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AL-DEST-IEC-034-2025
INFORME ECONOMICO'

“APROBACION DE LOS CONTRATOS DE PRESTAMO SUSCRITOS ENTRE LA
REPUBLICA DE COSTA RICA, EL BANCO CENTROAMERICANO DE
INTEGRACION ECONOMICA Y EL FONDO OPEP PARA EL DESARROLLO
INTERNACIONAL PARA FINANCIAR EL PROYECTO DE AMPLIACION Y
MEJORAMIENTO DEL CORREDOR VIAL SAN JOSE-SAN RAMON"

Expediente 25.183
I-  RESUMEN DEL PROYECTO
La iniciativa plantea la aprobacién de:

= E|l Contrato de Préstamo 2341 entre el Banco Centroamericano de
Integracién Econémica (BCIE) y la Republica de Costa Rica, por un monto de
hasta $600 millones.

» El Contrato de Préstamo 16603P entre el Fondo OPEP Para el Desarrollo
Internacional y la Republica de Costa Rica, por un monto de €150 millones (se
sefiala que equivalen a $170 millones).

Ambos contratos son para financiar el Proyecto de Ampliacion y Mejoramiento
del Corredor Vial San José-San Ramon.

Segun se indica en la exposicién de motivos, la aprobacién de la iniciativa es
esencial para garantizar el financiamiento del referido proyecto, el cual
permitiria elevar significativamente el nivel de servicio de la Ruta Nacional 1°
(tramo San José-San Ramoén), mejorando la funcionalidad, operacién y
seguridad de ésta, e incorporando un nuevo tramo de conexion directa con la
Ruta Nacional 122°% lo que dard continuidad a la Ruta Nacional 147* y
fortalecera la red vial existente.

! Elaborado por Rodolfo Cordero Vargas, Asesor Parlamentario. Revisado y supervisado por Mauricio
Porras Ledn, Jefe de Area. Revisado y autorizado por Fernando Campos Martinez, Gerente.

? Corresponde a la Carretera Interamericana Norte.

* San Antonio del Tejar-el Coco-San Rafael-San Antonio de Belén.

* Radial Santa Ana.
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El proyecto de ley estd conformado por 15 articulos, mediante los cuales se
desarrolla la propuesta.

II.- DEUDA PUBLICA

Dado que la propuesta se relaciona con el endeudamiento publico, en este
apartado se presenta informacion sobre el estado de la deuda publica
costarricense, dando un mayor énfasis y detalle en lo que respecta a la deuda
del Gobierno Central (GC).

Como referencia, es importante sefialar que al cierre del 2024 el superavit
primario del GC fue de 1,06% del PIB, menor al observado en el mismo periodo
del 2022 (2,09%) y el 2023 (1,55%). En el caso del déficit financiero, el respectivo
valor es de un 3,77%, mayor al observado en el mismo periodo de los dos afios
previos (2,47% en el 2022 y 3,26% en el 2023). En otras palabras, tanto el
balance primario como el financiero han venido desmejorando en los dos
ultimos afios.

2.1 DEUDATOTAL

La deuda publica esta conformada por la deuda del GC, del Banco Central de
Costa Rica (BCCR) y del resto del Sector Publico No Financiero (SPNF).

El saldo de la deuda publica alcanzé un monto de ¢35.635.017 millones en el
mes julio del 2025°, lo que implica que este se incrementé en ¢275.414 millones
(un 0,78%) respecto a diciembre del 2024. A pesar de este incremento, la razén
deuda/PIB pasé de 71,99% a 68,95%. En el siguiente cuadro se muestra el
detalle de dicha deuda a diciembre del 2024 y a julio del 2025.

