitos. ELMFMP 2024-2029 enumera las directrices
de politica fiscal para el periodo 2024-2029, dando enfasis especial
al mantenimiento de la disciplina fiscal, la promocion de una gestion
tributaria y aduanera eficiente y de la creacion de propuestas que
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permitan avanzar hacia un sistema tributario mds progresivo y justo,
al tiempo que se fortalece el plan de financiamiento a largo plazo. El
Ministerio de Hacienda y sus autoridades mantienen su compromiso
por continuar con la estrategia fiscal "Hacienda en Accion: Trazando
la Sostenibilidad Fiscal", estrategia donde se generan politicas
fiscales coherentes y sostenibles que ayudardan a preservar la salud
de las finanzas publicas, para asi asegurar una adecuada y correcta
provision de servicios publicos.

Las estimaciones fiscales de mediano plazo del periodo 2024-2029
son un fiel reflejo de la politica fiscal a desarrollarse en Lla
Administracion Chaves Robles. Durante este periodo se espera que el
comportamiento de la deuda del Gobierno Central mantenga una
tendencia decreciente al pasar de 61,1% del PIB en 2023 a 49,7% del
PIB en 2029, una reduccion de 11,4 p.p. del PIB. Lo anterior, gracias
al dinamismo de los ingresos, los cuales pasarian de 15,1% del PIB a
15,5% del PIB en el mismo periodo de referencia y la contencion del
gasto total (producto de la estricta aplicacion de la regla fiscal) el cual
tendria una reduccion de dos p.p. del PIB, al pasar de 18,2% del PIB
a 16,2% del PIB entre 2024 y 2029. Si a lo anterior se le suma la
merma en el pago de intereses, el cual pasaria del 4,9% al 3,2% del
PIB, equivalente a una contraccion de 1,7 p.p. del PIB, se aprecia como
el balance primario pasaria de 1,9% del PIB en 2024 a 2,4% del PIB
en 2029, mientras que el deficit financiero mostraria una mejora, al
pasar del 3,1% al O,8% del PIB en el mismo periodo. En conjunto, esta
dindmica ayudaria a que las necesidades brutas de financiamiento se
reduzcan en 2,3 p.p. del PIB entre 2024 y 2029, disminuyendo las
presiones que ejerce el Ministerio de Hacienda sobre el mercado local
de fondos prestables, sentando mejores condiciones para el
fortalecimiento de un crecimiento integral y sostenible.

Tal tendencia positiva tambiéen estaria siendo observada en el Sector
Publico No Financiero. Mientras que los ingresos totales mostrarian
una estabilizacidon alrededor del 25,4% del PIB para todo el periodo
(2024-2029), los gastos totales si mostraria un comportamiento
decreciente al pasar de 27,8% del PIB en 2024 a 24,9% del PIB en
2029. Situacion que se traduciria en una mejora tanto del balance
primario (el cual pasaria de 2,4% del PIB a 3,7% del PIB entre 2024
y 2029) y del balance financiero (el cual pasaria de -2,5% al 0O,5%
del PIB para el mismo periodo de referencia). Esto significaria una
reduccion de la deuda del SPNF del 47,4% del PIB a 31% del PIB.
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No obstante, se debe considerar que estas proyecciones fiscales
podrian estar sujetas a desviaciones resultado de la materializacion
de algunos riesgos. La evaluacion de estos riesgos fiscales es
fundamental para la planificacion y gestion de las finanzas publicas.
La cuantificacion precisa de estos riesgos permite anticipar vy
prepararse posibles medidas de contingencia ante desviaciones en
los resultados fiscales respecto a las estimaciones. Este proceso
incluye la identificacion del riesgo (de deuda, demandas contra el
Estado, pensiones, por desastres naturales, municipalidades,
empresas publicas no estatales, del sistema financiero, asociaciones
publico-privadas, macroecondémicos y por descarbonizacion) y su
potencial impacto fiscal, lo que es fundamental para implementar
estrategias de mitigacion eficaces.
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Escenario macroeconomico y cuentas fiscales

Costa Rica cerré6 2023 con un crecimiento de 5,1%, superior al
observado en 2022 (4,6%), segun la ultima revisibn del Banco
Central de Costa Rica (BCCR). Este resultado es superior al
crecimiento observado en los principales socios comerciales (2,5%),
e inclusive, al crecimiento econdomico global (3,19).

Por componente del gasto, la aceleracion economica responde a la
dindmica del consumo privado, inversidon y moderacion del sector
externo. Destaca la recuperacion del sector agricola, construccion y
sector manufacturero. Segun el BCCR, el regimen definitivo tuvo el
mayor aporte en el resultado del crecimiento econdmico de 2023,
respecto a la contribucion por tipo de regimen de comercio.

Grdfico 1. Contribuciones al crecimiento economico. Periodo 2016 —
2024
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

La produccion nacional' crecié 4,4% de manera interanual, segun el
Informe Mensual de Actividad Econdmica (diciembre, 2023). En
promedio, la producciéon del 2023 tuvo un crecimiento de 5,4%°%
respecto a 2022. Destaca la contribucion del regimen definitivo con
64,3%; asimismo, se mantiene la expansion a tasas de dos digitos de
los regimenes especiales, aungque a un menor ritmo de crecimiento.

En diciembre 2023, el crecimiento del regimen definitivo se explica
por la actividad comercial, (21,3%) transporte y almacenamiento
(14,8%), y manufactura (10,49%). En lo que respecta a los regimenes
especiales, aumento 17,0% en promedio durante el 2023. A pesar de

1 Medido con la serie tendencia ciclo del IMAE.
2 De enero a diciembre 2023
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mantener un crecimiento de dos digitos, este ha experimentado una
desaceleracion, especificamente en las actividades de servicios
profesionales e informaticos.

Grdfico 2. Indice Mensual de Actividad Econdmica 2019-2023
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

Por su parte, el mercado laboral mostré una mejora. La tasa de
desempleo y subempleo decrecieron 4,4 p.p. y 5,8 p.p.,
respectivamente, respecto a lo observado en el mismo periodo del
2022, ubicandose en 7,2% y 4,3%.

Por otro lado, el crédito al sector privado crecio 6,7% en 2023. Se
observa una predominancia en las operaciones en moneda
extranjera, cuya tasa de crecimiento fue 119%. Este comportamiento es
acorde con el dinamismo de la actividad real. Segun el BCCR, el
credito en moneda nacional fue atendido mayormente con captacion
del publico, por otro lado, el credito en moneda extranjera se financio
con captacion en dolares y con la reduccion del saldo de activos
externos del sistema financiero.



Grdfico 3. Tasa de crecimiento interanual Grdfico 4. Tasa de crecimiento

de crédito al sector privado por moneda interanual de los depodsitos totales por
moneda
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

En lo que respecta al sector fiscal, por segundo ano consecutivo se
logra obtener un superadvit primario, al tiempo que se reduce la
relacion deuda a PIB. Al cierre del 2023, las finanzas publicas
alcanzaron un superavit primario de 1,6% del PIB, resultado que no se
veia desde el periodo 2006-2008, mientras que la deuda del
Gobierno Central alcanzo 61,1% del PIB.

Por su parte, el déficit financiero tuvo una desmejora. Este cerrd en
¢1.532.119 millones (3,3% del PIB), lo que significa un incremento de
C415.367 millones respecto al cierre de 2022, cuando se registro un
déficit de ¢1.116.752 millones (2,5% del PIB). Esto se explica por el
pago de intereses de la deuda, que aumento en ¢217.688 millones
(0,5% del PIB) en comparacion con el cierre del afo anterior, asi como
por los ingresos extraordinarios que se registraron a diciembre del
2022 por ¢201.457 millones (0,4% del PIB), en aplicacion a la Ley
9.524 y el articulo 35 del reglamento de la misma Ley.

Como resultado de un manejo estratégico de la deuda publica, a
diciembre del 2023, esta cerro en 61,1% del PIB. Esto implicd una
disminucion de 1,9 p.p. de PIB en comparacion con el cierre del 2022
(63,0% del PIB). Asi, el saldo de la deuda mostrdé un incremento

nominal de apenas 1,9%, muy por debajo del promedio registrado
entre 2009-2022 (14,4%).

Por composicidon, la deuda interna tuvo un incremento de ¢209.923
millones, mientras que la deuda externa de €328.835 millones. En
el caso de la primera, su comportamiento se explica por las
colocaciones netas, canjes de deuda, diferencial cambiario, la firma
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Grafico 5. Resultado primario, financiero y

del convenio por conciliacion de deudas, entre Hacienda y la Caja
Costarricense del Seguro Social (CCSS) el 21 de diciembre, por
C51.738 millones, del cual, se giraron ¢23.549 millones, quedando
una nueva deuda por ese concepto de €28.189 millones.
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Otros choques relevantes que pueda afectar el escenario

Las perturbaciones que pueden afectar las proyecciones fiscales para
el periodo 2024-2029, se pueden dividir en externas e internas. En
particular, los choques relevantes se basan en la actualizacion del
World Economic Outlook de enero de 2024, Global Economic
Prospects 2024, y del Banco Central de Costa Rica en el Informe de
Politica Monetaria de enero de 2024.

A nivel externo

Escala de precios de Llas materias primas y choques
geopoliticos. ELl conflicto entre Gaza e Israel podria
intensificarse, afectando a toda la regidon que produce 35% del
petroleo mundial y 149% del gas, junto con los ataques en el Mar
Rojo y la guerra en Ucrania podrian aumentar los precios de
alimentos, energia y transporte. Asimismo, la inestabilidad en
Oriente Medio y la fragmentacion geoecondmica aumentarian la
volatilidad de los precios de las materias primas.
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e Inflacion subyacente persistente debido a brechas en el mercado
laboral y tensiones en las cadenas de suministro generarian un
aumento en las expectativas de tasas de interés y una caida en
los precios de los activos financieros.

e Choques meteoroldgicos. Inundaciones y sequias, de la mano
del fendbmeno de El Nino, podrian suscitar alzas de los precios
de alimentos, agravar la inseguridad alimentaria y alterar las
proyecciones inflacionarias mundiales.

e Volatilidad en el crecimiento de China. Las dificultades que
atraviesa el sector inmobiliario podrian hacer que la inversion
dirigida a este sector se reduzca mds de lo esperado y de forma
prolongada, afectando el crecimiento interno y los principales
socios comerciales del pais asiatico.

¢ Repercusiones en las economias por consolidaciones fiscales
bruscas generaria un crecimiento mads lento de lo esperado en
el corto plazo.

e Estrés financiero relacionado con nuevos aumentos en las tasas
de interées del mercado o un periodo prolongado de altas tasas
de interes reales puedan conllevar a la exposicion de
vulnerabilidades financieras y econdmicas latentes.

¢ Fragmentacion comercial ante a implementacion de
restricciones comerciales, lo que presenta una amenaza para
las perspectivas de crecimiento globales a corto y a largo plazo.

A nivel interno

e La posible recomposicion acelerada del portafolio de
instrumentos financieros en el mercado financiero local
repercutiria en el mercado cambiario, afectando las expectativas
de apreciacion/depreciacion.

e Un traspaso de la volatilidad de la Tasa de Politica Monetaria a
las tasas de interés del sistema financiero (mds lento que o
observado historicamente) reduciria las presiones de la
demanda interna sobre los precios locales.

e EL COVID-19 y sus variantes continuan siendo una amenaza.
Nuevas olas de contagio irrumpirion la normalidad de la
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actividad econdomica, generando interrupciones en el comercio
con el resto de las economias.

e Una constante deflacion, incluso por debajo del limite inferior de
tolerancia, reduciria la presion inflacionaria, retrocediendo su
convergencia con la meta inflacionaria.

Contexto econdmico internacional 2023-2024

El Fondo Monetario Internacional, en su informe “Actualizacion de las
Perspectivas de la Economia Mundial”, proyecta un crecimiento
mundial de 3,1% para 2024 y 3,2% en 2025. Esto es una mejora de
0,2 p.p. adicionales respecto al informe de Perspectivas de la
Economia Mundial de octubre del 2023. Lo anterior es producto de
resultados positivos, y mayores a lo esperado, de Estados Unidos vy
economicas emergentes, ademds de la politica fiscal aplicada en
China. Otro aspecto es el gasto publico y privado, el cual contribuyo
con la reactivacion; debido al aumento de la renta real disponible.

Asimismo, hubo una expansion por el lado de la oferta. Se aprecio un
incremento en la fuerza laboral, la resolucion de los problemas en las
cadenas de suministro y una disminucion de los plazos de entrega.

La inflacion global se mantiene la tendencia a la baja. Esto es
consecuente a la moderacion en los precios de la energia y alimentos,
la normalizacion de las cadenas globales de suministro y la reduccion
de las presiones inflacionarias en el resto de los bienes y servicios.

Otro aspecto relevante que puede afectar la inflacidon es la restrictiva
politica monetaria a nivel global. Previendose que las economias
avanzadas ajustaran a la baja las tasas de interes de referencia.

Respecto a la politica fiscal, en 2024, se anticipa que varias
economias avanzadas y en desarrollo tengan politicas fiscales mds
estrictas. Esto para restablecer el margen de maniobra
presupuestario y frenar el crecimiento de la deuda. Este enfoque
tendria un efecto moderado en el crecimiento econdmico a corto plazo.

A corto plazo, es crucial manejar la inflacion y consolidar las finanzas
publicas para prepararse ante futuros desafios econdmicos. Se
necesitan reformas estructurales para impulsar el crecimiento vy
garantizar la sostenibilidad de la deuda. Ademas, se debe mejorar la
coordinacion multilateral para resolver problemas de deuda, evitar
crisis y enfrentar los efectos del cambio climatico.
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El siguiente cuadro es una actualizacion de las perspectivas de las
Economia mundial elaboradas por el Banco Mundial para 2024.

Cuadro 1. Proyecciones de perspectivas de la economia mundial

2022 2023e 2024f 2025f

Producto Mundial 3,0 2,6 2,4 2,7
Economias avanzadas 2,5 1,5 1,2 1,6
Estados Unidos 1,9 2,5 1,6 1,7
Zona del euro 3,4 0,4 0,7 1,6
Japon 1,0 1,8 0,9 0,8
Mercados emergentes y economias en desarrollo
(MEED) 3,7 4,0 3,9 4,0
Asia oriental y el Pacifico 3,4 5,1 4,5 4,4
China 3,0 5,2 4,5 4,3
Indonesia 5,3 5,0 4,9 4,9
Tailandia 2,6 2,5 3,2 3,1
Europa y Asia central 1,2 2,7 2,4 2,7
Federacion de Rusia -2, 2,6 1,3 0,9
Turquia 5,5 4.2 3,1 3,9
Polonia 5,1 o,5 2,6 3,4
América Latina y el Caribe 3,9 2,2 2,3 2,5
Brasil 2,9 3,1 1,5 2,2
México 3,9 3,6 2,6 2,1
Argentina 5,0 -2,5 2,7 3,2
Oriente Medio y Norte de Africa 5,8 1,9 3,5 3,5
Arabia Saudita 8,7 -0,5 4,1 4,2
Irdn, Rep. Islamica del® 3.8 4,2 3,7 3,2
Egipto, Rep. Arabe de? 6,6 3,8 3,5 3,9
Asia meridional 5,9 5,7 5,6 5,9
India® 7,2 6,3 6,4 6,5
Bangladesh?® 7,1 6,0 5,6 5,8
Pakistdan? 6,2 -0,2 1,7 2,4
Africa al sur del Sahara 3,7 2,9 3,8 4,1
Nigeria 3,3 2,9 3,3 3,7
Suddfrica 1,9 0,7 1,3 1,5
Angola 3,0 o,5 2,8 3,1
Partidas informativas:
PIB real
Paises de ingreso alto 2,8 1,5 1,3 1,8
Paises de ingreso mediano 3,4 4,3 4,0 4,0
Paises de ingreso bajo 4,8 3,5 5,5 5,6
MEED, sin incluir a China 4,2 3,2 3,5 3,8
MEED exportadores de productos bdsicos 3,2 2,5 2,9 3,1
MEED importadores de productos bdsicos 3,9 4,8 4,4 4,4
Importadores de productos bdsicos, sin China 5,3 4,2 4,2 4,5
EM7 3,3 4,9 4, 4,1
Todo el mundo (ponderaciones PPA)S 3,3 3,0 2,9 3,1
Volumen del comercio mundial® 5,6 0,2 2,3 3,1
Precios de los productos bdsicos®
IPC de commodities del WBG 42,5 108,4 104,9 102,2
IPC de la energia 52,6 107,5 103,4 100,0
Precio del petroleo (USS por barril) 99,8 83,1 81,0 78,0
IPC productos bdsicos no energéticos 22,1 10,2 107,7 106,6

Fuente: Banco Mundial.

Nota: 1/ Las tasas de crecimiento agregado de los encabezados se calculan utilizando los pesos
del PIB a precios promedio de 2010-2019 y los tipos de cambio del mercado.

2/ Las tasas de crecimiento del PIB se calculan sobre la base del ano fiscal. Los agregados que
incluyen estos paises se calculan utilizando datos compilados sobre la base del afo calendario.
Las tasas de crecimiento de Pakistdn se basan en el PIB medido a costo de los factores.
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3/ Las tasas de crecimiento mundiales se calculan utilizando pesos de paridad de poder
adquisitivo promedio de 2010-2019.

4/ Volumen del comercio mundial de bienes y servicios no factoriales.

5/ Los indices se expresan en dolares estadounidenses nominales (2010 = 100). ELl petréleo se
refiere al precio de referencia del petroleo crudo Brent

Contexto econdmico nacional 2023-2024

e Actividad econdmica local

Al cuarto trimestre del 2023, el PIB mostrd una variacion interanual
de 5,3%. Superior al valor registrado en igual periodo del 2022
(3,9%), aunque ligeramente inferior al del trimestre previo (5,49%).
Destacan el consumo privado, que se mantuvo al alza por la mejora
del ingreso disponible y la confionza de los consumidores, la
inversion, que aumento principalmente en la construccion, las
exportaciones que continuaron con un ritmo de crecimiento
impulsadas por las ventas de bienes manufacturados y servicios
empresariales en regimenes especiales; y las importaciones que
aumentaron por el incremento del turismo, las mayores compras de
bienes de consumo y de capital, especialmente del regimen definitivo.

La recuperacion del parque empresarial todavia en proceso y el
aumento de la productividad que inicido afios previos a la pandemia,
tambiéen han contribuido al crecimiento observado en la actividad
econdmica durante en los ultimos anos.

El mayor crecimiento de los socios comerciales con respecto a lo
previsto inicialmente conllevdé un mayor dinamismo de la demanda de
origen externo, proceso que fue reforzado por la llegada de nuevas
empresas al pais para la produccion de bienes manufacturados vy
servicios, derivada del proceso de relocalizacion geogrdfica.

La demanda interna también mostro una mejora, impulsada por la
recuperacion del ingreso disponible. Esto incidio en el consumo de los
hogares, y aumento la inversion, principalmente de obras privadas.

Todo esto en un contexto de mejora fiscal y reduccion del riesgo pais,
gue favorece las decisiones de consumo e inversion.

Por componentes del gasto, destaca la aceleracion del consumo
privado, el incremento en Lla inversion y la moderacion en el
crecimiento de las exportaciones.

El gasto de consumo final de los hogares crecio gracias a la mejora
del ingreso disponible real. Lo anterior se explica por el incremento
internacional de intercambio, desaceleracion de Lla inflacion,
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apreciacion del colon, recuperacion de los salarios en el sector privado
y la aceleracion del credito, primordialmente en moneda extranjera.

La formacion bruta de capital fue impulsada por la recuperacion en la
inversion en nuevas construcciones privadas y publicas. En particular,
acentud la obra en vivienda, naves industriales, locales comerciales,
edificios de apartamentos y las relacionadas con proyectos viales y
eléctricos. Ademads, aportd al acervo del capital de la economia el
aumento en la importacion de maquinaria para el transporte (de
mercancias y personas) y de equipo para telecomunicaciones.

Por el contrario, la desaceleracion del consumo publico se relaciond
con el cumplimiento de la regla fiscal. El gasto de las entidades
publicas dedicadas a la administracion, ensenanza publica y salud
redujo la contratacion de nuevas plazas, aunque se compenso
levemente por el aumento de bienes y servicios para escuelas,
colegios publicos y para la atencion de la poblacion, en particular
medicamentos y otros productos farmaceéuticos de la CCSS.

La moderacion de las exportaciones, pese a crecer a dos digitos,
coincide con el menor dinamismo de las ventas de servicios, en
particular los profesionales e informadticos, siempre que las ventas de
bienes mantuvieron el impulso del ano previo.

En la dindmica de la demanda externa por bienes sobresalieron las
ventas de las empresas del régimen especial (implementos médicos),
la recuperacion en las ventas de banano, pina y productos ldcteos; vy
las mayores ventas de raices, tuberculos y hortalizas.

Coherente con el desempefio de la demanda interna (consumo e
inversidn); el incremento de las importaciones se relaciona con las
mayores compras de vehiculos, combustible, productos alimenticios,
equipo de transporte y de comunicaciones, ademas de materias
primas para la industria alimenticia, electrica y electronica. En lo que
respecta a la importacion de servicios, se destaca que su crecimiento
se da como resultado de la mayor salida de costarricenses al exterior.

Por tipo de actividad econdmica, destacan tanto la recuperacion en la
agricultura y la construccion, como la aceleracion en la manufactura.
Ademas, la recuperacion de los flujos de turismo de no residentes
favorecid a hoteles y restaurantes, lo que, a su vez, se manifestd en la
mayor tasa de crecimiento en los servicios comerciales y la mayor
demanda externa, que explicd el crecimiento de los servicios
empresariales, mientras que Llas innovaciones tecnologicas
impulsaron la informacion y comunicacion.

21



Por tipo de actividad econdmica, sobresale la recuperacion en
agricultura y construccion, y la aceleracion en manufacturas. La
produccion agricola mostré un incremento, contrario a un ano atras,
determinado por el buen desempeno de la produccion orientada al
mercado externo (banano, piha, raices, tubérculos y hortalizas).
Contribuyo la estabilizacion de los precios del banano y la pifa en el
mercado internacional, la reduccion en el precio de fertilizantes y las
mejores condiciones climaticas en la primera parte del ano.

Por su parte, la construccion paso de una contraccion en 2022 a un
crecimiento en 2023. Tal comportamiento que se relaciona al
contexto de precios mds bajos y estables de materiales importados
usados en esta actividad. En especial, destaca la construccion
residencial (edificios de apartamentos y viviendas) y no residencial
(edificios, locales comerciales y estacionamientos). Asimismo, las
obras con destino publico tuvieron una mejora (crecimiento de 1,1%
que contrasta con la caida de 11,19 en 2022).

La aceleracion en manufacturas se relaciona a actividades de
empresas del régimen especial (implementos médicos) y a la mejor
actividad del réegimen definitivo. Este ultimo influido por una mayor
demanda local de la produccion de sustancias quimicas y pldastico, asi
como de algunos productos alimenticios (pollo, frutas, legumbres, café
y bebidas), que fue compensada por una disminucion en la produccidon
de llantas, cemento, papel, hierro, acero y otros productos alimenticios
(azdicar, panaderia y arroz).

La recuperacion de los flujos de turismo de no residentes promovio la
actividad de hoteles y restaurantes, lo que a su vez se mostro en la
mayor tasa de crecimiento en los servicios de comercio.

Como efecto de la afluencia de turistas al pais (incremento de 17,1%
con respecto al 2022) y la mayor demanda interna, la actividad de
hoteles y restaurantes registro un resultado positivo en téerminos de su
produccion, aungue se moderd con respecto al afo previo y aun no
alcanzo los niveles registrados previo a la pandemia del COVID-19.

Consecuentemente, los servicios de transporte de carga y actividades
de apoyo al transporte (servicios de peadjes, aeropuertos y puertos) se
beneficiaron del aumento en la movilidad de personas, del ingreso de
turistas por via aérea y de un mayor comercio exterior.
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La actividad comercial tuvo un ligero aumento con respeto al ano
previo, influido por el desempeno en las actividades agropecuarias,
manufactura, construccion, hoteles y restaurantes. Destacaron las
ventas de vehiculos, combustibles, alimentos, materiales de
construccion y de los productos eléctricos y electronicos.

La mayor demanda externa explico el crecimiento de los servicios
empresariales, mientras que las innovaciones tecnologicas
incentivaron la actividad de informacion y comunicacion.

Los servicios empresariales experimentaron una aceleracidon con
respecto a 2022, debido a la mayor demanda externa de las
empresas del regimen especial. En el régimen definitivo destacd una
mayor demanda de servicios profesionales relacionados con el
turismo (agencias de viagjes y alquiler de autos).

En el resto de las actividades, destaca el incremento de 4,5% en
informacion y comunicaciones, relacionado con una mayor demanda
de servicios, tanto externa como interna, afin con el avance mundial
de la economia digital.

e Empleo

Los indicadores del mercado laboral continuan con mejoras en el
empleo formal, salarios reales, tasas de desempleo y subempleo,
aunque decrece la participacion. A noviembre del 2023 las tasas de
desempleo y subempleo fueron 7,2% vy 4,3%, respectivamente, lo que
significo una disminucion de 4,4 p.p. y 5,8 p.p. con respecto a lo
registrado un ano atrds. Dichos valores son los minimos desde
setiembre del 2010, cuando se empezo a dar seguimiento al mercado
laboral por medio de la Encuesta Continua de Empleo (ECE).

El dinamismo econdmico ha permitido recuperar la ocupacion de
trabajadores de entre 25 y 59 anos, que suelen participar de forma
mds activa en el mercado laboral. En oposicion, la ocupacion en los
trabajadores en edades entre 15 y 25 anos y de 60 o mds anos
continla por debajo de los niveles pre-pandemia.

Por su parte, el empleo formal mantiene los signos de recuperacion.
Su nivel a noviembre del 2023 era superior en alrededor de 10% al de
febrero del 2020. Similarmente, el empleo de calificacion alta se ha
recuperado, en tanto que el de calificacion media y baja sigue por
debajo de los niveles prepandemicos.

La lenta recuperacion del empleo y baja participacion laboral parece
ser un fendbmeno comun en algunos paises de la region. En paises
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como Meéxico, Chile y Colombia, exhiben un patron de lenta
recuperacion del empleo tanto para la poblacion total como para
aquellos entre 25 y 54 anos.

Otra caracteristica que acompana la disminucion de la tasa de
desempleo es la baja en la participacion laboral. A noviembre del
2023 fue 53,2%, mientras que un afo atrds era 60%. ELl
comportamiento responde a factores estructurales, como el cambio
demogrdfico (salida de trabajadores por edad avanzada) y las
restricciones en la participacion de la mujer, por tareas como el
cuidado de ninos y adultos mayores.

Continua la recuperacion de los ingresos reales, pero aun siguen por
debajo de los niveles prepandemicos. Los ingresos reales de los
trabajadores mostraron una aceleracion en el segundo semestre del
2023, resultado de un mayor crecimiento del ingreso nominal y a la
caida en la tasa de inflacion. No obstante, persisten diferencias en
comportamiento segun sexo, calificacion y sector institucional.

e Confianza empresarial

La confianza de consumidores y empresarios mejora. Esto en
congruencia al buen desempeno productivo, el aumento del ingreso
disponible y la disipacion de los choques externos. En el cuarto
trimestre del 2023 el indice de Confianza del Consumidor elaborado
por la Universidad de Costa Rica aumento O,9 p.p. vy 5,9 p.p. con
respecto al trimestre anterior y al mismo periodo de un ano atras,
respectivamente, manteniendo la tendencia al alza observada desde
la segunda mitad del 2020.

En este trimestre los consumidores manifestaron una mejor
percepcion de las condiciones econdmicas actuales y futuras. De
forma coherente con esos resultados, el indice de Confianza del
Agente Econdomico calculado por el BCCR se ubico en 58,2 puntos, vy
acumulo tres trimestres consecutivos al alza.

En el caso de los empresarios, estos también mostraron un aumento
en la confianza. Tanto el indice Global de Expectativas Empresariales
de la UCR como el indice Empresarial de Confianza de la Unién
Costarricense de Cdmaras y Asociaciones del Sector Empresarial
Privado (UCCAEP) presentaron incrementos de 2,1 p.p. y 0,4 p.p.
respectivamente, lo que sugiere un mayor optimismo sobre la
contratacion de empleo en los proximos meses.
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e Sector externo

Al 2023 el déficit de la cuenta corriente se ubicé en 1,4% del PIB, lo
cual significd una disminucion de 2,3 p.p. con respecto al 2022. El
menor déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos ocurre por la
reduccion en la cuenta de bienes y las mayores exportaciones netas
de servicios, movimientos compensados en parte por el aumento de
los egresos netos por la retribucion a factores productivos.

El comercio de bienes y servicios con el resto del mundo tuvo un
superdvit del 5,6% del PIB (2,8% un afo antes), gracias al incremento
de las exportaciones (15,0%) mayor al de importaciones (5,3%).

Las exportaciones de bienes mantuvieron su alto desempeno, con un
incremento de 13,0%, superior al del ano previo. Como ha sido
habitual en los ultimos periodos, este comportamiento se diferencia
por regimen de comercio. Las exportaciones de los regimenes
especiales crecieron interanualmente 21,2% (15,4% en 2022),
impulsadas en especial por las ventas externas de implementos
meédicos (valvulas cardiovasculares y catéteres), mientras que las
ventas del régimen definitivo moderaron su ritmo de crecimiento (de
4,0% en 2022 a 1,9% en 2023). Las importaciones de bienes se
desaceleraron, al pasar de un crecimiento de 19,1% en 2022 a 3,6%
en 2023. Al desagregar este resultado por tipo de regimen, destaca
la contraccion, dentro del regimen definitivo, de la factura petrolera y
las compras de materias primas (sin hidrocarburos), movimientos que
fueron compensados por las mayores importaciones de bienes de
consumo, coherente con la apreciacion del colon.

La cuenta de servicios tuvo un superavit de 10,9% del PIB. Lo anterior,
gracias al incremento en los ingresos por turismo y del resto de
servicios, especialmente de apoyo empresarial, informdtico e
informacion. Aunque la cuenta de viajes registro un ingreso de divisas
por turismo receptivo superior al 2019, el resultado neto fue inferior al
observado en ese ano debido a las mayores salidas de divisas por
viajes al exterior. Por ultimo, los egresos netos por la retribucion a los
factores productivos representaron 7,6% del PIB (7,4% del PIB en
2022), basicamente por la renta de la inversidon directa (reinversion
de utilidades y repatriacién de dividendos).

Los intereses de la deuda publica externa crecieron en este mismo
lapso. Dicho comportamiento es coherente con el mayor nivel de
endeudamiento del pais y las tasas de interes internacionales mas
altas. En 2023 Costa Rica recibid financiamiento externo equivalente
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a 6,6% del PIB, superior al registrado el ano anterior, y suficiente para
financiar el deficit de la cuenta corriente y propiciar una acumulacion
de activos de reserva. Los flujos de ahorro externo neto hacia el sector
privado representaron 3,9% del PIB y, como ha sido caracteristico en
los ultimos anos, el componente mds representativo fue la inversion
directa, que ascendid a 4,5% del PIB. Esta inversion se canalizo
principalmente a la industria manufacturera, en particular a empresas
de implementos medicos y tecnologicos. Sobresalieron tambien, las
inversiones vinculadas al desarrollo de proyectos en la actividad de
turismo ubicados en el Pacifico Norte.

El sector publico recibid financiamiento externo neto por 2,7% del PIB
(2,4% del PIB un afo antes). Dichos recursos responden a
desembolsos de deuda externa por 4,19% del PIB, compensados por las
amortizaciones del Gobierno General (1,4% del PIB).

El acceso al ahorro externo, tanto publico como privado, permitio
financiar la brecha negativa conjunta de las cuentas corriente y de
capital, y acumular activos de reserva, cuyo saldo al téermino de
diciembre ascendio a USs$13.225 millones (15,3% del PIB).

En este entorno, el indicador de seguimiento de reservas
internacionales netas (IR) se ubicd en 134,6%, monto que estd dentro
del rango que se considera adecuado segun la metodologia ARA del
FMI. En relacion con otros indicadores de reservas, este monto
equivale a 8,5 meses de las importaciones de bienes del regimen
definitivo y 2,2 veces de la deuda externa total de corto plazo del pais.

e Finanzas Publicas

En 2023 las finanzas publicas mostraron un comportamiento
coherente con una trayectoria hacia la consolidacion fiscal a mediano
plazo. A diciembre, el Gobierno Central genero un superdvit primario
equivalente a 1,6% del PIB y un deficit financiero de 3,3% del PIB.

El deterioro responde a la incorporacion en 2022 de ingresos
extraordinarios no tributarios (0,4% del PIB del 2022). También
captura el efecto neto negativo sobre el déeficit financiero la apreciacion
de la moneda nacional y el crecimiento del gasto por intereses.

Los ingresos tributarios acumulados a dicho mes crecieron 1,8% con
respecto al mismo periodo de 2022 (14,1% del PIB 2022) y
representaron 13,6% del PIB 2023. Este aumento fue superior a la
variacién del gasto primario (0,6%), que continud muy por debajo del
promedio de los ultimos 12 afios (5,68%) debido a la regla fiscal.
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En la desaceleracion de los ingresos influyd el impacto cambiario
experimentado en la recaudacion proveniente de aduanas y el menor
crecimiento por concepto de ingresos vy utilidades, y de valor
agregado. Por su parte, el resultado del gasto primario se relaciona
con la contencion de sus principales rubros: remuneraciones,
transferencias corrientes y gastos de capital.

No obstante, el gasto total alcanzo 18,5% del PIB y crecido 3,0% con
respecto al mismo periodo del afio anterior (18,9% del PIB). Su
comportamiento estuvo por debajo del promedio registrado para el
periodo 2012-2023 (7,1%). Aunque, el crecimiento neto del gasto fue
por Cc256.425 millones, como porcentaje del PIB mostré una
disminucion de 0,4 p.p. del PIB con respecto a diciembre 2022. El
incremento en terminos absolutos se debio, principalmente, al pago
de intereses de la deuda, rubro que explica 84,9% de dicho
incremento, seguido por las transferencias corrientes (13,8%),
remuneraciones (10,4%), mientras que el resto de los componentes
tuvo una contribucion” negativa” del 9,0%.

A diciembre del 2023 el saldo de la deuda aumentd 1,9%, valor que
es inferior tanto en comparacion con el mismo periodo 2022 (3,5%)
como con el promedio registrado en el periodo 2009-2023 (14,4%).

La consolidacion fiscal ha fortalecido la confianza de los agentes
econdmicos sobre la capacidad del Gobierno para atender sus
obligaciones. Esto se evidencia en la reduccion de las tasas de interes
asignadas en los primeros once meses del 2023; el ajuste a la baja
fue de entre 244 vy 323 p.b. para todos los plazos en colones y entre
41y 121 p.b. en moneda extranjera, tomando como referencia las tasas
asignadas entre diciembre del 2022 y noviembre pasado.

e Condiciones monetarias

El BCCR estima que el comportamiento de los agregados monetarios
en el cuarto trimestre del 2023 no generard presiones inflacionarias
gue excedan la meta de inflacion en los proximos 24 meses. A pesar
de un premio en colones que se mantiene en torno a cero, no hay
evidencia de una mayor dolarizacion relativa del ahorro financiero.

Al 2023 la base monetaria aumentd 1,6% con respecto al cierre de
setiembre de ese mismo afio (3,6% comparado con diciembre del
2022). Esta variacion es determinada por la expansién monetaria
resultante, principalmente, de la compra neta de dolares efectuada
por el BCCR en el mercado cambiario, la disminucion de los depositos
del Gobierno en colones y el pago de intereses sobre las operaciones

27



de mercado abierto. Estos movimientos fueron parcialmente
compensados por el aumento en los depodsitos de intermediarios
financieros en el MIL y la colocacion neta de instrumentos de
captacion a plazo (bonos de estabilizacion monetaria y depositos
electréonicos a plazo).

El ahorro financiero, aproximado por agregados monetarios amplios,
mostro tasas de variacion coherentes con el crecimiento econdmico y
la meta de inflacidn. Por lo cual se estima que su comportamiento no
genera presiones inflacionarias por arriba de la meta.

La liquidez total y la riqueza financiera crecieron a una tasa anual en
torno a 7,5%. En promedio, en tanto que el medio circulante (M1)
amplio se acelero (de 0,1% en junio a 6,7% a finales de diciembre) y
mostrod una mayor preferencia de los ahorrantes por depodsitos
altamente liquidos en colones, en detrimento de los depodsitos a plazo,
cuyo crecimiento paso de 17,6% en junio a 5,7% en diciembre. Esto es
consecuente con el menor costo de oportunidad de mantener
instrumentos con bajo o nulo rendimiento, dada la reduccion de las
tasas de interes pasivas en colones.

La disminucion de las tasas de interés pasivas en colones, junto a la
relativa estabilidad en tasas pasivas en dolares y el comportamiento
de las expectativas de variacion en el tipo de cambio (segun mercado),
redujo el premio por ahorrar en moneda nacional y lo ubico en valores
cercanos a cero (entre —31y -58 p.b.) al fin de diciembre. A pesar de
este comportamiento, no hay evidencia definitiva de un incremento en
la dolarizacion relativa del ahorro financiero.

e Credito al sector privado

El crédito al sector privado en moneda extranjera sigue dindmico y es
foco de atencion. Al terminar el cuarto trimestre del 2023, el crédito
al sector privado crecié anualmente al 6,7% (6,1% un afo antes), con
un impulso notorio de las operaciones en moneda extranjera, cuya
tasa se ubico cerca del 11%.

Este comportamiento ubicd la participacidon relativa de la moneda
extranjera en la cartera total en 32,8% al termino del periodo en
comentario, 1,3 y 0,4 p.p. por encima de lo registrado un ano atrds y
en el trimestre previo. Segun fuentes y usos de recursos, el credito en
moneda nacional se atendiod principalmente con captacion del publico,
mientras que el denominado en moneda extranjera se financio con la
captacion en dolares y, en menor medida, con la reduccion del saldo
de activos externos del sistema financiero.
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La mayor demanda de credito en dolares ha sido consecuente con el
encarecimiento relativo del crédito en colones. Al cierre del 2023,
aunque la tasa activa promedio ponderada en colones del sistema
financiero disminuyd con respecto al trimestre previo, el
comportamiento de las tasas activas en dolares y la evolucion de las
expectativas de variacion cambiaria (mercado), llevd a que el costo en
exceso por endeudarse en colones fuera positivo y fuera 191 p.b.

El aumento del componente en moneda extranjera en el Credito al
Sector Privado incrementaria la exposicion del sistema financiero al
riesgo cambiario. En 2023 disminuyo la proporcion del credito en
moneda extranjera dado a deudores con exposicion cambiaria (de
61,0% en noviembre del 2022 a 58,4% un ano después).

Segun actividades, 61% del credito continua concentrado en consumo
y vivienda lo que aumenta la exposicion del sistema financiero y limita
el financiamiento a otras actividades. A pesar de lo anterior, la
morosidad del Sistema Bancario Nacional es relativamente estable:
en noviembre del 2023 el indicador de mora regulatoria de la cartera
crediticia (morosidad mayor a 90 dias o en cobro judicial) fue 2,0%
(2,2% un afo atrds) y el de mora amplia, (que incluye la mora
regulatoria, créditos liquidados y bienes recuperados) fue 11,5% en
diciembre del 2023 (11,7% al mismo periodo del 2022).

e Inflacidon

Al cuarto trimestre del 2023, la inflacion general interanual fue
negativa, aunque en tres de los ultimos cuatro meses de ese ano la
variacion mensual fue positiva. La inflacion subyacente interanual
continud en valores positivos, aunque inferiores al 1,0%.

A diciembre del 2023, la inflacion general, medida con la variacion
interanual del indice de Precios al Consumidor (IPC), fue -1,8% vy el
promedio de los indicadores de inflacion subyacentes en 0,2%, ambos
por debajo del limite inferior del rango de tolerancia alrededor de la
meta establecida por el BCCR (3,0% + 1 p.p.). En el cuarto trimestre,
el promedio interanual de esos indicadores fue -1,6% vy 0,4% en ese
orden (-2,6% y 0,6% en el trimestre anterior).

Aligual que en el tercer trimestre, en el cuarto trimestre los precios de
servicios mostraron una variacion interanual positiva y los de los
bienes disminuyeron. Particularmente, en diciembre el subindice de
servicios crecio 1,8% (interanual) mientras que el de bienes disminuyo
4,89%, con lo cual su contribucion a la inflacion interanual fue O,8 p.p.
y -2,6 p.p., respectivamente.
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La perdida de participacion relativa del gasto dentro del total de la
canasta del IPC refleja la moderacion y posterior reduccion en los
precios de los alimentos, que pasaron de una variacion promedio de —
2,4% interanual en el tercer trimestre del 2023 a -5,1% al siguiente.

Tambien, influyo la caida promedio interanual de 6,9% en el precio de
los combustibles, acunque menor a la observada en el trimestre previo
(-28,6%). A diciembre, alimentos y combustibles presentaron
variaciones interanuales de -5,5% vy -7,7%, respectivamente.

La reduccion en el precio de los combustibles determind en mayor
medida la caida de 1,2% en la inflacion interanual del componente
regulado del IPC al cuarto trimestre del 2023. Por su parte, la
deflacion del componente no regulado se asocio con la disminucion
del precio de los alimentos. En diciembre ambos componentes
presentaron tasas de variacion interanual negativas.

La reduccion de la inflacion, negativa desde junio del 2023, ha estado
determinada, en mayor medida, por la reversion de los choques de
oferta externos y la politica monetaria restrictiva. Si bien la inflacion
del cuarto trimestre del 2023 fue negativa, las presiones
deflacionarias disminuyeron con respecto al trimestre previo.

Este comportamiento ha estado determinado por la disipacion de los
chogues de oferta externos que impulsaron la inflacion en 2022 vy se
ha manifestado en reducciones del precio de hidrocarburos, de los
granos bdsicos y de servicios de transporte maritimo en el mercado
internacional. En el ambito local, lo anterior se ha reflejado en el indice
de materias primas importadas, que registra desde agosto del ano
pasado variaciones interanuales negativas.

En el cuarto trimestre del 2023 dicho indice disminuyo, en promedio,
2,3%. Los precios de granos bdsicos bajaron 19,8% (caida de 16,6%
en el trimestre previo), en tanto que el precio del crudo WTI disminuyd
5,0% vy 9,9% en esos periodos. Por otra parte, el precio promedio del
transporte por contenedor se redujo 88% entre setiembre del 2021y
diciembre del 2023 (de US3$10.866 a USs1.288).

La reversidon de choques de oferta externos ha influido en el indice de
Precios del Productor de la Manufactura (IPP-MAN), indicador que se
ha desacelerado desde el segundo semestre del 2022.

En el cuarto trimestre del 2023 ese comportamiento continud, con
una variacién interanual promedio de -5,4% (-5,1% en el anterior).
Esto apunta una menor presion por costos sobre los indicadores de
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inflacion al consumidor final. Al desagregar este indicador por bien, el
subindice de precios de bienes de consumo final, que podria tener
mayor impacto en el corto plazo sobre el IPC, aumento en diciembre a
una tasa interanual de -1,5% (10,7% en diciembre del 2022).

Factores del dmbito interno también han contribuido a la reduccion de
la inflacion, de los cuales sobresalen:

1. El efecto acumulado de la politica monetaria restrictiva, a
pesar de la reduccion en la TPM aplicada entre marzo vy
diciembre del 2023 (300 p.b.).

2. El efecto base. El choque inflacionario del 2022, debido al
extraordinario incremento en el precio de las materias primas
entre el primery eltercer trimestre del 2022, elevo y mantuvo
alto el nivel del IPC. Por lo anterior, las comparaciones
interanuales de este indice entre febrero y agosto del 2023
tomaron como referencia niveles del IPC inusualmente altos,
lo que magnificaron la reduccion de la inflacion en 2023.

3. La apreciacion de la moneda local, dado que reduce las
presiones al alza en los precios de los bienes, principalmente
de los importados.

Las expectativas de inflacion y las estimadas en la negociacion de
titulos publicos en el mercado financiero, sefialan la reduccion de
presiones inflacionarias, las que en los dos ultimos trimestres del
2023 tendieron a ubicarse entre el valor meta de inflacion y el limite
inferior del rango de tolerancia alrededor de la meta.

Al fin del 2023, la primera de estas mediciones ubico la mediana de
las expectativas de inflacion a 12 y 24 meses en 2,0% y 3,0%
respectivamente, mientras que las expectativas de mercado
registraron tasas de 2,4% vy 2,6% en esos mismos plazos.

Hechos mads relevantes en ingresos, gastos, financiamiento y deuda a
enero 2024

El comportamiento fiscal a enero del 2024 estd en linea con el
proceso de consolidacion. El superdvit primario fue 0,2% del PIB,
mientras que, el déficit financiero acumulado fue -0,2% del PIB. Asi,
la deuda del Gobierno Central alcanzo 58,4% del PIB. Este resultado
es producto de un estricto control del gasto, gracias a aplicacion de la
regla fiscal. Por su parte, la estrategia de financiamiento ha permitido
una mejor gestion de los vencimientos aplicando canjes y subastas
inversas, que han permitido reducir el riesgo de refinanciamiento y el
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alargamiento de los plazos de la deuda. La sustitucion de deuda por
deuda barata se sigue fomentando con la emision de titulos en los
mercados internacionales y con organismos multilaterales,
permitiendo asi mejorar los plazos y costos de la deuda.

A enero del 2024 los ingresos totales mostraron una variacion
interanual “negativa” de 0,9% con respecto al mismo periodo del
2023. Los ingresos alcanzaron la cifra de ¢671.130 millones (1,4%
del PIB), presentaron una diferencia neta por ¢5.886 millones si se
compara con el mismo periodo 2023, cuando alcanzaron C6877.016
millones (1,4% del PIB).

De los ingresos totales registrados a enero 2024; 34,2% fue por
impuesto al valor agregado (IVA); 26,0% por el impuesto a los
ingresos y utilidades (renta); 27,7% a otros impuestos tributarios y el
restante 12,0% a impuestos no tributarios.

Grdfico 7. Gobierno Central. Ingresos totales. Cifras en millones de
colones y % del PIB a enero de cada ario
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

Los ingresos tributarios alcanzaron ¢590.151 millones (1,2% del PIB),
registrando una caida de 1,7% con respecto a enero del 2023
(¢c600.209 millones, 1,3% del PIB), lo que representd una diferencia
neta “negativa” de ¢10.058 millones (0,02% del PIB).

Del total de ingresos tributarios; 38,9% fue por el IVA, 29,5%
correspondié al impuesto sobre ingresos y utilidades (renta) y el
restante 31,5% se distribuyd entre los demds impuestos.
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La diferencia “negativa” neta por C10.058 millones mostrada por los
ingresos tributarios, si se compara con el mismo periodo del ano
anterior, se explica de manera negativa en 276,9% por el impuesto a
la propiedad; 66,5% por el rubro de ingresos y utilidades (renta); O,1%
por exportaciones: mientras que los rubros que aportaron
positivamente a la recaudacion fueron: el IVA con 63,1%; impuesto
unico a los combustibles con 34,7%; 8,9% por el selectivo de
consumo; 7,7% a las importaciones y 129,09% por otros tributos.

Grdfico 8. Gobierno Central. Ingresos tributarios. Cifras en millones
de colones y % del PIB a enero de cada anAo.
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Fuente: Ministerio de Hacienda

A enero del 2024, gasto total alcanzé ¢772.374 millones (1,6% del
PI1B), esta cifra crecio 2,0% con respecto al mismo periodo del ano
anterior (¢757.507 millones, equivalente a 1,6% del PIB). Su
comportamiento estuvo por debajo del promedio registrado para el
periodo 2012-2024 (6,7%). El crecimiento neto del gasto fue por
c14.867 millones, y como porcentaje del PIB, este mostro una
disminucion de O,1 p.p. del PIB en relacion con enero del 2023.