Cuadro 1
Deuda Publica
Dic. 2024 - Jul. 2025
Millones de Colones

Dic. Partic Jul. Partic
Detalle 2024 . Deuda / 2025 Deuda/ | Variac.
% PIB % % PIB % %
Deuda Publica 35,359,60 100.0 35,635,01 100.0
Total 3 0 71.99 7 0 68.95 0.78

> La informacion con corte al 31 de julio del 2025 se encuentra en el sitio web
https://www.hacienda.go.cr/EstadisticasFiscales.html del MH.
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26,169,94 26,757,64
Deuda Interna 1 74.01 53.28 0 75.09 51.77 2.25
Deuda Externa 9,189,662 25.99 18.71 8,877,377 2491 17.18 -3.40
29,348,43 29,622,47
Gobierno Central 8 83.00 59.75 3 8313 57.31 0.93
Banco Central 3,327,849 941 6.78 3,464,440 9.72 6.70 4.10
Resto del SPNF* 2,683,316  7.59 5.46 2,548,104  7.15 493 -5.04

Fuente: elaboracién propia con informacion de la DGGDP del MH.

* SPNF= Sector Publico No Financiero.

En términos del sector institucional, del saldo total de la deuda publica por
¢35.635.017 millones, se tiene que €¢29.622.473 millones (el 83,13%)
corresponden a la deuda del GC, ¢3.464.440 millones (el 9,72%) a la del BCCRy
€2.548.104 millones (el 7,15%) a la del resto del SPNF.

La deuda del GC en los primeros siete meses del afio se incremento6 en ¢274.035
millones (un 0,93%), al pasar de €29.348.438 millones a €¢29.622.473 millones.
La razon deuda/PIB disminuy6 de un 59,75% (diciembre 2024) a un 57,31%
(julio 2025).

En el caso del BCCR, la deuda se incrementé de ¢3.327.849 millones a
¢3.464.440 millones, aumentando en ¢136.591 millones (un 4,10%). La razén
deuda/PIB pas6 de un 6,78% a un 6,70%.

En lo que respecta al resto del SPNF, hay una disminuciéon de €135.212 millones
(un 5,04%) en la deuda, al pasar esta de ¢2.683.316 millones a ¢2.548.104
millones. La razén deuda/PIB disminuye de 5,46% a 4,93%.

Como se ha podido observar, el incremento en el saldo de la deuda publica se
debe a los aumentos de la deuda del GC (cuya participacion en la estructura es
de un 83,13%) y del BCCR, que en alguna medida se compensa con la
disminucion en las obligaciones del resto del SPNF.

En lo referente a la deuda publica interna y externa, en el anterior cuadro se
puede ver que, del saldo total de la deuda publica, ¢26.757.640 millones (el
75,09%) corresponden a deuda interna y ¢8.877.377 millones (el 24,91%) a
deuda externa. Respecto a diciembre del 2024, la deuda interna se incrementé
en ¢587.699 millones (un 2,25%) y la deuda externa disminuyd en ¢312.285
millones (un 3,40%). En relacién con el PIB, dichas deudas representan un

51,77% yun 17,18% (53,28% y 18,71% al cierre del 2024). En el siguiente cuadro
7
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se presenta un desglose de dichas deudas (interna y externa) por sector
institucional.

Cuadro 2
Deuda Publica Interna y Externa
Dic. 2024 - jul. 2025
Millones de Colones

Dic. Partic Jul. Partic
Detalle 2024 . Deuda/ 2025 . Deuda/ | Variac.
% PIB % % PIB % %
35,359,60 100.0 35,635,01 100.0
Deuda Publica 3 0 71.99 7 0 68.95 0.78
26,169,94 26,757,64
Deuda Interna 1 74.01 53.28 0 75.09 51.77 2.25
21,530,67 22,109,47
Gobierno Central 2 8227 43.84 7 82.63 42.78 2.69
Banco Central 2,987,068 11.41 6.08 3,113,409 11.64 6.02 423
Resto del SPNF* 1,652,201 6.31 3.36 1,534,754 5.74 2.97 -7.11
Deuda Externa 9,189,662 25.99 18.71 8,877,377 24.91 17.18 -3.40
Gobierno Central 7,817,766  85.07 15.92 7,512,996 84.63 14.54 -3.90
Banco Central 340,781 3.71 0.69 351,031 3.95 0.68 3.01
Resto del SPNF* 1,031,115  11.22 2.10 1,013,350 11.41 1.96 -1.72

Fuente: elaboracién propia con informacién de la DGGDP del MH.

* SPNF = Sector Publico No Financiero.

Como ya se indicd, el saldo de la deuda publica interna fue de €26.757.640
millones en el mes de julio del 2025. De este monto, ¢22.109.477 millones (el
82,63%) corresponden al GC, ¢3.113.409 millones (el 11,64%) al BCCR y
¢1.534.754 millones (el 5,74%) al resto del SPNF.

En cuanto a las variaciones respecto a diciembre del 2024, la deuda interna del
GCy del BCCR creci6 en ¢578.805 millones (un 2,69%) y ¢126.341 millones (un
4,23%), respectivamente; la del resto del SPNF disminuy6 en ¢117.447 millones
(un 7,11%).

Como ya se sefialé6 también, el saldo de la deuda publica externa fue de

¢8.877.377 millones en el mes de julio del 2025. De dicha cuantia, ¢7.512.996
8
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millones (el 84,63%) son pasivos del GC, ¢351.031 millones (el 3,95%) del BCCRy
¢1.013.350 millones (el 11,41%) del resto del SPNF.

En relacién con los cambios respecto a diciembre del 2024, la deuda externa del
BCCR se incrementd en ¢€10.250 millones (un 3,01%), y la del GC y el resto del
SPNF se redujo en €304.770 millones (un 3,90%) y €¢17.765 millones (un 1,72%),
respectivamente.

En relacion con el incremento de casi ¢579 mil millones en la deuda internay la
disminucion de cerca de ¢305 mil millones en la deuda externa, ambas del GC,
en los primeros siete meses del 2025, el MH® se refiere a estas variaciones como
el efecto asociado a colocaciones netas, canjes de deuda, diferencial cambiario
y efecto acumulado de desembolsos netos (como ejemplo se menciona el pago
del eurobono CR43 por $500 millones realizado en abril del 2025).

2.2 DEUDA DEL GOBIERNO CENTRAL

Como ya se indicé en el subapartado anterior, el saldo de la deuda publica del
GC fue de €29.622.473 millones en el mes de julio del 2025. De dicho monto,
€22.109.477 millones (el 74,64%) son de deuda internay ¢7.512.996 millones (el
25,36%) de deuda externa. En el siguiente cuadro se detallan ambos tipos de
deuda.

Cuadro 3
Deuda del Gobierno Central
Dic. 2024 - Jul. 2025
Millones de Colones

Dic. Partic Jul. Partic
Detalle 2024 . Deuda/ 2025 . Deuda/ | Variac.
% PIB % % PIB % %

29,348,43 100.0 29,622,47 100.0

Total 8 0 59.75 3 0 57.31 0.93

21,530,67 22,109,47
Deuda Interna 2 7336 43.84 7 74.64 42.78 2.69
Deuda Bonificada 21,486,38 99.79 43.75 22,068,01 99.81 42.70 2.71

® MH. “Informe Gestion de Pasivos y Presupuesto al 30-06-2025". DGGDP, agosto 2025.
https://www.hacienda.go.cr/docs/InformeAsamblealegislativaComisionAsuntosHacendariosNorma3006

2025.pdf
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Cero Cupén 109,848  0.51 0.22 93,781 0.42 0.18 -14.63
Cero Cupén $ 512  0.00 0.00 108 0.00 0.00 -78.91
Tudes 2,532,282 11.79 5.16 2,707,836  12.27 5.24 6.93
Tasa Basica 1,226,325 5.71 2.50 1,226,325 5.56 2.37 0.00
Tasa Ajustable ¢ 1,125,415 5.24 2.29 1,068,066 4.84 2.07 -5.10
Letras de Tesoro 0 0.00 0.00 0 0.00 0.00 0.00
Tasa Ajustable $ 0 0.00 0.00 0 0.00 0.00 0.00
Tasa Fija $ 3,128,678 14.56 6.37 3,092,087 14.01 5.98 -1.17
13,363,32 13,879,81
Tasa Fija ¢ 7 6219 27.21 2 6290 26.86 3.86
Otras Deudas 44,285  0.21 0.09 41,462  0.19 0.08 -6.37
Otras deudas ¢ 565 1.28 0.00 557 1.34 0.00 -1.42
Otras deudas $ 43,720 98.72 0.09 40,905 98.66 0.08 -6.44
Deuda Externa 7,817,766 26.64 15.92 7,512,996 25.36 14.54 -3.90
Bilateral 335,084 4.29 0.68 344,451 4.58 0.67 2.80
Multilateral 3,646,207 46.64 7.42 3,616,605 48.14 7.00 -0.81
Bonos 3,836,475 49.07 7.81 3,551,940 47.28 6.87 -7.42