El incremento neto se debid, principalmente, al aumento de las
transferencias corrientes, el cual representd 127,4% de ese
comportamiento, seguido de las remuneraciones (53,9%), bienes y
servicios (18,9%), mientras que el pago de intereses registrdo una
contribuciéon “negativa” (62,0%), al igual que el gasto de capital
(32,3%), y la concesion neta de préstamos (5,8%).
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Grafico 9. Gobierno Central. Gasto total. Datos en tasas de variacion
y 9% del PIB a enero de cada ario
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

El gasto total sin intereses® alcanzé ¢589.184 millones (1,2% del
PIB), presentd un crecimiento de 4,3% si se compara con el mismo
periodo 2023, cuando se registro un gasto primario de ¢565.101
millones (1,2% del PIB). Esta tasa fue menor al crecimiento promedio
registrado en los ultimos 13 afos (5,5%), y registréo una reduccion
de 0,01 p.p. de PIB.

El incremento neto del gasto primario por ¢24.083 millones con
respecto a enero 2023, se explica por la partida de transferencias
corrientes (78,6%), remuneraciones (33,2%), bienes y servicios
(11,7%), mientras que el resto de los componentes tuvieron una
contribucion “negativa” del 23,5%.

S Incluye remuneraciones, adquisicién de bienes y servicios, transferencias corrientes, gasto de capital y concesion neta.
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Grafico 10. Gobierno Central. Gasto total sin intereses. Datos en
tasas de variacion y % del PIB a enero de cada ario.
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

La dindmica entre ingresos y gastos justifica el resultado del balance
primario y financiero de enero 2024. Comparando el resultado del
balance primario de ¢81.947 millones (0,2% del PIB), con el
observado en el mismo periodo del afo anterior (C111.915 millones,
0,2% del PIB), se muestra una desmejora de ¢29.969 millones.

Este superavit primario de 0,2% del PIB, es el segundo mejor
registrado a enero en los ultimos tres anos, y el cuarto mejor, si se
toma en consideracion el periodo 2006-2008. El resultado en
millones de colones es el segundo Mmds alto de los ultimos 19 anos,
solamente superado por el resultado registrado a enero del 2023.

En lo que respecta al balance financiero bajo el periodo en cuestion,
este sufrido una desmejora al alcanzar ¢101.244 millones (-0,2% del
PIB), ¢20.753 millones mds si se compara con el mismo periodo del
afo anterior, cuando se registré un déficit de ¢80.491 millones (-
0,2% del PIB). Dicha diferencia se explica por el leve deterioro que
registro el balance primario, esto por cuanto, el pago de intereses a
enero fue menor al registrado en el mismo periodo del ano anterior por
C9.215 millones.
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Grdfico 11. Gobierno Central. Balance primario, intereses y balance
financiero como porcentaje del PIB a enero de cada ario.
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

La deuda del Gobierno Central a enero ascendid a ¢28.982.449
millones o US$55.918 millones®*. A enero, la razdén deuda/PIB de
manera preliminar alcanzo 58,4% del PIB publicado por el BCCR en
el Informe de Politica Monetaria (IPM) de enero del 2024. Esto
significo una diferencia de 2,7 p.p. del PIB, en comparacion con el
cierre 2023 (81,1% del PIB). Si se compara con el cierre del 2023, a
enero 2024, la deuda fue mayor de forma nominal en C220.168
millones, pues a diciembre del ano pasado ascendio a ¢28.762.282.

La disminucion neta de la deuda interna fue ¢91.637 millones y el
aumento neto de la deuda externa fue C311.805 millones. El resultado
de la deuda interna se explica por el resultado de las colocaciones
netas y diferencial cambiario. En cuanto a la deuda externa, el
aumento neto fue el resultado, principalmente, de tres desembolsos
de créditos con el Fondo Monetario Internacional (FMI) a inicios de este
ano: UsSs275,5 millones del V desembolso del Servicio Ampliado
(SAF);yellylldel préstamo de Servicio de Resiliencia y Sostenibilidad
por USs246,8 millones cada uno.

4 El tipo de cambio cierre del sector publico no bancario fue ¢518,3 por dolar estadounidense.
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Grdfico 12. Gobierno Central. Deuda total, datos acumulados como 9
del PIB a enero de cada ano
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

El saldo de la deuda crecio 0,8% a enero, en comparacioéon con el
cierre a diciembre del 2023 (1,9%) y por debajo del promedio
registrado en el periodo 2009-2024 (13,5%).

Grdfico 13. Gobierno Central. Deuda total en miles de millones de
colones y tasas de variacion a enero de cada ano.
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Fuente. Ministerio de Hacienda.
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Las necesidades brutas de financiamiento a enero del 2024 fueron
cubiertas, en mayor porcentaje, por pre-fondeo de caja. El
requerimiento fue C437.637 millones: 49,0% se atendio con fuentes
locales; y 51,0% con el pre-fondeo del fondo de caja. En cuanto a las
amortizaciones, durante el periodo de referencia hubo pagos por
c336.393 millones, de los cuales 99,8% y 0,2% fueron por
obligaciones internas y externas, respectivamente.

De acuerdo con el perfil de la deuda del Gobierno Central a enero del
2024, 55,9% estd a mds de cinco anos en el plazo de vencimiento;
70,0% a tasa fija; 60,9% denominada en colones.

Grdfico 14. Servicio de la deuda por moneda en millones de colones
al O6 de febrero de 2024
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Los resultados del proceso de consolidacion fiscal se ven reflejados en
el EMBI con el que se inicia el aino. Al cierre de enero del 2024, el
EMBI Costa Rica alcanzdé 251 p.b.; la diferencia con el EMBI LATAM
(392) fue 141 p.b. y 85 p.b. con el EMBI GLOBAL (336).

Costa Rica se encuentra con una mejor percepciéon del riesgo que
paises con mayor calificacidon crediticia, como México, Colombia,
Panamd; asimismo, RepuUblica Dominicana para el caso de S&P
Global Ratings y Moody’s. Esto refleja una clara confianza del mercado
internacional en la economia costarricense.
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Cuadro 2. Calificaciones para Colombia, Costa Rica, México,
Panamd y Republica Dominicana.

. . S&PGlobal
EMBI | |lt|||§gll|||g.- Ratings MooDY’s
CR 25I =11 BB B2
M EX 24 BBB- EBDB Baoz
CoL 310 BB+ BB+ Baoz
P AN 31 BBB- EBDB Bao3
RD 255 BB- BB Ba3

Fuente. Ministerio de Hacienda con datos del Banco Central de Republica Dominicana.

Gestion estrategica de pasivos
Gestion de deuda interna

Al cierre del 2023, el Ministerio de Hacienda coloco titulos valores de
deuda interna estandarizada por un monto de ¢2.29 billones,
mediante las subastas en mercado primario, conforme lo comunicado
en los calendarios® de Subasta que se publicaron durante el afio.

El monto colocado representa 85% del requerimiento maximo total de
financiamiento proyectado para el presente afio (C2,7 billones),
comunicado en el Plan de Financiamiento 2023, realizado el pasado
16 de febrero del 2023, y cuya revision y rendicion de cuentas se
efectuo el 17 de agosto del 2023.

La aprobacidén y colocacion de Eurobonos por parte del emisor, los
holgados resultados fiscales y del cumplimiento de las metas con el
FMI, las mejoras en la calificacion de riesgos pais, se constituyeron en
hechos relevantes que brindaron al inversionista confianza en la
gestion realizada, permitiendo con ello, alcanzar el monto de
financiamiento de ¢C€2,3 billones, en condiciones favorables que
permitieron ajustes a la baja en las tasas de interes.

5 El calendario es comunicado por el Ministerio de Hacienda al mercado financiero y muestra
informacion de las fechas de realizacion de los eventos de subastas y operaciones de gestion de
pasivos. El calendario muestra informacion de los plazos, moneda y tipo de instrumentos que se
ofrecerdn al mercado en cada evento.
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El Ministerio de Hacienda continua con la mejora en la informacion del
Plan de Financiamiento para 2023. Esto representa una vision global
e integrada de las necesidades de financiamiento del Gobierno Central
previsto el ano, que incluyod el plan de financiamiento externo asociado
a prestamos de apoyo presupuestario para el Gobierno, ademds de
comunicar el monto anualizado y no semestralmente.

Los objetivos del Plan de Colocacion son sefialar las necesidades
globales de financiamiento del Ministerio de Hacienda, asi como
fomentar los plazos de referencia en la curva soberana, gestionar los
riesgos del portafolio de la deuda, disponer de una estrategia integral
con objetivos inmediatos de mediano y largo plazo para fortalecer la
composicion de la deuda.

Para enero del 2024, Hacienda convoco a subasta de titulos en dos
ocasiones, captando un monto de ¢295.865,52 millones, cifra que
permitio atender los compromisos del Estado. Este se presento al
Plan de Financiamiento 2024, se preve anunciar la colocacion y la
estrategia de esta al mercado financiero bursatil el 29 de febrero con
el Banco Central de Costa Rica.

Grafico 15. Gobierno Central. Montos de colocacion en mercado
primario. | semestre 2023 y enero 2024
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Tesoreria Nacional.
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La Estrategia de Endeudamiento de Mediano y Largo Plazo centra la
colocacion en titulos valores tasa fija entre 65% a 75% del saldo del
portafolio, y fue precisamente este instrumento el de mayor
preferencia por parte de los inversionistas ya que concentraron 92%
del total colocado durante el afo. Los titulos tasa fija colones
registraron un incremento significativo respecto a 2022, pasando de
36,3% a 78,3%, explicado por la mayor demanda del mercado en
moneda local ante la favorable coyuntura pais y de tasas de interés
experimentada en 2023.

Por su parte, los titulos tasa fija dolares apenas alcanzaron 13,5% del
monto colocado en 2023, cifra que cae cerca del 59% respecto
2022, asociado a la menor oferta de los titulos en dolares del MH por
la emision internacional de Eurobonos.

Todo lo anterior, refleja el esfuerzo del emisor por cumplir con la
estrategia de endeudamiento, asi como, la credibilidad por parte del
mercado financiero bursatil en la gestion realizada.

Cuadro 3. Estructura de colocacion proyectada por instrumento para
2023. Datos en rangos porcentuales.

Estructura de Estructura de

Instrumento colocacién Agosto colocacion

2023 Observada
Tasa fija en colones 75% (+5%) 78,29%
Tasa fija en dolares 10% (+5%) 13,47%
Titulos tasa ajustable 5% (+5%) 0,02%
Titulos cero cupdn 5% (25%) 0,04%
Titulos indexados 5% (25%) 8,19%

Fuente: Ministerio de Hacienda, Tesoreria Nacional.

En cuanto a los plazos de colocacion de la deuda interna, en 2023 se
encontro una importante preferencia por el largo plazo, concentrados
principalmente en valores tasa fija, lo cual refuerza la estrategia del
emisor de alargar el perfil de vencimientos. El plazo de mayor
colocacion para el periodo de andlisis fue a diez anos o mds, con
58,5%, seguido del plazo de tres anos con 18,86%, con lo cual se
fortalece los esfuerzos no solo de reducir el riesgo de
refinanciamiento, sino incrementar el plazo de duracion de la cartera
de la deuda publica del Gobierno Central.
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Lo anterior, se refuerza con una menor colocacion del MH en plazos
de menos de un ano cero-cupon, los cuales alcanzaron apenas
0,04% del monto total colocado en 2023. Por su parte, para el primer
mes de colocacion que ha transcurrido del 2024, la preferencia del
mercado y del MH se centran una colocacion en plazo de diez anos,
con 88,5% del monto colocado, donde MH dard continuidad en su
estrategia de alargamiento de plazo de la deuda publica y minimizar
los riesgos del portafolio.

Grdfico 16. Gobierno Central. Porcentajes de colocacion por plazo al
vencimiento, 2023
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Tesoreria Nacional.

La Tesoreria Nacional ha logrado reducir el monto del vencimiento de
los titulos del 2023 en ¢460.511,44 millones con operaciones de
gestion de pasivos durante el periodo 2022-2023. En particular, Lla
Tesoreria Nacional realizo durante el ano, once operaciones de canjes
de deuda® interna y cuatro subastas inversas por un monto total de
c904.647,98 millones, superando significativamente los resultados
de los periodos 2020-2022, explicado por la confianza del mercado
en la gestion, el favorable contexto fiscal, la mejora en la calificacion
riesgo pais y el entorno a la baja en las tasas de interés.

® Los canjes de deuda y las subastas inversas son operaciones de gestion de pasivos y se
constituyen en alternativas que ofrece el Ministerio de Hacienda a los inversionistas tenedores
de los titulos para sustituirlos por nuevos titulos en nuevas condiciones financieras o, bien,
disponer del efectivo, como es el caso de la subasta inversa. Ambos mecanismos permiten
reducir el riesgo de refinanciamiento de la deuda y el de alargar los plazos de vencimiento.
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El Ministerio de Hacienda continud con los esfuerzos de fomentar los
canjes y subastas inversas de la deuda interna, en aras de reducir las
presiones y riesgos de refinanciamiento. Asimismo, el renegociar las
tasas de interés de la deuda interna en circulacion por condiciones
mas favorables (intereses) para el gasto publico y lograr un
alargamiento en el plazo de vencimientos de los titulos, las cuales
tuvieron resultados importantes, evidenciando el acercamiento y
comunicacion con los participantes del mercado.

En concreto, para las operaciones de subasta inversa, se logro un
resultado de C111.544,4 millones. Con lo cual se hizo un uso efectivo
de la liquidez en el flujo de caja, pagando anticipadamente los
vencimientos de deuda a vencer en el corto plazo.

Se recalca que, para realizar estas operaciones se requiere
disponibilidad de liquidez en el flujo de caja; asi como de contenido
presupuestario para adelantar el pago del vencimiento, por lo cual
existe coordinacion con la Direccion de Credito Publico.

En enero del 2024, se realizd el primer canje de titulos valores del
ano, en donde se intercambiaron series con vencimiento en 2024,
2025 y 2026, logrando una participacion por parte del mercado de
c341.986,85 millones, constituyendose en uno de los mejores
resultados historicos, superando solo por los mega canjes realizados
en octubre del 2018 y por uno en abril del 2019.

Grdfico. Gobierno Central. Operaciones de Gestion de Pasivos,
periodo 2021 a 2024, monto total colonizado en millones
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Fuente: Ministerio de Hacienda, Tesoreria Nacional.
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En 2023, las tasas de interés en colones y dolares presentaron una
disminucion promedio de 303 p.b. para los valores en colones,
mientras que para los dbélares el ajuste fue 60 p.b. Esto ha contribuido
a disminuir el costo del financiamiento de la colocacion realizada en
2023, aunado a fortalecer la senalizacion promovida por el BCCR en
los ajustes aplicados en la Tasa de Politica Monetaria.

A enero del 2024, las tasas de interés mantienen la tendencia a la
baja, principalmente en los nodos de la curva del mediano y largo
plazo, donde Hacienda tiene participacion en el mercado primario.

Cuadro 4. Gobierno Central. Resumen de los agjustes en las tasas de
interés en colones y dolares.

Colones Doélares
7 afios 10 afios 15 afios A A 7 afios 10 afios
ene-23 9,75 9,84 9,90 9,81 9,80 9,00 6,10 6,48 6,75 7,13
feb-23 9,54 9,69 9,70 9,74 9,73 9,00 5,95 6,40 6,61 6,89
mar-23 8,72 8,63 8,95 9,21 9,32 9,00 5,80 6,05 6,46 6,74
abr-23 8,05 7,84 8,62 - 8,75 8,50 - - - -
may-23 7,00 7,00 7,37 8,00 8,35 7,50 - - 5,75 -
jun-23 - 6,90 7,06 7,94 7,81 7,00 - 5,70 - -
jul-23 - 6,99 715 7,40 7,87 6,50 - - - -
ago-23 6,55 6,79 6,94 7,30 7,28 6,50 - - - 6,35
sep-23 6,49 6,75 6,93 7,00 - 6,50 5,90 6,00 - 6,34
oct-23 6,53 6,67 6,83 7,07 7,26 6,50 - - - 6,31
nov-23 - - - 7,09 7,36 6,25 - - - -

Ajuste
Acumulado Ene
23 - Dic 23
(Puntos Base)

-

-322

5/2/2024 -

Ajuste
Acumulado Ene
23 - Feb 24
(Puntos Base)

-322

Fuente: Ministerio de Hacienda, Tesoreria Nacional.

Gestion de deuda externa

Rendimientos de los titulos valores soberanos se ubicaron por debajo
del EMBI LATAM y el EMBI Global en 139 y 83 p.b., respectivamente.
El proceso de consolidacion fiscal, la mejora en los indicadores de
gestion de la deuda y el cumplimiento de las metas acordadas con el
FMI han mejorado la calificacion del riesgo por invertir en Costa Rica
en 2023, un hito relevante para la historia del pais.
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Lo anterior, ha permitido mejoras en la percepcion de los inversores
internacionales, los cuales posicionan a Costa Rica con menor riesgo
gue otros paises del Istmo, esto se observa en el indicador EMBJI; el
cual ha mostrado una importante recuperacion en los mercados
internacionales a pesar de la volatilidad presente en el mercado en
2023 con un entorno de valores altos para la inflacion, generando
politicas monetarias restrictivas, lo cual provocd aumentos en las
tasas de interes a nivel mundial.

Se resalta la percepcion de riesgo del pais, la cual se puede observar
en los spreads, mostrando para el cierre del 2023 un valor de 235
p.b. Lo anterior muestra una gran mejoria si se compara con el spread
reportado en el anterior informe (314 p.b.), es decir presentd una
disminucion de 79 p.b.

La implementacion de la reforma fiscal ha permitido obtener
resultados optimistas desde 2021. A esto se suma la colocacion
exitosa por USs$3.000 millones en financiamiento internacional en
2023 (hecha en dos emisiones independientes de USS1.500 millones
cada una), asi como el cumplimiento de metas con el FMI.

Esto denota una mejora que, ademads de visualizarse en el spread, se
muestra en la curva EMBI CR con respecto a la EMBI Global y la EMBI
Latinoamericana (LATAM). Siendo que el 14 de marzo del 2024, se
tiene un valor de 214,0 pb para Costa Rica, 353,0 para el EMBI
LATAM y 297,11 para el EMBI GLOBAL.

Esta situacion evidencia el buen panorama actual de Costa Rica para
salir nuevamente al mercado internacional, buscar realizar la
colocacion de titulos valores aprobada segun la Ley 10.332 y obtener
mejores condiciones de las que se pueden presentar en el mercado
local. Ademds, contribuir a reducir las presiones en el mercado
domeéstico sobre variables claves como: inflacion y tasas de interés.
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Cuadro 5. Emerging Market Bond Index de Costa Rica, LATAM y
Global

—GLOBAL

—LATAM

—CR
%mam
i 297,11

s

214,00

Y3/2021  Y4f2012 S0 1/§/2021 17/2027  1/§/2022 132022 1/10/20127 1/11/2002 1/13/3022 I/Y0I3 Y2023 Y3013 Y4WB Y5013 YE013 Y013 Y013 YIW0BE Y10/2023 112003 Y1/2003 Y04 132034 132024

Fuente: Bloomberg, 14 de marzo del 2024

El BCCR mantuvo un proceso importante de aumento de la Tasa de
Politica Monetaria que inicidé en diciembre del 2021 y concluyo el 15
de marzo del 2023. Luego inicio con el proceso de reduccion,
pasando del 9,0% el 15 de marzo del 2023, al 5,8% el 14 de marzo
del2024. Estos justes que se han trasladado parcialmente a las tasas
de interes que exige el mercado financiero al Ministerio de Hacienda.

Como se observa en el grdfico 6, las tasas de interes en comparacion
con diciembre del 2022 han bajado al compararla con diciembre del
2023,y en enero del 2024.

Para 2024 se espera una reduccion en las tasas de interés locales
por distintas razones, entre ellas la reduccion de la tasa de politica
monetaria del BCCR, mayor acceso al ahorro internacional por tanto
menor presion en el mercado local, mejoras sustanciales en las
finanzas publicas mismas se estima se mantengan en el tiempo. Se
suma a estos eventos, el pronodstico del BCCR que prevé que la
inflacion se mantenga dentro de la meta establecida por este 6rgano.
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Grdfico 17. Curvas soberanas en colones y dolares. Diciembre 2022,
2023 y enero 2024
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Fuente: Direccion de Crédito Publico, Ministerio de Hacienda

Calificadoras de riesgo mejoran la calificacidon crediticia. En 2023, las
calificadoras de riesgo: S&P, Moody's y Fitch actualizaron la
calificacion de riesgo del pais, siendo la primera de ellas, Standard &
Poor'’s en febrero del 2023 en donde mejora la calificacién crediticia
soberana para las categorias de: largo plazo, en moneda local y
extranjera, pasando de *“B” a “B+”, posteriormente Fitch Ratings
/Investors Service el 3 de marzo de 2023 mejoro la calificacion de la
moneda extranjera a largo plazo de Costa Rica de “B” a “BB-" con
una perspectiva estable.

Posteriormente, el 27 de octubre de 2023, Standard & Poor’s Global
Ratings vuelve a mejorar la calificacion de la moneda extranjera de
Costa Rica de “B+” a “BB-" con una perspectiva estable, basada en
una ejecucion fiscal mejorada y un desempeno financiero mads fuerte
en medio de un crecimiento continuo, la ultima mejora del 2023 fue
el 3 de noviembre cuando Moody's gjusta la calificacion crediticia del
pais de “B2” a “B1” con una perspectiva positiva.

Asimismo, el 28 de febrero del 2024, Fitch ajusta la calificacion
crediticia del pais de “BB-" a “BB” con una perspectiva estable, lo
anterior mostrando la credibilidad en aumento por parte de las
calificadoras de riesgo en el pais y sus mejoras en cifras fiscales y
cumplimiento de compromisos.
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El acceso a las operaciones de apoyo presupuestario con organismos
financieros internacionales le permite al Gobierno hacer frente a las
necesidades de financiamiento y reducir el impacto al alza que podria
generarse en las tasas de interées. Estos recursos reducen las
necesidades de financiamiento y permiten al Gobierno no competir por
los recursos en el mercado domestico, lo cual incidiria en una menor
presion sobre las tasas de interés locales, favoreciendo la inversion
privada, y el crecimiento econdmico y al mismo tiempo ayudan a
controlar la carga de intereses y el déficit financiero.

Se espera que la Asamblea Legislativa apruebe nuevos creditos de
UsSs3.938,2 millones a desembolsar entre 2024, 2025 y 2026, o
gue permitird contar con recursos en condiciones financieras
favorables, principalmente orientados al servicio de la deuda.

Estos apoyos presupuestarios no representan nuevas deudas sino un
cambio en la fuente de financiamiento. Estos permiten reforzar la
sostenibilidad fiscal y fortalecer la estabilidad macroecondmica.

En el siguiente cuadro da el detalle de la agenda de prestamos de
apoyo presupuestario con los organismos internacionales.
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Cuadro 6. Préstamos de apoyo presupuestario con organismaos
internacionales 2024-2026 en millones de dolares

e, Monto Afio estimado de ejecucion
Acreedor Deudor / Garante 5 i tu préstamo en
EEDIE uUsD 2024 2025 2026 Estado Actual
AFD
Contrato de Préstamo suscrito v estd en
GOENO PiH 08 390 000 108 330 000 [ (S Plenario para ser votado en primer
debate:
GOBND MH 108 330 000 0 108 390 000 M En praceso ds completar |as
aprobaciones institucionales.
216 780 00O 108 390 000 108 390 000 0
BID
Contrato de Préstamo suscrita v estd en
GOoEMNO hH 300 000 000 300 000 000 hea Il Plenario para ser votado en primer
debate.
GOBNO (%] 200 000 000 o [E 200 000 000 En proceso de estructuracion
500 000 000 300 000 000 0 200 000 00O
BIRF
GOBNO MH 500 000 000 0 500 000 000 A En proceso dg compl_etar las
aprobaciones institucionales
En proceso de finiquitar la
GOBNO kH 200 000 000 1] A 200 000 000 estructuracion e inicar el proceso de
aprobaciones institucionales.
7 700 DOO DOD " 1] " 500000000 " 200 000 ODO
FMI

Contrato de Préstamo aprobado
GCOENWO PH 743 435 5970 743 435 5970 [ES (S mediante Ley M*10403, publicada en La
Gaceta N201 del 31de octubre del 2023,

Contrato de Préstarmo aprobado
GOBNO MH 1778 000 000 55 027 229 5 M mediante Ley N70002, publicada en La
Gaceta W20 del 20 de julio del 2021,

r r v r

2 521435 970 1398 463 199 0 1]

TOTAL T 3938219970 " 1806853199 " 608390000 " 400 000 00O

Fuente: Direccién de Crédito Publico, Ministerio de Hacienda

Respecto a la deuda del Gobierno Central y las necesidades de
financiamiento, apesar de los deficits observados, de la crisis sanitaria
COVID-19 y de los efectos de la guerra entre Rusia y Ucrania, el pais
ha mostrado mejoras importantes en su desempeno fiscal.

La deuda a 2023 decrecio 1,9 p.p. del PIB en comparacion con el
cierre 2022 (63,0% del PIB) como resultado de una disciplina fiscal
y un control adecuado del gasto, representando 61,1% del PIB.

Al desagregar la deuda por fuente de endeudamiento, el componente
interno representd 72,9% del PIB, mientras los préstamos
multilaterales y titulos valores emitidos en mercados internacionales
representaron 27,1% del PIB. Como se observa en el siguiente, en el
perfil de la deuda del Gobierno Central a febrero 2024, 55,8% se
concentra en vencimientos a plazos mayores a 5 anos, 70,5% estd a
tasa fija y 61,5% se concentra en deuda expresada en colones.
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Cuadro 7. Gobierno Central. Perfil de (a deuda a febrero del 2025, %
del PIB total

Componente Porcentaje

Re-financiamiento

Menos de 1 ano 10,09%
De 1 ano a 5 afos 34,2%
Mds de 5 afos 55,8%

Tasa de Interés

Fija 70,5%
Variable 21,6%
Indexada 8,0%
Cambiario

Colones 61,5%
Doélares y otras monedas 38,5%

Composicién
Interna 72,9%

Externa 27,1%

Fuente: Direccién de Crédito Publico, Ministerio de Hacienda

De acuerdo con las proyecciones, la deuda del Gobierno Central
tiende a estabilizarse. Las acciones del Gobierno enfocadas a
impulsar la reactivacion econdmica, lograr la sostenibilidad fiscal y
retornar a una senda sostenible del endeudamiento permitiran que al
2029 la relacion deuda a PIB represente cerca del 49,72% a PIB.
Con esto se busca un crecimiento econdmico inclusivo en armonia con
el ambiente y la generacion de nuevas fuentes de empleo, que tengan
impactos positivos en la disminucion de los niveles de pobreza y en la
reduccion de la brecha en la desigualdad.

A continuacion, se muestran los principales supuestos macro
utilizados para la modelacion de la deuda en el escenario base para
el Gobierno Central y para el Sector Publico No Financiero.
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Cuadro 8. Indicadores macroeconomicos periodo 2024-2029

Indicador 2024 2025 2026 2027 2028 2029
inflacion 0,9% 2,6% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Crec. real 4,0% 3,9% 3,9% 3,9% 3,8% 3,7%
Crec. Nominal 5,4% 7,2% 7,3% 7,6% 7,6% 7,6%

Fuente: Ministerio de Hacienda y con supuestos macroecondmicos del Banco Central de Costa
Rica

Es importante considerar que los supuestos utilizados pueden variar
en el tiempo por lo que los resultados de las estimaciones de deuda
podrian verse modificados. Es a partir de los indicadores senalados
anteriormente que se estima la evolucion de la deuda del Gobierno.

El fortalecimiento de la reforma fiscal, el estricto cumplimiento del
acuerdo con el FMI y de la ejecucion de la regla fiscal, ademdads del
acceso a financiamiento externo mediante préstamos de apoyo
presupuestario y futuras emisiones de titulos valores en mercados
internacionales, son eventos que contribuyen a generar las
condiciones para alcanzar paulatinamente la sostenibilidad fiscal en
el mediano plazo.

Todas estas medidas son herramientas que permiten acelerar el
ajuste y lograr en el corto plazo resultados que no solo devuelvan la
sostenibilidad fiscal, sino que tambien mejoren la percepcion de riesgo
de Costa Rica en los mercados internacionales.

Cuadro 9. Gobierno Central. Proyeccion de la deuda en el escenario
base. % del PIB
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Fuente: Direccion de Creédito PUblico, Ministerio de Hacienda
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El crecimiento economico y el resultado primario son las dos variables
de mayor impacto para detener y reducir la tendencia alcista de la
deuda. Los principales efectos que contribuyen a la mejoria de la
senda de la deuda son: resultado primario, el cual se mantiene positivo
para los siguientes anos, el crecimiento de la economia que, aunque
menor al observado en 2022, se mantiene en promedio en 3,9%
durante el periodo de estudio.

Asimismo, la revision del BCCR en su Informe de Politica Monetaria
(enero, 2024) pronostica un crecimiento en 2024 de 4% impulsado
por la demanda interna,

Las estimaciones del balance primario positivos para los siguientes
anos, propicias disminuciones en las necesidades de financiamiento
para el periodo, impactando de forma directa el financiamiento
requerido y futuros pagos de intereses y amortizaciones de deuda.

Por ende, hay que destacar que es clave reducir la relacion deuda a
PIB en el menor tiempo posible, de manera que la aplicacion de la
regla fiscal sea menos restrictiva al representar la deuda menos del
60% del PIB, esto permitird que su aplicacion recaiga sobre los gastos
corrientes y no sobre el gasto total, permitiendo que el gasto de capital
sea robusto y favorezca la inversion y la produccion.

En el grdafico 18, se observa la descomposicion del crecimiento de la
deuda publica para cada uno de estos componentes.

Gradfico 18. Gobierno Central. Dinamica de la deuda
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Fuente: Direccion de Creédito PUblico, Ministerio de Hacienda
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No obstante, la vigilancia sobre factores tanto enddgenos como
exdogenos que pudieran revertir esas mejoras, no deja de ser un
aspecto relevante. Es por lo que, el constante andlisis de la
sostenibilidad del endeudamiento permite alertar a las autoridades
sobre posibles riesgos y con ellos adoptar medidas a tiempo que
contrarresten los efectos negativos.

En lo que respecta a las necesidades de financiamiento del Gobierno,
a pesar de que en los primeros afnos de estimacidon son
representativas, muestran una tendencia decreciente en términos del
PIB para los afios posteriores, impulsada por una reduccion constante
del déficit financiero del Gobierno y por disminuciones en los
vencimientos de la deuda.

Lo anterior se sustenta en la reactivacion en las economias de los
principales socios comerciales y en la recuperacion de la economia
costarricense, con un aporte pertinente por parte de la aprobacion e
implementacion de las medidas de ajuste fiscal propuesto por el
Gobierno y que forma parte del acuerdo alcanzado con el FMI.

Se suma la contencion del gasto que contribuird a la generacion de
superavit primarios, que permitirian ubicar el requerimiento anual de
financiamiento, en promedio, en torno al 7,1% del PIB en los siguientes
5 anos; este comportamiento es critico en el proceso hacia la
sostenibilidad de la deuda.

Cuadro 10. Estimacion de las necesidades de financiamiento del
Gobierno Central 2024-2029. % del PIB

Detalle 20249e 2025e 2026e 2027e 2028e 2029e
I. Total Necesidades de Financiamiento 8,2% 8,0% 8,2% 6,3% 6,0% 5,9%
Déficit del Gobierno Central 3.1% 2,5% 2,1% 1,5% 1,1% 0,8%
Amortizacion deuda interna y deuda externa 5,1% 5,5% 6,1% 4,8% 4,8% 5,1%
Il. Fuentes de Financiamiento 8,2% 8,0% 8,2% 6,3% 6,0% 5,9%
Deuda Doméstica 6,4% 7,2% 8,4% 6,4% 5,8% S,4%
Deuda Externa 3.5% 2,5% 1,3% O,7% 0,3% O,1%
Uso de activos y otros -1,8% -1,7% -1,6% -0,8% -1,1% -0,6%

Fuente: Direccion de Creédito PuUblico, Ministerio de Hacienda

La senda de la deuda del escenario base puede verse afectada por
diversos factores exdgenos que pueden contribuir a desviaciones. Por
lo tanto, su tendencia debe ser analizada con un instrumental
estocdstico que permita comprender Llos efectos de riesgos
macroeconomicos en la deuda del Gobierno Central que se pueden
dar al incorporar algun grado de incertidumbre.
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Para este ejercicio se muestra la relacion deuda a PIB incorporando
este factor de incertidumbre partiendo del escenario base, a través de
un grafico de abanico el cual representa la funcidn de probabilidades
de los valores futuros de una variable condicionados a informacion
conocida en el presente.

Utilizando una distribucion normal y sin incluir restricciones a las
variables, se obtienen los resultados que se muestran en el grdfico 19.

Se observa que la deuda a PIB en 2029 estaria cerca del escenario
base, que es de aproximadamente 50%. Por su parte, existe una
probabilidad importante (70,9%) que la deuda a PIB en 2025 se
ubique por debajo deldato de cierre del 2023 de 61,1%. Este resultado
es positivo y confia en las medidas de reactivacion econdmica vy
sostenibilidad aplicadas y que han permitido al Gobierno seguir
accionando para que al cierre del 2025 la deuda a PIB se ubique por
debajo del 60%, aspecto de gran relevancia para el pais.

Grdfico 19. Gobierno Central. Evolucion (proyeccion) estocdstica de (a
relacion deuda PIB. 2024-2029
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Fuente: Direccién de Crédito Publico, Ministerio de Hacienda
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Gobierno Central. Resultados del cumplimiento de la regla fiscal al
cierre 2023

La modificacion efectuada mediante decreto DE-43589-H
publicado en el Diario Oficial La Gaceta No.125 del 3 de julio de 2022,
al Decreto Ejecutivo 41641-H y sus reformas, Reglamento al Titulo IV
de la Ley No. 9635, denominado Responsabilidad Fiscal de la
Republica, senala en el articulo 3 que “..al finalizar el ejercicio
economico, se verificard su cumplimiento comparando el presupuesto
final o definitivo con respecto al presupuesto ordinario aprobado del
periodo anterior.”, de lo anterior se desprende que la verificacion del
cumplimiento de la regla fiscal se realiza comparando el presupuesto
actualizado con respecto al ordinario del ejercicio precedente.

La tasa de crecimiento permitida por la regla fiscal para 2023 fue
2,56%, misma que se comunico mediante oficio DM-0358-2022
del 28 de marzo del 2022.

Dicha tasa se aplicé al gasto total presupuestado (¢7,468,824,5
millones), y al gasto corriente presupuestario del 2022
(¢7,080,726,3 millones), con el objetivo de obtener el gasto total y
corriente presupuestario maximo que permitiria la regla fiscal para
2023, dichos montos fueron ¢7,660,026,4 millonesy C7,261,992,9
millones respectivamente.

En 2023 se aplico el escenario d) del articulo 11 del Titulo 1V de la Ley
9635, por superar la relacion deuda/PIB del Gobierno Central el
B60%. La misma tasa del limite que establece la Regla Fiscal aplica
tanto al gasto corriente como al gasto total.

La Ley No. 10.234 de fortalecimiento de la competitividad territorial
para promover la atraccion de inversiones fuera de la Gran Area
Metropolitana del O4 de mayo del 2022, en su articulo 6 reforma el
inciso b del articulo 15 de la Ley No. 5.662 de forma que “la
presupuestacion y ejecucion de los recursos de FODESAF queda
excluida del dmbito de cobertura de (o dispuesto en el Titulo |V de la
Ley 9635..."7. En virtud de lo anterior, se excluyd un gasto total por la
suma de €653,028,6 millones.
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La Ley No. 10.252 para disponer de forma eficiente los dineros
decomisados y comisados que tienen como destino especifico el
cumplimiento de programas preventivos y represivos del O6 de mayo
del 2022, en su articulo Unico se adiciona un inciso h) al articulo 6
del Titulo IV de la Ley 9.635 que excluye los recursos del Instituto
Costarricense sobre Drogas (ICD), Unicamente en lo que se refiere a
la distribucion de los dineros decomisados y comisados que tienen
como destino especifico el cumplimiento de Llos programas
preventivos, programas represivos y sobre el mantenimiento vy
aseguramiento de bienes comisados y decomisados. ElL monto de
gasto total excluido de Regla Fiscal fue ¢1.367,0 millones.

Por su parte, con la Ley No. 10.253 para exceptuar de la aplicacion
de la regla fiscal al programa por pago de servicios ambientales del
Fondo Nacional de Financiamiento Forestal (FONAFIFQO) del O6 de
mayo del 2022 en su articulo Unico se adiciona un inciso f) al articulo
6 del Titulo IV de la Ley No. 9635. El gasto total excluido asociado a
dicha ley fue C11.072,0 millones.

Durante el ejercicio 2023 se publicaron las leyes 10.386 y 10.382
que adicionan exclusiones al Titulo IV de la Ley 9.635.

En el caso de la Ley 10.386 se excluyeron recursos asignados a los
cuerpos policiales y servicios de investigacion judicial, los gastos
financiados con el impuesto a los espectdaculos publicos, pagos al
contrato de gestion interesada del aeropuerto internacional Juan
Santamaria y contrato de concesion de obra publica con servicio del
aeropuerto internacional Daniel Oduber Quirods, entre otros. EL gasto
total excluido fue de ¢540,988,3 millones.

Por su parte, la Ley 10.382 excluyo recursos destinados a becas vy
otras ayudas a poblacion estudiantil por la suma de ¢l12,269,2
millones. Los recursos excluidos de la regla fiscal en 2023 se
suprimieron de la base del 2022, para equiparar las bases al
determinar los montos madximos de gasto total y corriente
presupuestario para realizar la verificacion de cumplimiento.

El gasto total presupuestario sujeto a regla fiscal al 31 de diciembre
de 2023 (entendido éste en los términos del articulo 1 del DE-41641-
H citado), excluidos los montos mencionados en los pdrrafos
anteriores, asi como los movimientos asociados a presupuestos
extraordinarios y modificaciones presupuestarias que representaron
un aumento neto del gasto total presupuestario de C4.498,1 millones,
asciende a la suma de C7.636.632,5 millones.
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Lo anterior se traduce en una tasa de crecimiento de 2,259%, tasa
inferior en 0,31 p.p. con respecto a la tasa de crecimiento que
establecio la regla fiscal de 2,56%.

Al 2023, el recurso externo incorporado al presupuesto de la
Republica producto de la revalidacién de saldos (articulo 46 de la Ley
8131), asi como la incorporacidbn de nuevos créditos, alcanzd
C1.248.164,5 millones. Durante el ejercicio econdtmico 2023, se
aprobaron dos presupuestos extraordinarios (Leyes 10.370 y 10.419)
gue contemplaron la incorporacion de creditos externos.

Es importante destacar que las autorizaciones de gasto asociadas a
revalidaciones de saldos de creditos externos no se consideran dentro
del coOmputo de la regla fiscal, debido entre otras cosas, a que esos
préstamos fueron aprobados mediante leyes especificas y en
ejercicios previos donde no estaban afectos a dicha regla, de
conformidad con lo indicado en la nota tecnica: Seguimiento vy
verificacion de Regla Fiscal para el ejercicio 2022, criterio que
tambien es de aplicacion para ejercicios posteriores. En el caso de los
nuevos creditos incorporados en 2023, estaban expresamente
excluidos de la regla fiscal desde su aprobacion o estaban destinados
a apoyo presupuestario y al pago de amortizacion de deuda.

El monto incorporado en la ley de presupuesto para gasto corriente
alcanzé la cifra de ¢8.384.603,7 millones (en Ley actualizada fue
¢8.547.716,9 millones considerando todas las fuentes), cifra a la que
se le excluyeron los siguientes montos de gasto corriente por estar
fuera de computo de la regla fiscal, segun la normativa descrita en
pdrrafos precedentes para el gasto total:

e CH538.464,9 millones asociados a FODESAF.

e C1.086,8 millones por estar financiados con dineros comisados
y decomisados a favor del por el ICD.

e C137,3 millones del Fondo Nacional de Financiamiento Forestal
(FONAFIFO).

e CH14.133,2 millones asignados a cuerpos policiales y servicios
de investigacion judicial, gastos financiados con el impuesto a
los espectdculos publicos, entre otros.

o Cll2.269,2 millones destinados a becas y otras ayudas a
poblacion estudiantil

En lo que respecta a movimientos asociados a decretos ejecutivos y
presupuestos extraordinarios, se considera una rebaja neta C1.567,3
millones. De lo anterior se desprende que el monto de gasto corriente
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sujeto a regla fiscal una vez deducidas las exclusiones mencionadas
es C7.216.945,0 millones, lo que se traduce en una tasa de variacion
de 1,929%, porcentaje inferior en 0,64 p.p. al limite de Regla Fiscal
(2,56%). En el siguiente cuadro se observan dichos montos.

Cuadro 1l. Gobierno Central. Gasto total y corriente presupuestario
sujeto a la regla fiscal al 3] de diciembre de 2023. Incluye fuentes
internas en colones

Gasto Corriente Gasto Total
2022 2023 Tasa Crecim. 2022 2023 Tasa Crecim.
Gasto del presupuesto Ordinario 8 209 007,0 8 384 603,7 8 731012,0 8 950 859,5
(-) Monto excluido de Regla Fiscal 1128 280,7 1188 09,4 1262187.5 1318 725,1
(-) Recursos de Fodesaf Ley 10.234 524 830.3 538 484.9 829 849.8 853 028,86
(=) Recursos ICD Ley 10.252 1249,0 1088.8 1327, 1387,0
(-) Recursos Ley 10.382 Becas y Otros 99 149,1 nz 2eg.2 99149, Nz 269.2
(-) Recursos Ley 10.388 Cuerpos Policiales y Otros 503 107.8 514133.2 520 822.6 540 988.3
(-) Recursos de Fonafifo - Servicios Ambientales Ley 10.253 144.8 137.3 10389,.2 1n072,0
Gaste Presupuestario sujeto a Regla Fiscal 7 080 726.3 7 218 s12,2 7 468 824,5 7 632 134,4
(+) Ajustes por Decretos y Extraordinarios Publicados 0.0 -1567.3 0.0 4 498,1
Gasto Presupuestario sujeto a Regla Fiscal con Ajustes 7080 726.3 7 216 945,0 1,92% 7468 824,55 7636 632,5 2,25%
Tasa de Crecimiento para Regla Fiscal 2.560%
Limites para presupuesto 2023 7 2619982.9 7 660 026,14

Fuente: Ministerio de Hacienda

En lo que compete a la evolucidén del gasto total (gasto corriente mas
gasto de capital en términos del articulo 1 del DE-41641-H) en el
ejercicio presupuestario del 2023, se tuvo una cifra ejecutada de
c8.709.701,2 millones. Al compararlo con el presupuesto
actualizado considerando todas las fuentes (¢10.241.482,5 millones)
representa un porcentaje de ejecucion del 85,0%.

Por el lado del gasto corriente, al 31 de diciembre de 2023, se registra
un monto ejecutado de €8.102.912,4 millones. Al compararlo con el
presupuesto actualizado (¢8.547.716,9 millones) representa un
porcentaje del 94,8%.

El cuadro 12 se muestra el detalle de la ejecucion del gasto total y
corriente por titulo presupuestario. En téerminos generales, la
ejecucion del gasto total se encuentra en niveles aceptables (85,0%).

En el caso del Poder Ejecutivo destacan titulos como pensiones,
Ministerio de Educacion, el Ministerio de Trabajo y el servicio de la
deuda con ejecuciones del 99,1%, 97,2%, 96,6% y 93,8%
respectivamente, titulos representativos por la magnitud de sus
presupuestos que incluyen montos importantes en remuneraciones,
transferencias y el pago de intereses, que por su condicion de
obligacion ineludible mantiene un ritmo sostenido en su ejecucion.
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Cuadro 12. Gobierno Central. Ejecucion del gasto total y corriente por
titulo presupuestario al 31 de diciembre del 2023. Se incluyen todas
las fuentes. Datos en millones de colones y porcentajes

PRESUPUESTO DEVENGADO % DE EJECUCION

TOTAL CORRIENTE TOTAL CORRIENTE I TOTAL CORRIENTE

Total general 10 241 482.5 8 547 716.9 8708 7012 8102 912,4 | 85,0% 94.8%

Poder Legislativo 74 682,1 72 5412 687 955,7 66 677.5 91,0% 91,9%

101 Asambleo Legislativa 48 290.3 46 885,2 43 518,0 42 7586,1 90.1% 91,6%

102 Contraloria General de la Republica 205904 20 085,6 19 736,6 19 260.8 95,9% 95,8%

103 Defensocria de los Habitantes de la Republica S 8014 S 780,49 47010 4 660,68 80,9%

Poder Ejecutivo 9 617 349.8 7 960184,9 8128 827.0 7 546 512.0 94.,8%

201 Presidencia de la Republica 4z2102.8 39 534.4 369486 35466,.9 89,7%
202 Ministeric de la Presidencia n7zazs no7v4.8 10 4186,9 98453
203 Ministerio de Gobernacién y Policia 634027 50 082.9 46 571,0 40 2827
204 Ministeric de Relaciones Exteriores y Culto 27 006.4 26 909,5 21 414.2 21337.3
205 Ministerio de Seguridad Publica 2735445 264 481.0 249 550, 243 663.4
206 Mini rlo de Haclenda 383 498,6 N3 6247 1031070 101 043,56
207 Ministerio de Agricultura y ganaderia 373887,5 510271 49 374,5 47 235,55
208 Ministerio de Economia Industria y Comercio 15 350.8 77e.4a 4 4256 7178,5
rio de Obras Publicas y Transportes 748 592.9 108 071.0 440 8071 a7 077.5

terio de Educacion Publica 26193204 2569 916,0 26546 304.2 2501 286,0

erio de Salud 461 291,7 380 919,9 314 0286,5 310 372.9

io de Trabajo y Seguridad Secial 825 800.4 500180.0 604 660.1 489 309.3
y

47 8177 44 930.8 40 909.2 38 629,7

253 505.4 184 352,9 176 230,9 164 929.3

io de Vivienda y Asentomientos Humonos 5650.2 3125.3 4526, 28195

io de Comercio Exterior 51553,5 8 629,7 25 240,8 6 728,

io de Planificacién Naclenal y Politica Econémica 134694 13439,5 13128, 13105,

io de Clencia, Innovacién, Tecnologia y Telecomunicaciones 104228 6 962.6 6 833.3 8 0386,7

io de Ambiente S6 712,2 41 513,3 S50 817.2 36 430,82

icio de la Deuda Pdblica 2407 402.4 24074024 2258 450,0 2258 450.0

de Penslones 1125 294.7 1125 294,7 1115 285,6 1115 285.6

491 553,6 460 247,4 466 597,7 445 582,66

udicial 491 553,68 4680 z247.4 466 597.7 445 582.6

Tribunal Supremo de Elecciones 57 896.,9 54 743,4 46 320.8 44 140.,4

401 Tribunal Supremeo de Elecciones 57 896,9 54 743,4 46 320,8 44140.4
Total general 10 241 482.5 8547 716.9 | 87097012 8102 912.4 | 85.0% 94.8%

Fuente: Ministerio de Hacienda

Tercera Seccion
Lineamientos de politica fiscal

Para fortalecer la credibilidad de las politicas fiscales, es necesario
contar con una estrategia fiscal. Esta estrategia debe ser capaz
generar un balance primario tal que, no solo se detenga la tendencia
creciente de la deuda del Gobierno Central, sino que, tambien propicie
un decrecimiento de esta. Lo anterior, generaria las condiciones
macroecondmicas ideales para un crecimiento econdmico sostenido e
integral. Dentro de este plan se enmarca el objetivo explicito de largo
plazo de alcanzar al 2035 una relacion de deuda a PIB del 509%, esto
como parte de los acuerdos entre el Gobierno de Costa Rica y el FMI.