Fuente: elaboracién propia con informacién de la DGGDP del MH.

La mayor participacion y uno de los crecimientos importantes (aunque no el
mas significativo) dentro de la deuda publica interna lo presenta la deuda
interna del GC (ver subapartado anterior). Del monto de dicha deuda
correspondiente al mes de julio del 2025, ¢22.068.015 millones (el 99,81%) son
de deuda bonificada (que se coloca por subasta, ventanilla o tesoro directo), la
cual se incrementd en ¢581.628 millones (un 2,71%). Dentro de este tipo de
deuda, las mayores participaciones la tienen las colocaciones de titulos en
colones tasa fija (62,90%), en ddlares tasa fija (14,01%) y en tudes’ (12,27%). Las
colocaciones que mas crecieron en términos absolutos fueron las de titulos en
colones tasa fija (¢516.485 millones) y en tudes (¢175.554 millones).

Dentro de la deuda publica externa, la del GC es la que también tiene la mayor
participacion (ver subapartado anterior). Del monto total (¢7.512.996 millones),
€3.616.605 millones (el 48,14%) corresponden a financiamiento con
organismos multilaterales, ¢3.551.940 millones (el 47,28%) a emisién de bonos
y ¢344.451 millones (el 4,58%) a financiamiento con organismos bilaterales. La
mayor variacion absoluta la presenta la deuda en bonos, cuyo saldo disminuyé

7 Titulos en unidades de desarrollo. Seguin datos del BCCR, al 30 de octubre del 2025 una unidad de
desarrollo equivale a ¢1.003.
https://gee.bccr.fi.cr/indicadoreseconomicos/Cuadros/frmVerCatCuadro.aspx?idioma=18&CodCuadro=
%20349
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en ¢284.535 millones, lo que posiblemente se explica por el referido pago del
eurobono en abril del presente afio.

221 PERFIL DE LA DEUDA DEL GOBIERNO CENTRAL

Otra forma de presentar la informacién de la deuda del GC es hacerlo en
relacion con aspectos como la moneda, el tipo de tasa de interés, el plazo, la
maduracién y el costo. Estos aspectos estan relacionados con distintos riesgos,
tales como el cambiario, de tasa de interés, inflacionario o de refinanciacion.

En el siguiente cuadro se presenta la informacidén relacionada con los aspectos
sefalados, a diciembre del 2024 y a julio del 2025.

Cuadro 4
Perfil de la Deuda Piblica del Gobierno Central
Dic. 2024 - Jul. 2025
Millones de Colones

Dic Partic Jul Partic
Detalle 2024 ' 2025
% %
Deuda Total 29,348,438 29,622,473
Moneda
Colones 18,790,387 64.03 | 19,766,452 66.73
Délares 8,686,062 29.60 | 7,986,949  26.96
Otras 1,871,989 6.38 1,869,072 6.31
Tasa de Interés
Tasa Ajustable 6,146,130  20.94 | 5,857,847 19.78
Tasa Fija 20,670,026 70.43 | 21,056,790 71.08
Tasa Indexada 2,532,282 8.63 2,707,836 9.14
Plazo
<1 afio 2,385,775 8.13 2,322,494 7.84
>1 afloy <5 afios 9,491,240 32.34 | 9,704,949  32.76
> 5 afios 17,471,423 59.53 | 17,595,030 59.40
Maduracién* 8.32 - 8.22 -
Tasa Ponderada ¢ 8.53% - 8.40% -

Fuente: elaboracién propia con informacién de la DGGDP del MH.

* Los valores se refieren al promedio ponderado en afios.
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Enlo que respecta a la moneda, la deuda del GC estd denominada basicamente
en moneda nacional y en ddélares de los Estados Unidos. En los primeros siete
meses del 2025 se observa una mejoria en la composicién, ya que la deuda en
colones incremento su participacion (de un 64,03% a un 66,73%), a la vez que se
redujo la de la deuda en ddlares y otras monedas en conjunto (de un 35,97% a
un 33,27%). Lo anterior implica una disminucién en la exposicién al riesgo
cambiario.

En relacién con lo anterior, cabe mencionar que los porcentajes referidos para
julio del 2025 se ubican dentro de los rangos establecidos en la Estrategia de
Deuda de Mediano Plazo (EDMP) 2022-20278, los cuales son 60%-80% (para la
deuda en colones) y 25%-35% (para la deuda en moneda extranjera). Si bien el
porcentaje de participacion de la deuda denominada en moneda extranjera se
ubicd dentro del respectivo rango, es importante tener presente que al referido
mes los saldos de la deuda interna ($6.175 millones) y externa ($9.566 millones
y $3.683 millones -estos ultimos correspondientes a otras monedas extranjeras
distintas al délar estadounidense-) son considerables (el saldo total de ambas
deudas es de $19.424 millones); cualquier incremento en el tipo de cambio
podria implicar erogaciones importantes en la atencion del respectivo servicio
(pago de amortizaciones e intereses).

En lo concerniente a la tasa de interés, un alto porcentaje de la deuda del GC
esta a tasa fija, cuya participacion aument6 de un 70,43% (diciembre 2024) a un
71,08% (julio 2025). La participacion de la deuda con tasa ajustable (variable)
también mejord, ya que ésta se redujo de un 20,94% (2024) a un 19,78% (julio
2025). El incremento y la disminucién en las participaciones que se han
mencionado, implican reducciones en la exposicion al riesgo asociado con
variaciones al alza en las tasas de interés. Si bien la reduccion en la participacién
de la deuda con tasa ajustable es un aspecto positivo en relacién con el riesgo
de la tasa de interés, se podria estar desaprovechando los posibles ahorros por
variaciones a la baja en las tasas variables que se han estado dando
recientemente.

En cuanto a la deuda con tasa indexada (por inflacién), la participacién de ésta
aumento de un 8,63% (diciembre 2024) a un 9,14% (julio 2025), lo que implica
un incremento marginal en la exposicién al riesgo de inflacion.

® MH. “Estrategia de Deuda de Mediano Plazo 2022-2027". Abril 2022. Pagina 20.
https://www.hacienda.go.cr/Documentos/MasDetalles/MarcoFiscalDelLaroPlazo/20220429%20Estrategia
%20de%20Deuda%20de%20Mediano%20Plazo%202022-2027.pdf
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Cabe mencionar que los porcentajes de participacion que se observan en el
mes de julio del 2025 para la deuda con tasa fija, tasa ajustable y tasa indexada
se ubican dentro de los rangos (65%-75%, 15%-20% y 59%-15%,
respectivamente) que se sefialan como deseables en la EDMP.

En lo que respecta al plazo, la deuda del GC presenta una mejoria en los
primeros siete meses del 2025, ya que se redujo la participacion de la deuda
que vence en el corto plazo (de 8,13% a 7,84%) y se mantuvo la de los pasivos
que vencen en el mediano y largo plazo (alrededor del 32% y el 59%,
respectivamente), lo que contribuye a aminorar la exposicion al riesgo de
refinanciacién. Sin embargo, los valores observados en el mes de julio del 2025
(excepto el de corto plazo) se ubican fuera de los rangos que se plantean como
deseables en la EDMP: 5%-10% para la deuda a menos de 1 afio, 35%-45% para
obligaciones de 1 a 5 afios y, 45%-55% para pasivos a mas de 5 afios.