Asi, los lineamientos de politica fiscal del Ministerio de Hacienda se
basan en tres pilares: (i) la contencion y reduccion del gasto del
Gobierno Central; (ii) una mayor equidad y eficiencia del sistema
tributario; y (iii) una estrategia de financiamiento de largo plazo.

El primer pilar subraya la importancia de contener y reducir el gasto
publico, a la vez que se busca una mayor eficiencia. Las propuestas
de presupuestos ordinarios de la Republica a presentar ante la
Asamblea Legislativa se hardn en estricto cumplimiento de la regla
fiscal. El Poder Ejecutivo tambien tiene a su disposicion varios
instrumentos legales en la Ley 9.635, Fortalecimiento de las
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Finanzas Publicas, que le permiten tener un mayor control sobre el
uso de los recursos puUblicos. Este proceso se complementard con
acciones que permitan dotar de una mayor gobernabilidad,
transparencia y trazabilidad al gasto publico.

El segundo pilar busca mejorar la gestion tributaria y aumentar la
recaudacion gracias a un sistema mas equitativo y eficiente. Se
contempla una inversion significativa en programas y equipamiento,
ademds de la capacitacion del personal para hacer mds eficiente y
efectiva la recaudacion. Tambiéen, se impulsard el desarrollo de
instrumentos de control y fiscalizacion, renovacion de directrices y
reglamentos para una ejecucion dgil de impuestos y procedimientos,
ademds de la presentacion de proyectos de ley en materia de
imposicion sobre la renta, los cuales favorezcan la justicia tributaria,
y la equidad horizontal y vertical.

El tercer pilar es una ruta de financiamiento de largo plazo. Hacienda
maximizara el uso de financiamiento externo proveniente de
organismos multilaterales vy bilaterales, dadas Llas mejores
condiciones de financiamiento, en costo y plazo, que suelen ofrecer.
No obstante, dado que el financiamiento que estas pueden ofrecer es
limitado, las anteriores se complementardn con emisiones de titulos
en mercados internacionales, segun lo dispuesto en la Ley 10.332,
Autorizacion para emitir titulos valores en el mercado internacional.
Tambien se exploraran otras opciones que permitan ampliar las
opciones de financiamiento del Gobierno Central y que agilicen los
mecanismos vigentes para colocar deuda interna y externa.

Al mismo tiempo, el Proyecto Hacienda Digital serd un eje transversal
para el fortalecimiento de la estrategia fiscal. En el drea de ingresos,
“Hacienda Digital” creard un hito en la gestion, control, fiscalizacion y
recaudacion, al dotar de nuevos sistemas informaticos integrados al
Ministerio, a la vez que se mejora el servicio al contribuyente y el
cumplimiento voluntario, al reducir tiempos de espera y facilitar el
pago de las deudas tributarias, a la vez que mejora la transparencia y
los controles fiscales, creando un ambiente propicio para la analitica
de datos, ayudando a fortalecer el control tributario. En aduanas,
“Hacienda Digital” permitird que la gestion sea acorde a la normativa
internacional, a la vez que permitira tener un adecuado balance entre
control y facilitacion comercial. En cuanto a la gestion financiera,
“Hacienda Digital” ayudard en la asignacion estrategica de recursos,
aumentando la eficiencia del gasto y reforzando la planificacion y
formulacion presupuestaria. Por el lado del endeudamiento,
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“Hacienda Digital” mejorard la gestion de la Caja Unica, manejo de la
liquidez, eficacia del endeudamiento e inversion publica, ademds de
integrar registros presupuestarios, financieros y contables.

La politica fiscal del quinquenio 2022-2026 permitira alcanzar la
sostenibilidad fiscal. A la fecha, se han dado una serie de condiciones
que han permitido darle un giro a la tendencia creciente que venia
experimentando la deuda del Gobierno Central. En 2021, el Fondo
Monetario Internacional senald que, de lograr un balance primario
permanente de 1% del PIB a partir del 2023, la deuda del Gobierno
Central alcanzaria un maximo, empezando una trayectoria
descendente a partir de ese momento. Esto ayudaria a mejor las
condiciones macro, abaratando el costo del financiamiento,
generando espacios para aumentar la inversion publica, creando
mayores oportunidades de empleo y de bienestar para la poblacion.

Control, contencion y eficiencia del gasto publico

Hacienda hara una aplicacion estricta de la regla fiscal. Por ejemplo,
La Ley de Presupuesto Ordinario de la Republica 2024 incluye una
serie de ajustes al gasto amparandose al articulo 15 del Capitulo Il del
Titulo 1V de la Ley 9.635, por cuanto la deuda a PIB del Gobierno
Central es superior al 50%.

En paralelo, el Ministerio de Hacienda realizard un monitoreo
trimestral del cumplimiento de la ejecucion presupuestaria. La
Direccion General de Presupuesto Nacional y la Secretaria Técnica de
la Autoridad Presupuestaria preparardn informes trimestrales sobre
la evolucion del gasto corriente o gasto total de las entidades del
Sector Publico No Financiero, como parte del control fiscal.

También se presentaran los Informes de cumplimiento de la regla
fiscal. El Ministerio entregard a la Contraloria General de la Republica
el informe final de cumplimiento, segun lo establecido en el articulo 21
del Titulo IV de la Ley 9.635, con copia a la Presidencia de la
Republica y la respectiva publicacion en la pdgina web del Ministerio.

En marzo de 2023 entro en vigor la Ley de Marco de Empleo Publico,
la cual dara mayor orden a las remuneraciones publicas. Esta Ley da
mayor gobernanza y administracion a la planilla publica,
disminuyendo su complejidad administrativa, a la vez que simplifica y
depura la transmision de las politicas salariales.
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También se generaran otras acciones para robustecer el control
presupuestario. A fin de mejorar el seguimiento y trasparencia del
Presupuesto Nacional se incorporardn marcadores funcionales sobre
cambio climdtico y de genero, los cuales ayudardn a determinar con
exactitud el presupuesto destinado a ambos fines. En el caso de los
primeros, ya se cuenta con una nueva clasificacion presupuestaria
que serd utilizada por primera vez en el presupuesto del 2025. Por el
lado de los segundos, Hacienda recibird, junto a otras instituciones
publicas, una asistencia técnica del FMI para su implementacion.

Se continuaran los esfuerzos en compras publicas para aumentar su
eficiencia y transparencia. En mayo del 2021 se aprobo la Ley 9.986,
Ley General de Contratacion Publica, que busca dar mayor rapidez,
ordenamiento y transparencia a la contratacion publica, regulando
esta ley funcionando desde finales del 2022. En paralelo, y a la luz
del Servicio Ampliado con el Fondo (SAF), se cumplio a tiempo con la
meta de que todas las empresas publicas usasen el Sistema de
Compras Publicas (SICOP), limitando excepciones para compras
publicas directas.

En cuanto a la deuda del Estado con la seguridad social, Hacienda
mantiene una posicion firme en el proceso de conciliacion. La Caja
Costarricense del Seguro Social (CCSS) ha sido, es y serd, clave para
el desarrollo social, economico e institucional del pais. Hacienda
velara por defender y financiar responsablemente la seguridad social,
sin embargo, tambien cumplird con sus obligaciones como rector del
Sistema de Administracion Financiera’. Esta vision permitio que, a
finales del 2023, se llegase a un acuerdo de pago por C51 mil
millones, el primero desde 2011. Hacienda insistird para que se de una
sistematizacion en el proceso de revision de los cobros realizados por
la CCSS, con el fin de generar un “Visado de Gasto”. A futuro es critico
plantear las reformas legales pertinentes para que el financiamiento
estatal a la CCSS esté acorde con las posibilidades reales del Estado.

Hacia una gestion tributaria y aduanera efectiva y eficiente

La provision de servicios publicos depende en gran medida de la
capacidad del Estado para recaudar impuestos. En Costa Rica, el
deber de contribuir con cargas publicas, explicito en la Constitucion

7 Articulo 27 e inciso c) del Articulo 28 de la Ley 8131, Ley de Administracién Financiera de la
Republica y Presupuestos Publicos.
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Politica, es el principal mecanismo para financiar los gastos del
Estado. Por tanto, desde el drea de ingresos se generardn acciones
enfocadas a una gestion efectiva y eficiente para la recaudacion de
impuestos, mediante acciones de control tributario y aduanero que
mejoren la fiscalizacion, cumplimiento voluntario mediante arreglos
de pago, a la vez que se usan herramientas mas robustas para
prevenir y luchar contra el fraude tributario y contrabando.

A nivel tributario, se implementaran acciones administrativas y se
impulsaran ajustes normativos. Como parte de las acciones
administrativas, la Direccion General de Tributacion establecio un
Plan de Mejora del Cumplimiento (PMC), el cual se constituye no sélo
en el derrotero en materia de cumplimiento voluntario, sino tambien
en el medio para la definicion de actuaciones de control tributario
precisas y efectivas, basadas en un modelo de gestion de riesgos de
cumplimiento, asi como en la explotacion de la informacion de
comprobantes electronicos. Se implementard una estrategia para
grandes contribuyentes nacionales y para la fiscalidad internacional,
asi como para hacer mas efectivas las gestiones de cobro
administrativo y judicial. En terminos normativos, se promoverdn
reformas que simplifiguen los procedimientos para cumplir y verificar
obligaciones tributarias, asi como para fortalecer las potestades de la
Administracion Tributaria en la lucha contra el fraude.

El Plan de Mejora del Cumplimiento busca mejorar el servicio al
contribuyente y facilitar el cumplimiento tributario. En este plan se
identifican, valoran y priorizan riesgos de incumplimiento, con el fin de
planear las estrategias adecuadas de mitigacion e identificacion de
riesgos de incumplimiento tributario. A partir del uso de aplicativos
informaticos y algoritmos de aprendizaje automatico, se identificaran
riesgos de incumplimiento, determindandose la probabilidad de
incumplimiento de un contribuyente, asi como los mecanismos de
atencion y control a aplicar segun la gravedad de la falta.

En paralelo, se dara un uso intensivo a la informacion de
comprobantes electréonicos. Se explotardn los datos de comprobantes
electronicos mediante la herramienta disenada por el Centro
Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT) con Microsoft,
que permite identificar operaciones sospechosas o fraudulentas
mediante andlisis avanzado e inteligencia artificial. Este proceso
ayudarda a identificar riesgos, la precision y efectividad de las
actuaciones de control tributario, incluida la fiscalizacion de los
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tributos. Ademdads, con el objeto de implementar el prellenado de
auxiliares de compras y ventas y de declaraciones de autoliquidacion
de impuestos, en sectores especificos, la Direccion General de
Tributacion actualizara la  estructura de Llos comprobantes
electronicos, pasando a una nueva version.

Se continuard con acciones focalizadas en los grandes contribuyentes
nacionales. Los grandes contribuyentes nacionales generan 65% de
la recaudacion y, dado que el padron aumentd de 460 a 1.000
grandes contribuyentes en 2021, se ha reforzado el personal
encargado de la gestion y recaudacion, mientras se sigue trabajando
para fortalecer las actuaciones fiscalizadoras, mediante programas
como el de Inspectores Fiscales sin Fronteras de la Organizacion para
la Cooperacién y el Desarrollo Economico (OCDE) y el uso de
informacion tributaria de otros paises con los que se tiene relacion con
intercambio de informacion. En 2023 se aplicaron, por primera vez,
las fichas de riesgo disenadas para identificar los riesgos de
incumplimiento en este segmento de contribuyentes, lo que conllevo a
actuaciones de control mds precisas y efectivas.

Se adopto un plan piloto para optimizar las acciones de cobro de las
deudas tributarias en via administrativa y judicial. Este plan,
desarrollado en conjunto con la Oficina de Asistencia Tecnica del
Departamento del Tesoro de los Estados Unidos, busca una
asignacion mads eficiente de la cartera de cobro de las actuaciones de
control, incorporando elementos que permitan identificar Lla
probabilidad de recuperar el adeudo, para asi incrementar la
recaudacion efectiva producto de la gestion cobratoria, reducir la
incobrabilidad y disminuir el costo y desgaste de destinar recursos a
procesos judiciales con una muy alta probabilidod de no ser
recuperados. Lo anterior permitird generar estadisticas e indicadores
enfocados en analizar el estado de la cartera de forma periodica.

Se promoverd la reforma del Cdédigo de Normas y Procedimientos
Tributarios (CNPT), reglamentos y demas instrumentos normativos.
Para o anterior, se presentd el Proyecto de Ley 23.759,
Fortalecimiento del Control Tributario, el cual busca introducir una
serie de agjustes a las normas comprendidas en el CNPT criticas para
la simplificacion de los procedimientos tributarios existentes y la
mejora del cumplimiento voluntario, asi como para fortalecer las
potestades que le permiten a la Administracion Tributaria prevenir y
sancionar la evasion fiscal y ejecutar el cobro de deudas tributarias.
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Se propone reformar del articulo 38 del CNPT, referente a las
facilidades de pago, de forma que los contribuyentes puedan solicitar
un arreglo ante la Administracion Tributaria con independencia del
tipo de impuesto al que corresponda la deuda, a diferencia de lo que
sucede en la actualidad, ya que estas facilidades no estdan disponibles
para impuestos trasladables, como el Impuesto sobre el Valor
Agregado. En linea con los cambios que sean promulgados, se
ajustard el Reglamento de Procedimiento Tributario y demds Decretos
Ejecutivos, resoluciones, directrices e instrumentos normativos.

En aduanas se tomaran medidas para verificar el cumplimiento de
obligaciones aduaneras, sin obstaculizar el comercio internacional. El
Servicio Nacional de Aduanas implementara una nueva forma de
declarary registrar el ingreso de mercancias en los depositos fiscales,
pasando de declarar bultos a contabilizar unidades de mercancias. Se
replanteard la estrategia de riesgo, iniciando con la revision de las
reglas de riesgo a partir de las cuales se determina si procede la
verificacion inmediata (documental o fisica), asi como las actuaciones
de revision posterior. En cuanto a la fiscalizacion, esta se enfocard en
revisar declaraciones aduaneras, independientemente del canal
asignado en el despacho, asi como en el aumento de las auditorias a
empresas catalogadas como grandes y medianas importadoras, para
asi verificar el cumplimiento de la obligacion aduanera.

El proyecto de Sistemas de Inspecciéon No Intrusiva (SINI) ayudara a
tener un control aduanero mas efectivo. El SINI consiste en un
conjunto de componentes tecnologicos no intrusivos, como escdneres,
cadmaras OCR, bdsculas, RFID-GPS o marchamos de seguridad, que
permitirdn continuar con el uso del sistema electronico de la
Organizacion Mundial de Aduanas denominado Cargo Targeting
System, marchamo electronico y Centro de Inspeccion Remoto, los
cuales, junto con un Mmodelo de gestion de riesgos, coadyuvardn a que
el control aduanero sea mas eficiente. Con el escaneo se atacara el
fraude basado en la no declaracion de mercancias que realmente
vienes en contenedores, ya sea porque directamente no se declara la
mercancia, o porgue se declara una mercancia en lugar de otra. Con
los otros elementos del proyecto SINI se asegurard el control de la
cadena logistica, que implica el traslado de las mercancias desde el
ingreso al pais hasta la nacionalizacion.

Se continuara tomando acciones para limitar la discrecionalidad
administrativa como medida fundamental para evitar la corrupcion.

65



Para prevenir la corrupcion de los funcionarios aduaneros, la
Direccion General de Aduanas ha tomado medidas preventivas vy
correctivas, incluyendo la disminucion de la revision fisica a menos de
5% del total de mercancias de importacion que tramitan las aduanas
y la implementacion de un procedimiento para la supervision del
aforo. En paralelo, se tomardn otras para asegurar la aplicacion
uniforme de la normativa aplicable, como los Tratados de Libre
Comercio suscritos por el pais. Se realizard una rotacion periddica del
personal operativo que labora en puestos aduaneros.

Desde la perspectiva normativa, se priorizara la implementacion del
CAUCA IV y RECAUCA IV. La implementacion del CAUCA IV vy
RECAUCA 1V serd posible a partir de la promulgacion y entrada en
vigor de la nueva version del Reglamento a la Ley General de
Aduanas, que serda complementado con el cambio en la estructura
organizacional del Servicio Nacional de Aduanas. Estos nuevos
instrumentos permitiran utilizar el marco normativo centroamericano,
dejando atrds el rezago juridico de los ultimos anos. La Direccion
General de Aduanas establecerd procedimientos comunes
aduaneros, simplificando tradmites comerciales y fortaleciendo las
gestiones de control, a la vez que se genera mayor transparencia en
las gestiones y se agilizan los procesos de recepcion, transporte y
despacho de mercancias, incluyendo, la tramitacidon de declaraciones
anticipadas y la posibilidad de cancelar obligaciones aduaneras con
saldos a favor generados ante el pago de otros impuestos.

Se fortaleceran las acciones de lucha contra el fraude tributario y el
contrabando. El fraude tributario y el contrabando son delitos relativos
a infracciones fiscales graves, sancionadas con penas de prision. EL
fraude tributario se configura cuando se defraude a la Hacienda
Publica con el proposito de obtener un beneficio patrimonial, mediante
la evasion del pago de tributos. Por su parte, se considera
contrabando la introduccion o extraccion de mercancias del pais
eludiendo el control aduanero, asi como su transporte,
almacenamiento, adquisicion, transmision, destruccion o)
transformacion, y la evasion del pago de tributos a traves de la
simulacion de hechos falsos, deformacion u ocultamiento de hechos
verdaderos. Dado el perjuicio que estas actuaciones ocasionan a la
Hacienda Publica y al financiamiento de las cargas publicas, se
tomardn medidas concretas para asegurar la deteccion de estos
delitos y su denuncia oportuna ante las autoridades judiciales.
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Para la identificacion de casos de fraude tributario, se debera
especializar y fortalecer el control intensivo. La deteccion de
supuestos en los que se ha cometido el delito de fraude tributario se
da como producto de la realizacion de una actuacion de control
intensivo por parte de la Administracion Tributaria, en la que se
identifican hallazgos que apuntan a que el contribuyente ha empleado
negocios juridicos andmalos y estrategias de fraude complejo para
evadir el pago de impuestos, con el fin de obtener un beneficio
patrimonial. Para llegar a estas conclusiones, se requiere de un
equipo experto en labores de auditoria y con conocimientos
especializados en fraude, por lo que se estard conformando un grupo
especial de fiscalizadores que dedicados a esta labor y a la
formulacion y seguimiento de las denuncias presentadas ante el
Ministerio Publico para su investigacion.

La lucha contra el contrabando se realizard mediante actuaciones de
control de autoridades aduaneras y operativos en el mercado local. El
contrabando se debe atacar en dos vias: la primera, evitando que
ingresen al pais mercancias de contrabando y la segunda, atacando
la comercializacion de estos productos en el mercado local. En cuanto
al contrabando relacionado con el ingreso de mercancias por las
aduanas, que se da cuando se declaran mercancias distintas a la que
realmente traen o por alteracion de los elementos tecnicos que
configuran Lla obligacion tributaria aduanera, se utilizardn los
procedimientos tecnicos operativos, la estrategia de riesgo y de
fiscalizacion para su identificacion y envio al Ministerio Publico, en
caso de que proceda. Para atacar el contrabando de productos que
ingresan al pais burlando los pasos fronterizos, la Policia de Control
Fiscal (PCF) continuard fortaleciendo su propia gestion de inteligencia
e investigacion vy realizando Lla coordinacion interinstitucional
requerida para llevar a cabo operativos efectivos en carretera en
puntos proximos a las fronteras, asi como en establecimientos
comerciales y demds sitios de interes.
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Hacia un sistema tributario mas progresivo y justo

Se promoveran cambios estructurales al sistema tributario vigente.
Mediante una revision integral de los distintos tributos que conforman
el sistema tributario costarricense, se han identificado espacios de
mejora que permitirian no solo que este sea mMmds progresivo y
equitativo, sino también mas simple, como lo es el caso del sistema de
imposicion sobre la renta y los impuestos selectivos de consumo.

Desde Hacienda, se impulsara mejorar la progresividad, justicia y
equidad del sistema de imposicion sobre la renta. A diferencia del
sistema actual, en que una misma persona puede estar gravada con
diversos impuestos segun sea el tipo de rendimiento que obtenga, con
el esquema de renta global se integrardan las rentas del contribuyente
en una sola base, independientemente de su fuente productora, a la
que se aplicard una tarifa progresiva, dependiendo de su capacidad
economica, poniendose fin a las diferencias en la imposicion sobre la
renta por los origenes de las rentas percibidas por los contribuyentes.
Para las personas fisicas, esta propuesta buscard unificar los ingresos
provenientes del desarrollo de actividades dependientes (asalariados)
e independientes (personas fisicas con actividad lucrativa). Asi, se
buscard mejorar la equidad horizontal (individuos con un mismo nivel
de ingresos pagarian el mismo monto de impuestos) y vertical (a
mayor nivel de ingresos, porcentualmente mayor el pago de
impuestos) del sistema tributario. En cuanto a las rentas pasivas
(dividendos, intereses, ganancias de capital y rendimientos similares),
se propondrd que sean gravadas tanto aquellas de fuente
costarricense, como las generadas en el extranjero, las cuales no
formarian parte de la base general, estableciendose en su lugar un
tipo proporcional del 15% sobre ellas. Para lograr el anterior objetivo,
desde el Ministerio de Hacienda se envio a la corriente legislativa el
Proyecto de Ley 23.760, Ley de Impuesto sobre la renta.

A fin de simplificar la estructura tributaria, se realizara una revision
integral del impuesto selectivo de consumo. El impuesto selectivo de
consumo es un tributo especifico que gravan el consumo de ciertos
bienes, ya sea en su importacion o en la comercializacion local. La
legislacion que dispuso el cobro del tributo data de 1972, por lo tanto,
es necesario realizar una revision detallada de los productos gravados
con este impuesto y de los tipos impositivos aplicables, para identificar
si existe espacio para su reforma y asi simplificar el esquema tributario
actual, eliminando a su vez portillos para la elusion y evasion fiscal.
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En la misma linea, se buscara incrementar la carga tributaria
mediante la reduccion del gasto tributario. Desde el Ministerio de
Hacienda se desarrolld una metodologia que permita realizar una
evaluacion costo-beneficio de las exoneraciones vigentes. Con este
andlisis se determinard y priorizard aquellas que efectivamente
tengan un impacto social y econdmico significativo, a fin de darles
continuidad. Aquellas que no Lo tengan, serdn sujeto de una
evaluacion cualitativa sobre su validez. Asi, para alcanzar este
objetivo el Poder Ejecutivo presentd el Proyecto de Ley 23.763,
Evaluacion de incentivos fiscales en el marco de una correcta
aplicacion de los recursos publicos para contribuir con las finanzas
del Estado Costarricense, el cual es el resultado de la evaluacion de
un primer conjunto de exoneraciones que se recomienda, deberian
eliminarse. Asimismo, se promulgo el Reglamento a la Ley 10.286,
denominada “Ley de regimenes de exenciones del pago de tributos,
su otorgamiento y control sobre uso y destino”, lo que permitira
finalizar la primera revision de exoneraciones vigentes e incluirlas en
el proyecto de ley relacionado con su modificacion o eliminacion. En
dicho reglamento se definird, procedimentalmente, la aplicacion de
mejoras en el otorgamiento de exenciones para simplificarlas y se
establecerdn las reglas para aplicar el nuevo regimen sancionador
para el mal uso y destino de las exoneraciones.

Se fortaleceran las capacidades en politica fiscal para mantener el
sistema en constante actualizacion. La demanda de estimaciones y
estudios econdmicos es cada vez mayor, lo que representa un gran
reto para asumir con liderazgo y solidez técnica la politica fiscal y
desarrollo normativo. Estos requerimientos se atenderan mediante
asistencias tecnicas con organismos internacionales, y asi fortalecer
las capacidades para generar estimaciones, proyecciones, andlisis
estadistico, estudios economico-tributarios y desarrollo normativo,
orientado a disenar leyes de primer nivel y dar acompanamiento
tecnico en su tramitacion tanto al Poder Ejecutivo como al Legislativo.
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Fortalecimiento del plan de financiamiento

El tercer eje es una ruta de financiamiento de largo plazo. Hacienda
maximizard sus fuentes de financiamiento mediante préstamos en
organismos multilaterales y bilaterales, en virtud de que estos tienen
un costo financiero menor y poseer mayores plazos. Para el periodo
2023-2024, se continuardn impulsando alternativas de
financiamiento de esta naturaleza. No obstante, dado que este tipo de
financiamiento es limitado, se realizo una emision de titulos valores en
el mercado internacional, gracias a la autorizacion recibida en
diciembre del 2022 por la Asamblea Legislativa, por montos mayores
y por mds anos, de acuerdo con la ultima autorizacion. También se
explorardn otras opciones que permitan ampliar las fuentes de
financiamiento y que agilicen los mecanismos actuales a disposicion
del Ministerio para la colocacion de deuda interna y externa.

Hacienda impulsara el Proyecto de Ley 23.762, Ley para el
Fortalecimiento de la gestion de la Deuda Publica. Esta propuesta
permitird ordenar y estandarizar conceptos, potestades, obligaciones
y prdcticas minimas de gestion adecuada y sostenible de la deuda
publica para todo el Sector Publico, sin perder de vista las
caracteristicas propias de la operativa de cada sector institucional.
Esta iniciativa permitird: (i) ordenar y aclarar los vicios detectados vy
contribuir a la consecucién de finanzas publicas mds integradas, (ii)
fortalecer la gestion del endeudamiento publico, facilitando a los
gestores de deuda publica criterios tecnicos para la toma de
decisiones, (iii) reforzar el monitoreo y anticipacién de riesgos que,
antes situaciones de alta vulnerabilidad, minimizarian su impacto e
(iv) incorporar los principios de transparencia y rendicion de cuentas
brindard mayor confianza en la gestion de endeudamiento, asi como
de mayor oportunidad de estadisticas e informacion. En linea con lo
anterior y a las mejores prdcticas internacionales, se impulsarad la
creacion de una Oficina de Gestion de Deuda Publica, lo que
conllevaria a una gestion integral de la deuda publica, para lo cual
serd necesaria modificar una serie de articulos de la Ley 8.131, Ley de
Administracion Financiera de la Republica y Presupuestos Publicos.
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En cuanto a la planificacion y transparencia, se monitorearan y
valoraran periodicamente las contingencias fiscales. Se identificaran,
valoraran y evaluardan los riesgos fiscales que puedan surgir en los
cuatro anos siguientes a la valoracion. El Ministerio publicard un
informe de estos riesgos, incluyendo los planes de mitigacion.

Para mejorar la gestion de la deuda, se continuara con el
funcionamiento del Comité de Activos y Pasivos. Este se encargard
de coordinar, articular y monitorear las acciones de mejora de la
gestion de deuda, flujo de caja y programacion del presupuesto.

Para minimizar el impacto del riesgo de refinanciamiento, se
realizardn canjes de deuda interna. Los canjes son un mecanismo de
gestion de pasivos, en el cual el emisor (Hacienda), ofrece a los
inversionistas tenedores de los titulos en circulacion en el mercado,
una sustitucion por nuevos titulos en nuevas condiciones financieras.
Esta accion ayudara a reducir el riesgo de refinanciamiento de la
deuda interna del Gobierno Central en fechas focales de vencimientos,
mediante el intercambio de series proximas a vencer con otras a
mayor plazo, contribuyendo a suavizar y alargar el perfil de
vencimientos de la deuda interna, estimular las emisiones de bonos
de referencia y contribuir con la generacion de liquidez de estos.

Las caracteristicas del mercado local exigen tomar medidas urgentes
a fin de cubrir las necesidades de financiamiento de forma
responsable. La limitada capacidad de ahorro de la economia
costarricense, junto al poco dinamismo del credito al sector privado y
el reducido tamano del sector financiero costarricense, han generado
que la deuda costarricense tenga un elevado costo de financiamiento,
relativo de la deuda y su tamano. Para Hacienda es urgente buscar
alternativas de financiamiento al mercado local que permitan
satisfacer las necesidades de financiamiento del Gobierno Central a
fin de evitar mayores presiones en tasas de interés, para asi mitigar
los efectos que estas podria provocar en la inversion privada, la
generacion de empleo y las cuotas de prestamos que pagan los
ciudadanos. Desde Hacienda se impulsardn iniciativas que permitan:
() aumentar la presencia, en el mercado local de deuda, de
inversionistas extranjeros (Ley 10.335, Promocion y Apertura del
Mercado de Deuda Publica Interna Costarricense) y (b) la autorizacion
para la emision de deuda en mercados internacionales (Ley 10.332,
Autorizacion para emitir titulos valores en el mercado internacional).
En complemento a lo anterior, se buscara realizar una reforma
constitucional que permita agilizar los mecanismos a disposicion de
Hacienda para emitir deuda en mercados internacionales.
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Se impulsara la venta de activos del Estado como alternativa para
generar recursos adicionales a fin de amortizar la deuda. La propuesta
de venta de activos significaria la venta del Banco de Costa Rica. Por
ejemplo, al reducirse el pago de intereses se liberarian recursos que
se redirigirian hacia actividades mads sustantivas y, al disminuir el
tamano de la deuda, se podria generar un mayor espacio en el gasto
dadas las condiciones de la regla fiscal. Para este proposito, seria
necesaria la aprobacion de la Asamblea Legislativa, por lo que el
Poder Ejecutivo, estard presentando un proyecto en esta direccion.

Para Hacienda es vital contar con la aprobacion de un paquete de
financiamiento de mediano plazo. Este plan da garantia del
cumplimiento de Llos compromisos del Gobierno, al reducir
significativamente la incertidumbre sobre la posibilidad de impago.

Con la autorizacion de colocacion de deuda costarricense por
US$5.000 millones en mercados internacionales, se espera un tener
un impacto en tasas de interés. Experiencias previas demostraron ser
eficientes para reducir las tasas de interes en las asignaciones del
mercado local de deuda en hasta 400 puntos base. La aprobacion de
la Ley 9635, Fortalecimiento de las Finanzas Publicas, junto al
Servicio Ampliado con el Fondo, mds la reciente aprobacion de leyes
que buscan dar mayor profundidad al mercado de deuda
costarricense, ayudarian a potenciar la disminucion en tasas.

El Ministerio de Hacienda dara un mayor empuje a la profundizacion
de mercado de deuda costarricense. El Programa de Creadores de
Mercado para la deuda interna (decreto 43529-H) serda clave para
lograr este objetivo. Mediante este, Hacienda desarrollard una
demanda de valores estable para la deuda publica del Ministerio, la
cual, en paralelo, ayudard a dar cumplimiento a la Estrategia de
Deuda de Mediano Plazo para Gobierno Central, y el Plan de Emision
de la Deuda Interna Estandarizada del Gobierno Central vigentes.
Adicionalmente, contribuird con la generacion y descubrimiento de
precios, consistentes y continuos, que permitan mejorar la formacion
de precios en el mercado de valores, y ampliar la base de
inversionistas de la deuda publica.

Se buscara incursionar en la emision y colocacion de deuda publica
tematica. Esta se orientard a la obtencidn de financiamiento para
actividaodes, obras y proyectos tendientes a alcanzar los Objetivos de
Desarrollo Sostenible, Plan Nacional de Descarbonizacion, la Politica
Nacional de Adaptacion al Cambio Climatico, la Politica Nacional de
Produccion y Consumo Sostenible, o cualquier otro instrumento de
politica que busque los mismos objetivos. Este tipo de apoyo financiero
multilateral permite diversificar el financiamiento a un mayor plazo vy
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con una menor carga en el pago de intereses, ademdads de brindar
apoyo tecnico al programa de descarbonizacion del Gobierno.

Comunicado de la regla fiscal y ley de presupuesto 2024
Comunicado de la regla fiscal 2024 y 2025

La Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas, Ley 9.635 es un
instrumento que busca darle sostenibilidad a las finanzas publicas de
Costa Rica. Esta ley le otorgo al Ministerio de Hacienda una serie de
herramientas con el fin de lograr que la relacion Deuda total del
Gobierno Central con respecto al Producto Interno Bruto (PIB) se
mantenga en un rango prudencial, que no comprometa la
sostenibilidad fiscal y la estabilidad macroecondmica del pais.

Entre estas herramientas esta la regla fiscal, la cual se puede resumir
como un techo a la tasa de crecimiento del gasto. Asi, por ejemplo,
segun lo establecido en la regla fiscal, para el ejercicio economico del
2024y 2025, el crecimiento del gasto total presupuestario del Sector
PuUblico No Financiero (SPNF) no podrd sobre pasar 3,53% vy 3,75%,
respectivamente.

A través de medios oficiales se comunicdé a los jerarcas de las
entidades del SPNF esta tasa de crecimiento de gasto total maxima
para la formulacion de presupuestos del ejercicio economico de 2024
y 2025 respectivamente.

El articulo 10 del Titulo IV de la citada Ley, establece que para el
cdlculo de la tasa de crecimiento asociada a la regla fiscal se debe
tomar como referencia el nivel de deuda del Gobierno Central como
porcentaje del Producto Interno Bruto nominal (PIB) y el crecimiento
promedio del PIB nominal para los ultimos 4 anos anteriores a la
formulacion del Presupuesto Nacional de la Republica.

Por su parte, conforme a lo establecido en el articulo 11 del Titulo IV en
mencion, la deuda del Gobierno Central del 2022 y 2023, que son
referencia para el cdlculo de la tasa de crecimiento del gasto para los
anos 2024 y 2025, se ubicd en el escenario d) planteado en dicho
articulo; el cual senala que, si la deuda es igual o mayor al 60% del
PIB, el crecimiento interanual del gasto total no sobrepasard 65% del
promedio del crecimiento del PIB nominal.

La comunicacion sobre la tasa de crecimiento del gasto total y del
gasto corriente se realiza segun el articulo 14 del Titulo IV de la Ley
No. 9635, segun el cual este Ministerio debe publicar la tasa de
crecimiento conjunta con las directrices presupuestarias que regirdn
para formular los presupuestos ordinarios y ejercicio econdmico del
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2025, directrices que, segun el articulo 23 de la Ley de la
Administracion Financiera de la Republica y Presupuestos Publicos,
deben publicarse el 31 de marzo de cada ano.

Como se muestra en los siguientes cuadros, para el calculo de la tasa
de crecimiento del gasto establecida por la regla fiscal para 2024 y
2025, se toma como referencia la deuda como porcentaje del PIB del
Gobierno Central y el promedio de crecimiento del PIB nominal para
el periodo 2019-2022, y 2020-2023, respectivamente.

Ejercicio economico 2024

Cuadro 13. Ministerio de Hacienda. Cuadro 14. Ministerio de Hacienda. Cdlculo de la tasa
Cdalculo de la deuda total del Gobierno de crecimiento al gasto total por aplicacion de la regla
Central en % del PIB nominal. Datos fiscal. Datos en millones de colones y porcentajes.

en millones de colones y % del PIB.

Porcentaje S
Crecimiento aplicar de SleElmlCis
Detalle Monto Afios Crecimiento . P del gasto
promedio la tasa
p total
promedio
Deuda total del Gobierno 28.223.523,09 2019 5,05%
Central
PIB nominal 44.251.689,71 2020 -3,53 5,44% 65,00% 3,53%
Deuda total / PIB 63,78% 2021 9,91
2022 10,32
Fuente: MH con informacion suministrada por el BCCR vy la Fuente. Ministerio de Hacienda y BCCR.
Deccion de Crédito Publico.
. .« . I .
Ejercicio economico 2025
Cuadro 15. Ministerio de Hacienda. Cuadro 16. Ministerio de Hacienda. Cdlculo de la tasa
Cdlculo de la deuda total del Gobierno de crecimiento al gasto total, por aplicacion de la regla
Central en % del PIB nominal. Datos fiscal. Datos en millones de colones y porcentajes
en millones de colones y % del PIB.
Porcentaje A
Crecimiento aplicar de CIEElimCs
Detalle Monto Afos Crecimiento . p del gasto
promedio la tasa
A total
promedio
Deuda total del Gobierno 28.762.281,50 2020 -3,53
Central
PIB nominal 47.059.272,16 2021 10,50 5,78% 65,00% 3,75%
Deuda total / PIB 61,12% 2022 1,12
2023 5,02
Fuente: MH con informacién suministrada por el BCCR vy la Fuente. Ministerio de Hacienda y BCCR.

Direccion de Crédito Publico.

Las entidades y 6rganos del SPNF deben aplicar las citadas tasas de
crecimiento igualmente al gasto corriente contenido en dicho gasto
total. Por su parte, el crecimiento del gasto de capital podrad
sobrepasar dichas tasas, siempre y cuando la suma de ambos tipos
de gasto (corriente y de capital) no sobrepase el crecimiento
autorizado para el gasto total en 2024 y 2025.

Lo anterior, obedece a la resolucion numero R-DFOE-FIP-0O0O0O01-
2022 de la Division de Fiscalizacion Operativa y Evaluativa, Area de
Fiscalizacion para el Desarrollo de las Finanzas Publicas y la
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resolucion numero R-DC-035-2022 de la Contraloria General de la
Republica.

Comportamiento Presupuestario de los Ingresos y Gastos del
Presupuesto 2023

El presupuesto de ingresos totales alcanzé la suma de ¢7,331,801.5
millones (ingresos corrientes mas ingresos de capital) con una
recaudacion efectiva de €7.182.231,6 millones, presentando una
ejecucion 98,0%.

Los ingresos corrientes presupuestados alcanzaron €7.324.149,5
millones, con una ejecucion del 98,0% dada una recaudacion efectiva
de C7.174.880,8 millones. Por su parte, los ingresos de capital
presupuestarios tuvieron una ejecucion del 96,1% resultado de una
ejecucion efectiva de ¢7.350,7 millones comparado con un ingreso
presupuestado de C7.651,9 millones.

Respecto a los ingresos corrientes, estos estdn constituidos por cuatro
clases: Ingresos Tributarios que representaron 89,68% del total de
ingresos corrientes, las Contribuciones Sociales que representaron
7,8%, los Ingresos no Tributarios con 2,3% del total de ingresos
corrientes y finalmente las Transferencias, cuyo aporte es 0,5% del
total de ingresos corrientes.

Cuadro 17. Composicion de los ingresos corrientes en millones de
colones y porcentaje

2023

CONCEPTO PRESUPUESTO é’:c;g$§/%ss % EJEC. T.Crec %E:’e';'u ':'g'
Ingresos Corrientes: 7,324,149.5 7,174,880.8 98,0% -2.2% 100,0%
Ingresos Tributarios 6,566,495.7 6,423,191.4 97.8% 1.8% 89.6%
% PIB 14,09 13.6%

Contribuciones Sociales 555,771.7 554,243.4 99.7% 7.5% 7.6%
Ingresos no Tributarios 165,196.9 161,597.3 97.8% -41.1% 2.3%
Transferencias 36,685.2 35,848.7 97.7% -84.5% 0.5%

Fuente: Direccion General de Presupuesto Nacional, Ministerio de Hacienda.

En relacion con los ingresos tributarios se debe indicar que se
concentran en cinco impuestos que explican cerca del 90% de la
recaudacion; a saber, Impuesto sobre la Renta, Impuesto sobre el
Valor Agregado, Impuesto Unico a los Combustibles, Selectivo de
Consumo e Impuesto a la Propiedad de Vehiculos.
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La estimacion de ingresos tributarios incorporada en la Ley de
Presupuesto 2023 contemplo la cifra de ¢6.531.669,1 millones, no
obstante, con Lla recalificacion incorporada en el Il presupuesto
extraordinario (Ley 10419), el monto definitivo se ubicd en
€6.566.495,7 millones. Cuando se compara la recaudacion efectiva
contra ese monto recalificado (6.423.191,4 millones) se obtiene un
nivel de ejecucion de 97,8%.

Las Contribuciones Sociales que se conforman por la Contribucion a
Regimenes Especiales de Pensiones con cargo al Presupuesto
Nacional y Otras Contribuciones Sociales FODESAF (5% planillas del
sector publico y privado) alcanzaron un presupuesto de ¢555.771,7
millones con una recaudacion efectiva de ¢554,243.4 millones y una
ejecucion del 99,7%.

Dichas Contribuciones experimentaron una recalificaciéon. En el caso
de las Contribuciones de Regimenes Especiales con cargo al
Presupuesto Nacional se recalificaron en C1.265,2 millones a la baja,
mientras que las Contribuciones Sociales de FODESAF se ajustaron
al alza en €31.059,3 millones.

Respecto a los Ingresos no Tributarios en la ley de presupuesto se
incorporaron C1687.260,7 millones, monto recalificado a C165.196,9
millones. Cuando se compara la recaudacion efectiva (161.597,3
millones) con la cifra recalificada, se obtiene un nivel de ejecucion de
97,8%.

Las trasferencias corrientes presupuestadas fueron de €¢36.685,2
millones, al compararlas con los ingresos efectivos (¢35.848,7
millones) se obtiene un nivel de ejecuciéon del 97,7%.

En lo que respecta a los egresos del presupuesto del 2023 el
siguiente cuadro resume la informacion a nivel de clasificacion
economica.

Cuadro 18. Presupuesto nacional por clasificacion economica al 31
de diciembre de 2023. Millones de colones y porcentajes

Presupuesto Inicial Presupuesto Final Devengado % Ejecucion
TOTAL GENERAL 12.266.708,°2 1.590.782,0 10.798.758,5 93,2%
GASTO CORRIENTE
8.384.603,6 8.408.935,9 8.018.761,2 95,4%
Remuneraciones
2.757.459,0 2.730.983,8 2.621.137,3 95,9%
Bienes y Servicios
393.493,9 398.695,8 324.117,4 81,3%
Intereses
2.399.064,6 2.394.624,6 2.261.831,2 94,5%
Transferencias Corrientes
2.834.586,1 2.884.631,7 2.811.879,4 97,5%
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Presupuesto Inicial Presupuesto Final Devengado % Ejecucién
GASTO CAPITAL

566.255,8 584.382,0 504.443,9 86,3%

TRANSACCIONES
FINANCIERAS 3.315.545,9 2.597.372,6 2.275.553,4 87,6%
Amortizacion

3,267,829.9 2,549,656.6 2,270,903.8 89,1%
Otros activos financieros

47.718,0 47.716,0 4.649,6 9,7%
SUMAS SIN ASIGNACION
303,4 91,4 - 0,0%

Fuente: Direccion General de Presupuesto Nacional, Ministerio de Hacienda.

Del cuadro anterior se desprende que los egresos totales al final del
periodo alcanzaron C11.590.782,0 millones, lo cual refleja una rebaja
de CB675.926,9 millones respecto al presupuesto inicial, con una
ejecucion de 93,2%.

El Gasto Total se compone del Gasto Corriente, del Gasto de Capital
de las Transacciones Financieras y de las Sumas sin Asignacion.

Dentro del gasto corriente, las Remuneraciones presentaron un
presupuesto final de C€2.730.983,8 millones y mostraron una
ejecucion de €95,9%. Cabe resaltar que durante el ejercicio el
presupuesto de dicho rubro experimentd una disminucion de
c26,475.20 millones, resultado entre otras cosas de la aplicacion del
numeral 10 del articulo 7 (normas de ejecucidén) de la Ley No.10331
Ley de Presupuesto Ordinario y Extraordinario de la Republica y sus
modificaciones.

Respecto a los Bienes y Servicios estos alcanzaron una ejecucion del
81,3%, el monto presupuestado fue C¢398.695,8 millones y el
devengado alcanzo la suma de ¢324.117,4 millones.

Los intereses tuvieron un presupuesto definitivo de €2.394.624,6
millones, experimentando una rebaja de ¢4.440,0 millones respecto
al presupuesto inicial, mostrando una ejecucion del 94,5%.

En relacion con las Transferencias Corrientes el presupuesto final fue
de ¢2.884.631,7, mostrando un incremento de ¢50.045,6 millones
respecto al presupuesto inicial. este se debe, entre otras cosas, al
aumento de los ingresos de FODESAF por planillas y su respectiva
presupuestacion en transferencias a los beneficiarios.

El presupuesto para Gasto de Capital final muestra un incremento de
c18.126,2 millones respecto al presupuesto inicial, producto de la
inyeccion de recursos para compra de terrenos, vehiculos entre otras
cosas. Dicho rubro alcanzo un nivel de ejecucion de 86,3%.

Finalmente, en el caso de las Transacciones Financieras y el rubro
Amortizacion a nivel de presupuesto final mostro una rebaja de
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c718,173.3 millones con respecto al inicial mostrando una ejecucion
del 89,1%. La rebaja senalada estuvo motivada los canjes realizados
como parte de la gestion de la deuda, la disminucion del tipo de
cambio y algunas variaciones relacionadas con la programacion de
desembolsos.

Comparativa Ley de Presupuesto 2023 y Ley de presupuesto 2024

El Proyecto de Ley de Presupuesto Ordinario de la Republica 2024
presenta un monto certificado de ingresos por C€7.734.808,0
millones. De la totalidad del monto, 99,9% corresponde a iNngresos
corrientes y el restante 0,1% a ingresos de capital. Este ultimo,
corresponde en su totalidad a la transferencia que realizara el Instituto
Nacional de Aprendizaje (INA) para dar cumplimiento al articulo 1 de
la Ley No. 7372, Ley para el Financiamiento y Desarrollo de la
Educacion Técnica y Profesional.

Los egresos que se presentan para el ejercicio presupuestario 2024
asciende a C12.641.502,9 millones y muestra un aumento del 3,1%
(C374.794,1 millones) con respecto a la ley de presupuesto del 2023.
El 26,1% corresponde al rubro de amortizacion, seguido de
transferencias corrientes con 22,9%, remuneraciones con 22,4%,
pago de intereses con 19,6% vy el restante 8,9% se distribuye entre las
partidas correspondientes a servicios, materiales y suministros,
activos financieros, bienes duraderos, transferencias de capital vy
cuentas especiales.

El financiamiento interno incorporado en la Ley de presupuesto 2024
se compone de Colocacion de Titulos Valores de corto plazo por
€908.781,9 millones y Colocacion de Titulos Valores de largo plazo
por C3.167.863,7 millones.

La Ley de Presupuesto Ordinario de la Republica del 2024 cumple
con la regla fiscal, tanto a nivel de gasto total como al gasto corriente.
Considerando los recursos excluidos por leyes especificas (FODESAF,
FONAFIFO, ICD, CONAPDIS vy recursos establecidos en las leyes
10.386 y 10.382) el presupuesto presenta una tasa de crecimiento
del 3,5% en el gasto total, lo que considera ¢400 millones que se
encuentran en sumas sin asignacion presupuestaria y que en el
transcurso del ano se deben trasladar al gasto sujeto a Regla Fiscal,
cifra ajustada al limite; en el caso del gasto corriente la tasa es 3,04%
(ver cuadro 19).
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Cuadro 19. Gobierno Central. Crecimiento del gasto total y gasto
corriente en la Ley 2024. Datos en millones de colones y tasas de

. .7
variacion
Gasto Corriente Gasto Total
2023 2024 Tasa Crecim. 2023 2024 Tasa Crecim.
Gasto del presupuesto Ordinario 8 384 6803.,7 8 838 509.4 8 @50 859,56 9289 602,
(-) Monto excluido de Regla Fiscal 1188 09,4 1201104,9 1318 725,1 1391370,8
(-) Recursos de Fodesaf Ley 10.234 538 464.,9 552 754,1 853 028,686 696 452,2
(-) Recursos ICD Ley 10.252 1086.8 10886.8 1367.0 1387.0
(-) Recursos Ley 10382 y 10.386 826 402.4 846 338.9 853 257.5 879 129.5
(-) Ley 10382 1 nz zee.2 96 052,0 nz z2e9.2 96 052,0
(=) Ley 10386 514133,2 550 286,9 540 988,3 583 077,5
(-) Recursos Fonafifo - Serv. Ambientales Ley10.253 137.3 353,1 no7z2,0 13 849.,7
(-) PANARE - CONAPDIS Ley 10.077 572.0 0.0 572.0
(-) Otros
Saldo sujeto a regla 7 218 Bl12,2 7 437 404,5 7 632 134,49 7 898 231,6
(+) Espacio del TSDE Sumas sin Asignacion 400,0 400,0
Gasto Presupuestario sujeto a Regla Fiscal 7 218 5l12,2 7 437 804,5 3,04% 7 632 134,4 7 898 631,6 3,49%
Tasa de Crecimiento 3.53%

Limites para presupuesto 2024

7 473 325,7

7 901 548,7

Fuente: Ministerio de Hacienda, Direccion General de Presupuesto Nacional.