En cuanto al periodo de maduraciéon de la deuda del GC, este disminuyo de
8,32 a 8,22 afios, con lo cual se incrementd la exposicion al riesgo de
refinanciacion.

En lo referente al costo de la deuda del GC, medido por la tasa promedio
ponderada en colones, este presenta una disminucion a julio del 2025, al pasar
dicha tasa de un 8,53% (diciembre 2024) a un 8,40%. Segun el MH?, durante el
primer semestre del presente afio los rendimientos de las curvas soberanas
(tanto en colones como en délares) en el mercado local reflejaron condiciones
de financiamiento mas favorables.

222 SERVICIO DE LA DEUDA DEL GOBIERNO CENTRAL

El servicio de la deuda del GC esta conformado por el pago de amortizaciones,
intereses y comisiones. En el siguiente cuadro se presenta el detalle de dicho
servicio para los afios 2023 y 2024, en base flujo de caja'.

Cuadro 5
Servicio de la Deuda del Gobierno Central
En Base Flujo de Caja (2023 - 2024)

° MH. “Informe Gestién de Pasivos y Presupuesto al 30-06-2025". DGGDP, agosto 2025.
https://www.hacienda.go.cr/docs/InformeAsamblealegislativaComisionAsuntosHacendariosNorma3006
2025.pdf

1% A diferencia del presupuesto ejecutado, el flujo de caja incluye los pagos de las operaciones que se
generan y vencen dentro de un mismo afio econémico.
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Millones de Colones

Partic. % Partic. % Variac.
Detalle 2023 % PIB 2024 % PIB %
5,694,66 5,141,06
Total 3 100.00 12.10 6 100.00 10.47 -9.72
Comisiones 6,200 0.11 0.01 7,602 0.15 0.02 22.61
Deuda Interna 425 6.85 0.00 425 5.59 0.00 0.00
Deuda Externa 5,775 93.15 0.01 7,177  94.41 0.01 24.28
2,270,11 2,374,38
Intereses 9 39.86 4.82 4 46.18 4.83 4.59
1,859,88 1,862,40
Deuda Interna 5 81.93 3.95 4 78.44 3.79 0.14
Deuda Externa 410,234 18.07 0.87 511,980 21.56 1.04 24.80
3,418,34 2,759,08
Amortizacién 4 60.03 7.26 0 53.67 5.62 -19.29
2,716,29 2,509,44
Deuda Interna 0 79.46 5.77 5 90.95 5.11 -7.61
Deuda Externa 702,054  20.54 1.49 249,635 9.05 0.51 -64.44

Fuente: elaboracién propia con informacién de la DGGDP del MH.

Como se puede observar, el servicio de la deuda del GC representd una
erogacién de ¢5.141.066 millones en el 2024, equivalente a un 10,47% del PIB.
Respecto al afio 2023, dicho servicio disminuyé en ¢553.597 millones (un
9,72%), lo que se explica basicamente por la reduccion (de un 19,29%) en los
pagos de amortizacion de deuda interna y externa.

Del monto total referido, ¢7.602 millones (el 0,15%) corresponden a pagos de
comisiones, €2.374.384 millones (el 46,18%) a cancelacién de intereses y
¢2.759.080 millones (el 53,67%) a pagos de amortizaciones.

Los pagos de comisiones se incrementaron en ¢1.402 millones (un 22,61%),
aumento que en su totalidad corresponde a las comisiones relacionadas con la
deuda externa (desembolsos de créditos).

Los pagos de intereses presentan un crecimiento del 4,59%, al pasar de
€2.270.119 millones a €2.374.384 millones (equivale a un 4,83% del PIB). El
incremento en dichos pagos se da tanto en lo que respecta a los intereses de la
deuda interna (un 0,14%) como en los de la deuda externa (un 24,80%), lo que
se explica por el aumento en ambos tipos de deuda, asi como por el pago de 4
cupones relacionados con las dos emisiones de eurobonos que se colocaron en
el 2023.
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Los pagos de amortizaciones disminuyeron en ¢659.264 millones (un 19,29%) al
pasar de ¢3.418.344 millones a ¢2.759.080 millones (equivale a un 5,62% del
PIB). EI monto de dicha disminucién corresponde a la caida en las
amortizaciones de deuda interna (€206.845 millones) y externa (¢452.419
millones). En el caso de la deuda externa, la reduccién se asocia con el hecho de
gue en el 2024 no se dio ningun vencimiento de eurobonos.