Para 2024 se proyecta un resultado primario positivo del 1,8% del
PIB. Al agregar a este resultado los recursos que se proyectan para el
pago de intereses, se estaria presentando un deéficit financiero

presupuestario del 3,2% del PIB (ver cuadro 20).

Cuadro 20. Gobierno Central. Resultado primario vy financiero
presupuestario. Ley actual 2023 y Ley 2024. Datos en millones de
colones y en 9% del PIB

Detalle

Presupuesto 2023

Presupuesto 2024

Ingresos Totales
Gastos Totales
Gastos sin Amortizacion
Gasto Primario
Intereses
Resultado primario presupuestario
% PIB
Resultado financiero presupuestario
% PIB

7 331 801,5
11 590 782,0
9 041 125,5

6 6846 500,8
2394 624.6
685 300,6
1,46%

-1709 324,0
-3,83%

7 734 808,0
12 641 502,99
9 338 697.1
c 858 361,7
2 480 335,4
876 446,3
1,77%

-1603 889,1
-3,23%

Fuente: Ministerio de Hacienda, Direcciéon General de Presupuesto Nacional.

Comunicado de metas fiscales a diciembre 2023

Se cumplid con holgura la meta de superavit primario pactada con el
Fondo Monetario Internacional (FMI) al cierre del 2023, el balance

primario en millones de colones se registro por encima en ¢120.712
millones de lo acordado (cerrar con un superdvit primario de

¢CB6809.000 millones).
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Grdfico 20. Gobierno Central. Dato observado y meta del balance
primario con el FMI. Datos en millones de colones. A diciembre
2023

B Meta OObservado
729712

609000

Meta Observado

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Cuadro 21. Gobierno Central. Metas fiscales establecidas con el FM|/,
en millones de colones, arno 2023

Rubros Meta Observado |

Balance primario 609.000 729.712

Fuente: Ministerio de Hacienda.

En lo referente a la meta evaluativa con el FMI, al cierre de diciembre
del 2023 la deuda con el tipo de cambio establecido en el
Memordndum de Entendimiento Técnico con el FMI (¢635,725 por
doélar) alcanzoé ¢31.085.838 millones, mientras que el techo mdximo
era C30.942.000 millones, presentando una diferencia de C143.838
millones.

El resultado que arroja la deuda corresponde a una gestion del riesgo
prospectiva, dados los compromisos adquiridos por el pais con
inversionistas, mismos que se deben honrar de forma oportuna. Es
claro que el Ministerio de Hacienda ha mantenido la disciplina fiscal y
un control adecuado del gasto, mismo que se sustenta en el Titulo IV
de Responsabilidad Fiscal de la Ley 9.635. Esto, en combinacion con
los resultados alcanzados en ingresos, ha permitido generar un
superavit primario que supera la meta pactada con el FMI, variable
clave para el control del crecimiento de la deuda.
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Cuadro 22. Gobierno Central. Comparativo entre los resultados

adel

saldo de la deuda. Cifras en millones de colones y ddlares. Cierre

2023.
Deuda interna 21.223.700 40.525 21.975.208 34.567
Deuda externa 7.538.58I1 14.394 9.110.630 14.331
Deuda total 28.762.282 54.919 31.085.838 48.898

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Grdfico 21. Tipo de cambio venta del SPNB y tipo de cambio fijado en

el Memorandum de Entendimiento Técnico. Periodo — 13 de
setiembre 2022 al 28 de diciembre 2023 —

—TC-Venta SPNB

- = TC—-FMI

[ Brecha

TE0.00

ES0.00

%,,M.i...‘m1|1|1|||“||\ |“|“

Fuente: Elaboracién propia con datos del BCCR.
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Nota: 1/ El tipo de cambio de venta del Sector PUbico no Bancario (SPNB) es la referencia utilizada para los

datos de deuda.

2/ Eltipo de cambio fijado en el Memordandum de Entendimiento Técnico tiene fecha de referencia 13 de

setiembre 2022.
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El Ministerio de Hacienda aprovechd la coyuntura para manejar su
reserva de liquidez, visualizando el pago de las obligaciones del
primer trimestre del 2024 que rondan 911.598 millones (USSI1.741
millones), y si se divide por moneda seria alrededor de ¢599.849
millones y US$S595 millones. Esto significa que para el primer
trimestre de 2024 vence 36% del total del afo en cuestion.

Las mejoras de las finanzas publicas han permitido que hoy el manejo
de la liquidez se realice bajo una cobertura de las proximas
obligaciones, lo que en mucho tiempo no se observaba. Por este
motivo, resulta importante mantener una reserva de liquidez que
permita mitigar los riesgos en la gestion de la deuda y caja del
Gobierno de la Republica. Al cierre del 2023, la Hacienda Publica
logro acumular una reserva de liquidez de €127.006,97 millones y
USs1.505,62 millones.

En lo correspondiente al Plan Nacional de Desarrollo e Inversion
Publica (PNDIP) 2023-2026, en el Sector Hacienda Publica, se
establecieron metas fiscales para 2023, mismas que se cumplieron,
a excepcion del porcentaje del gasto de capital a PIB, aspecto donde
se deben redoblar esfuerzos para mejorar la ejecucion e incrementar
dicha relacion.

Las mejoras de las finanzas publicas han permitido que hoy el manejo
de la liguidez se redlice bajo una cobertura de las proximas
obligaciones, lo que en mucho tiempo no se observaba. Por este
motivo, resulta importante mantener una reserva de liquidez que
permita mitigar los riesgos en la gestion de la deuda y caja del
Gobierno de la Republica. Al cierre del 2023, la Hacienda Publica
logré acumular una reserva de liquidez de C127.006,97 millones y
USs1.505,62 millones.

Metas fiscales para el periodo 2024-2027

En el Plan Nacional de Desarrollo e Inversiéon Publica (PNDIP) 2023 -
2026, en el Sector Hacienda Publica, se sefiala que dicho sector
trabajard para que el Gobierno Central alcance una mejora en sus
indicadores fiscales. A saber, la reduccion del deficit financiero a PIB,
un Mmejoramiento del balance primario a PIB, disminuir el porcentaje
de la deuda a PIB, aumentar el porcentaje de ingresos tributario a PIB,
contener el crecimiento el gasto total, incrementar el gasto de capital
a PIB, entre otros.
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Lo anterior, se planted en el PNDIP con el proposito de beneficiar a la
poblacion costarricense de un ambiente macroecondmico estable,
que contribuya a reducir las tasas de intereses en el sistema
financiero, asi como una mejor reasignacion de recursos para
fortalecer el acceso de la poblacion a servicios publicos de salud,
educacion, seguridad, desarrollo y mantenimiento de la
infraestructura, otros. Entre los objetivos fiscales planteados en el
PNDIP, se pueden indicar los siguientes:

Grafico 22. Gobierno Centra. Metas fiscales pendientes en el Plan
Nacional de Desarrollo e Inversion Publica 2023-2028, datos en 9%
del PIB

Indicador Meta del periodo y anual Riesgos

Porcentaje del Resultado

Financiero del Gobierno

Central con respecto del
PIB.

2024: -3,09%
2025: -2,52%
20z26: -2,20%

Porcentaje de Resultado
primario del Gobierno
Central respecto del PIB.

2024:1,54%
2025: 2,10%
2026:2,31%

Porcentaje maximo de
Deuda Publica del
Gobierno Central con
respecto al PIB.

2024.67,89%
2025:66,50%
2026: 64,65%

Porcentaje de ingresos
tributarios con respecto
del PIB.

2024:13,41%
2025:13,47%
2026:13,55%

Econdmico
Geopolitico
Pais
Legal
Financiero
Politico
Emergentes

Porcentaje de gasto total
del Gobierno Central con
respecto del PIB.

2024:18,01%
2025:17,46%
2026:17,22%

Econdmico
Geopolitico
Pais
Legal
Financiero
Politico

Porcentaje minimo del
gasto de capital del
Gobierno Central con
respecto del PIB.

2024:1,78%
2025:1,81%
2026:1,85%

Econdmico
Geopolitico
Pais
Legal
Financiero
Politico

Fuente: MIDEPLAN, PNDIP.
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El 21 de diciembre del 2023, el directorio ejecutivo del FMI concluyd
la quinta revisidn en el marco del Servicio Ampliado del FMI (SAF). En
el documento aprobado se encuentra el Memordndum de
entendimiento entre el Gobierno de la RepuUblica de Costa Rica y el
Fondo Monetario Internacional, el cual fijo las metas fiscales
indicativas y de desempeno del programa para el ejercicio econdémico
del primer trimestre del 2024, para el balance primario y el saldo de
la deuda.

Grdfico 23. Gobierno Central. Metas fiscales para el primer trimestre
de 2024, datos en millones de colones

Ejercicio economico 2024

Criterio de cuantitativos Enero a marzo (indicativa)
Piso para el balance primario 230.000
Techo para el saldo de la deuda 31.317.000

Fuente: FMI, diciembre 2023.

Para fines de seguimiento del SAF, los activos, pasivos y flujos
relacionados con moneda extranjera se evaluardn a los "tipos de
cambio del programa”, en este caso, el tipo de cambio que se aplica
es C635,725 por dolar, excepto los elementos relacionados con las
operaciones fiscales que se medirdan a los tipos de cambio vigentes
(FMI, 2023)8, ver el siguiente cuadro:

Cuadro 23. Costa Rica: Tipos de cambio del programa (13 de
Setiembre, 2022)

Colones - USS 635,725

USs - SDR 1,3068

USS - Yen 0,0070

USS - Euro 1,0179

Uss - CAD 0,7620

USS - RMB chino 0,1443

Uuss - GBP 1,1730

Precio del oro por onza troy (USS) 1.703

Fuente. FMI, 2023

® Fondo Monetario Internacional. 2023.
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La Ley 10.332 que autoriza para emitir titulos valores en el mercado
internacional, establece metas fiscales como porcentaje del PIB, para
el periodo 2023-2026. A continuacion, se detallan dichas aun por
cumplir:
Grdfico 24. Gobierno Central. Metas fiscales establecidas en la Ley
10.332 en % del PIB, para el periodo 2023-2026.

Rubros 2024 2025 2026

Piso balance
primario 1,85% 2,25% 2,45%

Techo pago de
intereses 4,90% 4,60% 4,30%

Techo deuda 67,15% 65,40% 63,55%

Fuente: Ley 10.332, articulo 12

El articulo 12 de la Ley 10.332 indica que las metas sefaladas en el
cuadro 21, se ubican dentro de un rango de tolerancia de 0,025 p.p.,
dicho margen se aplicard hacia arriba en las metas que tienen un
techo (pago de intereses y deuda) y hacia abajo para las metas que
presenten un piso, en este caso el balance primario. Y se establece,
gue la excepcion para el incumplimiento de dichas metas seria cuando
se activan las cldusulas de escape establecidas en el articulo 16 del
Titulo IV de la Ley 9.635, Fortalecimiento de las Finanzas Publicas.
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Cuarta seccion

Proyeccion del escenario base del Gobierno Central, periodo 2024 -
2029

En este apartado se presenta el escenario base para las proyecciones
fiscales® en porcentajes del PIB y en miles de millones de colones del
Gobierno Central, periodo 2024-2028. Dicho escenario presenta los
posibles resultados de los ingresos, gastos, balances fiscales, y deuda
consecuente con la ruta fiscal trazada para el periodo 2022-2026,
mismo que muestra que para lograr unas finanzas publicas
sostenibles, se debe mantener resultados primarios positivos y
sostenibles en el tiempo, aspecto que permitird de manera gradual
bajar la relacion de intereses y deuda a PIB.

En el mediano plazo se mantienen los objetivos fiscales que permiten
cumplir con la ruta fiscal en el MFMP: (1) lograr que la deuda a PIB
baje a la mayor brevedad posible del 60 9% vy estableciendo
explicitamente el objetivo de reducir la deuda al 50% del PIB para
2035, (2) lograr que en 2024 se alcance el punto maximo del pago
de interés a PIB, y disminuird gradualmente en el mediano plazo y (3)
las establecidas en el SAF.

Se elaboran escendarios de riesgos macroeconomicos para el periodo
2024-2029. A partir del escenario base, se elaboran escenarios
alternativos que permiten visualizar la incidencia y desvios que
podrian tener las principales variables fiscales— ingresos, gastos,
balance primario y deuda- ante la materializacion de riesgos
macroeconomicos provenientes de los cambios en el comportamiento
esperado del crecimiento economico, tipo de cambio, tasa de interes e
inflacion.

Como parte del andlisis fiscal se incluye un escenario adicional
correspondiente al costo de transicion asociada al cambio climatico.
Entendiendose como el costo de migrar hacia una matriz energetica
mas limpia, puede reconfigurar las finanzas publicas costarricenses
y, por ende, el equilibrio fiscal.

® Proyecciones de ingresos, gastos, balances fiscales, necesidades brutas de financiamiento y
relacion deuda a PIB.
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Para la elaboracion del escenario base se toma en consideracion la

siguiente informacion:

Supuestos macroecondmicos:

a. Se incorporaron las previsiones macroecondmicas que publico
el BCCR en el Informe de Politica Monetaria publicado en enero

del 2024.

Cuadro 24. BCCR. Principales variables macroeconomicas. Datos
en miles de millones y en variacion porcentual, periodo 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Inflacién (variacion interanual IPC) 0,9% 2,6% 3% (+1p.p.)
PIB Nominal 49 608 53179 57 064 681422 66079 71078
Tasa de variacion anual 5,4% 7,2% 7,3% 7,6% 7,6% 7,6%
Demanda interna 47 474 50 926 54 552 58 726 63124 67859
Tasa de variacion anual 5,4% 7,3% 7,1% 7,7% 7,5% 7,5%
Gasto de consumo final de los
hogares e ISFLSH 32217 34648 37 416 40438 43570 47200
Tasa de variacion anual 4,6% 7,5% 8,0% 8,1% 7,7% 8,3%
. . . . ]8
Exportaciones de bienes y servicios 483 20058 21969 24086 26474 29158
Tasa de variacion anual 5,3% 8,5% 9,5% 9,6% 9,9% 10,1%
Importaciones de bienes y servicios 16 349 17 804 19 456 21391 23519 25940
Tasa de variacion anual 5,3% 8,9% 9,3% 9,9% 9,9% 10,3%
PIB Real 4z 812 44 274 45 986 47773 49 587 51446
Tasa de variacion anual 4,0% 3,9% 3,9% 3,9% 3,8% 3,7%

Fuente. Elaboracion propia con base a los datos del BCCR.

Nota. 1/ Para temas de tipo de cambio y tasas de interés, se le debe solicitar directamente al

BCCR.

Ingresos:

a. Se considera que los rendimientos adicionales en ingresos que
se esperaban obtener por la Ley 9.635 se alcanzaron en su
totalidad, por lo que el escenario base no incorpora recursos
adicionales por este concepto.

b. Para las proyecciones de ingresos se toma como referencia los
resultados a enero del 2024, donde se evidencia que la tasa de
crecimiento de los ingresos totales reflejé una caida, paso de
10,8% en enero de 2003 a -0,9% en 2024. De igual forma,
esto se reflejo al comparar la relacion de los ingresos a PIB, que
pasaron de 1,44% en 2023 a 1,35% este ano, una diferencia de

0,09 p.p. de PIB.
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a. Las proyecciones de ingresos se realizan a partir de las series
macroecondmicas proyectadas por el BCCR en el Informe de
Politica Monetaria (IPM), y de acuerdo con la especificacion de
la relacion de comportamiento descrita en cada ecuacion de
impuestos, mismas que se estiman en EViews, R-Studio y
sustentan el modelo semi-estructural que utiliza el Ministerio de
Hacienda para la elaboracion de las previsiones fiscales. En
general se identifican las siguientes:

e Regresion lineal de la variacion de la recaudacion
impositiva respecto a la variacion del agregado
macroecondmico correspondiente. De este modo se
obtiene una estimacion de la elasticidad impositiva.
Ademds, se suelen incorporar variables dummy para
corregir las variaciones no explicadas por el modelo.

e Modelo de correccion de error entre la variable de ingresos
y el agregado macroecondmico correspondiente. En los
casos en los que existe una relacion de cointegracion entre
la variable de ingresos y el agregado macroeconomico se
estima un modelo de correccion de error.

e Proyeccion de las ratios de ingresos respecto al PIB.
Cuando no se dispone de una variable macroeconomica
que aproxime claramente la base de un impuesto o la
modelizacion de elasticidades ofrece resultados poco
satisfactorios, se opta por proyectar las ratios respecto al
PIB utilizando una modelizacion autorregresiva de orden 1.

e Elasticidad unitaria respecto al PIB u otro agregado
macroecondmico. En el caso de algunas figuras
impositivas de menor recaudacion, se asume que crecen
en proporcion al PIB o a otro agregado macroeconomico.

¢ Modelos SARIMA. Estos modelos son una extension de los
ARIMA, dichos modelos incorporan la parte estacional en
su estructura, y permite analizar y proyectar series de
tiempo.

e Promedio histdrico. En el caso de las partidas que tienen
un cardcter muy poco relacionado con Lla actividad
economica, que la proyeccion es igual al promedio de los
ultimos 5 anos.
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b. Seincorpora perdida por recaudacion producto de la aprobacion
de la Ley 10.390 *“Modificaciones sobre la propiedad de
vehiculos automotores, embarcaciones y aeronaves”. Segun
estimaciones del MH se dejaria de percibir aproximadamente
CcBe8 mil millones por ano.

c. Seincorpora perdida por recaudacion producto de la aprobacion
de la Ley 10.381 “Modificacion a la Ley 7.092, Ley del Impuesto
sobre la Renta”. Segun estimaciones del MH se dejaria de
percibir aproximadamente C9.000 millones por ano, este ajuste
empieza a partir del 2024.

Gastos:

a. Para las proyecciones de gastos se toma como referencia los
resultados a enero del 2024, donde se evidencia que la tasa de
crecimiento del gasto total fue 2,0% con respecto al mismo
periodo del ano anterior. Su comportamiento estuvo por debajo
del promedio registrado para el periodo 2012-2024 (6,7%), y
como porcentaje del PIB, este mostro una disminucion de O,]
p.p. del PIB en relacion con enero del 2023.

b. Las proyecciones de gasto se realizan a partir de las series
macroecondmicas proyectadas por el BCCR, en el IPM,
cumplimiento de regla fiscal presupuestaria, objetivos fiscales y
de acuerdo con la especificacion de la relacion de
comportamiento descrita en cada ecuacion de gasto, y mismas
gque se estiman en EViews, R-Studio y sustentan el modelo
semi-estructural que utiliza el Ministerio de Hacienda para la
elaboracion de las previsiones fiscales. En general se identifican
las siguientes:

e Proyeccion de las ratios de gasto respecto al PIB. En el
caso de los gastos resulta mads dificil que en los ingresos
identificar una variable macroecondmica que aproxime
claramente su evolucion, por lo que se utiliza esta relacion
de comportamiento.

e Proyeccion basada en la descomposicion de precios y
cantidades. La evolucion de las partidas de gasto
responde a la evolucion conjunta del coste unitario de
compra o provision y el volumen adquirido o provisto. Para
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las partidas de gasto en sueldos y salarios la proyeccion se
basa en ese enfoque.

e Proyeccion basada en la relacidon con otras partidas de
gasto. En algunos casos la evolucion de una partida de
gasto depende de coOmo se comporte otra rubrica de gasto.
Por ejemplo, el gasto en cotizaciones sociales depende de
la evolucion del gasto en sueldos y salarios.

e Modelos de correccion de error. Para proyectar rubros de
gastos se estiman modelos de correccion de error, en los
que existe una relacion de corto plazo y otra de largo plazo
entre el gasto y la variable macroeconomica a utilizar,
siempre que las variables esten cointegradas.

e Promedio historico de la ratio respecto al PIB. En el caso
de las partidas que tienen un cardcter muy poco
relacionado con la actividad econdmica o no se consigue
un buen ajuste econometrico, se asume que la ratio de
gasto respecto al PIB en cada ano de proyeccion es igual
al promedio de los cinco anos anteriores de la ratio
respecto al PIB o a otro agregado macroeconomico.

¢ Modelos SARIMA. Estos modelos son una extension de los
ARIMA, dichos modelos incorporan la parte estacional en
su estructura, y permite analizar y proyectar series de
tiempo.

c. Se incorpora la capitalizacion de la Corporacion Andina de
Fomento o Banco de Desarrollo de América Latina (CAF) para el

periodo 2024-2028.

d. Se toma como referencia la programacion de desembolsos de
los proyectos de inversion, en ejecucion, periodo 2024-2029.
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Cuadro 25. Gobierno Central. Programacion de desembolsos de
crédito de inversion en ejecucion, datos en millones ddlares, periodo

2024-2029

Nombre del Proyecto 1/ Programacion de desembolsos (USS)
| Semestre Il Semestre
2024 2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Alcantarillado y Control de 13,7 1,1 20, 6 9,1 N/A N/A N/A
Inundaciones para Limén
2. Adendum al Contrato de Préstamo 1,5 N/A N/A N/A N/A N/A N/A
No. 2080
3. Abastecimiento de Agua para la
Cuenca Media del rio Tempisque y 1,0 9,6 54,1 93,6 m,3 108,9 46,2
Comunidades Costeras.
4. Emergencia para la Reconstruccion
Integral y Resiliente de - 140,0 215,0 255,0 90,0 N/A N/A
infraestructura.
- 16,0 - 41,0 60,0 N/A N/A
Infraestructura de Transporte
Infraestructura de Transporte - - - 10,0 10,0 N/A N/A
L . . 2,0 - 6,7 N/A N/A N/A N/A
7. Integracion Fronteriza de Costa Rica.
15, 15, 22, N/A N/A N/A N/A
Il Etapa Red Vial Cantonal 5.0 5.0 © /
9. Infraestructura Vialy promocion de - 5,0 60,0 20,0 N/A N/A N/A
Asociaciones Publico-Privadas
10. Seguridad Ciudadana y Prevencion 15,0 20,0 47,1 N/A N/A N/A N/A
de Violencia
1. Infraestructura Vial y Movilidad - - 28,2 75,0 69,0 52,8 N/A
Urbana Conectividad Resiliente
12. Hacienda Digital para el
Bicentenario” 8,1 19,6 73,7 46,0 N/A N/A N/A
13. Programa de Desarrollo Sostenible
de la Pesca - 13,9 22,1 20,4 13,4 N/A N/A
y Acuicultura en Costa Rica
14. Rehabilitacién y Ampliacion de la
Ruta Nacional N° 32, Tramo: Ruta N° 51,7 N/A N/A N/A N/A N/A N/A

4 - Limon.

Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Programacion de desembolsos de créditos en ejecucion tomando en consideracion la
programacion remitida por las Unidades Ejecutoras.

Deuda:

d. Las proyecciones de servicio de deuda y saldo de deuda se
realizan a partir de los siguientes modelos:

Modelo de Proyeccion de Consistencia Macroecondmica
(MVAS). Este modelo permite realizar proyecciones de
mediano plazo de variables como: amortizacion de la
deuda, pago de intereses y saldo de la deuda, mediante el
cdlculo de las necesidades de financiamiento del Gobierno
Central a partir de supuestos como resultado primario,
estructura de financiamiento, tasas de interes de mercado
domestico, y externo y de variables macroecondomicas
proyectadas por el BCCR como tipo de cambio, PIB
nominal, inflacion, entre otros.



¢ Modelo de Sostenibilidad. El resultado principal que se
obtiene de este modelo es la relacion deuda a PIB a
mediano plazo, el cual parte de la relacion deuda a PIB del
ano anterior, resultado primario estimado, asi como
proyecciones de series macroeconomicas estimadas por el
BCCR como tipo de cambio, PIB nominal, inflacion, entre
otros.

e Modelo DDT. Esta herramienta elaborada en Excel por el
FMI permite calcular trayectorias de ajuste fiscal para
cualquier objetivo de deuda y periodo de ajuste definidos
por el usuario, realiza pruebas de tension predefinidas y
personalizadas, produce graficos de abanico e identifica
como la contribucion de las variables claves en los
cambios de la deuda.

b. Se incorpora la emision de eurobonos en los mercados
internacionales autorizada a traves de la Ley 10.332 para el
periodo 2024-2025, por USs1.000 millones cada una.

c. Ingreso de los creditos de apoyo presupuestario programados
con los distintos organismos internacionales para el periodo
2024-2026.

Cuadro 26. Gobierno Central. Préstamos de apoyo presupuestario.
Datos en millones de dolares, periodo 2024-2026

Acreedor 2024 2025 2026

FMI FSA 379,5 - -
FMI FRS 232,4

AFD 10,5 10,5 -
BID 300,0 - 200,0
BIRF - 500,0 200,0

Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Las estimaciones consideran los desembolsos realizados de enero por USS769
millones.

d. Seincorpora la reserva de liquidez para el periodo 2024-2029,
para mantener una brecha de liquide entre 60 y 90 dias, esto
como parte de la mitigacion de los riesgos de deuda y caja del
Gobierno de la Republica.

Las proyecciones fiscales de este escenario base se elaboran con la
mejor informacion que se posee en el momento. También, se debe
considerar que estas pueden presentar desviaciones si  se
materializan riesgos fiscales. Segun el Manual de Transparencia
Fiscal publicado por el Departamento de Asuntos Fiscales del FMI
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(2018), los riesgos fiscales se pueden entender como factores que
pueden ocasionar que los resultados fiscales se desvien de los
pronosticos. Esto comprende perturbaciones potenciales a los
ingresos, gastos, balances fiscales, necesidades brutas de
financiamiento y deuda.

Segun el FMI (2018), los riesgos fiscales se pueden clasificar en dos
principales grupos, estos son: riesgos macroecondmicos y riegos
fiscales especificos. A continuacion, se detallan cada uno de estos:

1. Riesgos macroecondmicos. Estos riesgos surgen cuando los
resultados de las variables macroecondmicas difieren de los
pronosticos, estas variables claves son: el PIB, la inflacion, el
desempleo, las tasas de interes, los precios de las materias
primas y los tipos de cambio, que son determinantes
importantes del desempeno fiscal. Por ejemplo, fuertes
desviaciones en el crecimiento del PIB nominal pueden tener
grandes implicaciones para los ingresos y gastos del gobierno vy,
por lo tanto, en la deuda publica.

2. Riesgos fiscales especificos. Estos surgen de la materializacion
de pasivos contingentes u otros eventos inciertos, por ejemplo,
un desastre natural, el rescate de una corporacion publica en
problemas o un gobierno subnacional por parte del gobierno
central o el colapso de un banco. Cada uno de estos puede
implicar costos para el gobierno debido a sus obligaciones
explicitas o implicitas, que no estan establecidas por ley o
contrato, pero se basan en una obligacion moral del gobierno
que refleja las expectativas publicas y los grupos de interes.

En el presente Marco Fiscal de Mediano Plazo (MFMP) se muestra
una actualizacion de cuatro tres escenarios alternativos que
mostraron en el ultimo Informe de Riesgos Macroecondmico 2023'°
publicado por el Ministerio de Hacienda, cuyos resultados se
comparan con el base, esto con el propodsito de visualizar los posibles
efectos de la materializacion de los riesgos macroecondmicos sobre
las variables fiscales proyectadas para el Gobierno Central (GC) en la
linea base. Estos escenarios son los siguientes:

i) Escenario 1. Una desaceleracion del crecimiento real del PIB en 1
p.p. en 2024, ocasionada por una perturbacion exégena de
demanda. Dicha perturbacion se diluyd durante el periodo
proyectado.

'© Tomado de InformedeRiesgosMacroFiscales  2023.pdf (hacienda.go.cr)
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ii) Escenario 2. Un incremento en 100 p.b. en la tasa de interés de
forma exdgena en 2024. Dicha perturbacion se va diluyendo a lo
largo del periodo proyectado.

iii) Escenario 3. Una depreciacion del tipo de cambio de 10% de
forma exdgena en 2024. Dicha perturbacion, se va diluyendo a lo
largo del periodo proyectado.

iv) Escenario 4. Un incremento de la inflacién en 1 p.p. de forma
exogena en 2024. Dicha perturbacion se diluyo durante el
periodo proyectado.

En el caso del escenario correspondiente al costo de transicion
asociada al cambio climatico', se modelard los posibles efectos en los
ingresos y gastos, asi como en los resultados de los balances fiscales
y deuda. En los siguientes cuadros se muestran los efectos
marginales negativos probables en ingresos y gastos para el periodo
2024-2029:

Cuadro 27. Gobierno Central. Perdida marginal en recaudacion por
ano, datos en % del PIB. Periodo 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Total -0,14% -0,09% -0,11% -0,10% -0,05% -0,08%
Impuesto Unico a los combustibles -0,06% -0,08% -0,07% -0,07% -0,07% -0,068%
Impuesto a la propiedad de vehiculos -0,03% -0,01% -0,01% -0,01% -0,01% -0,01%
Derechos arancelarios de importacion -0,02% 0,00% -0,01% -0,01% 0,01% 0,00%
Impuesto selectivo de consumo -0,02% 0,00% -0,01% -0,01% 0,02% 0,00%
Impuesto al valor agregado -0,01% -0,01% -0,01% 0,00% 0,00% 0,00%

Fuente. Ministerio de Hacienda con base al Informe denominado Costo de Transicion Asociado
al Cambio Climatico.

Cuadro 28. Gobierno Central. Efecto marginal en gasto por ano,
datos en 9% del PIB, periodo 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Total 0,19% 0,18% 0,18% 0,06% 0,06% 0,06%
Transferencias de capital 0,19% 0,18% 0,17% 0,00% 0,00% 0,00%

(construccion)
Transferencias corrientes (subsidios) 0,00% 0,00% 0,02% 0,06% 0,06% 0,06%

Fuente. Ministerio de Hacienda con base al Informe denominado Costo de Transicion Asociado
al Cambio Climatico.

"Verinforme sobre Costos de Transicién Asociados al Cambio Climatico en la siguiente direccion
web CostosDeTransicionAsociadosAlCambioClimatico.pdf (hacienda.go.cr)
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A continuacion, se detallan las proyecciones de ingresos, gastos,
balances fiscales, necesidades brutas de financiamiento y deuda del
Gobierno Central, periodo 2024-2029, segun los escenarios
indicados.

Proyeccion de ingresos del escenario base del Gobierno Central para
el periodo 2024-2029

La habilidad de un Estado para generar recursos condiciona su
capacidad para proporcionar servicios publicos. Asi, esta habilidad se
encuentra condicionada a la estructura econdmica y al sistema
tributario de un pais. En el caso de Costa Rica, su Constitucion
Politica, en los articulos 18, 33, 45 y 50 establece el deber de los
ciudadanos para contribuir con las cargas publicas del Estado. De
igual manera, el Codigo de Normas y Procedimientos Tributarios
detalla las atribuciones de la Administracion Tributaria, los deberes y
derechos de los contribuyentes, las normas y procedimientos
asociados a la gestion de los impuestos y el control tributario, ademads
del regimen sancionador.

El sistema de imposicion costarricense sobre la renta se basa en la
renta producto, es cedular y sigue el criterio de sujecion en la fuente.
El primer concepto hace referencia a que el sistema de imposicion se
enfoca en la fuente productora de los rendimientos, no en las
variaciones patrimoniales de los sujetos a imposicion.

El segundo elemento, responde al concepto de renta producto, donde
se establece una cedula impositiva por cada tipo de fuente productora
de renta, como, por ejemplo, las actividodes empresariales vy
profesionales, el trabajo dependiente e independiente y las rentas de
capital. ELUltimo punto, corresponde al criterio de sujecion en la fuente
o criterio de territorialidad, el cual antepone la soberania fiscal del
Estado sobre las rentas generadas en su territorio, quedando fuera de
cobertura de sujecion las rentas extraterritoriales.

En Costa Rica, la mayor proporcion de impuestos son los indirectos.
Entre 2018 y 2023, el promedio de ingresos totales fue 15,2% del
PIB, donde 49,4% de los impuestos eran indirectos, 38,0% directos,
mientras que el restante fueron ingresos no tributarios,
transferencias, contribuciones sociales e ingresos de capital. De
forma un poco mds desagregada, los impuestos a los ingresos vy
utilidades, al valor agregado y Unico a los combustibles representan,
cerca de, 72,0% de la recaudacion total.
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Recientemente se ha observado una tendencia a la baja en la
participacion de los impuestos indirectos. La transformacion
productiva del consumo y produccion de bienes hacia el consumo y
produccion de servicios, observada a partir de la década de los
noventa, erosiono la base imponible del, entonces, impuesto general
sobre las ventas. Hasta junio del 2019, gran parte de los servicios se
encontraba libre del pago de dicho impuesto. Entre 1990 y 2019, la
recaudacion del impuesto general sobre las ventas paso de 5,8% del
PIB a 4,5% del PIB, una disminucion de 1,3 p.p. del PIB. Dicha caida
se revirtio con la aprobacion de la Ley 9635, que incorpora el IVA,
aspecto que se ve reflejado en un IVA que alcanzo 4,9% del PIB al
cierre del 2023.

El sistema tributario costarricense tiene una serie de importantes
filtraciones de recursos a traves de la evasion y gasto tributario. De
acuerdo con la Direccion General de Hacienda del Ministerio de
Hacienda, en 2018, la evasion y elusion fiscal fue 2,1% del PIB en el
caso del impuesto sobre la renta de personas juridicas, O,1% del PIB
en asalariados y pensionados, 0,8% del PIB para personas fisicas con
actividad lucrativa y 2,0% del PIB para el impuesto general sobre las
ventas.

En cuanto al gasto tributario (recursos que no percibe el fisco por
tratamientos fiscales preferenciales) fue 4,2% del PIB en 2020,
siendo el impuesto al valor agregado exonerado al consumo local y
las exenciones del impuesto sobre la renta, los principales rubros de
gasto tributario (1,0% del PIB y 1,7% del PIB, respectivamente).

La aprobacion de la Ley 9.635 que trgjo consigo un cambio en el
sistema tributario costarricense. Principalmente en los dos grandes
impuestos que corresponden 74% de los ingresos tributarios, estos
son elimpuesto general sobre las ventas (IGV) que pasd a un impuesto
al valor agregado (IVA), lo cual permitid gravar a un sector muy
dindmico de la economia como es servicios. Asi como el impuesto
sobre la renta, donde se actualizo el periodo fiscal, tratamiento de las
rentas de capital y las ganancias y perdidas de capital, renta
progresiva a los ingresos netos de las personas juridicas y nuevos
tramos a personas fisicas con regimen de dependencia.
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De acuerdo con las proyecciones macroecondomicas de mediano plazo
del BCCR, se traducirian en una leve mejora a PIB en materia de
recaudacion. En el escenario base se esperaria un crecimiento
promedio anual de los ingresos tributarios de 7,8 %, similar a la tasa
de crecimiento promedio del PIB nominal proyectado por el BCCR
para el periodo 2024-2029, con un resultado de 7,1 %. Dicho
crecimiento de los ingresos se reflejaria en una carga tributaria que
pasaria de 13,6% al 14,0% del PIB entre 2024 y 2029, una mejora
marginal promedio de O,1 p.p. de PIB por ano. Este comportamiento
es impulsado principalmente por el impuesto a los ingresos vy
utilidades y al impuesto al valor agregado, ambos representan en
promedio 68,2% del total.

Cuadro 29. Gobierno Central. Proyecciones de ingresos en escenario
base miles de millones de colones, periodo 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos totales 7 507 8 060 8 683 9380 10146 10986
Ingresos Corrientes 7 500 8 052 8 674 9370 10136 10975
Tributarios 6 723 7 243 7 820 8 464 9171 9 950
Directos 2 888 31m 3 357 3 604 3 891 4190
Impuesto a la Renta 2608 2 802 3 017 3233 3485 3748
Impuesto a la Propiedad 280 310 340 372 406 442
Indirectos 3 835 4131 4 464 4859 5280 5 761
Impuesto sobre Bienes y Servicios 3 557 3 827 4129 4 489 4 879 5 315
Impuesto al Valor Agregado 247 2 663 2879 3144 3428 3744
Impuesto Selectivo de Consumo 277 307 333 367 401 440
Impuesto Unico Combustibles 590 633 666 709 760 821
Resto de Impuestos Sobre bienes y 219 224 251 269 290 310
servicios.
Impuesto sobre Comercio Internacional 278 304 335 371 400 446
No Tributarios 172 174 186 201 217 239
Transferencias Corrientes 18 7 14 19 24 20
Contribuciones a la Seguridad Social 586 628 653 687 725 766
Ingresos de Capital 8 8 9 10 10 Ll

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Cuadro B0. Gobierno Central. Proyecciones de ingresos en el escenario
base, % del PIB 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos totales 15,1 15,2 15,2 15,3 15,4 15,5
Ingresos Corrientes 15,1 15,1 15,2 15,3 15,3 15,4
Tributarios 13,6 13,6 13,7 13,8 13,9 14,0
Directos 5,8 5,9 5,9 5,9 5,9 5,9
Impuesto a la Renta 5,3 5,3 5,3 5,3 5,3 5,3
Impuesto a la Propiedad 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Indirectos 7.7 7,8 7,8 7,9 8,0 8,1
Impuesto sobre Bienes y Servicios 7.2 7.2 7.2 7,3 7.4 7,5
Impuesto al Valor Agregado 5,0 5,0 5,0 5,1 5,2 5,3
Impuesto Selectivo de Consumo 0,6 0,6 0,6 0,6 [ONS 0,6
Impuesto Unico Combustibles 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
Resto de Impuestos Sobre bienes y servicios. 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Impuesto sobre Comercio Internacional 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
No Tributarios 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Transferencias Corrientes 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Contribuciones a la Seguridad Social 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,1
Ingresos de Capital 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Fuente. Ministerio de Hacienda.
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Proyeccion del gasto y balances fiscales del escenario base del
Gobierno Central para el periodo 2024-2029

La regla fiscal establecida en el Titulo IV de Responsabilidad Fiscal
de la Ley No.9635, Fortalecimiento de las Finanzas Publicas, se ha
convertido en un instrumento clave para el proceso de consolidacidon
fiscal iniciado en 2018. Mientras que, al cierre de ese ano, el gasto
total del Gobierno Central alcanzo 19,4% del PIB, en 2023
experimento una disminucion de O,9 p.p. de PIB, hasta llegar a 18,5%
del PIB (ver grafico 25). El resultado es muy relevante dado el manejo
del gasto publico en el pais.

Grdfico 25. Gobierno Central. Gasto total en 9% del PIB. Periodo
20I8-2023.
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

Por mucho tiempo, el sector fiscal costarricense se caracterizé por una
falta de gobernanza, principalmente en temas de gasto publico. La
ausencia de fuentes de ingreso cuando se creaba nuevo gasto, o el
financiamiento de gasto en funcion de la dindmica y comportamiento
de la recaudacion de algunos impuestos o variables
macroeconomicas, junto a la existencia de gastos ineludibles,
disminuyeron la capacidad de Hacienda para realizar politicas
eficientes para el control del gasto. Asi, la Ley de Fortalecimiento de
las Finanzas Publicas propicido una serie de cambios normativos para
mejorar el control y seguimiento del gasto, destacando lo siguiente:

1. La implementacion de la regla fiscal, que pone un limite al
crecimiento del gasto en funcion de la relacion deuda a PIB.

2. Una mayor flexibilidad para la asighacion de recursos.

3. La derogacion de una serie de destinos especificos.
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4. La implementacion de lineamientos sobre salarios publicos, que
se robustecio con la aprobacion de la Ley de Marco Empleo
Publico, Ley 10.159.

La proyeccion del gasto en el escenario base muestra una tendencia
a la baja como porcentaje del PIB. El gasto total pasaria de 18,2% a
PIB en 2024 a 16,2% del PIB en 2029, una diferencia de 2,0 p.p. de
PIB. Lo anterior resulta de aplicar la regla fiscal, que se aplica al gasto
total, ya que la deuda proyectada es superior al 860% del PIB hasta
2024 y cumplir objetivos fiscales.

Segun las previsiones del escenario base la deuda estaria por debajo
del 60% a partir del 2025, esto significaria, siempre y cuando no se
materialice algun riesgo fiscal que desvie las proyecciones del
escenario base, que partir del 2027 la regla fiscal empezaria a
controlar el gasto corriente y daria mayor espacio para el rubro de
inversion, asi como el reconocimiento por costo de vida en el salario
de los funcionarios publicos.

El resultado del comportamiento del gasto total respecto al PIB se
explica por la dindmica de las remuneraciones y el pago de intereses
de la deuda durante la proyeccion. En el caso del gasto primario, este
pasaria de 13,3% del PIB a 13,0% del PIB en 2029, una diferencia de
0,3 p.p. de PIB, estos resultados en combinacion con la dindmica de
los ingresos contribuirian a mantener resultados del balance primario
acordes con el proceso de consolidacion fiscal.

Grdfico 26. Gobierno Central. Proyeccion del gasto en escenario
base miles de millones de colones, periodo 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Gasto total + Concesidon neta 9 021 9381 9864 10315 10902 1 535
Gasto primario 6 591 6 934 740 7962 8559 9 252
Gasto corriente 8 298 8571 8926 9210 9 668 10 116
Gasto corriente primario 5 868 6123 6472 6858 7325 7 833
Remuneraciones 2717 2731 2744 2827 291 2 999
Bienes y servicios 391 439 479 519 561 606
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Pago de intereses 2 430 2447 2454 2352 2343 2283

Transferencias corrientes 2759 2954 3248 3512 3852 4 229

Gasto de Capital 685 775 903 1068 1197 1414

Concesién neta 37 36 36 36 36 5

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Grdfico 27. Gobierno Central. Proyeccion del gasto en escenario
base, % PIB, 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Gasto total + Concesidén neta 18,2 17,6 17,3 16,8 16,5 18,2
Gasto primario 13,3 13,0 13,0 13,0 13,0 13,0
Gasto corriente 16,7 16,1 15,86 15,0 14,6 14,2
Gasto corriente primario 1,8 1,5 1,3 1,2 11,1 11,0
Remuneraciones 5,5 5,1 4,8 4,6 4,4 4,2
Bienes y servicios 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,9
Pago de intereses 4,9 4,6 4,3 3,8 3,5 3,2
Transferencias corrientes 5,6 5,6 5,7 5,7 5,8 5,9
Gasto de Capital 1,4 1,5 1,6 1,7 1,8 2,0
Concesion neta 0,1 O,1 0,1 O,1 0,1 0,0

Fuente. Ministerio de Hacienda.

El pago de intereses alcanzaria un punto maximo en 2024 de 4,9%
a PIB y llegaria a 3,2% del PIB en 2029, una diferencia de 1,7 p.p. de
PIB (ver grdfico 28). Esto gracias a la mejora en la calificaciéon
crediticia y mejor percepcion de riesgo, sustitucion de financiamiento
interno por externo por medio de créditos de apoyo presupuestario con
organismos internacionales, la reduccion del costo de financiamiento
en las colocaciones de titulo valores en el mercado local, asi como Lla
constante mejora que se proyecta en los resultados del balance
primario, contribuirian a que la relacion de intereses a PIB empiece a
disminuir en el mediano plazo.
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Grdfico 28. Gobierno Central. Proyeccion del pago de intereses en el
escenario base, % PIB, 2024 - 2029
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

La proyeccion de gasto se incluye la capitalizaciéon del Banco de
Desarrollo de América Latina (CAF) para el periodo 2024 al 2028, la
cual tiene como objetivo ampliar el acceso a nuevos recursos
financieros, mismos que vendrian a contribuir a la consolidacion de
una politica publica que permita garantizar la sostenibilidad de las
finanzas publicas y la reactivacion economica. Por ultimo, en la
proyeccion del escenario base se supone que el gasto de capital
converge al 2% del PIB en el mediano plazo.

En el escenario base se aprecia una mejora del balance primario y
financiero. Se aprecia que, de mantenerse las condiciones
macroeconomicas previstas por el BCCR, la dindmica proyectada en
ingresos y un control estricto del gasto a traves de la regla fiscal,
permitiria pasar de un superadvit primario de 1,85% del PIB en 2024
a 2,4% del PIB en 2029. Estos resultados, se traducirian en menores
necesidades de financiamiento, esto al presentarse un resultado
financiero favorable en el periodo de proyeccion, este pasa de -3,1%
del PIB en 2024 a -0,8% del PIB en 2029 vy, por tanto, esto se
reflejaria en menor nivel de la deuda con relacion al PIB en el mediano
plazo (ver grafico 29).
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Grdfico 29. Gobierno Central. Balance primario y financiero en
escenario base, % del PIB, periodo 2024 — 2029
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Una vez realizada la proyeccion del escenario base por la clasificacion
economica del gasto, se proyecta dicho escenario bajo el enfoque del
clasificador funcional, que permite identificar y agrupar el propdsito
del gasto segun la clase de servicios del Gobierno Central. Segun las
previsiones para el periodo 2024-2029,
sociales representarian 549% de promedio del gasto total, seguido de

las de servicios publicos generales con 38%.

Cuadro 31. Gobierno Central. Proyeccion del gasto bajo la
clasificacion funcional miles de millones de colones, periodo 2024 -

las funciones de servicios

2029
Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Total 9 021 9 381 9 864 10 315 10 902 11535
1-Funciones de Servicios
Publicos Generales 3735 3802 3 862 3 841 3 91 3 944
11-Servicios Publicos
Generales 2 804 2 842 2 871 2800 2 819 2794
12-0Orden publico y seguridad 930 960 990 1041 1092 1151
2-Funciones de servicios
econdmicos 6813 6870 747 845 927 1054
21-Asuntos economicos 558 810 682 774 850 970
22-Proteccion del medio
ambiente 56 S]e] 65 71 77 85
3-Funciones de servicios
sociales 4 638 4 876 5222 5 595 6 030 6 534
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31-Vivienda y otros servicios
comunitarios 134

32-Salud 334

33-Servicios recreativos,

deporte de cultura y religion 58
34-Educacion 2475
35-Proteccién social 1638

4-Transacciones no asociadas
a funciones 35

151

355

61

2 556

1754

33

175

383

65

2672

1928

33

206

413

69

2828

2 079

34

230

446

74

2 993

2286

34

271

490

80

3 203

2490

Fuente. Ministerio de Hacienda

Cuadro 32. Gobierno Central. Proyeccion del gasto bajo la
clasificacion funcional, participacion % de cada rubro en el gasto,
periodo 2024-2029

Rubros 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1-Funciones De Servicios Publicos
Generales 41,4 40,5 39,1 37,2 35,9 34,2
11-Servicios Publicos Generales 75,1 74,8 74,4 72,9 72,1 70,8
13-0rden Publico Y Seguridad 24,9 25,2 25,6 27,1 27,9 29,2
2-Funciones De Servicios Econémicos 6,8 71 7,6 8,2 8,5 9,1
21-Asuntos Econdmicos 90,9 91,1 91,4 91,6 91,7 92,0
22-Protecciéon Del Medio Ambiente 9,1 8,9 8,6 8,4 8,3 8,0
3-Funciones De Servicios Sociales 51,4 52,0 52,9 54,2 55,3 56,6
31-Vivienda Y Otros Servicios
Comunitarios 2,9 3,1 3,3 3,7 3,8 4,1
32-Salud 7,2 7.3 7,3 7,4 7.4 7,5
33-Servicios Recreat., Deport De
Cultura Y Religidon 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
34-Educacion 53,4 52,4 51,2 50,5 49,6 49,0
35-Proteccion Social 35,3 36,0 36,9 37,2 37,9 38,1
4-Transacciones No Asociadas A
Funciones. 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3 0,0

Fuente. Ministerio de Hacienda
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Proyeccion de la deuda, fuente de financiamiento y sostenibilidad del
Gobierno Central en el escenario base para el periodo 2024-2029

Deuda del Gobierno Central y necesidades de financiamiento. A pesar
de los deficits crecientes observados anos atrds, de la crisis sanitaria
y de los efectos de la guerra entre Rusia y Ucrania, el pais ha mostrado
mejoras importantes en su desempeno fiscal. La deuda del Gobierno
Central a diciembre del 2023 decrecio 1,9 p.p. del PIB en
comparacion con el cierre 2022 (63,0% del PIB) como resultado de
una disciplina fiscal y un control adecuado del gasto, representando
61,1% del PIB.