En cuanto al 2025, al cierre del mes de julio el servicio de la deuda alcanzé un
monto de ¢3.035.620 millones, de los cuales ¢2.703 millones corresponden al
pago de comisiones, ¢1.269.168 millones a la cancelacién de intereses y
€1.763.749 millones al pago de amortizaciones.

2.2.3 NECESIDADES BRUTAS DE FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO CENTRAL

En el actual Marco Fiscal de Mediano Plazo' el MH proyecta una mejoria del
balance fiscal (primario y financiero) durante el periodo 2025-2030, lo cual
incidiria positivamente en las necesidades brutas de financiamiento y en la
relacién deuda/PIB para dicho periodo. En el siguiente grafico (copiado del
referido Marco) se muestra la evolucidon que se proyecta para los balances
fiscales.

Grafico 1
Gobierno Central
Balance Primario y Financiero en Escenario Base (% del PIB)

2025 - 2030
mBalance primario H Balance financiero
11 1,3 1,3 1,3 1,4 1,4 1,5
I I I - '2,7 _2:5
a8 -3,2 -3,3 -3,0 2,8
2024’ 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Fuente: Ministerio de Hacienda.

' MH. “Marco Fiscal de Mediano Plazo 2025-2030". Para el Gobierno Central.
https://www.hacienda.go.cr/docs/ProyPto26 MFMP2530.pdf
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Cabe mencionar que a julio del 2025 se cerrd con un superavit primario de un
1,2% y un déficit financiero del 1,3%, ambos como porcentaje del PIB.

Con base en las proyecciones a las que se ha hecho referencia (ademas de
otras), el MH estima las siguientes necesidades brutas de financiamiento para
el periodo referido.

Cuadro 6
Gobierno Central
Necesidades Brutas de Financiamiento (% del PIB)
2025 - 2030

Rubros

. Total
Déeficit del Gobierno Central

Amortizacion Total

Il. Fuentes de Financiamiento
Deuda Domeéstica
Deuda Externa
Uso de activos y otros

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Como se puede ver en el cuadro anterior, las necesidades brutas de
financiamiento del GC (relacionadas con el déficit financiero y el pago de deuda)
inician en un 7,9% del PIB (¢4.083.049 millones) en el 2025, disminuyen
paulatinamente en el tiempo hasta llegar a representar un 6,8% del PIB en el
2027, y se incrementan posteriormente hasta alcanzar un 7,7% del PIB en el
2030. Dichas necesidades se financiarian basicamente con deuda interna y
externa, donde las cifras denotan la prevalencia de las fuentes domésticas
(titulos valores) y que cada vez se acudiria menos a las fuentes externas (titulos
valores y multilaterales). Cabe mencionar que las referidas necesidades
representaron un 8,9% y un 9% del PIB en el 2023 y 2024, respectivamente. Por
otra parte, segun el MH'? el requerimiento de recursos a junio del 2025 fue de
€2.083.897 millones (un 4,03% del PIB), de los cuales ¢1.671.285 millones (un
3,23% del PIB) se atendi6 con fuentes internas, ¢362.598 millones (un 0,7% del
PIB) con prefondeo del fondo de caja y ¢50.014 millones (un 0,1 del PIB) con
fuentes externas.

En lo que respecta a la relacion deuda/PIB, en el siguiente grafico (copiado del
referido Marco) se presenta la proyeccion de los valores para el periodo 2025-

2 MH. “Informe Gestion de Pasivos y Presupuesto al 30-06-2025". DGGDP, agosto 2025.
https://www.hacienda.go.cr/docs/InformeAsamblealegislativaComisionAsuntosHacendariosNorma3006

2025.pdf
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2035, donde se puede ver que la deuda se mantendra por debajo del 60% del
PIB en el corto y mediano plazo. El objetivo explicito a largo plazo es que la
referida relacion sea del 50%.