Al desagregar la deuda por fuente de endeudamiento, el componente
interno representd 72,9% del PIB, mientras que la parte externa
conformada por los prestamos multilaterales y titulos valores emitidos
en mercados internacionales representaron 27,1% del PIB. Como se
observa en el siguiente cuadro, en el perfil de la deuda del Gobierno
Central a febrero 2024, 55,8% se concentra en vencimientos a
plazos mayores a cinco anos, 70,5% estd a tasa fija y 61,5% se
concentra en deuda expresada en colones.

Cuadro 33. Gobierno Central Perfil de la deuda a febrero del 2024,
% del total

Componente Porcentaje

Re-financiamiento

Menos de 1 ano 10,0%
De lano a 5 anos 34,2%
Mds de 5 afos 55,8%
Tasa de Interés

Fija 70,5%
Variable 21,6%
Indexada 8,0%
Cambiario

Colones 61,5%
Dolares y otras monedas 38,5%
Composicion

Interna 72,9%
Externa 27,1%

Fuente. Ministerio de Hacienda.
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Segun proyecciones, la deuda del Gobierno Central tiende a
estabilizarse. Las acciones del Gobierno enfocadas a impulsar la
reactivacion economica, lograr la sostenibilidad fiscal y retornar a una
senda sostenible del endeudamiento, permitirdn que en 2025 la
relacion deuda a PIB se ubique por debajo del 60% del PIB, y al 2029
la relacion deuda a PIB represente cerca del 49,7% a PIB, siempre
buscando un crecimiento econdmico inclusivo en armonia con el
ambiente y la generacion de nuevas fuentes de empleo, que tengan
impactos positivos en la disminucion de los niveles de pobreza y en la
reduccion de la brecha en la desigualdad.

Supuestos macroecondmicos. En la seccion 4.1 se muestran los
principales supuestos macroeconomicos referente a inflacion,
crecimiento real y nominal del PIB utilizados para la modelacion de la
deuda en el escenario base. Es importante considerar que los
supuestos utilizados pueden variar en el tiempo por lo que los
resultados de las estimaciones de deuda, asi como las demads
variables fiscales, podrian verse modificadas.

El fortalecimiento de la reforma fiscal, el estricto cumplimiento del
acuerdo con el FMI y de la regla fiscal, ademds del acceso a
financiamiento externo mediante préstamos de apoyo presupuestario
y futuras emisiones de titulos valores en mercados internacionales,
son eventos que contribuyen a generar las condiciones para alcanzar
paulatinamente la sostenibilidad fiscal en el mediano plazo (ver
grdfico 30). Todas estas medidas son herramientas que permiten
acelerar el ajuste y lograr en el corto plazo resultados que no solo
devuelvan la sostenibilidad fiscal, sino que tambien mejoren la
percepcion de riesgo de Costa Rica en los mercados internacionales.
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Grdfico 30. Gobierno Central. Proyeccion de la deuda en el escenario
base, % del PIB, periodo 2024-2029
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Se debe destacar que es clave reducir la relacion deuda a PIB en el
menor tiempo posible, de manera que la aplicacion de la regla fiscal
sea menos restrictiva al representar la deuda menos del 60% del PIB,
esto permitird que su aplicacion recaiga sobre los gastos corrientes y
Nno sobre el gasto total, permitiendo que el gasto de capital sea robusto
y favorezca la inversion y la produccion.

La vigilancia sobre factores endogenos y exdgenos que pudieran
revertir esas mejoras no deja de ser relevante, por lo que el constante
andadlisis de la sostenibilidad del endeudamiento permite alertar a las
autoridades sobre posibles riesgos y adoptar medidas a tiempo que
contrarresten los efectos negativos.

El crecimiento econdmico y el resultado primario son las dos variables
de mayor impacto para detener y reducir la tendencia alcista de la
deuda como se puede observar en el siguiente grdfico. Los principales
efectos que contribuyen a la mejoria de la senda de la deuda son:
resultado primario, el cual se mantiene positivo para los siguientes
anos, el crecimiento de la economia que, aungue menor al observado
en 2022, se mantiene en promedio en 3,9% durante el periodo de
estudio. La revision del BCCR en su Informe de Politica Monetaria de
enero del 2024 pronostica un crecimiento en 2024 de 4% impulsado
por la demanda interna.
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En el grdafico 31 se observa la descomposicion del crecimiento de la
deuda del Gobierno Central para cada uno de estos componentes.

Grdfico 31. Gobierno Central. Dindmica de la deuda, periodo 2024 -
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Fuente. Ministerio de Hacienda

Las estimaciones del balance primario positivos para los siguientes
anos, propicia una disminucion en las necesidades de financiamiento
para el periodo, impactando de forma directa el financiamiento
requerido y futuros pagos de intereses y amortizaciones de deuda.

Las necesidades de financiamiento del Gobierno, a pesar de que en
los primeros afos de estimacidn son representativas, muestran una
tendencia decreciente en términos del PIB para los afios posteriores,
impulsada por una reduccion constante del déficit financiero del
Gobierno y por disminuciones en los vencimientos de la deuda. Esto
se sustenta en la reactivacion en las economias de nuestros
principales socios comerciales, en la recuperacion de la economia
costarricense, pero con un aporte importante por la aprobacion e
implementacion de las medidas de ajuste fiscal propuesto por el
Gobierno y que forma parte acuerdo alcanzado con el FMI.

Ademds, se suma la contencidon del gasto que contribuird a la
generacion de superdvit primarios, que permitirian ubicar el
requerimiento anual de financiamiento, en promedio, en torno al 7,1%
del PIB en los siguientes cinco anos; este comportamiento es critico
en el proceso hacia la sostenibilidad de la deuda.
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Grafico 32. Gobierno Central. Estimacion de las necesidades de
financiamiento, en % del PIB, periodo 2024-2029

Detalle 2024e 2025e 2026e 2027e 2028e 2029e
I. Total Necesidades de Financiamiento 8,2% 8,0% 8,2% 6,3% 6,0% 5,9%
Deficit del Gobierno Central 3,1% 2,5% 2,1% 1,5% 1,1% 0,8%
Amortizacion deuda interna y deuda externa 5,1% 5,5% 6,1% 4,8% 4,8% 5,1%
Il. Fuentes de Financiamiento 8,2% 8,0% 8,2% S,3% 6,0% 5,9%
Deuda Doméstica S,4% 7.2% 8,4% S,4% 65,8% S,4%
Deuda Externa 3,5% 2,5% 1,3% 0,7% 0,3% 0,1%
Uso de activos y otros -1,8% —-1,7% -1,6% -0,8% —1,1% -0,6%

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Por ultimo, como parte de los acuerdos del Gobierno de la Republica
con el FMI se debe establecer como objetivo explicito de largo plazo
alcanzar en 2035 una relacion de deuda a PIB del 50%. Como se
mostro en el grdfico 33, el escenario base de consolidacion fiscal
muestra que dicho objetivo se podria estar alcanzando en 2029,
siempre y cuando no se materialicen riesgos fiscales que puedan
generar desviaciones en la linea base. Para 2035 se podria alcanzar
niveles de deuda similares a lo que el pais registro en el periodo
2015-2016, deuda que estuvo entre un rango de 39,9% y 44,1% del
PIB.

Grdfico 33. Gobierno Central. Proyeccion de la deuda en el escenario
base, % del PIB. Periodo 2024 - 2035
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Incertidumbre alrededor del prondstico del escenario base

Las proyecciones del escenario base siempre estdn inmersas a un
entorno de incertidumbre, y puede verse afectada por diversos
factores exdgenos que pueden contribuir a desviaciones. Para
analizar la incertidumbre se muestran los grdficos de abanico,
herramienta que permite analizar la probabilidad de que el valor de
las variables fiscales—-ingresos, gastos, balances fiscales y deuda a
PIB- esté por encima o por debajo del valor central mostrado en el
escenario base.

Entre mds amplia sean las bandas que se muestran alrededor de la
estimacion central mayor es la incertidumbre, y la posicion que esta
tenga indicara si dicha incertidumbre se incrementa o disminuye.

En un escenario con graficos de abanico simeétricos, se puede
visualizar que la banda de incertidumbre se extiende de manera
equilibrada tanto en la parte inferior como superior de la proyeccion
central. Los siguientes graficos muestran la misma probabilidad de
que el valor estimado se ubique por debajo o encima de dicha
proyeccion, evidencia que visualizard la estimacion central y los
posibles valores que tomaria las variables fiscales dado los niveles de
incertidumbre de la proyeccion central.

Se puede indicar que con 95% de probabilidad las variables se
ubicaran entre los limites del grafico de abanico. Tomando como
referencia el ejercicio econdomico 2026, se puede senalar que existe
50% de probabilidad de lo siguiente:

e Losingresos se situaran entre 14,4% vy 16,0% del PIB.

e Los gastos se ubicardn entre 16,4% vy 18,2% del PIB.

e Elbalance primario se podria ubicar entre 0,8% vy 3,7% del PIB.

e Elbalance financiero se ubicaria entre -3,8% y -0,6% del PIB.

e Larelacion la deuda a PIB se situaria entre 55,4% y 60,0%.
En el caso de la deuda a PIB se observa que existe una probabilidad
del 50% que la deuda a PIB en 2029 se ubique cerca del dato
estimado en el escenario base, el cual es cerca del 50%. Por su parte,

existe una probabilidad significativa (75,2%) que la deuda a PIB en
2025 se ubique por debajo del dato de cierre del 2023 de 61,1%.
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Este resultado es positivo y confia en las medidas de reactivacion
economica y sostenibilidad aplicadas y que permiten al Gobierno
seguir accionando para que al cierre del 2025 la deuda a PIB se logre
por debajo del 60%, aspecto relevante para el pais.

Grafico 34. Gobierno Central. Evolucion de los Grafico 35. Gobierno Central. Evolucion de los
ingresos a PIB gastos a PIB
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Grafico 36. Gobierno Central. Evolucion del balance Grafico 37. Gobierno Central. Evolucion del
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Grafico 38. Gobierno Central. Evolucion de la relacion deuda a PIB
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Riesgos macroeconomicos, costo de transicion climatica y su
incidencia en las variables fiscales del escenario base del Gobierno
Central

Este apartado muestra una actualizacidon de los escenarios de riesgos
macroecondmicos presentados en el Informe de Riesgos
Macroeconomicos publicados en diciembre 2023, asi como la
inclusion de un nuevo escenario correspondiente a los costos
asociados al cambio climatico. Elaborar escenarios donde se suponga
la materializacion de riesgos macroeconomicos y los asociados al
cambio climatico, les permite a los gestores de la politica fiscal
visualizar los posibles efectos que estos tendrian sobre la trayectoria
de los principales agregados fiscales, proyectados en el escenario
base. Tener claridad sobre la incidencia que podria tener el tipo de
cambio, tasa de interes, crecimiento econdomico, inflacion, asi como
costo de migrar hacia una matriz energetica mas limpia en el sector
fiscal, les permitird generar medidas de mitigacion que no
comprometan la sostenibilidad de las finanzas publicas o retrasen el
proceso de consolidacion fiscal trazado.

El resultado del balance primario y la deuda podrian verse
amenazados por una desaceleracion en el crecimiento de Lla
economia. Esto, por cuanto, impactaria la dindmica de los ingresos y
ante una menor recaudacion, menores serian los recursos
economicos para cubrir los diferentes gastos del Gobierno que son
rigidos a la baja, lo cual podria ocasionar un deterioro del resultado
primario e incremento de las necesidades de financiamiento que
impactarian la dindmica de la deuda.

Variaciones en el tipo de cambio podrian ocasionar efectos en la
dindmica de la deuda como a los ingresos ligados al comercio exterior.
Cambios en dicho macro precio podria ocasionar incrementos del
endeudamiento publico, y esto se da cuando un alto porcentaje de la
deuda estd en moneda extranjera. De igual forma, incrementos en el
tipo de cambio podriaon ocasionar que en el momento de
internalizacion de las mercancias impacten de manera positiva la
recaudacion de impuestos.
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Cambios en el tipo de interés podrian impactar el gasto y el
endeudamiento publico. Por el lado de los gastos, la incidencia de la
materializacion de los riesgos macroecondmicos tiende «a
concentrarse en el gasto por intereses por el financiamiento, ya que el
resto de las partidas tienen menor relacion con el ciclo y la
materializacion de riesgos se deriva de decisiones discrecionales en
respuesta a perturbaciones macroecondmicas. Ese aumento de la
carga financiera deterioraria el resultado del balance financiero, lo
que se traduciria en Ultima instancia en un mayor endeudamiento.

Niveles de inflacion alta podrian ocasionar efectos importantes en las
cuentas fiscales. Esto podria generar presiones en el gasto publico a
través de rubros que estdn indexados a dicho maro precio, por
ejemplo, las pensiones, salarios, asi como las transferencias. De igual
forma, un incremento de la inflacion podria disminuir la ratio deuda a
PIB, al igual que el balance financiero a PIB por incremento nominal
del producto, y podria ocasionar incrementos en los ingresos
tributarios al incrementar las bases impositivas.

Escenario alternativo 1. Desaceleracion del crecimiento real del
PIB en 1 punto porcentual (p.p.)

Una desaceleracion del crecimiento real del PIB en 1 p.p., podria
implicar una disminucion de 1,6 p.p. en el crecimiento del consumo
privado de las familias en 2024 en comparacion con el escenario
base. Este escenario, ocasionaria un efecto negativo en rubros de
gastos ligados en cierta medida al PIB, y a la dindmica de los ingresos
del Gobierno Central para el periodo 2024-2029, esto via
desaceleracion en la recaudacion asociadas propiamente al PIB, asi
como a sus componentes tales como el consumo privado,
exportaciones e importaciones, sueldos y salarios (enfoque ingresos),
principalmente.

Este choque podria generar una caida en los ingresos totales
promedio por ano, de aproximadamente Cl62 mil millones, entre
2024-2029.

En el caso del gasto, experimentaria una disminucion durante el
periodo en andlisis de aproximadamente de €174 mil millones, el
mecanismo de transmision seria el efecto del PIB sobre las compras
de bienes y servicios, transferencias corrientes, gastos de capital e
intereses, que estan ligados a dicha variable macroeconomica.
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En el pago de intereses de la deuda, la desaceleracion del crecimiento
economico aumentaria menos la inflacion en comparacion con el
escenario base, que conllevaria a una posible reaccion de la autoridad
monetaria a reducir la tasa de interés por menores presiones
inflacionarias tras la desaceleracion del PIB, esto podria generar una
menor carga por intereses.

La perturbacion simulada provocaria un efecto negativo en los
ingresos, que dependen de la actividad economica, y una reduccion
en el gasto producto del efecto en las partidas ligadas al PIB,
compensando parcialmente la caida de los ingresos. Esto ocasionaria
un deterioro del resultado del balance primario en la proyeccion de
alrededor de O,1 p.p. del PIB promedio por ano, en comparacion con
el escenario base, esto generaria un deterioro en el balance financiero,
de alrededor de 0,02 p.p. del PIB, en ese mismo periodo de andlisis.

Lo anterior, ocasionaria un deterioro en la trayectoria de la deuda a
PIB de O,7 p.p. promedio por afo entre 2024 y 2029, en
comparacion con el escenario base. Los determinantes que
aumentarian la relacion deuda a PIB en el mediano plazo, segun el
escenario 1, serian producto de un deterioro en el balance primario
acumulado en el periodo de proyeccion, como el efecto acumulado
entre la tasa de interes y el crecimiento reales del PIB, en comparacion
con la linea base.

Grafico 39. Escenario 1. Gobierno Central. Grafico 40. Escenario 1. Gobierno
/ngresos totales. Central. Gastos totales.
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Grdfico 41. Escenario 1. Gobierno Central. Balance primario.
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Grafico 42. Escenario 1. Gobierno Grafico 43. Escenario 1. Gobierno
Central. Balance financiero. Central. Deuda Total.
00 01 65,0 - 12
05 00
00 600 - - 10 o
o i o
-1,0 ] 0,0 % e, v
08 T
2 45 00 % @ 550 a
o 00 © o o
T () v - 06 €
) -20 01 & T Te
L) il ~0 [ =
S 2500 5
25 01 .8 - 040
&l T
01 S 5
30 Y 450 - 02 >
35 -01
2023 2024 2005 2026 2027 2028 2029 400 - 00
o ) _ ) 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
[ Diferencia (der) = === Escenario altemativo  ++++++ Escenario base
[ Diferencia (Der) === Escenario altemativo  «veo¢ Escenario base

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Escenario alternativo 2. Incremento de la tasa de interés en 100
puntos base (p.b.)

Un incremento exogeno en 100 p.b. en la tasa de interés local de
referencia en 2024, generaria un encarecimiento de la financiacion
del consumo e inversion privada. Por tal motivo, podria generar una
desaceleracion del crecimiento del consumo privado en O,5 p.p.y 0,2
p.p. para 2024 y 2025, luego esta se recupera, pero no a los niveles
del escenario base.
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En el caso de la inversidon, esta se desaceleraria en 0,7 p.p.y 0,3 p.p.
en 2024 y 2025, respectivamente, luego esta se recupera, pero no a
los niveles iniciales. Dichos resultados repercutirian en el crecimiento
real de la economia, que se desaceleraria en 0,2 p.p.y O,1 p.p. en esos
mismos anos, respectivamente, en comparacion con el escenario
base.

Este escenario, podria generar un efecto importante en rubros de
gastos ligados en cierta medida al PIB y en la dindmica de los ingresos
del Gobierno Central para el periodo 2024-2029, esto via
desaceleracion en la recaudacion de los impuestos que dependen de
la dindmica de variables econdmicas como el consumo privado,
exportaciones, importaciones y PIB, principalmente.

El aumento planteado en la tasa de interées en 2024 podria generar
una caida de los ingresos totales promedio por ano de
aproximadamente C56 mil millones en el periodo 2024-2029.

En el caso del gasto, presentaria un aumento en el primer afo de
alrededor de ¢41 mil millones, luego se ubicaria levemente por debagjo
del escenario inicial. El mecanismo de transmision seria el efecto del
PIB sobre las compras de bienes y servicios, transferencias corrientes,
gastos de capital e intereses, que estan ligados a la dinadmica de dicha
variable macroeconomica.

En el caso del pago de intereses de la deuda, el incremento exdgeno
de la tasa de interes ocasionaria un aumento los primero dos anos vy
luego se ubicaria levemente por debajo del escenario inicial.

Por tal motivo, la perturbacion simulada provocaria un efecto mayor
en los ingresos que en el gasto, esto ocasionaria un deterioro
promedio por ano del balance primario de 0,02 p.p. de PIB, y del
balance financiero en alrededor de 0,04 p.p. de PIB promedio por
ano, esto en comparacion con el escenario base.

Lo anterior, ocasionaria un deterioro en la trayectoria de la deuda por
0,4 p.p. de PIB promedio por aho para el periodo 2024-2029, en
comparacion con el escenario base. Los determinantes que
contribuyen al aumento de la relacion deuda a PIB en el mediano
plazo, segun el escenario 2, se debe al efecto acumulado entre la tasa
de interés y el crecimiento reales del PIB, y al leve deterioro del
balance primario, en comparacion con la linea base.
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Grafico 44. Escenario 2. Gobierno
Central. Ingresos totales.

Grdfico 45. Escenario 2. Gobierno Central.
Gastos totales.
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Grdfico 46. Escenario 2. Gobierno Central. Balance primario.
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Grdfico 47. Escenario 2. Gobierno Grdfico 48. Escenario 2. Gobierno
Central. Balance financiero. Central. Deuda Total.
0,0 00 65,0 - 0,6
-0,5 ! L
. = 00 @ 60,0 05 =
o o
10 00 g L 04
Q.
2 95 01 F gz 550 a
2 01 5 3 03 g
320 01§ ® 50,0 ¥
25 01 8 P02 8
20 01 = 45,0 L o1 2
- 0.2
-3,5 -0,2 40,0 - 0,0
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
[ Diferencia (der) — Ecenari jvo  seesee io base [ Diferencia (Der) e Escenario altemativo ~ ceccoe Escenario base

Fuente: Ministerio de Hacienda.
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Escenario alternativo 3. Depreciacion del tipo de cambio en 10%

Una depreciacion exdogena del tipo de cambio de 10% en 2024, podria
generar un crecimiento adicional de las exportaciones de alrededor
2,9 p.p. mds en ese aino en comparacion con el escenario base, luego
dicho efecto se iria diluyendo a lo largo del periodo de proyeccion. Esta
perturbacion se reflejaria en un crecimiento adicional del PIB real en
alrededor de 0,3 p.p. en 2024, y en términos nominales de 2,8 p.p.,
mismo que se iria reduciendo a lo largo del periodo de prevision, esto
en comparacion con la linea base.

Este escenario, podria generar un efecto importante en rubros de
gastos ligados en cierta medida al PIB, tipo de cambio y tasa de
interes, asi como en la dindmica de los ingresos del Gobierno Central
para el periodo 2024-2029, esto via crecimiento de la recaudacion
de los impuestos que dependen de la dindmica de variables
economicas como las exportaciones, importaciones, la inflacion y el
PIB, principalmente.

El incremento planteado en el tipo de cambio en 2024 impactaria el
crecimiento de las exportaciones que a su vez se reflejaria en un
crecimiento del PIB nominal, mismo que incidiria en un aumento de
los precios, aspecto impactaria el recaudo de los impuestos que
dependen del sector externo, asi como aquellos que tienen al PIB
como variable proxy de la base imponible. Esta perturbacion podria
generar un aumento en los ingresos totales promedio por ano de
aproximadamente €159 mil millones en el periodo 2024-2029 por
efecto precio.

En el caso del gasto, el mecanismo de transmision seria el efecto del
PIB sobre las compras de bienes y servicios, transferencias corrientes,
gastos de capital e intereses, que estdn ligados a dicha variable
macroecondmica. En el caso del pago de intereses de la deuda, la
depreciacion de la moneda ocasionaria un incremento del pago de
intereses en moneda extranjera, pero al mismo tiempo, el efecto del
tipo de cambio se trasladaria a los precios (inflacion) lo que generaria
una reaccion del ente monetario a incrementar la tasa de interes local
de referencia para contrarrestar dicho aumento, lo que afectaria
tambien el pago de interés de la deuda.

Por lo que la depreciacion, crecimiento del PIB e incremento de la tasa
de interés, podria ocasionar un aumento promedio del gasto por ano
alrededor de €491 mil millones, esto en un escenario puro sin control
de la regla fiscal establecida en la Ley 9.635. La perturbacion
simulada provocaria un efecto mayor en los gastos que en los
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ingresos, y empeoraria el resultado del balance financiero en torno a
0,5 p.p. y el balance primario de O,1 p.p. de PIB promedio por ano,
comparado con el escenario base.

El escenario alternativo de depreciacion generaria un deterioro de la
senda de la deuda a PIB, porque la deuda en moneda extranjera se
situd en promedio en alrededor del 37 % del total de la deuda en el
mediano plazo, y por el mayor pago de intereses. Lo anterior,
ocasionaria un deterioro en la trayectoria de la deuda a PIB por 2,9
p.p. de PIB promedio por ano para el periodo 2024-2029, en
comparacion con el escenario base.

El determinante que mds contribuye a esa desmejora de la relacion
deuda a PIB en el mediano plazo, en comparacion con el escenario
base, dado el resultado del escenario 3, seria la depreciacion en el tipo

de cambio, porque la deuda que estd denominada en doélares cuando
se mide en colones crece con el tipo de cambio, y al deterioro que se
presenta en el balance primario.

Grdfico 49. Escenario 3. Gobierno Grafico 50. Escenario 3. Gobierno Central.
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Grdfico 51. Escenario 3. Gobierno Central. Balance primario.
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Fuente. Ministerio de Hacienda

Escenario alternativo 4. Incremento de la inflacion en 1 punto
porcentual (p.p.)

Un incremento exdogeno de 1 p.p. en la inflacion en 2024, en primera
instancia generaria un crecimiento adicional del deflactor del PIB en,
en los dos primeros anos, de aproximadamente 0,8 p.p.y 0,3 p.p., en
comparacion con el escenario base. Despues, ese efecto se diluiria
durante el periodo de la proyeccion. Este incremento de la inflacion
generaria que el ente monetario reaccione incrementando la tasa de
interés para salvaguardar la estabilidad de precios. Este escenario,
podria generar un efecto importante en rubros de gastos ligados en
cierta medida al PIB nominal y en la dindmica de los ingresos del
Gobierno Central para el periodo 2024-2029, esto via crecimiento
en la recaudacion de los impuestos que dependen de la dindmica de
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Grafico 54. Escenario 4. Gobierno

variables econdtmicas como el consumo privado, exportaciones,
importaciones y PIB, principalmente.

El aumento planteado en la inflacion en 2024 podria generar un
aumento de los ingresos totales promedio por ano de
aproximadamente €104 mil millones en el periodo 2024-2029. En
el caso del gasto, presentaria un aumento promedio de ¢98 mil
millones, en comparacion con el escenario inicial. El mecanismo de
transmision seria el efecto del PIB sobre las compras de bienes y
servicios, transferencias corrientes, gastos de capital e intereses, que
estan ligados a la dindmica de dicha variable macroeconomica.

En el caso del pago de intereses de la deuda, el incremento exdgeno
de la inflacion ocasionaria un aumento de la tasa de interes y una
depreciacion del tipo de cambio, lo que generaria un incremento de
dicha variable de aproximadamente ¢22 mil millones promedio por
ano, en comparacion al escenario inicial.

Sin embargo, la perturbacién simulada provocaria un efecto mayor en
los ingresos que en el gasto. Esto ocasionaria una mejora promedio
del balance primario por ano de 0,02 p.p. de PIB, y del balance
financiero en alrededor de 0,03 p.p. de PIB promedio por ano, esto en
comparacion con el escenario base.

Lo anterior, ocasionaria una mejora en la trayectoria de la deuda por
0,4 p.p de PIB promedio por aio para el periodo 2024-2029, en
comparacion con el escenario base. Los determinantes que
contribuyen a una mejora de la relacion deuda a PIB en el mediano
plazo, segun el escenario 4, se debe al efecto acumulado del balance
primario, aun leve descenso del aporte acumulado de la tasa de
interés real, en comparacion con la linea base.
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Grafico 55. Escenario 4. Gobierno
Central. Gastos totales

120

100

80

60

40

20

[ Diferencia (der) s Escenario altemativo  +es00s Escenario base mmmm Diferencia (der) e Escenario altemativo  ssssee Escenario base

Miles de millones



Grafico 56. Escenario 4. Gobierno Central. Balance primario
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Grafico 57. Escenario 4. Gobierno Grafico 58. Escenario 4. Gobierno
Central. Balance financiero Central. Deuda Total
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

En el cuadro 34 se presentan los principales resultados de los
escenarios elaborados. En dichas proyecciones queda en evidencia
las desviaciones que podrian presentarse en el escenario base, en
caso de que se materialicen los riesgos macroeconomicos indicados.
Sin embargo, aunque se materialicen esos riesgos, el escenario base
de consolidacion fiscal es robusto tras la perturbacion y la trayectoria
de la deuda continua en una reduccion en su relacion a PIB.
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Cuadro 34. Gobierno Central. Comparacion de los resultados del
escenario base con los cuatro escenarios alternativos planteados.
Datos en % del PIB, periodo 2024-20289.

Escenarios 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Base
Balance primario 1,85 2,12 2,23 2,31 2,40 2,44
Pago de
intereses 4,90 4,60 4,30 3,83 3,65 3,21
Balance
financiero -3,05 -2,48 -2,07 -1,52 -1,14 -0,77
Deuda 60,86 59,35 57,66 54,74 52,77 49,72
Alternativo 1
Balance primario 1,71 2,01 2,16 2,28 2,40 2,44
Pago de
intereses 4,88 4,54 4,23 3,76 3,53 3,20
Balance
financiero -3,17 -2,53 -2,07 -1,48 -1,13 -0,75
Deuda el1,72 60,40 58,59 55,44 53,30 50,12
Alternativo 2
Balance primario 1,82 2,08 2,20 2,29 2,40 2,44
Pago de
intereses 5,03 4,64 4,30 3,81 3,56 3,21
Balance
financiero -3,21 -2,55 -2,10 -1,52 -1,16 -0,77
Deuda 61,19 59,84 58,17 55,19 53,18 50,08
Alternativo 3
Balance primario 1,84 2,04 2,13 2,20 2,30 2,36
Pago de
intereses 5,68 5,20 4,74 4,16 3,84 3,46
Balance
financiero -3,7 -3,2 -2,6 -2,0 -1,5 -1,1
Deuda 62,18 61,63 60,62 58,10 56,37 53,39
Alternativo 4
Balance primario 1,87 2,14 2,25 2,32 2,42 2,46
Pago de
intereses 4,92 4,62 4,29 3,80 3,53 3,16
Balance
financiero -3,05 -2,48 -2,05 -1,47 -1,1 -0,70
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Escenarios 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Deuda 60,41 58,95 57,27 54,33 52,36 49,25

Fuente. Ministerio de Hacienda

Escenario 5. Costo de transicion asociados al cambio climatico,
el caso del sector transporte

El cambio climadtico es un desafio multidimensional que cubre
aspectos ambientales, econdmicos y fiscales. Los costos de transicion
hacia una matriz energetica mads limpia, fundamentales en el andlisis
de transicion a una economia baja en carbono, tienen implicancias
directas sobre las finanzas publicas y el equilibrio fiscal. Migrar a
practicas sostenibles y ecoeficientes, lejos de ser una opcion, es una
necesidad. Tal transformacion generaria altos costos iniciales vy
desafios estructurales cuyo valor preciso es crucial para asegurar la
viabilidad y sostenibilidad fiscal al mediano y largo plazo.

El impacto del cambio climatico va mas alla de la politica ambiental,
afectando de manera directa a otros sectores. La creciente
variabilidad climatica y la frecuencia de eventos extremos impactan
directamente a la infraestructura publica, productividad econdmica,
salud publica y calidad educativa. Estas consecuencias, de naturaleza
multiplicadora, demandan un analisis exhaustivo y el desarrollo de
estrategias que integren las interrelaciones entre diferentes sectores.

Es vital cuantificar los costos de la transicidn, al tiempo que se
evaluan los beneficios de las acciones climaticas. La inversion en
adaptacion y mitigacion, si bien puede ser una carga financiera a corto
plazo, se traducirian en ahorros y resiliencia econdmica y social.

El cambio climadtico es uno de los desafios mds apremiantes y
complejos de la era moderna. EL cambio climatico no solo impacta el
equilibrio ecologico global sino tambien las estructuras economicas y
sociales. Para Costa Rica, pais distinguido por su diversidad biologica
y compromiso con la sostenibilidad ambiental, las consecuencias del
cambio climdtico son de gran relevancia. Es critico contar con
estimaciones precisas que permitan cuantificar los costos asociados
de implementar politicas de adaptacion y mitigacion frente al cambio
climdtico, siendo estos elementos clave para formular y ejecutar
politicas publicas eficaces y sostenibles.

Para Costa Rica, cuyas metas incluyen la carbono-neutralidad y
politicas ambientales proactivas, es un deber lograr un equilibrio
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ambiental-econdmico-fiscal. La transicion a una economia de bagjo
carbono requiere una transformacion en sectores como la energia,
transporte, agricultura e industria, lo cual puede representar una
inversion financiera significativa. Estos costos de transicion abarcan,
pero no se limitan a, la inversion en tecnologias Llimpias,
reconfiguracion de la infraestructura existente, capacitacion laboral
para industrias emergentes y costo fiscal por la potencial reduccion de
ingresos derivados de un menor consumo de combustibles fosiles.

La cuantificacion de los costos de transicion proporciona informacion
ayuda a orientar las politicas publicas. Al entender estos costos, los
hacedores de politicas podran disenar estrategias mds eficientes y
equitativas para alcanzar los objetivos de sostenibilidad fiscal,
asegurando la estabilidad y solidez de las finanzas publicas mediante
su inclusion en el Marco Fiscal de Mediano Plazo.

Asi, este escenario alternativo incorporard dichos costos en las
estimaciones fiscales de mediano plazo. Estos costos de transicion se
incluirian via ingresos y gastos del Gobierno Central. En el caso de los
primeros, se incluye la perdida en la recaudacion del impuesto unico
a los combustibles por la migracion de tecnologias de combustion a
tecnologias amigables con el ambiente y por la presencia de
exoneraciones tributarias cuyo fin sea incrementar la demanda de
vehiculos electricos. En cuanto al segundo elemento, se incluirdn los
potenciales gastos en que podria incurrir el Gobierno por la
implementacion de proyectos de capital de transporte verde
(construccién y subsidios para asegurar una Tasa Interna de Retorno
minima al concesionario de la obra) para dos proyectos de transporte:
(1) el Tren Rdpido de Pasajeros (TRP) para el Gran Area Metropolitana
y (2) Tren Eléctrico Limonense de Carga (TELCA)'2.

Para el periodo que abarca las proyecciones del MFMP 2024-2029,
se espera una peéerdida recaudatoria promedio por afio de ¢53 mil
millones. Estos efectos se concentran en el impuesto uUnico a los
combustibles, a la propiedad de vehiculos, derechos arancelarios de
importacion, impuesto selectivo de consumo y al valor agregado.

En la parte de gastos se incluyen el posible efecto explicado por los
subsidios denominados “Compromisos Directos Debido al Proyecto”.
Se estima que el gasto promedio por ano puede rondar casi C1TO0 mil
millones de colones, la mayor cantidad de erogacion de concentraria
en los primeros tres anos de la estimacion, resultado de los aportes
que deberia realizar el Gobierno para la construccion de uno de los

2 Ver informe sobre Costos de Transicion Asociados al Cambio Climdtico en la siguiente
direccién web CostosDeTransicionAsociadosAlCambioClimatico.pdf (hacienda.go.cr)
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proyectos, mientras que el resto de los anos corresponderia al pago
de subsidios a fin de mantener una tarifa baja para los pasajeros vy
asegurar una TIR minima.

La pérdida en recaudacion junto al mayor del gasto deterioraria el
balance primario y financiero. Se estima una merma anual del O,2
p.p.,y 0,3 p.p. del PIB respectivamente. Dichos resultados generarian
una desviacion de la relacion deuda a PIB de casi 1 p.p. del PIB
promedio por ano.

Grdfico 59. Escenario 5. Gobierno Central. Grdfico 60. Escenario 5. Gobierno
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Grdfico 61. Escenario 5. Gobierno Central. Balance primario
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Grafico 62. Escenario 5. Gobierno Grafico 63. Escenario 5. Gobierno
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

Quinta seccion

Caracterizacion y proyecciones fiscales del Sector Publico No
Financiero

cQué se entiende por Sector Publico no Financiero?

El Clasificador Institucional del Sector Publico vigente en Costa Rica,
agrupa los entes y 6rganos que conforman las instituciones de dicho
Sector con base en criterios de naturaleza econdmica, competencia
en la administracion de Llos recursos publicos y politico-
administrativo.

El Sector Publico Costarricense, se divide en dos sectores
mutuamente excluyentes: el Sector Publico no Financiero y el Sector
PuUblico Financiero. El Sector Publico No Financiero (SPNF), segun el
clasificador, o forman instituciones que realizan funciones
econdmicas de Gobierno, como la provisidon de bienes y servicios fuera
de mercado, y las empresas que realizan actividades comerciales y
productivas del gobierno o controladas por este. ELl SPNF se divide en
dos subsectores, el Gobierno General y las Empresas Publicas no
Financieras, como se puede apreciar en el siguiente esquema:
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/lustracion 1. Estructura del Sector Publico No Financiero, segun el
Clasificador Institucional.

Sector Publico No Financiero

Empresas Publicas No

iern neral i i
Gobierno Genera Financieras

Instituciones Empresas Empresas
i bl Gobiernos Publicas No Publicas No
D trati ( ! _ i
Gobierno de la RepUblica || oo e || Locales
Nacionales Municipales
Gobierno Organos
Central Desconcentrados

Fuente: Elaborado con base en el Clasificador Institucional del Sector Publico de Costa Rica.

El Gobierno General abarca lo que se denomina Gobierno de la
Republica (Gobierno Central y los Organos Desconcentrados), las
Instituciones Descentralizadas no empresariales y los Gobiernos
Locales.

A su vez, el Gobierno Central, aglutina la Presidencia de la Republica,
18 Ministerios, la Asamblea Legislativa, la Contraloria General de la
Republica (CGR), la Defensoria de los Habitantes de la Republica, el
Poder Judicial, el Tribunal Supremo de Elecciones (TSE) y algunos
titulos presupuestarios que no corresponden a instituciones (Servicio
de la Deuda Publica, Regimenes de Pensiones).

Sus ingresos y gastos provienen directamente del Presupuesto
Nacional de la Republica, el cual a partir del periodo 2021, abarca
también a los Organos Desconcentrados, en aplicacion de la Ley
N°9524 “Fortalecimiento del control presupuestario de los organos
desconcentrados del Gobierno Central”. De acuerdo con el
clasificador vigente, existen 56 Organos Desconcentrados.

En lo que respecta a las Instituciones Descentralizadas No
Empresariales, el clasificador las define como “.../nstituciones ... que
realizan funcion de gobierno en el ambito nacional, a quienes les ha
sido asignada una competencia especifica en la satisfaccion de un fin
publico determinado. Ademds, presentan cierto grado de autonomia
administrativa, politica y organizativa, pero estan sujetas a la tutela
administrativa del Estado...”.
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Este grupo estd constituido por 42 instituciones, 31 colegios
profesionales, la Federacion de Colegios Profesionales Universitarios,
2 entes adscritos, 756 Juntas Administrativas de instituciones
educativas y 3.811 Juntas de Educacion de las cuales 63 se
encuentran inactivas.

En lo referente a los denominados Gobiernos Locales, se definen
como entes autdbnomos con jurisdiccion territorial que se encargan de
la administracion de los intereses y servicios locales de cada canton.
Abarca 82 municipalidades, 81 Comitées Cantonales de Deportes vy
Recreacion, y otros 15 entes relacionados con los Gobiernos Locales
tales como federaciones, ligas, uniones de municipalidades, juntas
administrativas de cementerios y similares.

Por ultimo, las Empresas Publicas No Financieras son las que
“...desarrollan una actividad economica destinada a la produccion y el
intercambio de bienes y servicios para un mercado, incurriendo en
costos de produccion y fuentes de financiamiento propios de una
empresa, que operan en régimen de competencia o de monopolio (...)
Se divide en Empresas Publicas no Financieras Nacionales y
Empresas Publicas no Financieras Municipales.”

Segun el clasificador existen 18 empresas publicas no financieras
nacionales y cuatro municipales.

Breve caracterizacion del sector

Los ingresos totales consolidados del Sector Publico No Financiero
del periodo 2007-2022, representaron en promedio 25,3% del PIB.
En promedio 83% de los ingresos corresponde al rubro tributarios, el
cual estd conformado por impuestos directos (renta, propiedad y otros)
e indirectos (impuesto sobre bienes y servicios, comercio internacional
y otros). Es importante mencionar, que los ingresos muestran un
crecimiento de 1,3 p.p. del PIB con respecto al 2022.

De conformidad con la informacion disponible, en 2022 el ingreso
total del SPNF fue C11.972.395 millones, equivalente a 25,8% del
PIB. Respecto a la participacion relativa 61% del ingreso total
correspondio al Gobierno Central, seguido por la Instituciones
Descentralizadas no Empresariales con 30%.
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Grdfico 64. SPNF. Ingresos totales consolidados, datos en % del PIB
2007-2022
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Fuente: Ministerio de Hacienda

Grdfico 65. SPNF. Ingresos totales consolidados, datos en 9% del
PIB. Periodo 2015-2022

Rubros 2016 2017 2018 2019 2020 zoz2i1 z2oz2

INGRESOS TOTALES 25,4 24,8 25,2 25,5 24,6 26,3 26,7
Ingresos Corrientes 25,5 24,8 24,9 25,3 24,3 26,3 26,7
Tributarios 21,5 21,0 21,2 21,4 20,4 22,2 22,5
Directos 12,9 12,8 13,2 13,4 13,0 13,7 13,9
Contribuciones a la Seguridad Social 7.3 7,0 7,3 7,3 7.4 7,5 7.4
Impuesto a la Renta 4,4 4,6 4,7 4,9 4,5 5,1 5,4
Impuesto a la Propiedad 1,1 1,1 1,1 1,1 0,9 1,1 1,0
Otros Impuestos Directos o, 0,2 0,1 0,1 o,1 0,0 0,0
Indirectos 8,6 8,2 8,0 7,95 7,43 8,54 8,6
Impuesto sobre Bienes y Servicios 7,6 7.3 ral 7.2 6,9 7,9 7,5
Impuesto sobre Comercio Internacional 0,9 0,9 0,8 0,8 0,5 0,7 0,7
Otros Impuestos Indirectos o,1 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,4

No Tributarios 2, 2,1 2,3 2,4 2,3 2,2 2,4
Venta de Bienes y Servicios 0,9 0,9 0,9 0,9 0,8 1,0 0,9
Renta de Factores 0,9 0,8 1,0 0,9 11 0,9 0,8
Otros no Tributarios 0,3 0,4 0,4 0,5 0,4 0,3 0,7
Transferencias Corrientes 0,2 0,1 (o] 0,3 0,0 0,2 0,5
Superadvit de Operaciéon 1,8 1,6 1,3 1,3 1,6 1,6 1,4
Ingresos de Capital -0,1 -0,0 0,3 0,2 0,2 0,0 0,0

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ El superdvit de operacion es el resultado de operacion que se obtiene de tomar los
ingresos corrientes y restarles las partidas correspondientes a los salarios, compra de bienes y
servicios, intereses y transferencias corrientes; con el fin de poder generar una aproximacion de
lo que serian las utilidades o pérdidas que se reflejan en los estados financieros.

2/ Almomento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al cierre 2023,
por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.
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Cuadro 35. SPNF. Ingresos totales consolidados, datos en miles de
millones, periodo 2016-2022

Rubros 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

INGRESOS TOTALES 8148 8 504 9 076 9 645 8 969 10 608 no7a
Ingresos Corrientes 8184 8 5086 8968 9578 8881 10 602 1969
Tributarios 6 880 7 209 7 634 8 096 7 455 8969 10 069
Directos 4123 4392 4761 5088 4743 5523 6 223
Contribuciones a la Seguridad Social 2326 2410 2635 2771 2717 3008 3327
Impuesto a la Renta 1421 1567 1704 1859 1655 2066 2434
Impuesto a la Propiedad 337 363 387 420 340 449 463
Otros Impuestos Directos 39 52 36 37 31 (e} (e}
Indirectos 2757 2817 2873 3 008 2712 3 446 3 846
Impuesto sobre Bienesy Servicios 2448 2522 2560 2706 2504 3166 3 351
Impuesto sobre Comercio Internacional 290 293 292 286 192 264 303
Otros Impuestos Indirectos 18 2 20 16 16 16 192

No Tributarios 671 725 824 891 832 889 1064
Venta de Bienes y Servicios 304 326 341 354 307 384 416
Renta de Factores 275 276 346 354 387 373 345
Otros no Tributarios 92 123 138 183 137 132 303
Transferencias Corrientes 70,28 21,56 41,07 104,16 3,56 87,76 210,46
Superavit de Operacion 563,45 550,21 468,83 486,66 591,61 656,52 626,09
Ingresos de Capital -36,12 -1,50 107,64 66,74 87,60 5,50 3,48

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ El superdvit de operacion es el resultado de operacion gue se obtiene de tomar los
ingresos corrientes y restarles las partidas correspondientes a los salarios, compra de bienes y
servicios, intereses y transferencias corrientes; con el fin de poder generar una aproximacion de
lo que serian las utilidades o pérdidas que se reflejan en los estados financieros.

2/ Almomento de la elaboraciéon del MFMP no se contd con los datos observados al cierre 2023,
por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.

Grdfico 66. SPNF. Participacion relativa en el ingreso total, segun
grupo de entidades, datos en porcentajes, 2022
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Fuente. Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ Al momento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al
cierre 2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.
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Los gastos totales consolidados del Sector Publico No Financiero del
periodo 2007-2022, representaron en promedio 29,1% del PIB. Al
2022, 91,2% de los gastos corresponden al rubro de corrientes, el
cual estd conformado por remuneraciones, adquisicion de bienes y
servicios, pago de intereses de la deuda y transferencias corrientes. Y
el segundo rubro corresponde al gasto de capital, mismo que tuvo un
peso de 8,8%. Es importante mencionar que el gasto total tuvo un
crecimiento de 1,9%.

Grdfico 67. Gastos totales consolidados, datos en 9% del PIB. Periodo
2007-2022.
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Fuente: Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Al momento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al
cierre 2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.

Cuadro 36. SPNF. Gastos totales consolidados, datos en 9 del PIB.
Periodo 2016-2022

Rubros 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

GASTO TOTAL 29,3 29,4 29,6 30,8 32,2 30,2 27.6
Gastos Corrientes 25,2 25,2 26,0 26,7 29,1 27,6 25,2
Sueldos y Salarios 10,9 10,7 10,8 10,6 n.2 10,2 9,3
Contribuciones a la Seguridad Social 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 o,
Compra de Bienes y Servicios 3, 3,1 3,1 3,2 3,3 3,3 3,1
Intereses 2,8 3,0 3,5 4,1 4,7 4.8 4,6
Transferencias corrientes 8,3 8,3 8,5 8,7 9,7 9,2 8,1
Transferencias Corrientes - exc. Pensiones 3.3 3,2 3,3 3, 3,8 3,0 2,6
Sector Publico - exc. Pensiones 0,5 0,6 0,5 0,4 0,4 0,5 0,2
Sector Privado - exc. Pensiones 2,7 2,6 2,8 2,7 3,3 2,6 2,4

Sector Externo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Gasto en Pensiones 5,1 5,0 5,2 5,6 5,9 6,1 5,5
Déficit de Operacion 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Gasto de Capital 4,2 4,2 3,5 3,9 3,3 27 2,4
Inversiones de capital 3,4 3,3 2,7 2,9 2,6 2,0 1,8
Transferencias de capital 0,8 0,9 0,8 1,0 0,7 0,7 0,7

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ Se calcula el resultado de operacidn que se obtiene de tomar los ingresos corrientes y
restarles las partidas correspondientes a los salarios, compra de bienes y servicios, intereses y
transferencias corrientes; con el fin de poder generar una aproximacion de lo que serian las
utilidades o pérdidas que se reflejan en los estados financieros.

2/ Almomento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al cierre
2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.
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Cuadro B7. SPNF. Gastos totales consolidados, datos en miles
millones de colones. Periodo 2016-2022.

Rubros 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2ozz2

GASTO TOTAL 9 391 10101 10 653 nes2 1754 12159 12385
Gastos Corrientes 8073 8 648 9379 1016 10 603 1123 1291
Sueldos y Salarios 3 505 3678 3 891 4 028 4101 4124 4147
Contribuciones a la Seguridad Social 8 19 20 21 21 43 42
Compra de Bienes y Servicios 985 1057 1123 1208 121 1317 1410
Intereses 897 1044 1263 1563 1715 1927 2067
Transferencias corrientes 2667 2847 3 079 3 288 3538 3 691 3623
Transferencias Corrientes - exc. Pensiones 1047 1ms 1201 1183 1375 1223 1158
Sector Publico - exc. Pensiones 172 199 185 169 157 182 81
Sector Privado - exc. Pensiones 869 909 1010 1007 1210 1029 1063
Sector Externo 6 7 7 7 8 n 13

Gasto en Pensiones 1620 1732 1878 2105 2163 2469 2466
Déficit de Operacion 2 3 3 9 18 21 2
Gasto de Capital 1337 1445 1277 1486 1204 1097 1095
Inversiones de capital 1075 1126 989 1108 o964 825 798
Transferencias de capital 262 320 288 378 240 272 298

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ Se calcula el resultado de operacion que se obtiene de tomar los ingresos corrientes y
restarles las partidas correspondientes a los salarios, compra de bienes y servicios, intereses y
transferencias corrientes; con el fin de poder generar una aproximacion de lo que serian las
utilidades o pérdidas que se reflejan en los estados financieros.

2/ Al momento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al cierre
2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.

De conformidad con la informacion disponible, en 2022 el gasto total
del SPNF fue € 12.384.956 millones, equivalente a 27,6% del PIB.
Respecto a la participacion relativa 539% del gasto total correspondio
al Gobierno Central, seguido por la Instituciones Descentralizadas no
Empresariales con 39%.

Grdfico 68. Participacion relativa en el gasto total, segun grupos de
entidades que conforman el Sector Publico No Financiero, 2022,
datos en porcentajes.
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Fuente: Ministerio de Hacienda

La mayor parte de los recursos del Gobierno Central, Instituciones
descentralizadas se destinan a gasto corriente.
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Grdfico 69. SPNF. Gasto total, por grupo de instituciones, seqgun
clasificacion economica, datos en miles millones de colones, 2022.
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Fuente: Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Al momento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al cierre
2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.

La mayor parte del gasto total del Gobierno Central se concentran en
la Caja Costarricense del Seguro Social (CCSS), el Servicio de la
Deuda y el Ministerio de Educaciéon Publica (MEP).
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Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Al momento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al cierre
2022, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2021.
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Dentro de las instituciones descentralizadas la Caja Costarricense del
Seguro Social guarda un peso significativo. Esta institucion registro
un gasto total por ¢3.644.616,2 millones para el 2022, (75% del
total).

A nivel de empleo, dentro del SPNF en 2022 se contabilizaron
260.838 plazas ocupadas, de las cuales 146.155 corresponden al
Gobierno Central, lo que equivale a 56% del total. EL mayor empleador
en el Gobierno Central es el MEP con 85.417 plazas de las 146.155
plazas del Gobierno Central. En el caso de las Instituciones
Descentralizadas nho Empresariales, estas registraron 76.344 plazas,
de las cuales, 50.922 corresponden a puestos de la CCSS.

Cuadro 38. SPNF. Nivel de empleo del SPNF al 2022

SPNF Plazas ocupadas %
Gobierno Central 1486 155,00 56,0%
Instituciones Descentralizadas no empresariales 78 344,15 29,3%
Empresas Publicas 22 372,00 8,8%
Gobiernos Locales 15 967,00 &,1%

Fuente: Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Al momento de la elaboracion del MFMP no se contd con los datos observados al cierre
2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.

Posterior a los resultados positivos en materia fiscal registrados por
el SPNF durante el periodo 2006-2008, a partir del 2009 producto
de la crisis econdmica internacional el sector empezd a reportar un
deterioro en sus cuentas fiscales. Del 2009 al 2019 en promedio el
deficit primario y financiero del SPNF fue de -1,9% y 4,6% del PIB,
respectivamente. A pesar de la aprobacion de la Ley de
Fortalecimiento de las Finanzas Publicas, No. 9635, a finales del
2018, sus efectos fueron interrumpidos por el impacto de la Pandemia
por COVID-19 en el 2020, lo cual generd un mayor deterioro de
ambas variables fiscales, alcanzando un déficit primario y financiero
de 2,9% vy 7,6% del PIB, respectivamente.

El sector que descentralizado es el que aporta mds al resultado
negativo del deficit financiero del SPNF. Si se toma como referencia el
ano 2019, se evidencio de que, del total del déficit financiero reportado
en ese ano (¢2.007.685 millones), el grupo de las Instituciones
Descentralizadas no Empresariales fueron las que aportaron con
68,8% al resultado negativo, seguido de los Organos
Desconcentrados (20,9%), Gobierno central (15,3%), Gobierno
Locales (5,2%), y solo las Empresas Publicas no Financieras fueron
las que registraron resultados positivos en su balance fiscal.
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Posterior al impacto de la Pandemia por el COVID-19 el efecto de la
reforma fiscal, y los acuerdos alcanzados con el FMI, las cifras fiscales
empezaron a registrar resultados positivos. Después de registrar por
una decada resultados fiscales negativos, aunado al impacto
generado por el Coronavirus SARS-CoV-2 en el 2020, los
resultados fiscales positivos en el Gobierno Central empezaron a
reflejarse en el SPNF, en el 2021 y 2022 se empezo a registrar
superavits primarios (ver grafico 71). Los sectores que contribuyeron a
alcanzar dichos resultados fueron: el Gobierno Central (48,5%),
Empresas Publicas no Financieras (28,4%), Instituciones
Descentralizadas no Empresariales (21,3%), y los Gobiernos locales
(0,8%).

Grafico 70. SPNF. Resultados consolidados del balance primario y
financiero, % del PIB, periodo 2006-2022
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Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Almomento de la elaboraciéon del MFMP no se contd con los datos observados al
cierre 2023, por tal motivo, los datos se presentan hasta 2022.

Resultados del cumplimiento de la regla fiscal al cierre del
ejercicio economico 2023

La Ley No. 9635 “Fortalecimiento de las Finanzas Publicas”, le
otorgo al Ministerio de Hacienda una serie de herramientas fiscales en
procura de que el Estado costarricense pueda lograr en el mediano
plazo que la relacion Deuda total del Gobierno Central con respecto al
Producto Interno Bruto (PIB) se mantenga en un rango prudencial,
que no comprometa la sostenibilidad fiscal y la estabilidad
macroeconomica del pais.
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Los articulos 5, 9 y 10 del Titulo IV “Responsabilidad Fiscal de la
Republica” de la referida Ley No. 9635, establecen que se limitard el
crecimiento del gasto corriente o total segun el comportamiento de dos
variables macroeconomicas, tal es el caso del crecimiento interanual
del PIB de los ultimos cuatro anos y de la relacion de la deuda total
del Gobierno Central con respecto al PIB nominal. Asimismo, el ambito
de aplicacion de la regla fiscal seran las entidades y organos que
conforman el Sector Publico No Financiero (SPNF).

De conformidad con el articulo 11 del Titulo IV de la mencionada Ley,
al ser la deuda del Gobierno Central 2021, mayor al 609% con relacion
al PIB, la aplicacién de la Regla Fiscal se ubicd en el escenario d)
planteado en dicho articulo; el cual senala que “.. cuando la deuda al
cierre del ejercicio presupuestario, anterior al ano de aplicacion de la
regla fiscal, sea igual o mayor al sesenta por ciento (609%) del PIB, el
crecimiento interanual del gasto total no sobrepasard el sesenta y
cinco por ciento (65%) del promedio del crecimiento del PIB nominal.”

Segun lo comunicado por el Ministerio de Hacienda mediante el oficio
DM-0358-2022, para el periodo 2023 se determind que el
crecimiento del gasto corriente y del gasto total (gasto corriente mds
gasto de capital) de las entidades y 6rganos del SPNF no podrd
sobrepasar 2,56%.

Segun el articulo 22 del Decreto Ejecutivo No. 41641-H y sus
reformas, se comparo el presupuesto final o definitivo del 2023 con el
ordinario aprobado del 2022, para verificar que el gasto
presupuestario haya respetado el tope de crecimiento de la regla fiscal
autorizado.

Un factor relevante para considerar en los resultados de la regla fiscal
en el periodo 2023 es que la reciente reforma al Titulo IV de la Ley
9.635, realizada mediante la Ley 10.386 vigente desde el 26 de
setiembre del 2023, amplio la cantidad de entidades excluidas de la
regla fiscal establecida en el articulo 6 del Titulo IV de la Ley 9635,
adicionando a los entes publicos no estatales, la Junta de Desarrollo
de la Zona Sur, el Benemeérito Cuerpo de Bomberos de Costa Rica, la
Comision Nacional de Asuntos Indigenas, las empresas publicas no
financieras que deberd realizar el Ministerio de Hacienda cada afo.
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Asimismo, incorpord excepciones parciales al gasto de varias
entidades tales como las universidades publicas, la Autoridad
Reguladora de los Servicios Publicos, la Superintendencia de
Telecomunicaciones y excepciones para la utilizacion del superavit
libre acumulado 2023, entre otras disposiciones, reduciendo
significativamente el dmbito de aplicacion de la regla fiscal en las
entidades del Resto del Sector Publico No Financiero a un total de 34
entidades al cierre del 2023.

De las 34 instituciones, se contd con informacion completa de 25 de
ellas. A pesar de que el articulo 19 del Titulo IV de la Ley No. 9635 vy
su Reglamento, obligan a las entidades del SPNF a presentar a la
STAP sus presupuestos, ejecuciones y liquidaciones tanto por objeto
del gasto como por clasificacion econdomica para verificacion del
cumplimiento de la regla fiscal, no se logro contar con la informacion
completa de O entidades.

De los resultados del estudio realizado, se desprende que, 21 de las
25 entidades, muestran incrementos en el gasto corriente y total
presupuestarios iguales o inferiores al 2,56%. Segun lo anterior,
cuatro entidades superan el crecimiento del 2,56%, de los cuales dos
la incumplen tanto a nivel de gasto corriente como de gasto total, y dos
solo en el gasto corriente.

En el cuadro 39, se presenta la informacidén del gasto corriente y total
presupuestado al IV Trimestre del 2023, con respecto a los montos
de gasto corriente y total contenidos en los presupuestos ordinarios en
2022, para las 25 entidades de las cuales se obtuvieron en forma
completa los datos y considerando Llas excepciones descritas
anteriormente.

Cuadro 39. Comportamiento del Gasto Corriente y Total
Presupuestados al IV Trimestre 2023 con respecto al Presupuesto
Ordinario 2022, en relacion con la tasa de crecimiento autorizada en
aplicacion de la Regla Fiscal.

TIPO DE

AST IENTE ASTO TOTAL

GASTO GASTO CORR GASTO TO
ENTID. Y Gasto Gasto Corr. Tasa de Gasto Gasto de Gasto Total Tasa de
ORG DEL Corr. P.O. Presup. al IV Crec. Total P.O. Capital al IV Presup. al IV Crec.

SPNF 2022 Trim. 2023 23/22 2022 Trim. 2023 Trim. 2023 23/22
Inst. Descentralizadas No Empres.
Autoridad
Reguladora 348,54 267,43 -23,27% 348,54 - 267,43 -23,27%
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TIPO DE
GASTO

ENTID. Y
ORG DEL
SPNF

GASTO CORRIENTE

Gasto
Corr. P.O.
2022

Gasto Corr.
Presup. al IV
Trim. 2023

Tasa de
Crec.
23/22

Gasto
Total P.O.
2022

GASTO TOTAL

Gasto de
Capital al IV
Trim. 2023

Gasto Total
Presup. al IV
Trim. 2023

Tasa de
Crec.
23/22

de los Serv.
Publicos

Colegio
Univ. de
Cartago

4.992,26

5.177,90

3,72%

5.139,84

SI11,1

5.689,01

10,68%

Colegio
Univ. de
Limon

2.744,24

2.714,18

-1,10%

2.790,52

147,77

2.861,96

2,56%

Instituto
Cost. de
Turismo &/

40.438,53

45.607,43

12,78%

47.119,18

866,70

46.474,13

-1,37%

Instituto
Nacional de
Aprendizaje

109.939,93

m.e37,32

1,54%

126.835,58

18.237,31

129.874,62

2,40%

Inst. Nal. de
Estad.y
Censos /3/

11.280,46

10.004,04

-21,87%

11.730,29

827,17

9.640,12

-17,82%

Oficina
Nacional
Forestal

16,56

ne,46

-0,09%

117,01

16,92

-0,08%

Sist. Nal. de
Acreditacion
de la Educ.
Sup.

1.565,44

2.303,43

47,14%

1.675,36

120,88

2.424,31

44,70%

Universidad
Estatal a
Distancia &/

55.755,30

60.183,34

2,44%

66.287,63

9.417,48

66.535,38

0,37%

Prom. Cost.
de
Innovacion e
Invest. &/

1.772,51

1.796,56

0,28%

1.781,42

1.787,03

0,31%

Inst. Cost.
del Deporte

y la Recr. &
4/

6.717,84

12.121,02

-10,26%

10.033,18

4.254,40

10.282,90

2,49%

Instituto
Mixto de
Ayuda
Social &4/

74.982,25

270.562,30

2,56%

77.597,48

2.679,07

79.580,87

2,56%

Patronato
Nal. de la
Infancia 2/ 4/

52.296,48

90.147,61

2,29%

56.126,28

3.841,92

57.337,24

2,16%

Sist. Nal. de
Inform. y
Reg. Unico
de Benefic.
del Estado &/

1.024,52

1090,38

-0,96%

2.080,73

1.066,03

2.080,73

0,00%
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TIPO DE
GASTO

ENTID. Y
ORG DEL
SPNF

GASTO CORRIENTE

Gasto
Corr. P.O.
2022

Gasto Corr.
Presup. al IV
Trim. 2023

Tasa de
Crec.
23/22

Gasto
Total P.O.
2022

GASTO TOTAL

Gasto de
Capital al IV
Trim. 2023

Gasto Total
Presup. al IV
Trim. 2023

Tasa de
Crec.
23/22

Academia
Nacional de
las Ciencias

64,90

63,61

-1,98%

64,90

63,61

-1,98%

Inst. Cost.
de Pescay

Acuicultura
2/

3.400,10

4.294,23

2,52%

3.450,12

51,30

3.536,93

2,52%

Instituto de
Desarrollo
Rural

21.025,82

23.727,59

12,85%

36.769,80

13.983,59

37.711,18

2,56%

Instituto de
Fomentoy
Asesoria
Municipal

7.511,88

7.674,41

2,16%

8.323,59

861,29

8.535,70

2,55%

Oficina
Nacional de
Semillas

558,24

572,53

2,56%

565,50

7,44

579,98

2,56%

Programa

Integral de
Mercadeo

Agropec.

4.576,01

4.655,63

1,74%

5.072,64

546,90

5.202,52

2,56%

Serv. Nal.
de Aguas
Subterr.,
Riegoy
Avenam.

5.214,41

5.210,08

-0,08%

15.426,43

6.134,90

11.344,98

-26,46%

Universidad
Técnica
Nacional

41.900,10

42.199,70

0,72%

44.302,1

3.216,32

45.416,03

2,51%

Empresas Publicas No Financieras

Gestion de
Cobro
Grupo ICE

640,54

655,44

2,33%

654,14

15,45

670,89

2,56%

Sist. Nal. de
Radio y Tel.
Cultural

1.292,98

1.292,98

0,00%

1.292,98

1.292,98

0,00%

Inst. Cost.
de Ferroc.

2.050,61

2.103,10

2.103,10

2,56%

Nota: Y ALINEC en aplicaciéon del articulo 53 Bis de la Ley 9694, del gasto presupuestado al
IV Trimestre 2023 se le exceptua un monto de €1.191,09 millones que corresponden a gasto
corriente y C119,86 millones a gasto de capital.

2/ Segun articulo 27 del DE-41641-H y sus reformas, se exceptla el reintegro de superdvit

libre a la Promotora Costarricense de Innovacion e Investigacion, por un monto de ¢19,16
millones, el Instituto Costarricense del Deporte (ICODER) por un total de ¢1.096,41 millones, el
Patronato Nacional de la Infancia por ¢2.574,80 millones, el Instituto Mixto de Ayuda Social
por ¢1.122,02 millones, el Sistema Nacional de Informacién y Registro Unico de Beneficiarios
del Estado por ¢75,68 millones y el Instituto Costarricense de Pesca y Acuicultura por ¢4,46
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millones.

3/ ALINEC se le aplico lo estipulado en el Transitorio Il del Decreto Ejecutivo No.41641-H y sus
reformas, por lo que los montos de gasto corriente y gasto total 2022 corresponden a las
nuevas bases y no a los montos del presupuesto ordinario 2022.

4 De conformidad con el criterio emitido por la Procuraduria General de la Republica mediante
oficio PGR-C-150-2022 del 20 de julio del 2022, se exceptua del cdlculo de la regla fiscal el
gasto corriente y el gasto de capital del IMAS, PANI e ICODER financiado con recursos
provenientes del FODESAF.

5 De conformidad con la Ley 101681 “Adicion de un transitorio XLI al capitulo 1V, disposiciones
transitorias al Titulo IV, responsabilidad fiscal de la ley No. 9635 "Fortalecimiento de las
finanzas publicas", en el caso del ICT la base de cdlculo para 2023 corresponde a los topes
maximos en 2022 y no a los del presupuesto ordinario del 2022.

8 A la UNED se le exceptua un total de ¢869,42 millones segun lo indicado en el inciso w) de
la Ley 10.386 y ¢2.196,01 millones segulin lo indicado en el inciso |) de la Ley 10.382, tanto en
del Gasto Corriente como en el Gasto Total.

Proyeccion de ingreso del escenario base del SPNF, periodo 2024 -
2029

Segun las proyecciones fiscales para el Sector Publico No Financiero
(SPNF) para el periodo 2024-2029, los ingresos podrian pasar de
Ccl2.552 miles de millones en 2024 a ¢18.043 miles de millones en
2029, presentando una tasa de crecimiento promedio de 7,1%. El
comportamiento de dichos ingresos estaria explicado en 79,6%
promedio por el impuesto sobre ingresos y utilidades, el impuesto
sobre bienes y servicios, y las contribuciones sociales, donde este
ultimo provienen de los aportes de los trabajadores y patronos como
parte de sus obligaciones con la seguridad social.

Cuadro 40. SPNF. Proyecciones de ingresos en el escenario base,
en miles de millones de colones, periodo 2024-2029.

Rubro 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Ingresos totales 12552 13449 14441 15543 16755 18 043
Ingresos corrientes 12550 13445 14437 15539 16751 18 038
Ingresos tributarios 7035 7570 81656 8793 9463 10217
Directos 3032 3269 3531 3799 4108 4 431
Impuestos a los ingresos y utilidades 2608 2802 3017 3233 3485 3748
Impuestos a la propiedad 424 467 514 566 622 683
Indirectos 4 003 4301 4634 4994 5355 5785
Impuestos sobre bienes y servicios 3707 3977 4278 4 601 4 931 5 314
Impuesto sobre comercio 278 304 335 371 400 446
internacional

Otros impuestos indirectos 18 19 20 22 24 25
Ingresos no tributarios 1070 1126 1202 1301 1392 1515
Transferencias corrientes 36 17 21 27 35 34
Superdvit de operacion 731 771 831 894 068 1034
Contribuciones sociales 3678 3 961 4218 4525 4893 5238
Ingresos de capital 3 3 4 4 4 4

Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Cuando se elaboraron las proyecciones no se contd con los datos observados al cierre
2023, por eso se proyectd el cierre de ese afo y con base en el periodo 2024-2028.
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Con relacion al PIB, dichos ingresos totales se mantendrian en
promedio 25,3%, los tributarios en alrededor de 14,3%, y las
contribuciones sociales en promedio 7,4% durante el periodo 2024 -
2029 (ver cuadro 41).

Cuadro 41. SPNF. Proyecciones de ingresos en el escenario base
como 9% del PIB. Periodo 2024-2029

Rubro 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ingresos totales 25,3 25,83 25,3 25,3 25,4 25,4
Ingresos corrientes 25,3 25,83 25,3 25,3 25,3 25,4
Ingresos tributarios 14,2 14,2 14,3 14,3 14,3 14,4
Directos 8,1 6,1 62 6,2 6,2 6.2
Impuestos a los ingresos y utilidades 5,3 5,3 53 5,3 5,3 5,3
Impuestos a la propiedad 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 1,0
Indirectos 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1 8,1
Impuestos sobre bienes y servicios 7,5 7,5 7,5 7,5 7,5 7,5
Impuesto sobre comercio internacional 6 06 06 06 06 0,6
Otros impuestos indirectos 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Ingresos no tributarios 2,2 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Transferencias corrientes o1 O0,0 0,0 0,0 o, 0,0
Superdvit de operacion 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
Contribuciones sociales 74 74 74 74 74 7.4
Ingresos de capital 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Cuando se elaboraron las proyecciones no se contd con los datos observados al cierre
2023, por eso se proyecto el cierre de ese afo y con base en el periodo 2024-2029.

Proyeccion del gasto y balances fiscales del escenario base del SPNF,
periodo 2024-2029

En el caso de los gastos, el escenario base muestra una tendencia a
la baja como porcentaje del PIB. El gasto total del SPNF consolidado
en el escenario base pasaria de 27,8% a 24,9% del PIB entre 2024
y 2029, presentando una disminucion de 2,9 p.p. Dicha caida se
explicaria por las remuneraciones y el pago de interes, mientras que
el gasto de capital se mantendria en una senda promedio cercana al
3,0% del PIB durante todo el periodo de la proyeccion (ver cuadros 42
y 43)

Cuadro 42 SPNF. Proyeccion de gasto en el escenario base, miles
de millones de colones, periodo 2024-2029.
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Rubro 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Gasto total + Concesidn neta 13813 14432 15128 15857 16788 17706
Gasto primario 11 351 11953 12639 13468 14406 15 381
Gasto corriente 12508 12975 13469 14 005 14 801 15554
Gasto corriente primario 10 047 10496 10980 ANSIS 12419 13 229
Remuneraciones 4 231 4 252 4273 4 402 4 534 4 670
Bienes y servicios 1588 1693 1811 1944 2085 2247
Pago de intereses 2 461 2480 2489 2388 2 383 2325
Transferencias corrientes 4 213 4 533 4 880 5 255 5 781 6 292
Déficit de Operacion 15 17 17 15 19 21
Gasto de capital 1267 1422 1623 1816 1951 2147
Concesién neta 37 36 36 36 36 5

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ Cuando se elaboraron las proyecciones no se contd con los datos observados al
cierre 2023, por eso se proyecto el cierre de ese afio y con base en el periodo 2024-2029.

Cuadro 43. Proyeccion de gasto en el escenario base como 9 del

PIB, periodo 2024-2029

Rubro 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Gasto total + Concesién neta 27,8 27,1 26,5 25,8 25,4 24,9
Gasto primario 22,9 22,5 22,1 21,9 21,8 21,6
Gasto corriente 25,2 24,4 23,6 22,8 22,4 21,9
Gasto corriente primario 20,3 19,7 19,2 18,9 18,8 18,6
Remuneraciones 8,5 8,0 7,5 7,2 6,9 6,6
Bienes y servicios 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2 3,2
Pago de intereses 5,0 4,7 4,4 3,9 3,6 3.3
Transferencias corrientes 8,5 8,5 8,6 8,6 8,7 8,9
Déficit de Operacion 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gasto de capital 2,6 2,7 2,8 3,0 3,0 3,0
Concesién neta 0,1 0O,1 0,1 0O,1 0O,1 0,0

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Nota. 1/ Cuando se elaboraron las proyecciones no se contd con los datos observados al
cierre 2023, por eso se proyecto el cierre de ese afo y con base en el periodo 2024-2029.

El escenario base del SPNF, muestra una mejora importante en el
resultado del balance primario y financiero. El sector pasaria de un
superavit primario de 2,4% a 3,7% entre 2024 y 2029. Dichos
resultados se ven influenciados por los resultados positivos que va
alcanzado el Gobierno Central en el periodo de proyeccion.

Grdfico 71. SPNF. Balance primario y financiero en el escenario base,
% del PIB, periodo 2024-2029
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Fuente. Ministerio de Hacienda.
Nota. 1/ Cuando se elaboraron las proyecciones no se contd con los datos observados al cierre
2023, por eso se proyecto el cierre de ese afo y con base en el periodo 2024-2029.

Proyeccion de la deuda, fuente de financiamiento y sostenibilidad del
SPNF en el escenario base para el periodo 2024-2029

La deuda total del SPNF consolidado como porcentaje del PIB tuvo
un incremento de 9,91 p.p. entre 2019 y 2020. Este incremento,
consecuencia de la pandemia por COVID-19, provocd que la deuda
pasase de 50,0% a 59,9%. Sin embargo, en 2022, represento
53,4% del PIB, aproximadamente 6 p.p. del PIB por debajo del cierre
del 2021.

Las mejoras en la recaudacion tributaria, asi como la contencion del
gasto, han mejorado el balance primario, lo cual ha favorecido a la
estabilidad de las finanzas publicas. El Acuerdo de Servicio Ampliado
con el FMI, la aplicacion de la regla fiscal contemplada en la Ley
9.635, asi como la aprobacion de la Ley Marco de empleo publico,
favorecieron a que la deuda publica disminuyera en 2023 con
respecto al 2022. Esto en congruencia con la evolucion observada en
la deuda del Gobierno Central, ya que este es el sector de mayor peso
sobre el endeudamiento del SPNF.

El grafico 73 muestra la evolucion de la deuda del Sector Publico No
Financiero Consolidado para el mediano plazo.

Grdfico 72. Sector publico no financiero Consolidado. Evolucion de la
deuda 2029-2029, datos en 9 de PIB.

143



59,9% 59,0%

53,4%
9 [e)
50,0% 49,5% 47,4%
_ 44,8%
___ 41,7%
— 38,3%
— 34,8%
— 31,0%

Fuente: Ministerio de Hacienda.

2024
2025
2026

2019
2020

2021
2022
2023
2027
2028
2029

En el grafico 74 se observa la descomposicion del crecimiento de la
deuda publica. Se evidencia de forma clara que los componentes que
mads aportan a que la relacion de deuda a PIB disminuya en el
mediano plazo son el superdvit primario y el crecimiento de la
economia proyectado para los proximos anos.

Grdfico 73. SPNF. Flujo creador de la dinamica de la deuda, datos
en % del PIB, periodo 2024-2029
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Las necesidades de financiamiento del SPNF se estiman con una
tendencia decreciente. Aunque el superadvit primario de algunas
instituciones del resto del sector publico suma al del Gobierno Central,
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este se compensa por la obligacion de pago de la amortizacion e
intereses del sector. En promedio, los vencimientos de deuda del
Gobierno Central para el periodo 2024-2029 representan cerca del
5,3% del PIB, mientras que al considerar el SPNF este dato alcanza
5,9% del PIB, situaciobn que incrementa las necesidades de
financiamiento proyectadas.

En el cuadro 44 se muestran las estimaciones de las necesidades
brutas de financiamientos del SPNF, se espera una tendencia
descendente en el déficit financiero de dicho sector hasta 2029.

Cuadro 44. Estimacion de las necesidades brutas de financiamiento
del SPNF 2024-2029, datos en % de PIB

2024e 2025e 2026e 2027e 2028e 2029e

I. Total Necesidades de Financiamiento 8,8% 8,6% 8,2% 6,7% 6,0% 5,6%
Déficit del Sector Publico No Financiero 3,0% 2,4% 1,7% 1,0% 0,5% -0,1%
Amortizacién deuda interna y externa 5,7% 6,3% 6,5% 5,8% 5,5% 5,7%
Il. Fuentes de Financiamiento 8,8% 8,8% 8,2% 6,7% 6,0% 5,6%
Deuda Doméstica 7,0% 7,9% 8,4% 6,8% 6,6% 5,9%
Deuda Externa 3,5% 2,4% 1,4% 0,7% 0,5% 0,3%
Uso de activos y otros -1,8% -1,7% -1,6% -0,8% -1,1% -0,6%

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Incertidumbre alrededor del pronostico del escenario base

Las proyecciones del escenario base siempre estdn inmersas a un
entorno de incertidumbre, y puede verse dfectada por diversos
factores exdgenos que pueden contribuir a desviaciones. En este
apartado solo describira los resultados de los grdficos de abanico
referente a las proyecciones del SPNF. Los siguientes graficos
muestran la misma probabilidad ocurrencia de que el valor estimado
se ubique por arriba o abajo de dicha proyeccion.

Se puede indicar que con 95% de probabilidad las variables fiscales
del SPNF se ubicardn entre los limites del grdfico de abanico.
Tomando como referencia el ejercicio econdmico del 2026, se puede
senalar que existe 50% de probabilidad de lo siguiente:

e Losingresos se situardn entre 24,5% y 26,1% del PIB.

¢ Los gastos se ubicardn entre 25,2% vy 27,8% del PIB.

e Elbalance primario se podria ubicar entre 1,4% vy 4,9% del PIB.
e El balance financiero se ubicaria entre -3,0% vy 0,5% del PIB.
e Larelacion la deuda a PIB se situaria entre 39,9% vy 43,5%.

Se observa que existe una probabilidad del 75% que la deuda
consolidada a PIB del SPNF en 2029 se ubique en 33% a PIB. Por
su parte, existe una probabilidad de 99,4% que la deuda a PIB en
2025 se ubique por debajo del 50%, dato que se encuentra cerca del
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promedio deuda consolida a PIB 2019-2023, por tanto, se podria
decir que existe una importante probabilidad de que las estimaciones
de deuda consolidada del SPNF cierren por debajo de su promedio

historico.
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Grdfico 74. SPNF. Evolucion de los Grdfico 75. SPNF. Evolucion de los gastos a
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Riesgos macroeconomicos y su incidencia en las variables fiscales del
escenario base del Sector Publico no Financiero

Como se explico en el apartado previo de los escenarios de los riesgos
macroecondmicos para el escenario base del Gobierno Central, el
proposito es visualizar que pasaria con las proyecciones de los
principales agregados fiscales en caso de materializarse riesgos
correspondientes a variaciones en el tipo de cambio, tasa de interés,
inflacion y crecimiento de la economia. Este ejercicio se replica para
el caso del SPNF consolidado por tal motivo, se explican cada
escenario y sus posibles implicaciones en los ingresos, gastos,
balances fiscales y deuda consolidada en la proyeccion del escenario
base del SPNF, esto por cuanto el mecanismo de transmision es el
mismo que el descrito en el apartado del Gobierno Central.

Escenario 1. Desaceleracion del crecimiento real del PIB en
punto 1 porcentual (p.p.)

Una desaceleracion de 1 p.p. del PIB en 2024 podria generar una
caida en los ingresos totales promedio por ano de aproximadamente
288 mil millones para el periodo 2024-2029, en comparacion con
el escenario base.

En el caso del gasto, una desaceleracion del crecimiento del PIB
podria ocasionar una disminucion del gasto promedio por afo
alrededor de €204 mil millones, en comparacion con el escenario
base. Por tal motivo, la perturbacidon simulada provocaria un efecto
mayor en los ingresos, que dependen mds de la actividad economica,
que, en el gasto, que son Mmds rigidos a la baja, lo que ocasionaria un
deterioro del resultado del balance primario financiero en alrededor de
0,2 p.p. del PIB promedio por ano, en comparacion con el escenario
base.

Lo anterior, ocasionaria un deterioro en la trayectoria de la deuda a

PIB de 1,3 p.p. promedio por ano para el periodo 2024-2029, en
comparacion con el escenario base.
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Grdfico 78. Escenario 1. SPNF. Ingreso Grafico 79. Escenario 1. SPNF. Gasto total
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Escenario 2. Incremento de la tasa de interes en 100 puntos
base (p.b.)

Un incremento en 100 p.b. en la tasa de interés en 2024, de forma
exodgena, podria generar una caida en los ingresos totales promedio
por ano de aproximadamente CO7 mil millones en el periodo 2024 -
2029, en comparacion con el escenario base.

En el caso del gasto, en el primer ano se da un incremento del mismo
producto de aumento de la tasa de interés, posteriormente dada la
desaceleracion del crecimiento del PIB, podria ocasionar en el
mediano plazo una reduccidon del gasto promedio por ario alrededor
de ¢66 mil millones. Por tal motivo, la perturbacion simulada
provocaria un efecto mayor en los ingresos, que dependen mas de la
actividad econdomica, que, en el gasto, que son mads rigidos a la baja,
esto ocasionaria un deterioro del resultado del balance primario y
financiero en alrededor de O,1 p.p. del PIB promedio por ano, en
comparacion con el escenario base.

Lo anterior, ocasionaria un deterioro en la trayectoria de la deuda por
0,4 p.p. de PIB promedio por ano para el periodo 2024-2029, en
comparacion con el escenario base

Grdfico 83. Escenario 2. SPNF. Grafico 84. Escenario 2. SPNF.

/ngresos totales Gasto primario

0,1 60
0 0,1
-20 0,1
-40 0,1
60 0,0

80 0,0

iles de millones
Tasa de variacion

100 = 0.0

-120 0.0

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 023 20e4 20 2026 2027 2028 2029

B Diferencia (der’ e Escenario altemativo  ceecee Escenario base
= Diferencia (der) e Escenario altemative = cccoeo Escenario base (dlen)

150

140 00 -100

Miles de millones



Grdfico 85. Escenario 1. SPNF. Balance primario
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Escenario 3. Depreciacion del tipo de cambio en 10%

Elincremento planteado en el tipo de cambio en 2024 podria generar
un aumento en los ingresos totales promedio por ano de
aproximadamente €360 mil millones en el periodo 2024-2029 por
efecto precio, en comparacion con el escenario base.

En el caso del gasto, podria ocasionar un aumento del gasto promedio
por afio alrededor de €590 mil millones. La perturbacion simulada
provocaria un efecto menor en los ingresos, que, en el gasto, esto
ocasionaria un deterioro en el balance financiero de 0,4 p.p. del PIB
por ano en comparacion con el escenario base. Y en caso del balance
primario se esperaria una mejora en los primeros tres anos de
alrededor de O,1 p.p. del PIB promedio, esto porque el incremento del
gasto primario es menor que el reportado en los ingresos, Yy
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posteriormente, dicho resultado tiende a converger a los resultados
del escenario base.

Lo anterior, ocasionaria un deterioro en la trayectoria de la deuda a
PIB por 1 p.p. de PIB promedio por ano para el periodo 2024-2029,
en comparacion con el escenario base.
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Grdfico 9]. Escenario 3. SPNF. Grafico 92. Escenario 2. SPNF.
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Fuente: Ministerio de Hacienda.

Escenario alternativo 4. Incremento de la inflacion en 1 punto
porcentual (p.p.).

El incremento exdgeno de 1 p.p. en la inflacion en 2024, podria
generar un efecto importante en rubros de gastos ligados en cierta
medida al PIB nominal, asi como en la dindmica de los ingresos del
SPNF para el periodo 2024-2029. ElL aumento planteado en Lla
inflacion en 2024 podria generar un aumento de los ingresos totales
promedio por ano de aproximadamente C192 mil millones en el
periodo 2024-2029. En el caso del gasto, presentaria un aumento
promedio de ¢132 mil millones, en comparacion con el escenario
inicial.

La perturbacion simulada provocaria un efecto mayor en los ingresos
qgue en el gasto, esto ocasionaria una mejora promedio del balance
primario y financiero por ano de O,1 p.p de PIB, esto en comparacion
con el escenario base. Esto ocasionaria una mejora en la trayectoria
de la deuda por 0,7 p.p de PIB promedio por ano para el periodo
2024-2029, en comparacion con el escenario base.
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Grdfico 93. Escenario 4. SPNF Ingresos  Grdfico 94. Escenario 4. SPNF. Gastos
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Grafico 96. Escenario 4. SPNF. Grdfico 97. Escenario 4. SPNF. Deuda
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En el cuadro 45 se presentan los resultados de los cuatro escenarios
fiscales elaborados para el SPNF. En dichas proyecciones quedan en
evidencia las desviaciones que podrian presentarse en el escenario
base, si se materializan los riesgos macroecondmicos indicados. Se
puede senalar, que, a pesar de las perturbaciones modeladas, la
relacion deuda a PIB, despuées de recibido el choque, vuelve a su
tendencia a la baja. Es importante indicar, que las perturbaciones que
mdads desvian la relacion de deuda a PIB del escenario base son la
desaceleracion del crecimiento econdmico, y el efecto de una
depreciacion del tipo de cambio.

Cuadro 45. Comparacion de los resultados del escenario base con
los cuatro escenarios alternativos planteados. Datos en 9% del PIB,
periodo 2024-2029

Escenarios 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Base

Balance primario 2,42 2,81 3,16 3,38 3,56 3,75
Pago de

intereses 4,96 4,66 4,36 3,89 3,61 3,27
Balance

financiero -2,54 -1,85 -1,20 -0,51 -0,05 0,47
Deuda 47,39 44,78 41,87 38,33 34,77 31,02

Alternativo 1

Balance primario 2,13 2,50 2,90 3,20 3,43 3,66
Pago de
intereses 4,94 4,60 4,29 3,82 3,59 3,26
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Escenarios 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Balance
financiero -2,81 -2,10 -1,38 -0,62 -0,16 0,40
Deuda 48,26 46,05 43,10 39,79 36,23 32,51

Alternativo 2

Balance primario 2,36 2,72 3,07 3,31 3,50 3,70
Pago de
intereses 5,09 4,70 4,36 3,87 3,62 3,27
Balance
financiero -2,73 -1,98 -1,29 -0,56 -0,12 0,44
Deuda 47,60 45,16 42,14 38,83 35,30 31,56

Alternativo 3

Balance primario 2,72 2,94 3,19 3,37 3,54 3,75
Pago de
intereses 5,64 5,26 4,80 4,22 3,90 3,52
Balance
financiero -2,92 -2,32 -1,62 -0,85 -0,36 0,24
Deuda 47,86 45,59 42,75 39,57 36,08 32,33

Alternativo 4

Balance primario 2,54 2,91 3,25 3,47 3,64 3,84
Pago de
intereses 4,99 4,68 4,36 3,86 3,59 3,22
Balance
financiero -2,45 -1,77 -1,1 -0,39 0,06 0,62
Deuda 46,91 44,24 41,05 37,62 33,98 30,1

Fuente. Ministerio de Hacienda

Sexta seccion
Riesgos fiscales

Los Gobiernos estdn expuestos a varias fuentes de riesgos fiscales, de
ahi la importancia de conocer antes de su potencial materializacion la
forma en que sus posiciones fiscales pueden verse afectadas. Las
ensenanzas extraidas de anteriores situaciones de elevada tension
economica internacional, es que las materializaciones de las
existentes exposiciones pueden ser importantes, y que estdan
estrechamente correlacionadas. En este contexto, se tiene que
evaluar una amplioc gama de posibles riesgos fiscales, como los
siguientes:
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i) El drdstico deterioro de las condiciones macroecondmicas,
marcadas caidas de los precios de las materias primas, fuertes
depreciaciones de la moneda y aumentos de los diferenciales
soberanos.

ii) La obligacién de atender las garantias explicitas existentes.

iii) Rescates de empresas estatales en dificultades o para brindar
apoyo a gobiernos subnacionales debido a déficits o dificultades
para cumplir con el servicio de la deuda.

iv) Una necesidad de apoyar la liquidez en el sector financiero.

V) Las aportaciones complementarias a los fondos de pensiones de
prestacion definida afectados por las desvalorizaciones de
activos y/o la activacion de garantias de pensiones.

vi) El hacer frente a las repercusiones de la materializacion de
riesgos tanto macroeconomicos, como especificos.

vii) Asumir la responsabilidad de cubrir los gastos asociados
con la transicion hacia un modelo mds sostenible desde el punto
de vista climatico.

Durante la crisis financiera mundial, los riesgos fiscales que se
materializaron incrementaron en promedio la deuda publica de las
economias mads afectadas en alrededor de 26 p.p. respecto al PIB. Un
tercio de ese aumento atribuible a operaciones no presupuestarias;
por lo que, la transparencia en la divulgacion de los riesgos fiscales
ayuda mucho a identificar, vigilar, controlar, transferir y mitigar estos
riesgos.

Riesgos de la deuda del Gobierno

La razén deuda a PIB del Gobierno Central que en los ultimos doce
anos mostraba una tendencia creciente e, impactada, entre otras
causas, por la atencidn de la crisis sanitaria generada por la COVID
19 y la contraccion de la economia local e internacional. Esta
tendencia parecia fortalecerse para los siguientes periodos, sin
embargo, la recuperacion econdmica nacional e internacional y la
aplicacion completa de la Ley No. 9635, permitio revertir estas
expectativas negativas.
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Es a partir del 2021, donde se acelera el punto de inflexion de la deuda
del Gobierno. Se espera que, de mantenerse las proyecciones fiscales
actuales, se observe para los siguientes afos la caida de los niveles
de endeudamiento hasta alcanzar en 2029 49,7% respecto al PIB.
Importante entonces destacar que es clave reducir la relacion deuda
a PIB en el menor tiempo posible, de manera que la aplicacion de la
regla fiscal sea menos restrictiva al representar la deuda menos del
60% del PIB, esto permitird que su aplicacion recaiga sobre los gastos
corrientes y no sobre el gasto total, permitiendo que el gasto de capital
sea robusto y favorezca la inversion y la produccion.

El acuerdo con el FMI ha tenido un impacto directo en el saldo de la
deuda de Costa Rica. El financiamiento proporcionado por el FMI dado
el cumplimiento de las metas fiscales pactadas con dicho organismo
internacional ha permitido establecer condiciones para mejorar la
sostenibilidad fiscal a largo plazo, y se apoya con la gestion de deuda
realizada en los ultimos anos por el Ministerio de Hacienda.

Entre las politicas econdmicas requeridas, como la reduccion del
déficit fiscal, pueden disminuir la necesidad de nuevo financiamiento,
afectando la acumulacion de deuda. Asimismo, la confianza del
mercado suele mejorar con estos acuerdos, facilitando el acceso a
mejores condiciones de financiamiento. Ademds, las politicas
impulsadas influencian el crecimiento econdomico, mejorando Lla
capacidad de manejo de la deuda. Por ultimo, el asesoramiento y
monitoreo en la gestion de deuda y finanzas publicas contribuyen a
una gestion mads efectiva del endeudamiento del pais.

Mejoras en la calificacion crediticia y la colocacion de titulos valores
en mercados internacionales. Las mejoras fiscales y la ruta de
mediano plazo que se ha propuesto el Gobierno han propiciado
mejoras en la calificacion crediticia del pais.

e En 2023, lus calificadoras de riesgo: S&P, Moody's y Fitch
actualizaron la calificacion de riesgo del pais, siendo la primera
de ellas Standard & Poor's en febrero del 2023, en donde
mejora la calificacion crediticia soberana para las categorias de:
largo plazo, en moneda local y extranjera, pasando de “B” a
“B+7.

e Posteriormente, Fitch Ratings Investors Service el O3 de marzo
de 2023 mejoro la calificacion de la moneda extranjera a largo
plazo de Costa Rica de “B” a “BB-" con una perspectiva estable.
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e Posteriormente, el 27 de octubre de 2023, Standard & Poor’s
Global Ratings vuelve a mejorar la calificacion de la moneda
extranjera de Costa Rica de “B+” a “BB-" con una perspectiva
estable.

e El O3 de noviembre Moody s ajusta la calificacion crediticia del
pais de “B2” a “B1” con una perspectiva positiva.

e EL 28 de febrero del 2024, Fitch ajusta la calificacion crediticia
del paisde “BB-"a “BB” con una perspectiva estable, lo anterior
mostrando la credibilidad en aumento por parte de las
calificadoras de riesgo en el pais y sus mejoras en cifras fiscales
y cumplimiento de compromisos.

Estos elementos contribuyen al proceso y costo de las emisiones de
titulos valores que realizarda Costa Rica en los siguientes afios, como
parte del programa aprobado por la Asamblea Legislativa mediante la
Ley No. 10332, aprobada en diciembre del 2022.

Se espera a futuro que la mejora fiscal sostenida por varios periodos,
para detener la tendencia alcista de la deuda publica, faculte a
mejorar aun mds esas calificaciones. El andlisis de riesgos fiscales de
la deuda considera como escenario base las variables observadas a
enero del 2024. Se realizo la sensibilizacion sobre el portafolio de la
deuda actual para medir el riesgo asociado a la caida del crecimiento
econdmico de 1 p.p., incrementos en tasas de interés de 100 p.b. una
devaluacion de 10%, y un aumento de la inflacion de 1 p.p., todos esos
choques aplicados en 2024. Un deterioro de estas variables
implicaria una modificacion de las obligaciones del Estado por lo que
reviste de importancia su andlisis continuo.

Supuestos

El modelo por utilizar genera un escenario base utilizando una serie
de supuestos, los cuales se detallan a continuacion:
Cuadro 46. Supuestos macroeconomicos, periodo 2024-2029

Indicador 2024 2025 2026 2027 2028 2029
inflacion 0,9% 2,6% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%
Crec. real 4,0% 3,9% 3,9% 3,9% 3,8% 3,7%
Crec. Nominal 5,4% 7,2% 7,3% 7,86% 7,6% 7,6%
Tasa implicita GC 8,2% 7,9% 7,6% 7,1% 6,9% 6,5%

Fuente: Ministerio de Hacienda y datos del Banco Central de Costa Rica.

El siguiente grafico resume los resultados obtenidos de los choques

planteados:
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Grafico 98. Gobierno Central Proyeccion de la deuda para cada
escenario, % del PIB

T75.00%

70.00%

45,00%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Real

Disminucion del PIB 1 p.p

————--Incremento de tasas 100 pb -—— - lCrEN

nto de inflacion 1 p.p

Fuente. Ministerio de Hacienda.
Demandas en contra del Estado

La entidad responsable de la defensa del Estado en los procesos
litigiosos en contra de los 6rganos centrales o Poderes de la Republica
es la Procuraduria General de la Republica. La PGR es el organo
superior consultivo y de asesoramiento legal de la administracion
publica y representante legal del Estado en los tribunales de justicia.
El Ministerio de Comercio Exterior, es el encargado de los litigios
internacionales relacionados con tratados de inversion y comerciales.
Este Ministerio es el encargado de definir la estrategia y realizar la
representacion del pais en estos casos, y de requerirse, en situaciones
de apoyo puede acompanarse del Ministerio de Relaciones Exteriores
y Culto.

Segun el ultimo Informe de Labores y Rendicion de cuentas de la PGR
(2022), esta institucion atendié 71.773 expedientes judiciales en que
interviene el Estado y en donde existe contencion. De ese total se
finalizaron 12.211, mientras que 59.562 se mantenian activos, siendo
que de los expedientes activos existieron 16.296 casos nuevos.
Asimismo, para el mes de diciembre 2022, las pretensiones de los
procesos activos sumaban 7,6 billones de colones (23% del PIB). En
cuanto a la clasificacion por monedas, 98,6% de las pretensiones
corresponde a colones, y solamente 1,4% a dolares.
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Se ha realizado estimaciones para conocer el nivel de exposicion total
y posibles obligaciones contingentes a cargo del Estado por concepto
de procesos judiciales. Las correspondientes estimaciones revelan el
pasivo contingente por procesos judiciales en contra del Estado,
siendo esto por el orden de C5.086.275 millones al 31 de diciembre
del 2023, en el cuadro 47 se detalla mds lo indicado.

Cuadro 47. Resumen de Pasivos Contingentes, datos en millones de
colones, al 3] de diciembre 2023

Rubros Monto en délares Monto en colones porcentaje
Créditos Externos con Garantia Estatal 807 422.991 8%
Arbitrales Internacionales 1162 608.788 12%
Procesos Judiciales en contra del Estado con
Garantia Emitida®’ 50 26.254 1%
Procesos Judiciales en contra del Estado sin
Garantia Emitida 842 440.861 9%
Garantias en Proyectos de Participacion
Publico-Privada 2 1.117 0%
Deuda Estatal no Conciliada con la CCSS# 6.848 3.586.264 71%
Total 9.712 5.086.275 100%

Fuente. Ministerio de Hacienda.

Nota.

1/El dato de "Procesos Judiciales en contra del Estado sin Garantia Emitida" es suministrado por los
Ministerios y la CCSS.

2/ Los datos de " Deuda estatal no Conciliada con la CCSS" y “Arbitrajes Internacionales “estdn con
corte a noviembre 2023.

Se destaca que el pasivo contingente asociado a los arbitragjes
internacionales asciende a ¢(608.788 millones, representando el
segundo monto mds importante dentro de los pasivos con 12%. En el
caso de los arbitrajes internacionales, se tienen dos procesos en curso
y uno en proceso de anulacion, los cuales se resumen a continuacion:
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Cuadro 48. Casos referentes a arbitrajes

internacionales

Nombre del Caso Motivo de la Monto Inicial de Moneda Estado Actual
demandante demanda pretension
Infinito Gold Acuerdo entre el Supuestas Pago de al menos Dolares US En proceso de
Ltd. Gobierno de la violaciones al USs$395.000.000, anulacion
Republica de Acuerdo por la mds intereses.
Costa Ricay el cancelaciéon de la
Gobierno de concesion minera
Canadd para la ubicada en Cutris de
Promociony San Carlos.
Proteccion
Reciproca de
Inversiones.
José Acuerdo para la Supuestas Pago de al menos Dolares US En proceso
Alejandro promocion y violaciones al USs$25.000.000
Hernandez protecciéon Acuerdo por la
Contreras reciproca de decision de no
inversiones entre prorrogar un contrato
la Republica de de distribucion entre
Costa Ricay la la empresa V-Nety
Republica de Kolbi.
Venezuela.
Kurt Harald Tratado entre Supuestas Pago de al menos Dolares US En proceso
Gruninger, Alemania y Costa violaciones al UsSs$25.000.000
Alexandra Rica sobre Tratado por haber
Gruningery Fomento y recibido un monto
Sascha Reciproca muy bajo por motivo
Gruninger Proteccion de de una expropiacion
Inversiones. ligada a la
construccion del
Proyecto Reventazén

Fuente. COMEX.
Nota. 1/ Informacion se sustenta en el oficio DM-COR-CAE-0920-2023.

Segun el Informe Anual de Labores de COMEX de abril del 2023, se
indica que surgieron nueve casos que se trataron como disputas en
prevencion en contra del Estado Costarricense, con un potencial
riesgo de escalamiento a controversia Internacional. Pero solo uno se
formalizd como arbitraje de inversion, en los demds casos se pudo
encontrar una solucion satisfactoria o se canalizd con las instituciones
competentes para realizar los anadlisis necesarios y concluirlas.

Si el Gobierno es condenado, el pais mantiene el compromiso con la
senda de los fondos de reserva contingente que buscan administrar
el riesgo. Por lo anterior, la consignacion realizada anualmente en el
Presupuesto de la RepuUblica de una partida especifica para el pago
de las demandas del Estado reduce la posibilidad de materializacion
de que un pasivo contingente afecte inesperadamente las finanzas
publicas.
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Riesgos de pensiones

Las pensiones son parte importante del sistema de seguridad social
de un pais. Estas buscan garantizar a la poblacion la satisfaccion de
sus necesidades durante la vejez e invalidez, asi como el amparo de
sus familiares en caso de muerte, esto mediante el reconocimiento de
una pension y prestaciones determinadas por Ley. Por ello, los fondos
deben presentar una sostenibilidad y viabilidad prospectiva en el
mediano y largo plazo.

Los ultimos estudios actuariales publicados por la Superintendencia
de Pensiones (SUPEN) los principales fondos de pensiones, a
excepcion de Regimen de Capitalizacion Laboral del Magisterio
Nacional, representan un riesgo para la sostenibilidad de las finanzas
publicas.

Cuadro 49. Principales supuestos y proyecciones de (os fondos
bdsicos de pensiones

Detalle IVM CCSS IVM UCR Magisterio Nacional Poder Judicial
Elaborado por CCss UCR [Junta Pensiones del Magisterio Actuario Raul Hernandez, Serv. Profesionales
Cobertura meta sobre
Cobertura meta sobre la rur . o
L o la Poblacion Tasa de rendimiento real L . |
Poblacion Econdmicamente - . N Tasa de rendimiento real promedio 5,56%
B . Econdmicamente Activa promedio del fondo 5,19%
Activa 70%
70%
SCEEES o8 Crecimiento real de los Crecimiento real de los Tabla de Mortalidad: Tablas
recimiento rea’ d recimiento rea dindmicas SUPEN SP 2010~ Escala salarial 0,9777%
salarios 1,78% salarios 1,62%
2015
Rendimiento real de las Rendimiento real de las Incremento real promedio Incremento real de pensiones y salarios Igual a
inversiones 3% inversiones 4,0% salarios: curva salarial 2016 la inflacion
- . Aho 2012 < . . .
Al 2 1 A 2034 deb L t d
Ao 2030 ingresos netos contribuciones dejan de Afio 2054 mayor gasto no 34 se deberd recurrir a los intereses de

insuficientes las reservas

ser eficientes
’ ARo 2 tamiento d
Proyecciones Afio 2037 agotamiento de | Afio 2024 las reservas fo 2088 agotamiento de

Financieras R di - reservas para proyeccion AfRo 2044 momento de agotamiento de
reservas empiezan a disminuir . K
P poblacion abierta reservas
Afo 2030 agotamiento
de reservas
Déficit Actuarial Superavit Actuarial ¢74.110

[ZEICR I I ]l Deficit Actuarial 100 billones Déficit Actuarial 644,820 millones de colones

C76.839.549 millones millones

Fuente. Elaboracion propia con informacion de estudios actuariales, SUPEN.
Nota. 1/ Balance actuarial hace referencia al cdlculo del valor presente actuarial.

Los regimenes de pensiones con cargo al presupuesto nacional de la
Republica, por ser regimenes cerrados, ya no implican un riesgo
fiscal, sino la materializacion del evento. Lo que significan un
compromiso del Gobierno para continuar realizando el giro de
pensiones hasta que esos regimenes desaparezcan en el tiempo.
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Es urgente que los 6rganos encargados de su administracion tomen
las medidas necesarias para dotar a los regimenes de equilibrio
financiero en el mediano y largo plazo. Es clave la actualizacion con
la mayor rigurosidad tecnica los estudios actuariales de los distintos
esquemas y tomando las medidas necesarias para garantizar la
sostenibilidad de los fondos. Asimismo, el FMI ha indicado la
necesidad de reglamentar la elaboracion y presentacion de los
informes actuariales, ya que andlisis mds detallados son necesarios
en los proximos estudios; por ejemplo, es necesario incluir la
proyeccion de ingresos y gastos a valor presente en un periodo
determinado que permita conocer el ano en el que se presente el nivel
maximo del problema esperado.

En 2020 un grupo interno especializado de la CCSS desarrolld un
Informe de Planes de Fortalecimiento al seguro de IVM para mejorar
la solvencia del fondo, el cual se desarrolld dadas las
recomendaciones descritas en la Valuacion Actuarial del IVM al cierre
de diciembre del 2018. Estas propuestas consisten en ajustes
reglamentarios para extender la sostenibilidad y aumentar Lla
solvencia actuarial. A continuacion, se detallan las principales
propuestas:

i) Eliminacién del retiro anticipado. Establece la eliminacion de la
posibilidad del retiro anticipado.

ii) Reforma al retiro anticipado, reforma a la forma de cdlculo y a
los aportes reglamentarios posteriores al 2029. Consiste en
incrementar 2 anos la posibilidad obtener el retiro anticipado. Se
estableceria un uUnico salario promedio de referencia para el
calculo del monto de la pension y se continuaria incrementando
0,5 p.p. cada tres anos despues del 2029 hasta alcanzar una
prima total de 15,2% en 2047.

iii) Reforma al retiro anticipado, reforma a la forma de cdlculo y a
los aportes reglamentarios posteriores al 2029 y aplicacion
para asegurados menores de 57 anos. Esta propuesta es
similar a la del punto 2, con la diferencia de tres anos la
posibilidad de obtener el retiro anticipado por lo que se desecha
la opcion de que el hombre pueda pensionarse anticipadamente
y esta medida se aplicard solo a los asegurados que tienen
menos a 57 anos.

En agosto del 2021, la Junta Directiva de la CCSS luego de una
amplia discusion y andlisis de las propuestas elaboradas decidio lo
siguiente:
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e Eliminar la posibilidad de retiro anticipado para los hombres,
quienes podian anticipar la pension por vejez a los 61 anos vy L
meses con 462 cuotas.

e Para el caso de las mujeres, el retiro anticipado podrd darse a
los 683 anos con 405 cuotas, a diferencia de como estaba
estipulado anteriormente que era de 59 anos y 11 meses.

e Elsalariode referencia considerard los mejores 300 salarios de
la vida laboral completa actualizando los valores con la
inflacion, este cambio indica que se tomardn los mejores 25
anos laborados. Ademds, la cuantia adicional se calculard sobre
el exceso de 300 cotizaciones, que aportard el equivalente
mensual a 1% por cada ano adicional a 25 anos cotizados. Dicho
acuerdo de la Junta Directiva de la CCSS fue publicado en enero
del 2022 y entrard en vigor en enero del 2024.

Para detener y mejorar los numeros rojos en los que se encuentra el
regimen de invalidez, vejez y muerte, en enero 2024 SUPEN planteo
tres fuentes de sostenibilidad para dicho régimen. Seran efectivas
siempre que se mantenga controlado cuando se de el agotamiento de
las reservas por una gestion prudente de los recursos. La propuesta
es la siguiente:

i) Pension Bdsica Universal: Articular una nueva forma de pagar
las pensiones minimas del Régimen No Contributivo (RNC-
IVM).

ii) Aumento de Ingresos: Aumentar el niUmero de cuotas a 360 (en
lugar de 300) y elevar los porcentajes de contribuciones a 15%.
Esto aumentaria en alrededor de 40% los ingresos.

iii) Reduccidn de beneficios: Establecer un mecanismo de
autobalance para mantener el regimen con mds de solvencia al
70 9%, revalorizar las pensiones por debajo de la inflacion
cuando haya problemas de solvencia y establecer una
expectativa constante al momento de pensionarse.
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Riesgos por el impacto de desastres naturales

Con el avance del cambio climatico, los desastres naturales estan
ocurriendo mds frecuentemente. Para 2022, segun el Centro de
Investigaciéon en Desastres e Epidemiologia (CRED por sus siglas en
inglés) se reportaron una cantidad de 387 desastres naturales
alrededor del mundo, de lo cual se puede destacar lo siguiente:

e Mds de 185 millones de personas se afectaron, generando
30.704 fatalidades ese mismo ano, comparando los resultados
con los de anos anteriores, se obtiene que en 2022 la tasa de
mortalidad por desastres naturales fue tres veces mayor que en
2021; pero es menor que el promedio de muertes del periodo
2002-2021, lo anterior segun la CRED.

e En cuanto al aspecto economico, los danos causados por dichas
situaciones sumaron un total de USs$S2.238.000 millones,
dentro de los cuales cerca de USS1I00.000 millones fueron a
causa del Huracdn lan en Estados Unidos.

La Organizacion Meteoroldégica Mundial (OMM) ha indicado que los
fendmenos meteorologicos extremos y los choques climaticos se
estdn agravando en America Latina y el Caribe. Esto en parte por la
aceleracion del calentamiento a largo plazo, asi como del aumento de
nivel del mar. Segun el informe, el estado del clima en America Latina
y el Caribe 2022, en los ultimos 30 anos, las temperaturas han
aumentado en promedio O,2°C por década, siendo la tasa mds alta de
la que se tiene constancia.

Costa Rica estd en un drea sensible al incremento de la temperatura,
por su zona y porque enfrenta fendmenos hidrometeorolégicos cuya
maghnitud y recurrencia ha aumentado por el cambio climatico. Segun
estimaciones del Instituto Meteoroldogico Nacional (IMN) desde el mes
de noviembre del 2023 se da un calentamiento en algunas regiones
del Oceano Atlantico, asi como en el Mar Caribe, que incluso rompio
records. Ademadads, se estima para 2024, en especial entre enero vy
abril, se tendria el ENOS en su fase El Nifno, lo que prevé condiciones
deficitarias en la Wuvia, después se dard la fase Neutra a partir de
mayo, con posibilidades de desarrollo de La Nina a finales del 2024.

Asimismo, se estima por parte del IMN la condicion de sequia

meteorologica para las regiones: Caribe Sur y Caribe Norte; Zona
Norte; Pacifico Norte, Centraly Sur y el Valle Central para 2024.
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Los eventos sismicos son otro riesgo que suelen presentarse y que en
el pasado han ocasionado importantes perdidas materiales vy
humanas. De acuerdo con el estudio de impacto de los fendmenos
naturales a nivel nacional para el periodo de 1988 al 2018, elaborado
por MIDEPLAN, SEPSA y el MAG'3, en los ultimos 30 afios se han
enfrentado desastres naturales de diversas indoles y magnitudes,
estimando el costo directo de estos fendmenos por US$4.500
millones y cerca del 33% de este costo total se concentra en los
ultimos anos del estudio. Esto refleja que los riesgos se incrementan
con el pasar de los anos, lo cual puede deberse, segun los expertos, a
diversas razones como: (1) la concentracion de la poblacién en dreas
vulnerables, (2) degradacion de los recursos naturales o la magnitud
de los fendmenos a los que nos enfrentamos, y (3) a los efectos del
cambio climdadtico en la region como lo menciono la OMM.

A continuacion, se presenta una metodologia que busca proyectar los
costos en los que el Gobierno de Costa Rica incurriria, al tener que
hacerles frente a los gastos inesperados por un evento de categoria
de Desastre Natural y que, por sus caracteristicas imprevisibles tanto
en tiempo como en amenaza, se utilizaria la deuda como medida para
solventar la necesidad inmediata de recursos financieros.

Aunque existen medidas alternativas que permiten mitigar los
riesgos'* las mismas se aplican principalmente en el corto plazo o
etapas tempranas de las emergencias. Asi, los resultados que se
pueden esperar en el mediano y largo plazo son marginales; esta
situacion se presenta por las limitaciones que se han tenido para
realizar inventarios de los activos del Estado y que son un elemento
primordial para cuantificar el impacto o péerdida de un desastre natural
y el traslado de este.

Se asume que los gastos de este tipo de eventos se financiardn en sus
fases iniciales con recursos del Fondo Nacional de Emergencia,
traslado de partidas presupuestarias, fondos institucionales,
prestamos contingentes; y finalmente, mediante el mercado de deuda
para etapas intermedias, por esta razon, resulta fundamental
considerar estos riesgos como potenciales pasivos, esto en aras de
asegurar la sostenibilidad fiscal. A razon de ello, se aprobd la
Estrategia Nacional de Gestion Financiera del Riesgo de Desastres en
setiembre del 2022, siendo este un aporte, que busca generar un
impacto positivo y significativo en el corto y mediano plazo, para
mitigar el riesgo e impacto de estos eventos en las finanzas publicas
de Costa Rica.

13/ En el corto plazo no se espera una actualizacion de este estudio que mantiene el corte al 2018.
4/ LLos cuales se mencionan en el documento de la Estrategia Nacional de Administracion Financiera del Riesgo de Desastres
de Costa Rica.

1687



Por lo expuesto anteriormente, es necesario contar con un anadlisis del
Riesgo por Desastres en la Deuda Publica, para ello se toma como
supuestos los indicados en el apartado de Riesgo de la Deuda.
Ademds, se considera un modelo predictivo, con una metodologia que
proyecta los costos que tendria el Gobierno ante un evento de
emergencia nacional, considerando estos pasivos contingentes como
la pérdida bruta y de forma sostenida en el periodo, por ello se utiliza
la deuda como medida bdsica para adquirir recursos financieros
necesario.

Como no se puede calcular o tener certeza de la ocurrencia de un
evento de Desastre Natural, asi como del impacto en el pais. Se
propone, como escenario alternativo, el incremento en el déficit
primario o una disminucion del superadvit, segun corresponda, de
manera sostenido por cinco anos; por el mayor impacto econdmico en
las finanzas publicas por un evento de Desastre Natural, mds una
desviacion estandar.

Se toma como referencia para dicho cdlculo los ultimos siete afos
(2017-2023), siendo que el mayor evento registrado corresponde a
la Tormenta Tropical Nate, Huracdn Eta en 2020 y el Temporal en
Vertiente del Caribe 2022, por lo que el monto corresponde a US$738
millones, resaltando que se considera el valor como perdida bruta y
de forma sostenida para el periodo de andlisis.

Al utilizar el monto anteriormente mencionado, se busca reflejar en el
estudio el peor escenario que se puede presentar y que de acuerdo
con las proyecciones actuales equivale aproximadamente en
promedio O,7% del PIB, la proyeccion se realizard a seis anos plazo,
en cada afo (ver grafico 100).

Grafico 99. Resultados de (a sensibilizacion

Redl  eceeeenns Escenario Base — = = Impacto desastres naturales

T T - -

56,08% e -

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Fuente. Ministerio de Hacienda.
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Asi, una disminucidén del superdvit primario o un aumento del déficit
primario tiene un impacto directo sobre el saldo de la deuda y por ende
en la relacion deuda a PIB. Este efecto genera presiones adicionales
sobre las finanzas publicas; de acuerdo con diversos estudios
realizados para Costa Rica. En cuanto al choque de Desastres que
impacta directamente el déficit (aumentdndolo) o superadvit
(disminuyéndolo), para 2029 la diferencia entre el escenario base y
alternativo es de aproximadamente 3,9 p.p. del PIB y durante el
periodo 2024 al 2029 se dan diferencias de 2,4 p.p. en promedio con
respecto al escenario base.

Riesgos Municipales

Costa Rica es un pais cuya superficie territorial es de 5.11770 Km2 y
posee una poblacion de aproximadamente 5.257.304 personas,
segun datos del INEC en la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO)
del 2023. La distribucion politica consiste en siete provincias con 84
cantones, formadas por 491 distritos.

Para 2023, Costa Rica cuenta con 90 municipalidades donde ocho
son concejos municipales de distrito. Es importante destacar la
distribucion politica y demogrdfica por cantdn y hacer una distincion
con respecto a los cantones que pertenecen al Gran Area
Metropolitana (GAM), esto debido a que los Gobiernos Locales que
pertenecen a esta drea pueden tener caracteristicas diferentes en
cuanto a tamano, desarrollo, responsabilidades, recursos vy
presupuestos en comparacion con los Gobiernos Locales de otras
zonas del pais.

A partir de octubre del 2021, la Contraloria General de la Republica
(CGR) comenzdé a publicar el “indice de Gestidn de Servicios
Municipales”, en el cual se consideran doce indicadores aplicados a
82 gobiernos locales y con corte al 12 de marzo del 2021. Los
indicadores que componen dicho indice son:

e Recoleccion de basura.

e Acueductos.

e Servicios sociales y complementarios.
e Aseo de vias y sitios publicos.

e Seguridad y vigilancia.

e Educativos, culturales y deportivos.

e Alcantarillados sanitarios.

e Estacionamientos y terminales.

e Zona maritimo terrestre.

169



e Cementerios.
e Mantenimiento de caminos y calles-
e Desarrollo urbano.

De la evaluacion realizada sobre 11 servicios publicos municipales
(bdsicos y diversificados) se obtuvo que 2 municipalidades (2,5%)
permanecen en nivel Inicial, 31 municipalidades o0 38% alcanzaron un
nivel Bdsico, 42 gobiernos locales (51%) en nivel Intermedio vy
solamente 7 municipios (9%) en nivel Avanzado, no contandose aun
con ninguna municipalidad en el nivel “Optimizado”.

Con el fin de entender la metodologia usada en la nota final obtenida
por cada Municipalidad, la misma se asocia a una calificacion
cualitativa, la cual a su vez estd asociada con una descripcion de
madurez, tal y como se detalla a continuacion:

Cuadro 50. Asociacion cualitativa y descripcion de madurez

Se aplican enire el 1% y 30% de las practicas e indicadores
para la gestion de los servicios municipales
Se aplican enire el 31% v 55% de las practicas e indicadores
para la gestion de los servicios municipales
Se aplican enire el 56% v 75% de las practicas e indicadores
para la gestion de los servicios municipales
Se aplican enfre el 76% y 90% de las practicas e indicadores
para la gestion de los servicios municipales

Opfimizando Se aplican enfre el ?1% vy 100% de las practicas e
indicadores para la gestion de los servicios municipales

Fuente. CGR.

Por otra parte, algunos de los principales factores que inciden en que
las municipalidades puedan generar riesgos fiscales, son:

a) La importancia econdmica de la municipalidad o grupo de
municipalidades, y su participacion en la ejecucion de inversion
y su hivel de endeudamiento (esto ha crecido proporcionalmente
en los ultimos afios).

Aunque el presupuesto de todas las municipalidades, segun
informacion de la Contraloria General de la Republica para 2020,
sigue siendo proporcionalmente muy pequefio en relacion con el
presupuesto inicial del Sector Publico. Por ejemplo;
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e Para 2020 el presupuesto inicial aprobado para el Sector
Publico fue por el monto de ¢26.377.655 millones de colones
(ya que no se cuenta aun con cifras de la liquidacion
presupuestaria final). Mientras que el presupuesto total inicial
aprobado para las municipalidades fue por el monto de
C520.279 millones, lo que representa aproximadamente 2,0%
del presupuesto inicial aprobado para el Sector Publico; de ese
monto 5,2% es cubierto mediante financiamiento.

e En 2021 el presupuesto inicial aprobado a todas las
municipalidades fue por un monto de C531.711 millones, 27,7%
menor que el presupuesto definitivo aprobado a las
municipalidades en 2020 (mucho como secuela econdmica de
la pandemia de COVID 19), y 9,4% menor que el presupuesto
inicial.

e Para 2022 el presupuesto del Sector Publico fue ¢26.731 miles
de millones y el presupuesto de los Gobiernos Locales fue por
un monto de C858 miles de millones, es decir, 3,1% del
presupuesto del Sector Publico, esto hace pensar hasta ahora,
que este factor, no se configura como un riesgo fiscal importante.
Para 2023, el monto total del Presupuesto del Sector Publico
alcanzo C17.660 miles de millones, de los cuales el presupuesto
de los Gobiernos Locales es por un monto de C810 miles de
millones (3,5% del total).

e A nivelagregado, las municipalidades muestran superavit, pero
Nno en todos los casos individuales. Sin embargo, puede reflejar
una subejecucion, que podria indicar que quedaron tareas u
obras que formaron parte del plan anual, pero que no fueron
ejecutadas, lo que a su vez puede significar una menor calidad
de servicio publico de los municipios.

En el cuadro 51 se muestra la informacion a nivel de ingresos vy
egresos del Sector Municipal agregado, para el periodo 2023.

Cuadro 51. Nivel de ingresos y egresos del Sector Municipal
agregado para el periodo 2023

Nombre Ingresos Peso % Egresos Peso %  Superavit/Déficit Peso %

MUNICIPALIDAD DE SAN JOSE 67 959,4 1,7% 394217 13,4% 28537,7 9,9%

MUNICIPALIDAD DE ESCAZU 34084,5 5,8% 126144 4,3% 214701 74%

MUNICIPALIDAD DE ALAJUELA 326341 5,6% 147521 5,0% 17 881,9 6,2%

Resto de Municipalidades 448 234,8 76,9% 2277272 77,3% 220 507,6 76,5%

Totales 582912,7 294 515,4 2883974
Fuente. Elaboracion propia con datos de la CGR.
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Como se puede observar en el cuadro anterior, los ingresos obtenidos
por el Sector Municipal alcanzaron C582.913 millones, de los cuales
23,1% se concentra en las Municipalidades de Escazu, Alajuela y San
Jose. Con respecto a los egresos, corresponden a 51 % de los
ingresos, porcentaje promedio similar al de las tres municipalidades
de 50 %.

b) Un factor importante para considerar es que no existe una
disposicion legal que obligue al Gobierno Central a acudir al
rescate financiero de municipalidades, ademds tampoco existe
alguna norma que lo prohiba o limite.

Es una situacion dificil para cualquier Gobierno no intervenir, frente a
una poblacion que tendria expectativas de ayuda si se presentan
problemas financieros, lo que puede generar indisciplina fiscal. Hace
falta normativa mds clara respecto a este tema. Ademds, se debe
tener presente el impacto de los servicios prestados por una
municipalidad en el desarrollo de la poblacién, entre ellos, (i)
elaboracion y ejecucion de planes y proyectos de desarrollo del
municipio, (ii) control y regulacion del desarrollo urbano, (iii) dotar de
alcantarillado para el agua potable, (iv) fomento y regulacion de la
actividad comercial, industrial, de servicios y otros, (v) suscripcion de
convenios con el Gobierno Central y finalmente, y vi) coordinacién de
sus programas de desarrollo con el plan de desarrollo nacional.

c) Siendo que la Ley otorga a las municipalidades autonomia
economica, administrativa y financiera, esto les permite ejercer
esta autonomia al presupuestar, recaudar y endeudarse sin
tener necesariamente una planificacion que guie los propositos,
ni una politica macro fiscal prudente. Aunque la CGR tiene a
cargo la aprobacion vy fiscalizacion de los presupuestos
municipales esto presenta sus dificultades en la ejecucion,
especialmente en cuanto a la fiscalizacion financiera.

d) Existe una problematica en el manejo de las finanzas de muchas
municipalidades.

En el informe de la CGR No. DFOE-DL-IF-2-2014, de la CGR,
también en el Informe N°DFOE-DL-SGP-00002-2020, del 29 de
julio de 2020, titulado “Informe de seguimiento de la gestion publica
sobre el endeudamiento en los gobiernos locales”, y en otros
posteriores pero tambien parciales, se hace un “Andlisis acerca de la
situacion financiera de los gobiernos locales” y se presentan una serie
de problemas: (i) déficits presupuestarios recurrentes (en un grupo
importante de municipalidades), (ii) financiamiento de déficits con
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recursos de superdvits especificos y sobregiros bancarios, (iii)
elevados indices de morosidad de los pobladores del cantéon, (iv)
desactualizacidén de tasas y tarifas, (v) endeudamiento municipal, (vi)
uso de recursos de superdvit en inversiones transitorias, entre otras.

e) Con respecto a la deuda, la del RSPNF es una de las que tiene
una menor relacion deuda a PIB.

A diciembre del 2023 es 6,0% e igual a ¢2,8 billones, a diciembre
del 2022, 7,3%, equivalente a C3,3 billones, porcentaje menor al
presentado en 2021, que fue 9,0%. Especificamente la deuda de las
Municipalidades, la cual es parte del llamado Resto del Sector
Publico, es la que tiene la menor participacion, ya que al cierre del
2017 y hasta diciembre 2023 su deuda publica ha representado
como madximo 0,2% a PIB o ¢86,9 millones y un minimo de 0,2% a
PIB o ¢ 80.612 millones a diciembre 2023, del total de deuda del
Sector Publico No Financiero y Banco Central de Costa Rica, no
obstante o anterior, se debe dar seguimiento al nivel de
endeudamiento como sector y en cada una de los municipios.

f) Segun el Informe DFOE-LOC-IAD-00014-2023, Informe de
Auditoria sobre la Capacidad de Gestion Financiera en la
Municipalidad de Alagjuela, la institucion cuenta con acciones
que contribuyen a una gestion financiera integrada y se
desarrolla mayormente con apego a las medidas de control
interno establecidas en el ordenamiento juridico y técnico con el
fin de financiar sus operaciones, lo cual se refleja un
cumplimiento medio de la normativa que regula dicha gestion.

No obstante, y pese a su cumplimiento de varias actividades, el
Gobierno Local requiere de algunas medidas para mejorar el drea
financiera institucional en las cuatro dimensiones, a saber: (i)
Estrategia y estructura (no realiza el andlisis de los resultados de los
indicadores financieros y de gestion); (ii) Liderazgo y Cultura (carencia
de acciones por parte de los jerarcas que contribuyan al logro de los
fines institucionales); (iii) Procesos e informaciéon (necesidad de
acciones que coadyuven a la toma de decisiones municipal) y (iv)
Competencia y equipos (requieren de mejoras organizacionales que
permitan contar con el personal idoneo y capacitado para la gestion
financiera municipal).

g) Por su parte, de acuerdo con el Informe DFOE-LOC-IAD-
0O0001-2023 de Auditoria sobre la Seguridad de Lla
Informacion de los Sistemas Criticos de la Municipalidad de San
Jose, es relevante que la institucion disponga de los controles
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necesarios para garantizar razonablemente la seguridad de la
informacion de sus clientes, conforme al marco regulatorio y
practicas aplicables, en procura del uso eficiente de los recursos
asighados y el cumplimiento de los objetivos pretendidos.

Sin embargo, con base en los resultados obtenidos, se determinaron
debilidades en la seguridad de la informacion relacionadas con la
disponibilidad, integridad y confidencialidad de la informacion, las
cuales requieren de acciones correctivas que permitan a la
Administracion fortalecer la continuidad de negocio municipal, los
sistemas de informacion en temas tales como la documentacion, la
gestion de identidades, el principio del minimo privilegio y segregacion
de funciones, el mantenimiento de usuarios, la confidencialidad de los
datos y la estandarizacion de la bitdcoras de las transacciones.

Ademds, se identificaron debilidades relacionadas con los controles
implementados para asegurar la seguridad de la informacion en los
procesos operativos, por cuanto, no existe uniformidad en su
aplicacion en diferentes unidades de negocio que cuentan con
habilitacion por medio del sistema para la ejecucion de trdmites.

Resulta sumamente importante aclarar y mejorar el vinculo
institucional de comunicacion y coordinacidn entre el Gobierno
Central y las municipalidades (Gobiernos Locales). Se deben mejorar
los mecanismos disponibles para Lla fiscalizacion financiera vy
presupuestaria de las municipalidades.

Se requieren mds y mejores herramientas de mitigacion de riesgos
fiscales de los gobiernos locales, como la clara aprobacion de una
normativa que ponga Llimites a la deuda y los pasivos de las
municipalidades, por ejemplo: endeudamiento en el exterior (que
requiere autorizacion del Congreso), contratos de APPs, o
titularizaciones, controles al endeudamiento, legislacion explicita para
que el Gobierno no otorgue garantias o que lo haga dentro de limites
financieramente prudentes, seguimiento mdads estricto a la salud
financiera de las municipalidades.

Riesgos de Empresas Publicas No Financieras

La clasificacion de deuda del Resto del Sector Publico, que considera
la deuda de las Instituciones sin fines de lucro que sirven al Gobierno
Central, Seguridad Social del Gobierno Central, los Gobiernos Locales
o Municipalidades y por ultimo las Sociedades No Financieras
Publicas, del 2017 y hasta diciembre del 2022 su deuda publica ha
representado como promedio 11,9% del total de deuda del SPNF vy
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BCCR, al compararlo con el cierre a diciembre del 2023 se observa
una disminucion de 3,7%. A diciembre del 2023 la deuda del Resto
del Sector Publico representd 8,2% del total de la deuda del SPNF vy
BCCR, presentando una disminucion del 2017 y hasta 2023 de 6,2%
en su peso.

Si bien es cierto, la deuda del RSPNF, es una de las que tiene una
menor relacion deuda a PIB, ya que a diciembre del 2023 fue 6,09%,
equivalente a ¢2,8 billones, porcentaje menor al presentado en
2022, que fue 9,6% y €3,3 billones. Este tema es relevante porque
una parte importante de la deuda de las Sociedades No Financieras
Publicas tiene garantia implicita y explicita por parte del Gobierno, a
enero de 2024 los pasivos contingentes del Ministerio de Hacienda
alcanzan los US$9.867 millones. Por lo tanto, es un pasivo
contingente que bajo ciertos escenarios adversos internos y externos
que conduzcan a dificultades de estas instituciones, corresponderia al
Gobierno el salvamento de estas.

La historia reciente revela que el Gobierno no ha activado esta
cobertura a las instituciones estatales desde hace anos; pero la crisis
por COVID-19, aunada a la crisis de contenedores de 2021 y el
conflicto bélico presentado de febrero del 2022, tuvo efectos de 2020
al 2022, e incluso 2023, en las finanzas publicas y en las empresas
publicas. Ejemplo de la intervencion que ha tenido que realizar el
Gobierno en la historia reciente en entidades publicas, es Lo
acontecido en 2019 cuando fue necesario cubrir necesidades
financieras de JAPDEVA para facilitar su reestructuracion vy
liquidacion de personal ante la caida de ingresos y competencia que
supone la Terminal de Contenedores de Moin, con una transferencia
de C21.990 millones. Asimismo, en el en el ultimo cuatrimestre del
2021 la institucion indicaba que agotaria los recursos recibidos vy
disponibles para su rescate, y por tal motivo, no podria hacer frente a
sus obligaciones contractuales, por esa razon, la Asamblea
Legislativa aprobd mediante presupuesto extraordinario la
incorporacion de ¢6.000 millones, de los cuales ¢4.000 millones se
destinarian a remuneraciones y contribuciones sociales, y los
restantes C¢2.000 millones para continuar con el proceso de
modernizacion. Para 2022 y 2023, JAPDEVA no recibid
transferencias por parte del Gobierno.
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Este andlisis de riesgos presenta cifras de flujos financieros del
Gobierno y las Empresas Publicas, no obstante, es importante
considerar el saldo de deuda total de las instituciones publicas no
financieras, dado su efecto en el crecimiento, empleo, formacion de
capital, precios; asi como produccion de bienes y servicios de primera
necesidad.

Especificamente para el andlisis de este sector, y dado que Costa Rica
se convirtid en miembro de la OCDE, se considero6 la clasificacion de
ese organismo; sin embargo, se realizd un andlisis de las cuatro
instituciones con mayor patrimonio y numero de colaboradores, estas
empresas son: el Grupo del Instituto Costarricense de Electricidad
(ICE), el Instituto Costarricense de Acueductos y Alcantarillados (AyA),
la Refinadora Costarricense de Petroleo S.A. (RECOPE) y el Instituto
Costarricense de Ferrocarriles (INCOFER); las cuales, agrupan mds
del 99% de deuda total registrada de las empresas publicas no
financieras al cierre del 2023.

Es importante mencionar que, del total de transferencias financieras
realizadas por el Gobierno a las empresas publicas no financieras y
por un monto de C15.777 millones en 2021, mds del 50% se
concentraron en las cuatro empresas analizadas. Para 2022, del
monto total de transferencias realizadas al sector por ¢7.580
millones, 68% corresponde a transferencias recibidas por estas
cuatro empresas. Del monto total de transferencias realizadas a
diciembre del 2023 y a las empresas pUblicas no financieras por un
monto de C5.593 millones, 79% corresponden a transferencias
recibidas por dos de las cuatro empresas seleccionadas.

Con corte a diciembre 2023 y como resultado del mencionado
andlisis, algunos de los elementos de riesgo que es importante
rescatar son:

e Cerca de 49,4% de la cartera de deuda total de las cuatro
empresas seleccionadas vence en menos de cinco anos, lo cual
significa que a corto plazo deben contar con la liquidez requerida
y eventualmente, el refinanciamiento a las tasas vigentes en el
momento de su vencimiento, lo cual podria incrementar el costo
por intereses.

e Deltotaldel portafolio de las empresas consideradas, 53,3% fue
pactado a tasa variable, por lo que un eventual incremento en
tasas impactara negativamente el pago del servicio de deuda.

e La posible afectacion ante variaciones abruptas del tipo de
cambio es importante, dado que 61,1% de la estructura de la
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deuda de las cuatro empresas estd denominada en moneda
diferente al colon, tema importante ya que la mayoria de sus
ingresos estdn pactados en colones.

Si bien es cierto, en 2023 la situacion fue muy distinta a la vivida en
el afo previo, ya que, el tipo de cambio en Costa Rica presentd una
clara tendencia a la baja pasando de un valor mdaximo de 594,2 a
inicios del ano y un valor minimo de 518,1 en diciembre, la
recuperacion financiera generada por la apertura del mercado en
2021y 2022, provoco una alta volatilidad cambiaria, situacion que
generd una depreciacion del tipo de cambio, que pese a las
intervenciones constantes del BCCR para evitar las fuertes presiones,
las expectativas presentes en el mercado, generaron que el tipo de
cambio alcanzara valores maximos no registrados anteriormente, por
lo cual se busco la intervencion del BCCR como un agente de sector
publico no bancario y la limitacion de las horas de negociacion en
MONEX, ello con el fin de facilitar el encuentro entre comparadores y
vendedores de divisas y disminuir la especulacion cambiaria.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) ve muy positivo que el equipo
directivo del ICE ajustara su estrategia de endeudamiento para
adaptar sus planes de negocios a las condiciones del mercado y
disminuir el riesgo cambiario. A su vez, que inicido un proceso de
cambio de la composicion de su cartera de deuda externa hacia
moneda nacional, y contrarrestar los efectos negativos del tipo de
cambio, lo que podria presionar la rentabilidad de la institucion.

Como parte de lo identificado en las empresas publicas no financieras
se puede mencionar que:

e La mayoria de las empresas publicas no financieras no cuenta
con una estrategia de endeudamiento de mediano y largo plazo,
que permita orientar la toma de decisiones en materia de deuda
y la contratacion de credito se rige mds por un criterio de
oportunidad y del impacto en el corto plazo.

e A diciembre de 2023, los ingresos de las cuatro empresas
analizadas alcanzaron 7,9 % del PIB. Al comparar los ingresos
a diciembre 2023 con respecto a 2022, se observa una
disminucion de 7,0% vy O,6% del PIB.

e En 2023, las cuatro empresas analizadas presentaron
utilidades en conjunto de hasta 0,2% del PIB. Aunque es cierto
a diciembre de 2023, las utilidades de las cuatro empresas
alcanzaron O,2 % del PIB, en 2022 estas cuatro presentan una
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perdida de O,5 % del PIB, esto por la caida en las utilidades del
ICEy de RECOPE.

El FMI determind que los riesgos de los pasivos contingentes para el
Gobierno Central derivados de la deuda de las empresas publicas son
bajos por el tamafio y composicion de esa deuda, pero podrian crecer
si los saldos aumentan. Ademds, considerd que estos riesgos tambien
estdn limitados por el grado de supervision regulatoria de Gobierno
Central sobre las decisiones de endeudamiento de las empresas
publicas.

Especificamente con el tema de deuda, durante 2023 la Contraloria
General de la Republica (CGR) publico el Informe de Seguimiento de
la Gestion Publica sobre las buenas prdcticas para la gestion de la
deuda publica, el cual incorpora en su andlisis a dos empresas del
Grupo ICE (ICE y Compania Nacional de Fuerza y Luz —-CNFL-), AyA,
RECOPE e INCOFER. Como parte de los resultados de dicho informe,
se puede mencionar que:

e Elnivelde gestion de la deuda, el cual considera la planificacion,
organizacion, ejecucion, asi como seguimiento y evaluacion de
INCOFER, RECOPE y AyA; se encuentra en un nivel inicial; por
su parte, el ICE se encuentra en un nivel basico; y finalmente, la
CNFL en un nivel intermedio.

¢ Respecto a la planificacion, la programacion de los principales
instrumentos de gestion de deuda no es una prdactica comun en
el sector institucional analizado. Los instrumentos relativos a la
estrategia de endeudamiento y plan de manejo de liquidez son
los mds frecuentes.

e Acerca de la organizacion, las instituciones deben avanzar en
fortalecer el marco normativo e institucional con procedimientos,
normas y regulaciones sobre la deuda publica y su gestion.

e En lo referente a la etapa de ejecucion, la mayoria de las
instituciones se ven limitadas en realizar una ejecucion de los
distintos instrumentos de deuda debido a que no cuentan con
ellos. En el caso de las instituciones que cuentan con algun
instrumento de gestion financiera, pueden realizar una
ejecucion, no obstante, por su enfoque al campo financiero no
permite realizar una ejecucion precisa en materia de gestion de
la deuda contemplados en el marco técnico.
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e Por ultimo, para la etapa de seguimiento y evaluacion, se
requiere que los instrumentos tengan el enfoque apropiado
desde su planificacion. Los principales elementos que se
encuentran pendientes de incorporar a esta etapa de gestion de
deuda se relacionan con la preparacion y evaluacion de la
informacion. Ademds de fortalecer la comunicacion oportuna y
activa de los resultados de la deuda, y su gestion, tanto a nivel
interno de la institucion como externo con la ciudadania, entes
rectores, de regulacion y control pertinentes.

Segun el Informe de Auditoria de Cardcter Especial sobre la Gestion
de Endeudamiento de ICE y su contribucion a la sostenibilidad
financiera, la CGR ha senalado que para que el Grupo ICE mantenga
y administre una deuda sostenible en condiciones favorables, es
necesario mejorar las practicas de gestion, fortalecer e integrar el
marco normativo, y contar con un marco estrategico formalizado, que
permita una adecuada gestion de la deuda en el corto, mediano y largo
plazo.

La gestion de la deuda debe basarse en un marco normativo
consistente, robusto e integral, que regule a lo interno del Instituto de
forma clara y suficiente todas las actividades y procesos que forman
parte de la gestion de la deuda. No obstante, el ICE carece de un
marco institucional normativo que cumpla con las caracteristicas
citadas, limitdndose a regular de forma dispersa aspectos de gestion
de la deuda en los diferentes documentos y lineamientos normativos.

El contar con una estrategia de gestion de deuda sistemica e
integrada, garantizaria una gestion eficaz y les permitiria a las
autoridades del ICE tomar decisiones informadas en el mediano y
largo plazo, ya que dicha estrategia operativiza los objetivos de la
gestion de la deuda, asegurando que las necesidades de financiacion
y las obligaciones de pago del Instituto se satisfagan al menor costo
posible y sean consistentes con un grado prudencial de riesgos.
Finalmente, resulta necesario que el ICE cuente con una herramienta
que permita evaluar los riesgos financieros, incluyendo los riesgos de
deuda, de forma eficiente y oportuna, determinando Llos niveles
aceptables de exposicion de dichos riesgos y estableciendo el control
apropiado en el seguimiento de los planes de accion definidos, pues si
bien el Instituto cuenta con una matriz de riesgos, se carece de
controles suficientes y pertinentes que permitan dar trazabilidad a
dicho seguimiento.

En el contexto de lo externado por la CGR, y para contar con las
herramientas y normativa requeridas para gestionar la deuda de la
institucion, en noviembre del 2023 la Gerencia de Finanzas del ICE
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aprobo la politica de endeudamiento del ICE, que define los principios
bdsicos y lineamientos que la Gerencia de Finanzas y sus Direcciones
deben aplicar en la gestion de los creditos de corto, mediano y largo
plazo, en concordancia con las facultadas que la Ley 8.660 le
confiere al ICE.

Continuando con el Grupo ICE, sobre la capacidad de Gestion
Financiera de Radiogrdfica Costarricense S.A. (RACSA), parte del
Grupo ICE, la CGR identifico que RACSA realiza algunas acciones
para promover su capacidad de gestion financiera; sin embargo,
existen limitaciones significativas relacionadas con las dimensiones
de estrategia y estructura, liderazgo y cultura, procesos e informacion;
competencias y equipos; las cuales inciden en el desempeno de las
funciones vinculadas a su gestion financiera. De esta manera, la
Administracion de RACSA debe fortalecer su capacidad de gestion
financiera; para ello, se requiere de una estrategia que contemple los
esfuerzos realizados por la institucion, y la definicion de los recursos
necesarios en el corto, mediano y largo plazo para mejorar la
ejecucion de la planificacion financiera. Ademds, la estructura
organizacional debe considerar elementos bdsicos para su buen
funcionamiento e integracion con la estrategia institucional; se deben
de impulsar mejoras en la gestion de riesgos y en el seguimiento vy
control del desempeno financiero de la institucion.

Por otro lado, se requiere ajustes en las regulaciones de Gobierno
Corporativo de la empresa, que permitan Lla integracion vy
funcionamiento adecuado de los 6rganos de direccion para liderar a
la institucion hacia el cumplimiento de su mision y vision, y que este
en linea con las orientaciones de Casa Matriz (ICE); asimismo, la alta
administracion debe de realizar esfuerzos para mejorar la cultura
organizacional, y fortalecer la gobernanza de la institucion segun sus
competencias. En adicion, la Administracion debe promover mejoras
en sus mecanismos y controles para asegurar la actualizacion
permanente de la normativa que regula la gestion financiera.
Finalmente, resulta necesario implementar acciones que mejoren el
direccionamiento estrategico de la institucion hacia el
aprovechamiento y fortalecimiento de las habilidades, conocimientos
y competencias necesarias para la gestion financiera.

La CGR concluyd que las compras de electricidad a generadores
privados para atender la demanda electrica, sobre los principios
constitucionales de legalidad, transparencia y rendicion de cuentas; la
fundamentacion y motivacion de los actos administrativos; la
seleccion, contratacion y compra de electricidad generada en dichas
plantas; la obligacion de probidad de los servidores publicos; la
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demanda de control interno referentes al registro y documentacion de
los actos y resultados de la gestion institucional.

Otra auditoria e informe realizado al ICE es el Informe de auditoria
acerca de la implementacion del titulo Il de la Ley 9.635 y la Ley
2.166 en el reconocimiento de sobresueldos y dietas en el ICE,
determina que el reconocimiento de los sobresueldos y dietas del ICE
no cumple en los aspectos significativos con el marco normativo
aplicable en cuanto al Titulo Ill de la Ley .9635 y la Ley 2.166. Lo
anterior, ya que, en cuanto al reconocimiento de las dietas, se
identificaron incumplimientos relevantes en la aplicacion de la
normativa en los sobresueldos de anualidad, dedicacion exclusiva,
carrera profesional, prohibicion, plus de notariado y aquellos
sobresueldos para profesionales en salud, los cuales han generado
pagos de mas, y han provocado un riesgo importante para la
institucion ante la inseguridad juridica que esto representa.

Sobre la Gestion de los Procesos de Contratacion Administrativa para
la Adquisicion de Bienes que realiza RECOPE S.A., mediante la
plataforma SICOP, la CGR determind que la institucion cumple
razonablemente con la normativa aplicable a los procesos de
contratacion administrativa de bienes, ademds, se evidencid que
dispone de controles y una identificacion de los ciclos del proceso de
compras, establecidos en los procedimientos internos, con el fin de
propiciar la eficiencia del proceso e identificar potenciales riesgos en
la adquisicion de bienes. No obstante, se presenta un registro
incompleto de la informacion en SICOP del proceso de adquisicion de
bienes en RECOPE, S.A. en el cual se determinaron vacios de
informacion que afectan la trazabilidad e integralidad de los
expedientes de las diferentes etapas del proceso, lo cual podria afectar
la calidad de la informacion y la rendicion de cuentas institucional. Al
respecto, es importante advertir que con la entrada en vigencia de la
Ley de Contratacion Publica No. 9986, todas aquellas actuaciones
no registradas en el sistema digital unificado definido por el
ordenamiento juridico para la tramitacion de las contrataciones
publicas, seran nulas conforme lo dispuesto en el articulo 16 de la
citada Ley, por lo que le corresponde a RECOPE, S.A. tomar las
medidas correspondientes a efecto de asegurar la completitud de la
informacion en el sistema digital unificado vigente.
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Por otro lado, RECOPE, S.A. se enfrenta al reto de continuar
preparando la implementacion del nuevo modelo de gestion de
compras publicas con la entrada en vigor el 1 de diciembre de 2022
la Ley General de Contratacion Publica, No. 9986 de forma proactiva
y eficiente como lo ha hecho hasta ahora. Finalmente, corresponde a
RECOPE, S.A. seguir manteniendo una vigilancia constante del
cumplimiento de la normativa que regula Llos procesos de
adquisiciones de bienes para la satisfaccion del interés publico.

La CGR también emitid criterio acerca de la suficiencia de las
actividades de Control Preventivas en el proceso de contratacion del
Instituto Costarricense de Acueductos y Alcantarillados (AyA), la
institucion concluye que durante el periodo de andlisis el AyA no
cumplio razonablemente con la normativa aplicable a las actividades
de control preventivas en el proceso de contratacion, en terminos de:
(i) la gestion de riesgos, (ii) la definicion de funciones vy
responsabilidades de los actores que participan en el proceso v (iii) el
analisis de datos. Asi, la institucion tiene mecanismos de control del
cumplimiento de requisitos formales del procedimiento de
contratacidon que le dan una vision puntual de cada tramite, lo que
dificulta identificar situaciones atipicas y riesgosas, comprometiendo
la sana aplicacion de recursos publicos en la adquisicion de bienes,
servicios y obra publica, y la integridad de la institucion. Por tanto, es
necesario fortalecer el control interno institucional para considerar la
definicion de cada funcion y responsabilidad de los actores del
proceso analizado, para establecer controles preventivos en la
actividad contractual. Tambien es necesaria la implementacion de un
marco integral de gestion de riesgos, que debe promoverse por parte
del mdaximo jerarca y permear en la organizacion.

Resulta imperativo el andlisis de datos en el proceso de contratacion
por parte del AyA, como mecanismo para maximizar el alcance del
control, robustecer la capacidad de respuesta ante situaciones de
riesgo y fortalecer la toma de decisiones en asuntos criticos para la
institucion.

En su informe sobre el Proyecto de Ampliacion y Mejoramiento del
Alcantarillado Sanitario de la Ciudad de Limon a carga de AyA, la CGR
concluye que el avance fisico y financiero de dicho Proyecto no cumple
con la programacion de las obras y la normativa aplicable, ya que el
proyecto no tiene ningun avance fisico ni financiero en la construccion
de las obras, lo cual ha impactado el costo estimado aumentando en
mads de 40% segun el AyA. Tambien afecto el tiempo y el alcance con
respecto a lo planificado, ello dificulta al AyA la ejecucion de acuerdo

182



con lo previsto en el Estudio de Factibilidad de marzo de 2017 y para
la fase de inversion.

Ademds, no se cuenta con las fuentes de financiamiento establecidas
que cubran el incremento en los costos del Proyecto y los gastos que
derivan de las actividades no contempladas, ello ante las debilidades
en la generacion y aprobacion de los insumos que respaldan e
informan a los tomadores de decisiones, asi como la influencia de
estas debilidades en la cultura en la que se ejecutan las inversiones.
Finalmente, es imprescindible que el AyA integre el valor de la gestion
de Proyectos y el adecuado uso de los recursos publicos al ejecutar
sus inversiones, esto apegdndose a la normativa y buenas practicas
internacionalmente reconocidas.

Otro informe emitido por la CGR sobre AyA, es Informe de Auditoria de
cardacter especial sobre la seguridad de la informacion contenida en
los sistemas sustantivos del AyA, mediante el cual se concluyd que
presenta un muy bajo cumplimiento del marco normativo y buenas
practicas aplicables en materia de seguridad de la informacion de los
sistemas criticos. Si bien es cierto, cuenta con una politica de
seguridad de la informacion, implementacion de respaldos de la
informacion y medidas de seguridad fisica y ambiental para su
resguardo, ademds, salvo un tipo de vulnerabilidad, atendio
oportunamente las vulnerabilidades comunicadas en mayo de 2023.

Este mismo ente rector elaboré el Informe complementario de la
Auditoria Financiera sobre los Estados Financieros del Instituto
Costarricense de Ferrocarriles correspondientes al ejercicio
economico 2022, en el que emite algunas disposiciones de
acatamiento obligatorio tales como definir e implementar las acciones
para revelar en las notas a los Estados Financieros del INCOFER con
corte al 31 de diciembre de 2023, las situaciones existentes en
relacion con los bienes no concesionados, asi como los plazos vy
responsables, para que se apliquen dichos ajustes contables.
Finalmente definir, oficializar, divulgar e implementar una hoja de ruta
para el reconocimiento de los bienes no concesionados del INCOFER
y sus revelaciones respectivas, asi como los indicados
procedimientos.

Es importante considerar que debilidades determinadas vy las
conclusiones emitidas por la CGR podrian perjudicar las finanzas
publicas, por lo que la revelacion de informacion de éstas y el oportuno
seguimiento sobre esos riesgos resulta una tarea impostergable e
imperante.
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Este tema toma mayor relevancia al considerar los efectos vy
repercusiones que tuvo el COVID-19 en las finanzas tanto de las
empresas publicas como privadas, asi como en la liquidez y economia
del Gobierno dados los ajustes en su planificacion fiscal, que
considerara tanto medidas administrativas como financieras para
atender la situacion de crisis o emergencia, ademads de compensar los
impactos econdmicos y sociales derivados de ella, ya que la pandemia
o crisis sanitaria mundial implicé un cambio radical en los resultados
esperados en las cifras fiscales y las decisiones de los distintos
jerarcas ante la incertidumbre que cubre las cotidianidad y vida de los
costarricenses. Ademds de los efectos de la pandemia, se deben
sumar las repercusiones de los problemas en las cadenas de
suministro o “Crisis de contenedores” y el conflicto entre Rusia vy
Ucrania en la situacion macroecondmica mundial, al incrementar las
presiones inflacionarias impulsadas por el alza en los precios de las
materias primas.

Riesgos sistema financiero

El sistema financiero estd expuesto a diversos tipos de riesgos que
podrian afectar su estabilidad y comprometer las finanzas publicas,
especialmente por la garantia con la que cuentan los bancos
comerciales del Estado, segun el articulo 4 de la Ley del Sistema
Bancario Nacional (N°1.644) y a la garantia que poseen las mutuales
segun el articulo 122 de la Ley del Sistema Financiero Nacional para
la Vivienda y Creacion del Banco Hipotecario de la Vivienda (BANHVI).
Entre los riesgos que puede experimentar el sistema se encuentran
los siguientes: (i) riesgo de crédito, (ii) mercado, (iii) liquidez, (iv) pais,
(v) legitimizacion de capitales, (vi) reputacional y (vii) riesgo operativo,
entre otros.

En el sistema bancario, supervisado por la Superintendencia General
de Entidades Financieras (SUGEF), desde 2020 hasta junio de 2023,
en las cuentas del activo se observdo un aumento de unos cuatro
puntos porcentuales en los créditos en moneda nacional (MN) en su
participacion relativa, mientras que los creditos en moneda extranjera
(ME) reflejaron una disminuciéon sostenida en su participacion
porcentual.

La pandemia redujo la inclinacion a contraer deudas, lo que llevo al
Banco Central a adoptar medidas para fomentar el credito, como la
reduccion del Encaje Legal en junio de 2019 vy la introduccion de una
facilidad de crédito especial en 2020. Estas acciones, junto con la
variabilidad en el tipo de cambio entre 2021y 2022 vy la politica para
desalentar el credito en dolares, resultaron en un crecimiento de los
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préstamos en colones en comparacion con los denominados en
moneda extranjera durante esos dos afnos, asi como un incremento en
las inversiones y las disponibilidades.

Por otro lado, la composicion del pasivo de los bancos muestra que
los depdsitos del publico predominan, conformando 849% del total a
junio de 2023. En terminos de moneda, 49,4% de los depodsitos son
en moneda nacional y 34,6% en moneda extranjera, reflejdndose un
aumento de los depodsitos en moneda extranjera entre 2019 y 2022,
debido a fluctuaciones cambiarias, aunque esta tendencia se invirtio
a mediados de 2023.

Se debe destacar que la tasa de morosidad para créditos con mds de
90 dias de retraso disminuyo, pasando del 2,1% en diciembre de
2022 al 2,0% en octubre de 2023; mientras que, la suficiencia
patrimonial del sistema financiero aumento, alcanzando 18,8%.
Ademds, se aprobo el Reglamento para Implementar Planes de
Recuperacion y Planes de Resolucion en las Entidades Supervisadas.

Por su parte, los resultados de pruebas de tension realizadas por el
BCCR contenidos en el Informe Semestral de Estabilidad Financiera
2022, determinaron que en particular el riesgo de credito, la
flexibilizacion temporal de la normativa prudencial (CONASSIF) vy la
facilidad de financiamiento ofrecida por el BCCR (Operaciones
Diferidas a Plazo) permitieron mitigar, en alguna medida, el impacto
de la pandemia en la calidad de la cartera de credito ya que facilitaron
la realizacion de prorrogas, readecuaciones y refinanciamientos en
condiciones mds favorables. Sin embargo, el dano causado por la
pandemia, en especial la fuerte contraccion econdmica en 2020
aumentd la mora crediticia y la probabilidad de impago,
particularmente en los deudores en moneda extranjera.

En lo que respecta al riesgo de mercado, el acuerdo del servicio
ampliado con el FMI alcanzado en enero del 2021 y la mejora de las
finanzas publicas en 2021, permitieron un relajamiento significativo
de las tensiones en este riesgo. Destaca que el margen de rendimiento
entre los bonos de la deuda publica externa de Costa Rica y los del
tesoro de Estados Unidos de Ameérica registraron un descenso
progresivo y que, a nivel local, la politica monetaria contra ciclica del
BCCR ayudo a contener las presiones en los mercados de deuda y su
traslado a las tasas de interes de intermediacion financiera, ademas
de favorecer que estas se mantuvieran en niveles histéricamente
bajos.
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Por su parte, en 2021 el SBN presentd condiciones adecuadas de
liquidez, tanto en colones como en moneda extranjera. La
composicion de financiamiento del sector continud siendo
principalmente de fuentes estables y los indicadores de cobertura de
liquidez se mantuvieron por encima del minimo establecido por
SUGEF, a pesar de que las entidades continuaron enfrentando retos
en su gestion de liquidez por el aumento en la colocacion de ahorros
en plazos cortos por parte de los ahorrantes ante las condiciones de
incertidumbre generadas por la pandemia.

Adicionalmente, las pruebas de tension realizadas por el BCCR,
revelan que el sistema bancario nacional mantiene una resistencia
adecuada a choques adversos y severos que se simularon para el
riesgo de credito, de mercado, de liquidez, refinanciamiento vy
liquidacion, asi como para el riesgo de contagio que resulta de las
interconexiones activas y pasivas entre las entidades.

Sin embargo, la inflacidon internacional al alza y el conflicto entre
Rusia y Ucrania, constituyen riesgos importantes que podrian retrasar
la consolidacion de la recuperacion de la produccion y el empleo, asi
como repercutir en ajustes no esperados en las tasas de interés y el
tipo de cambio del pais. Esto iria en detrimento de la capacidad de
pago de los deudores y la estabilizacion de riesgo crediticio, que
constituye en la actualidad el principal riesgo financiero, pero sin
constituir, segun revelan las pruebas de tension, una amenaza para
la estabilidad financiera

En ese contexto, segun el BCCR, las autoridades financieras vy
monetarias del pais revisaran los posibles efectos del retiro de las
medidas de regulacion de flexibilizacion temporal y el proceso de
ajuste de la politica monetaria.

Por otra parte, se seguird avanzando en el fortalecimiento de la red de
seguridad financiera, particularmente mediante los mecanismos de
seguimiento y alerta temprana de los riesgos financieros, la
ampliacion del alcance de las pruebas de resistencia incorporando
otros sectores y escenarios.

Riesgos de Asociaciones Publicas-Privadas

Actualmente la Unidad de APPs realiza un seguimiento a seis
Concesiones que estdn en operacion, de cuales dos cuentan con
riesgos explicitos como lo son: Contrato de Concesion de obra publica
con servicio publico de la Carretera San José - Caldera (RUTA 27) y
Concesion de Obra PuUblica con Servicio Publico Nueva Terminal de
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Pasajeros y obras conexas Aeropuerto Internacional Daniel Oduber
Quiros (AIDO), las mismas presentan compromisos por parte del
Estado como Garantia de Ingresos Minimos como se detalla a
continuacion.

1. Contrato de Concesion de obra publica con servicio publico de la
Carretera San José — Caldera (RUTA 27)

a. Ingresos Minimos Garantizados

Tomando en consideracion que; a) el ingreso potencial es el ingreso
esperado generado a partir de la sumatoria de los ingresos de las siete
estaciones de peagje que se encuentran a lo largo del proyecto, viene
definido por YP,, b) elingreso real corresponde al ingreso que se obtuvo
realmente y estd definido por Y; y c) el ingreso minimo garantizado es
el ingreso minimo que debe recibir la entidad concesionaria, Y4 Lo
que el Estado realmente debe pagar es la diferencia entre el ingreso
minimo garantizado y el ingreso real.

Como se observa en la tabla siguiente, para 2033 los ingresos bajan
a UsSs26.998.124,4 de dolares dado que para ese ano la concesion
solo cubre seis meses, por otra parte, se puede observar que, para los
ultimos dos anos, se puede dar una activacion del IMG, dado que la
capacidad de la ruta llega tope segun indica el CNC.

Cuadro 52. Ingresos Minimos Garantizados e Ingresos Reales y
Potenciales del Contrato de Concesion Vial San José Caldera (USS
del ARo 2016-2032)

Ingresos Ingresos
Fecha Revision Concesion Concesion IMG
Proyectados Reales

Diferencia

2016

16 jul15 15 jul 18

S50 809 181,41

$28 700 000,00

$22109 181,41

2017

16 jul16 —15 jul17

$52 863 921,46

$30 530 000,00

$22 333 921,46

2018

16 jul17 -15jul 18

$52 863 742,92

$32 530 000,00

$20 333 742,92

2019

16 jul18 —15 jul 19

$52 260 458,80

$34 700 000,00

$17 560 458,80

2020

16 jul19 -15 jul 20

$45 851 972,27

$37 060 000,00

$8 791 972,27

2021

16 jul 20 - 15 jul 21

$44 169 572,80

$39 640 000,00

$4 529 572,80

2022

16jul21 - 15 jul 22

$50 314 972,76

$40 790 000,00

$9O 524 972,76

2023

16 jul22 - 15jul 23

$53 742 003,80

$41 980 000,00

St 762 003,80

2024

16 jul 23 - 15 jul 24

S53 996 248,71

$43 210 000,00

S10 786 248,71

2025

16 jul 24 - 15 jul 25

S53 996 248,71

$44 470 000,00

SO 526 248,71

2026

16 jul 25 - 15 jul 26

$53 996 248,71

$45 770 000,00

$8 226 248,71

2027

16 jul26 - 15 jul 27

$53 996 248,71

$47 200 000,00

$6 796 248,71

2028

16jul27 - 15 jul 28

S53 996 248,71

$48 690 000,00

S5 306 248,71

2029

16 jul 28 - 15 jul 29

S53 996 248,71

$50 220 000,00

$S3 776 248,71

2030

16jul29 - 15 jul 30

S53 996 248,71

$51 810 000,00

$2 186 248,71

2031

16 jul 30 - 15 jul 31

$53 996 248,71

$53 450 000,00

$546 248,71

2032

16 jul 31 - 15 jul 32

$53 996 248,71

$54 450 000,00

(8453 751,29)
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Ingresos Ingresos
ARO Fecha Revisidon Concesién Concesidn IMG Diferencia
Proyectados Reales
2033 | 168jul32 -15jul 33 | s26 998 124,36 $27 735 000,00 | (s736 875,64)

Fuente. Informacion suministrada por la Administracion Concedente.

Nota. 1/Se proyectan los ingresos para el ano calendario Jul 22-Jul 23 con base en la
informacion acumulada y preliminar al mes de marzo 2023. Debido al estado de saturacion de
la carretera.

De acuerdo con el contrato de concesion, para que el Estado este
obligado a cumplir con el ingreso minimo garantizado debe cumplirse
lo siguiente:

e ELl Concesionario se encuentre al dia con las condiciones
establecidas en el contrato, tales como garantias.

e Los ingresos YP, del Concesionario en el ano calendario "t' de
operacion, sean inferiores al monto garantizado Y.

Como se puede observar, los ingresos del concesionario son inferiores
al monto garantizado en los ultimos dos afios (2032 y 2033), no
obstante, el gobierno cuenta con un fondo de inversion para minimizar
el impacto de su activacion, lo cual segun las cifras que la
administracion concedente proyecto son cubiertos por el fondo.

b. Exposicion Maxima

De acuerdo con la informaciéon suministrada por la Administracion
Concedente y el contrato de concesion para el cierre del 2023,
aplicando la formula resulta que el ingreso minimo garantizados
contractualmente estipulada en relacion con el nUmero de pasajeros
establecidos en el Contrato para dicho periodo, de muestra que no se
debe realizar pago al Concesionario.

Zt (AAo 2O023) = (min t —Q@t) * T
Zt (Afio PO23) = (368.000 - 813.921) * USsS7
Zt (AAio 2023) = Negativa

Por otra parte, el bono, a nombre del Consejo Nacional de
Concesiones, por USsS10O millones, para garantizar el pago de la
garantia de ingresos minimos para la concesion de Ruta 27, estd
vigente, tiene fecha de vencimiento el Ol de agosto de este ano y tiene
el nUmero TSCEFR.
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2. Concesion de Obra Publica con Servicio Publico Nueva Terminal
de Pasajeros y obras conexas Aeropuerto Internacional Daniel
Oduber Quirds (AIDO)

El contrato estipula un mecanismo de Ingresos Minimos Garantizados
por el Estado durante los primeros quince (15) afios de operacidén de
la Concesion, el IMG corresponden a la cantidad de pasajeros de
salida que el Estado Costarricense garantizaria a partir del momento
en que entre en operacion la Terminal de Pasajeros, bajo el supuesto
de que en caso de que el Concesionario no alcance los niveles de
trafico definidos en el contrato, la Administracion Concedente
asumiria la diferencia entre el trafico minimo garantizado y el trdfico
saliente.

En la siguiente tabla se puede observar la cantidad de pasajeros de
salida (@tmin t) establecida en el contrato para los primeros 15 afos,
por su parte en la columna (Qt) se reflejan los ingresos reales entre
2012 - 2022 y las protecciones a partir del 2023 de la salida de
pasajeros, por su parte, la columna (T) muestra la contraprestacion
correspondiente a la porcion del impuesto de derecho de salida que
se le asigna al Concesionario como retribucion por sus servicios
durante el plazo establecido en el contrato de la Concesion, cuyo
monto es de siete dolares (USs7,00) mediante Ley No. 8316, Ley
Reguladora de los Derechos de Salida del Territorio Nacional.

Cuadro 53. Trafico Internacional de Salida Minimo Garantizado del
Contrato de Concesion Aeropuerto Internacional Daniel Oduber

Quiros
Trdafico Minimo \ Trafico

(©min 1) Trdafico real (Qt) e ‘
2012 208.500 325.084 245.600 S7
2013 226.000 338.576 270.160 S7
2014 243.000 389.701 297.176 S7
2015 259.500 438.590 326.894 $7
2016 275.000 586.768 359.583 s$7
2017 290.000 532.289 395.541 $7
2018 304.500 554.422 435.095 $7
2019 318.500 603.960 478.605 S7
2020 331.500 247.084 526.465 S7
2021 344.500 401.680 565.950 Syd
2022 356.000 713.610 608.396 S7
2023 368.000 813.921 654.026 $7
2024 379.000 532.418 S7
2025 389.500 559.039 S7
2026 399.000 586.991 S7

Fuente. Elaboracion Propia con datos del Contrato de Concesion y datos suministrados por la Administracion
Concedente con corte a diciembre 2023.
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La tabla anterior muestra la informacion con corte a diciembre del
2023, en donde se observa que el numero real de pasajeros de salida
reportados por el concesionario es superior al nUmero de pasajeros
garantizado para el ano en observacion, por lo que el Gobierno no
tendria que realizar ningun pago por garantia.

Como se puede visualizar la tendencia de la cantidad de pasajeros
saliendo por AIDO, presentaba una tendencia creciente y superior a la
cantidad minima requerida, a excepcion del 2020 que presento cifras
inferiores a las garantizadas producto de la emergencia nacional por
el COVID-19, debido a que las medidas adoptadas por el Gobierno de
Costa Rica, como las de nivel internacional, en restricciones de
aeropuertos, repercutio de forma negativa en la cantidad de pasajeros
salientes lo que llevo a una activacion del IMG.

La cantidad de pasajeros real acumulada a diciembre del 2023 es de
813.921, dicha cifra es superior a la cantidad requerida de pasajeros
para cubrir la salida minima requerida de 368.000 establecida
contractualmente.

a. Exposicion Mdaxima

De acuerdo con la informacion suministrada por la Administracion
Concedente y el contrato de concesion para el cierre del 2023,
aplicando la formula resulta que el ingreso minimo garantizados
contractualmente estipulada en relacion con el numero de pasajeros
establecidos en el Contrato para dicho periodo, de muestra que no se
debe realizar pago al Concesionario.

Zt (Afio 2023) = (mint —@t) * T
Zt (Afo 2023) = (368.000 - 813.921) * USS7
Zt (AAo 2023) = Negativa

Riesgos macro fiscales

El Diagrama 1 muestra como incide las variables macroecondmicas
sobre las fiscales. La materializacion de dichos riesgos se produce
cuando se generan desviaciones en el comportamiento inicial previsto
en las tasas de interes, tipo de cambio, crecimiento de la economia e
inflacion, producto de perturbaciones internas o externas, y estas dan
lugar a cambios significativos en el comportamiento en los agregados
fiscales, por ejemplo; en el balance fiscal y la deuda publica.
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Diagrama 1. Canales de transmision del entorno macroeconomicos a
variables fiscales

J— Reduccion de la N
recaudacion impositiva

Contraccion de la —_—
actividad econémica
Aumento del gasto

publico

Aumento del coste del
servicio de la deuda

Depreciacion del tipo de
cambio

J— Reduccion de los
ingresog por L Aumento del déficit y la
exportaciones 'l deuda publica

Aumento del coste de
— las importaciones

Cambios en precios de
las materias primas

Aumento en las
expectativas de tasas de
interés e impacto en los

valores de los activos

Variabilidad en la
inflacion

Fluctuacion de la tasa
de interes

Aumento de la carga
financiera por pago de

interés

Fuente. Ministerio de Hacienda con base a la informacion de FMI (2021).

Los choques macroecondmicos son frecuentes y tienen grandes
repercusiones en la deuda publica. Las finanzas publicas se ven
afectadas una vez cada 12 anos por dichas perturbaciones, con un
coste fiscal medio equivalente a alrededor del Q% PIB (FMI, 2016).

El Manual de Transparencia Fiscal del FMI (2018) establece como
principio de actuacion en materia de riesgos macroecondmicos, que
el Gobierno reporte coOmo pueden diferir los resultados fiscales
respecto a las proyecciones centrales debido a cambios en los
supuestos macroecondmicos que sustentan dichas previsiones.

Riesgos fiscales especificos

Se entiende como riesgo fiscal, el evento adverso que posee la
capacidad de desviar los resultados de las variables fiscales en
relacibén con sus valores proyectados (FMI, 2009). En caso de
materializarse algun riesgo macroeconomico, se puede potenciar
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paralelamente un riesgo especifico. Por tal motivo, en el presente
informe se analizan cuatro riesgos especificos: (i) financieros, (ii)
asociaciones publico-privadas, (iii) empresas publicas; vy (iv)
ambientales.

En el caso de los riesgos financieros, estos pueden repercutir de
manera significativa en los agregados fiscales. Su materializacion
puede resultar en un impacto en el ingreso por la disminucion de las
transacciones financieras, asi como en mayores costos relacionados
a rescates (garantia con la que cuentan los bancos comerciales del
Estado) y estabilizacién por parte del Gobierno. Ademds, un sector
financiero inestable o en crisis puede llevar a una menor inversion y
consecuentemente en un menor crecimiento econdmico, lo que
resulta en una menor recaudacion de impuestos y mayores gastos en
programas de bienestar social, ejerciendo una presion sobre las
finanzas publicas.

De acuerdo con el FMI (2018), el sector financiero es una fuente mayor
de perturbaciones en las finanzas publicas, aungue menos frecuente
que las perturbaciones macroecondmicas. Los rescates
gubernamentales de instituciones financieras con problemas se
producen en promedio, una vez cada 24 anos; y con un costo
promedio de alrededor del 9,7% del PIB.

En cuanto a los riesgos asociados a empresas publicas, la repercusion
puede ocurrir cuando el Gobierno tenga que asumir las deudas o
préestamos con garantia del Estado, o realizar transferencias a
empresas publicas, provocando un aumento del gasto publico, lo que
impactaria los balances fiscales, y por ende la relacion deuda a PIB.
Ademds, un deterioro significativo de empresas publicas con gran
peso en la economia podria afectar la calificacion de riesgos del pais
y encarecer el coste de la financiacion.

Segun el FMI (2016), las empresas publicas son una fuente
importante y comun de riesgos fiscales. Los rescates publicos de
empresas estatales rondan alrededor 3% del PIB como promedio, vy
15% en los casos mas extremos. En cuanto a los riesgos ambientales,
al presentarse desastres naturales, terremotos u otros, esto afectaria
a infraestructura, en la produccion en diversos sectores, afectando el
crecimiento economico, aspecto que obligaria a generar un gasto
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inesperado, y una afectacion en el ambito recaudatorio, lo que
impactaria las finanzas publicas.

Las catdstrofes naturales son fuentes de riesgos fiscales, con un costo
promedio de 1,6% del PIB y del 6% del PIB en situaciones extremas.
Es importante recalcar que estos promedios son mucho mayores en
los paises mads propensos a desastres naturales (FMI, 2016). Por
ultimo, en el caso de los riesgos asociados a asociaciones publico-
privadas (APP), en Costa Rica existen diversos proyectos de
infraestructuras realizados a traves de autopistas, aeropuertos vy
puertos.

En el caso de autopistas y aeropuertos existen ingresos minimos
garantizados por parte del Gobierno. Esto significa que, si el trafico de
pasajeros o de vehiculos genera unos ingresos inferiores a los
garantizados, se tendria que compensar a los concesionarios.
Ademds, el Gobierno tambien asume otros riesgos, tales como: litigios
que involucren el proyecto, incumplimiento de contrato, entre otros; si
estos se materializan, incurriria en un mayor gasto.

Segun el FMI (2018), las APP son una fuente rara de riesgo fiscal. los
rescates publicos de proyectos de APP cuestan en promedio, 1,2% del
PIB vy, 2% en casos extremos.

En el cuadro 1 se resume la frecuencia y costo como porcentaje del
PIB de los riesgos fiscales especificos bajo andlisis. Dichos resultados
se basan del estudio de las fuentes de las perturbaciones de la deuda
publica en 80 paises entre el periodo 1990 y 2014, expuesto por el
FMI (2018).

Cuadro 54. Frecuencia y costo fiscal de riesgos especificos

Eventos que Costo Fiscal (% del PIB)
Riesgo Frecuencia incurrieron en un . a g
Promedio Mdximo
gasto
Sistema Financiero 91 82 9,7 56,8
Empresas publicas 32 31 3,0 15,1
Ambientales 65 29 1,6 6,0
Asociaciones s 5 1.2 2.0

publico-privadas
Fuente. Andlisis y Gestion De Riesgos Fiscales, Mejores Prdcticas. FMI (2016).
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De acuerdo con el FMI (2018) los riesgos fiscales pueden clasificarse
como enddgenos o exdgenos, y continuos o discretos (ver cuadro 55).

Cuadro 55. Clasificacion de riesgos fiscales

Enddégenos o exdgenos Continuos o discretos
Los riesgos enddgenos son aquellos que | Los riesgos continuos son
se generan a partir de actividades | acontecimientos periddicos que hacen
gubernamentales o en los que la | que los resultados difieran de las
probabilidad del suceso puede verse | previsiones.
influida por acciones gubernamentales.

Los riesgos fiscales discretos son los
Los exdgenos surgen de acciones o | que se producen de forma irregular,
acontecimientos fuera del control del | incluso pueden no haberse
Gobierno. materializado aun.

Ademds, se les subcategoriza de la
siguiente manera:

Probable: Aquellos que tienden a
materializarse a corto plazo.

Posible: Corresponden a los que tienden
a materializarse, pero no a corto plazo.
Remoto: Se les otorga a aquellos riesgos
potencialmente propensos a
materializarse, pero no se puede
predecir su frecuencia de ocurrencia en
un plazo determinado (crisis financieras
sistematicas y guerras).

Fuente. Elaboracién propia con base a la informacién del FMI (2016)

A traves de la experiencia de los ultimos afos ha sido evidente la
necesidad de comprender mejor la magnitud y la naturaleza de estos
y sus implicaciones. Una mejor comprension genera una mayor
transparencia, estas prdcticas eficaces de gestion de riesgos aportan
credibilidad y confianza en el mercado (FMI, 2012).

Gestion de riesgos

De acuerdo con el FMI (2012), es fundamental que las normas y
prdcticas de transparencia fiscal se concentren en el continuo
mejoramiento de: (i) una cobertura mas completa de las instituciones
del sector publico, (ii) una informacion mdas exhaustiva de los activos
y pasivos; (c) el reconocimiento de una gama mds amplia de
transacciones y otros flujos econdmicos; (iii) informaciéon fiscal mas
frecuente y puntual; (iv) un enfoque mds riguroso de la prevision fiscal
y el andlisis de riesgos; y (vi) la armonizacion de las normas
presupuestarias, estadisticas y contables.
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A partir del andlisis del marco institucional para la gestion de riesgos
incorporado en la herramienta FRAT, se observa que el Ministerio de
Hacienda (MH) y el Banco Central de Costa Rica (BCCR) son las dos
instituciones con mayor relevancia en Lla gestion de riesgos
macroeconomicos.

El BCCR realiza previsiones macroecondmicas que se publican en el
Informe de Politica Monetaria (IPM). Dicha informacion es utilizada por
el MH para la elaboracion de las proyecciones fiscales. Ademds, se
encarga de la gestion de la politica monetaria y cambiaria, mismos
que permiten la mitigacion de riesgos, especialmente en materia de
inflacion, tipo de interés y tipo de cambio.

El Ministerio de Hacienda gestiona la politica fiscal. Dicha instancia
realiza las proyecciones fiscales, gestiona la deuda publica, y analiza
los riesgos fiscales y su incidencia en las finanzas publicas. Ademas,
se encuentra en un proceso continuo de mejora en el anadlisis,
evaluacion y mitigacion de riesgos fiscales, lo cual se evidencia en el
presente documento.

Riesgos macroeconomicos

Ahora bien, considerando el panorama macroecondmico mundial
descrito con anterioridad y los riesgos latentes dentro de la economia
costarricense, a traves de la herramienta FRAT, se determino que la
probabilidad de materializacion de un riesgo macroeconomico es
posible, con un impacto fiscal medio.

Lo anterior permite visualizar una mejora en el resultado de la matriz
en comparacion con el Informe de Riesgos Macro Fiscales 2022, el
cual mostraba un impacto fiscal alto ante la materializacion de un
riesgo macroeconomico. Esta mejora se le atribuye al panorama
positivo de las cifras fiscales, al manejo efectivo del solvento de la
deuda, y a la eficaz negociacion para la obtencion de préstamos de
apoyo presupuestario con organismos multilaterales como el BID,
AFD, BCIE, CAF y Banco Mundial.
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Cuadro 56. Fundamentos para la evaluacion de los riesgos
macroeconomicos

Impacto Fiscal Potencial
En el caso de los ingresos tributarios,

estos se ven afectados antes las
variaciones de los principales
agregados macroecondmicos; por

ejemplo, PIB, inflacion, tipo de cambio,
tasas de interés, otros.

En el caso de la deuda, esta es sensible
a variaciones de tipo de cambio, por
cuanto, casi 40% se denomina en
moneda extranjera.

Probabilidad de materializacion
Existen riesgos importantes a nivel
internacional y local que pueden
impactar las previsiones de crecimiento
de la economia costarricense, lo que,
podria generar desviaciones
importantes en las previsiones de
ingreso, gasto, balances, y deuda. Por
ejemplo: el cambio climdtico, politica
monetaria restrictiva, variaciones en el
tipo de cambio, presiones al alza en el
precio del petroleo y granos bdsicos, son

riesgos latentes que pueden impactar

De igual forma, en wun porcentaje las finanzas del Estado.
importante se encuentran los pasivos de

tasa de interés variable, por ende, ante

endurecimientos de la TPM por riesgos

inflacionarios, el incremento de la tasa

de interés impactaria el costo de

financiamiento en el stock de la deuda

actual y la que se contrate a futuro.
Fuente. Elaboracion propia con base a los resultados de la herramienta FRAT.

Riesgos fiscales

El andlisis realizado con la herramienta FRAT sobre la materializacion
de los distintos riesgos fiscales (derivados de los macroecondmicos y
especificos) indica que los riesgos macroecondémicos tienden a
materializarse a la vez que otros riesgos especificos. Por ejemplo, una
caida de la actividad econdmica puede incidir sobre los ingresos de
empresas publicas o de concesionarias de proyectos en el marco de
asociaciones publico-privadas (APP) dando lugar a otros riesgos
especificos.

En otros supuestos, se materializan ciertos riesgos especificos que
dan lugar a riesgos macroeconomicos; es el caso de los ambientales,
ya que determinados fendmenos naturales provocan contracciones
inesperadas de la actividad econdmica, por ejemplo, en 2017, el
impacto de la tormenta tropical Nate se tradujo en una desviacion del

crecimiento, menor que el esperado.
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Riesgos ambientales

Siguiendo con el andlisis de riesgos especificos, la herramienta FRAT
mostré como los choques ambientales pueden generar un impacto
fiscal potencial medio. El andlisis de los riesgos ambientales es
importante  por estrecha relacion con las variables
macroeconomicas y su impacto en la economia.

sSu

Cuadro 57. Fundamentos para la evaluacion de riesgos ambientales

Impacto Fiscal Potencial
Las vulnerabilidades climaticas
(aumento de temperatura), agravadas
por El Nino en 2023 aumentan la
incertidumbre. Especificamente, la

Probabilidad de materializacion
Segun el informe del Panel
Intergubernamental sobre Cambio
Climatico (IPCC, 2023), se proyecta que
las temperaturas promedio del planeta

sequia en Panamd impactaria en el flujo
diario de mercancias a través del Canal
de Panamd, al repercutir en el flujo

crezcan en 1.5 grados Celsius para
2040. Este aumento de temperatura
conlleva consecuencias negativas, tales

maritimo  diario. La escasez de como el aumento del nivel del mar y la
productos y el costo de transportes al intensificacion de fendmenos
optar por rutas alternas podrian afectar meteorologicos extremos como

huracanes y sequias. Ademds, Lla
escasez de recursos hidricos es otro
riesgo importante relacionado con el
cambio climdtico; por ende, genera
expectativas en la materializacion de
riesgos.

las cadenas de suministros y crear
presiones inflacionarias al alza,
desviando las proyecciones fiscales.

Fuente. Elaboracion propia con base a los resultados de la herramienta FRAT.
Empresas publicas

Por otro lado, es importante realizar el andlisis de aquellos riesgos
especificos relacionados con las empresas publicas, la herramienta
FRAT mostré el impacto fiscal medio y se considera que la
probabilidad de materializacion de algun escenario es remota. ELl
tema de las empresas publicas podria incidir en el comportamiento
econdomico ante un riesgo de estas, porque existe la probabilidad de
que, ante un fallo, el estado deba de velar porque el servicio se siga
brindando a la poblacion.

En 2019 fue necesario cubrir necesidades financieras de JAPDEVA
para facilitar su reestructuracion y liquidacion de personal ante la
caida de ingresos y competencia que supone la Terminal de
Contenedores de Moin, con una transferencia de ¢21.990 millones.
No obstante, dado que en el Ultimo cuatrimestre del 2021 la institucion
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agotaria los recursos recibidos y disponibles para su rescate, y por tal
motivo, no podria hacer frente a sus obligaciones contractuales, la
Asamblea Legislativa aprobd mediante presupuesto extraordinario la
incorporacion de ¢6.000 millones, de los cuales ¢C4.000 millones se
destinaron a remuneraciones Yy contribuciones sociales, y los
restantes ¢2.000 millones para continuar con el proceso de
modernizacion. Durante 2022 y el primer semestre del 2023,
JAPDEVA no recibio transferencias por parte del Gobierno.

Cuadro 58. Fundamentos para la evaluacion de los riesgos
de empresas publicas

Probabilidad de materializacion
Las empresas (RECOPE, INCOFER,
GRUPO ICE, y A&A) operan bajo el
esquema de mercado y cuentan con
ingresos derivados de su actividad, por
tal motivo; hasta la fecha no se han
producido tensiones financieras
publicas que puedan comprometer las
cuentas fiscales.

Impacto Fiscal Potencial
El pasivo de las principales empresas
publicas representd 9,3% del PIB en
2022, para este 2023 su
representacion bajo a 8,3%.

Sin embargo, algunas empresas han
registrado perdidas sin exigir
transferencias significativas por parte
del Gobierno.

Fuente. Elaboracion propia con base a los resultados de la herramienta FRAT.

Asociacion publico-privado

Con respecto a los riesgos relacionados con las asociaciones
publicas—-privadas, el impacto fiscal potencial es bajo y se considera
que la probabilidad de materializacion de algun escenario es posible.
Un ejemplo de estos riesgos son los Contratos de Concesion de obra
publica con servicio publico de la Carretera San José—-Caldera (RUTA
27)y Concesion de Obra Publica con Servicio Publico Nueva Terminal
de Pasajeros y obras conexas Aeropuerto Internacional Daniel Oduber
Quirds (AIDO), las mismas presentan compromisos por parte del
Estado con Garantia de Ingresos Minimos.

Cuadro 59. Fundamentos para la evaluacion de riesgos de
asociaciones publico — privado

Impacto Fiscal Potencial
En el caso de materializarse los riesgos
de demanda y tener que abonar los
ingresos minimos garantizados el
impacto sobre el total del presupuesto o
la deuda es reducido.

Probabilidad de materializacion
Existe una insuficiente administracion
de riesgos que se suma a la falta
experiencia en el desarrollo de proyectos
bajo el modelo APP en lo que respecta a
infraestructura.
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El Lanamme UCR (2023), a través de la
Unidad de Puentes del Programa de
Ingenieria Estructura evidencio que, de
43 puentes evaluados, solo 1 es
considerado aceptable, lo que potencia
el riesgo en materia de infraestructura,
lo que prevalece en un riesgo latente que
puede materializarse.

Fuente. Elaboracion propia con base a los resultados de la herramienta FRAT.
Sector financiero

Los riesgos en el sector financiero pueden repercutir de manera
significativa en las cifras fiscales, especialmente por la garantia con
la que cuentan los bancos comerciales del Estado, segun el articulo 4
de la Ley del Sistema Bancario Nacional (N 1.644) y a la garantia que
poseen las mutuales segun el articulo 122 de la Ley del Sistema
Financiero Nacional para la Vivienda y Creacion del Banco
Hipotecario de la Vivienda (BANHVI). Entre los riesgos que puede
experimentar el sistema financiero se encuentran los siguientes:
riesgo de credito, de mercado, de liquidez, de liquidacion, de
refinanciamiento y riesgo de contagio (Ministerio de Hacienda, 2023).

Elacuerdo del servicio ampliado con el FMI y la mejora de las finanzas
publicas han permitido un relajamiento significativo de las tensiones
en este riesgo. Sin embargo, se seguird avanzando en el
fortalecimiento de la red de seguridad financiera, particularmente
mediante los mecanismos de seguimiento y alerta temprana.

Para el andlisis de este sector, se identificd que la probabilidad de

materializarse un riesgo asociado al Sector Financiero es posible; sin
embargo, su impacto fiscal potencial es bajo.
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Tabla 1. Fundamentos para la evaluacion de riesgos del Sector
Financiero

Impacto Fiscal Potencial
La posible afectacion de las cifras debido
a riesgos en el sector financiero podria
obstaculizar el logro de los objetivos
establecidos en colaboracion con
organismos internacionales.

A pesar de que este impacto podria
representar un desafio, vale la pena
destacar que, de acuerdo con el Informe

Semestral de Estabilidad Financiera
(BCCR, 2023) el SBN mostro
indicadores de solvencia vy liquidez

aceptables durante la pandemia, lo que

Probabilidad de materializacion
Las pruebas de tension realizadas por el
BCCR revelan que el sistema bancario
mantiene una resistencia adecuada a
choques adversos y severos simulados
para los riesgos mencionados antes.

Por ende, es poco probable un impacto
fiscal por parte del sector financiero,
dada su capacidad de autosuficiencia. EL
Ministerio de Hacienda debe mantener
un constante  monitoreo por las
garantios de los bancos y mutuales
mencionados antes.

permite evidenciar un sistema financiero
solido y autosuficiente.

Fuente. Elaboracion propia con base a los resultados de la herramienta FRAT.

Andlisis de error de pronostico e incertidumbre

El anadlisis de errores de pronostico e incertidumbre para el
crecimiento economico, la tasa de interes y los agregados fiscales se
realizo mediante el uso de la herramienta FRAT.

Esta herramienta es fundamental para evaluar la certeza de los
prondsticos, ya que combina tanto datos historicos como proyecciones
futuras, permitiendo asi una evaluacion acertada.

En los siguientes grdficos se muestra la proyeccion de crecimiento
economico hasta 2025 con los intervalos de confianza
correspondientes, las probabilidades estdn ligeramente sesgadas a la
baja. Por lo que se debe de tomar en cuenta que, la probabilidad de
un crecimiento menor al proyectado es posible.

Los errores de estimacion muestran que las proyecciones de 2020 y
2021 fueron los que presentaron mayor desviacion de su valor
puntual, esto es de cierta forma entendible dado el impacto que
ocasiond la Pandemia generada por el virus SARS-Cov-2, y el
posterior efecto rebote que se generd en 2021 producto de la
reduccion de las restricciones no farmacéuticas para evitar la
propagacion del virus entre la poblacidn. Para 2020 se sobrestimo el
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Grafico 100. Crecimiento historico e
incertidumbre en torno a prondsticos (en

crecimiento tanto en t+1 como en t+2. Caso contrario para 2021, cuyos
datos mostraron una subestimacion.

Lo anterior es explicado por la crisis sanitaria; y consecuentemente la
incertidumbre de la recuperacion econdmica. Para 2022, se presento
una leve subestimacion en t+2, caso contrario en t+1, el cual muestra
una ligera sobrestimacion.

Grdfico 101. Crecimiento del PIB real:
errores historicos de prondstico

porcentaje) (observado menos pronosticado) en

puntos porcentuales
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Fuente. Elaboracion propia con base a los datos de la herramienta FRAT.
Nota. En los errores de pronostico los valores negativos denotan sobreestimacion.

Analizando la incertidumbre dalrededor de las proyecciones de
mediano plazo de la tasa de interés. Estas muestran que las bandas
de confianza estan ligeramente sesgadas a la baja, mostrando
sobrestimacion para 2023 y 2024; factor que se corrige en 2025.

Por otro lado, los errores de pronodstico no se han presentado
completamente consistentes, para 2020, 2021, muestran una
sobrestimacion especialmente en t+2. Lo que respecta a 2022, se
mantiene la tendencia a sobrestimar, pero siendo predominante el
valor puntual.
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Grafico 102. Tasa de interés: resultados Grafico 103. Tasa de interés: errores

historicos e incertidumbre en torno a los historicos de prondstico (observado
prondsticos actuales (en porcentaje) menos pronosticado) puntos porcentuales
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Fuente. Elaboracion propia con base a los datos de la herramienta FRAT.
Nota. En los errores de pronostico los valores negativos denotan sobreestimacion.

Para los ingresos, el andlisis probabilistico parece sesgado al alza de
la linea de pronostico, lo que significa que hay una probabilidad de
que los ingresos sean superiores a la proyeccion puntual, para 2025
se corrige ligeramente la subestimacion.

En el caso de los errores de prondstico del ingreso, no muestra un
comportamiento consistente en el tiempo. Sin embargo, para 2021y
2022, ambos mostraron una subestimacion bastante alta,
especificamente para 2021 en t+1, esto pudo ser ocasionado por el
efecto rebote que se generd despues de la pandemia, que ocasiono
incremento en el crecimiento de la economia mayor al esperado, asi
como los efectos de la Ley 9635 en la parte de ingresos tanto en renta
como en IVA y para 2022 en t+2, se dieron eventos extraordinarios
como los ingresos de por unica vez generados por la Ley 9524, asi
como los efectos que pudo generar los altos niveles de inflacion y tipo
de cambio en las bases imponibles de los impuestos.
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Grafico 104. Ingresos: resultados histdoricos e
incertidumbre en torno a los pronosticos
actuales (en puntos porcentuales del PIB)

Grdfico 105. Ingresos. Errores historicos de
pronostico (en puntos porcentuales del PIB)
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Fuente. Elaboracion propia con base a los datos de la herramienta FRAT.
Nota. En los errores de pronostico los valores negativos denotan sobreestimacion.

Por el lado de los gastos, las bandas de confianza se encuentran
sesgadas a la baja; sesgo que se demarca gradualmente para 2024
y 2025, lo cual tiende sobrestimar el rubro senalado.

Por otro lado, los errores histéricos de prondstico no presentan
consistencia a traves del tiempo, para 2022 tanto t+1, mostro
subestimacion, y en menor proporcion t+2.

Grafico 107. Gastos: Errores historicos de
prondstico (en puntos porcentuales del PIB)

Grdfico 106. Gastos: resultados historicos e
incertidumbre en torno a los pronosticos
actuales (en puntos porcentuales del PIB)
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Fuente. Elaboracion propia con base a los datos de la herramienta FRAT.
Nota. En los errores de pronostico los valores negativos denotan sobreestimacion.
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En el caso del balance fiscal, las estimaciones tienden a subestimar,
a traves del grafico de abanico se visualiza que hay una mayor
probabilidad de que el resultado sea mejor que el valor puntual.

En lo que respecta a los errores de prondstico del saldo fiscal
muestran una tendencia a subestimar, mayormente en t+1 y t+2 en
2021y 2022 respectivamente.

Grafico 108. Balance fiscal: resultados

historicos e incertidumbre en torno a (0os
prondsticos actuales (en puntos
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Grafico 109. Balance fiscal: Errores
historicos de prondstico (en puntos
porcentuales del PIB)
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Fuente. Elaboracion propia con base a los datos de la herramienta FRAT.
Nota. En los errores de pronostico los valores negativos denotan sobreestimacion.

Por otro lado, el andlisis probabilistico de la deuda muestra un sesgo
a la baja de las bandas de confianza, lo cual intuye que tiende a
sobrestimar el valor puntual para dicho rubro, aspecto que se continua
visualizando para los anos 2024 y 2025. Alineado a esto, los errores
de pronostico de la deuda tienden a sobrestimar, comportamiento

predominante en 2022 para t+2.
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Grdfico 110. Deuda: resultados historicos e Grdfico 11l. Deuda: Errores historicos de

incertidumbre en torno a los prondsticos pronaostico (en puntos porcentuales del
actuales (en puntos porcentuales del PIB) PIB)
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Fuente. Elaboracion propia con base a los datos de la herramienta FRAT.
Nota. En los errores de pronostico los valores negativos denotan sobreestimacion.
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