Grafico 2
Gobierno Central
Deuda en el Escenario Base (% del PIB)
2025 - 2035

@ Real O Escenario Base

59,8%  59,5% 59,5% 59,2% 5g 5y,

57,7%
| | | | |. [N

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Como ya se ha indicado, a julio del 2025 la deuda del GC represent6 un 57,31%
del PIB (un afio antes dicho valor fue de 59,43%).

En relacién con la deuda del GC, y en lo que respecta al gasto por el pago de
intereses, en el siguiente grafico (copiado del referido Marco) se muestra la
proyeccién de los valores de la razén intereses/PIB para el periodo 2025-2030.

Grafico 3
Gobierno Central
Pago de Intereses en el Escenario Base (% del PIB)
2025 - 2035
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4,8
I ) 4’5 ) - _ 4,0

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Fuente: Ministerio de Hacienda.

Como se puede observar, el valor de la referida razén (que fue de un 4,8% en el
2024) disminuiria gradualmente en el mencionado periodo hasta alcanzar un
valor del 4% en el 2030. Como ya se menciond, el gasto por el pago de intereses
en los primeros siete meses del presente afio fue de ¢1.269.168 millones, lo que
equivale a un 2,5% del PIB.

En relacidon con las fuentes externas, segun lo indicado en el referido Marco, en
el 2026 se haria una emisién de $1.000 millones de eurobonos conforme a la
propuesta de modificacion de la Ley 10.332 (esto ya no seria posible debido al
reciente rechazo del respectivo proyecto de ley ), y se esperaria tener acceso a
créditos de apoyo presupuestario con multilaterales por un monto de $1.588
millones en el periodo 2025-2030, tal como se detalla en el siguiente cuadro
(copiado del referido Marco).

Cuadro 7
Préstamos de Apoyo Presupuestario
2025 - 2030
Délares

B3 El proyecto de ley (contenido en el expediente 24.462) presentado por el Poder Ejecutivo para, entre
otras cosas, cambiar los plazos de las emisiones de eurobonos del 2024 y del 2025 al 2025 y 2026,
respectivamente, no alcanzé los 38 votos requeridos para ser aprobado (la votacién en sequndo debate se
dio el 30 de septiembre del 2025, con 24 votos a favor y 18 en contra).
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Acreedor 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Fuente: Ministerio de Hacienda.

2.3 RIESGO SOBERANO

Las acciones y mejoras que ha realizado el pais en el ambito fiscal y en el
manejo de la deuda publica en afios recientes, han conllevado a una reduccién
en el riesgo soberano'™. Tal como se muestra en el siguiente cuadro, las
principales calificadoras de riesgo han elevado la calificacion y perspectiva del
pais en tiempos recientes, con lo cual se revierte la tendencia previa.

Cuadro 8

Costa Rica

Calificaciones de Riesgo Soberano
Datos al 7 de Octubre del 2025

Fecha Moody’s Fitch Standard & Poor’s
Calific. Perspec. Calific. Perspec. Calific. Perspec.
24/09/2025 Ba2 Estable
25/02/2025 BB Positiva
22/10/2024 BB- Positiva
18/9/2024 Ba3 Positiva
28/2/2024 BB Estable
3/11/2023 B1 Positiva
27/10/2023 BB- Estable
2/3/2023 BB- Estable
23/2/2023 B+ Estable
17/3/2022 B Estable
8/12/2021 B2 Estable
9/6/2020 B Negativa
2/6/2020 B2 Negativa
8/5/2020 B Negativa
10/2/2020 B2 Estable
15/1/2019 B+ Negativa
21/12/2018 B+ Negativa
5/12/2018 B1 Negativa
19/1/2018 BB Negativa
25/2/2016 BB- Negativa

!4 Se asocia con la capacidad y el compromiso del pais para cumplir con sus obligaciones respecto al pago

de la deuda publica.
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Fuente: elaboracién propia con informacién de los sitios web

https://tradingeconomics.com/costa-rica/rating

https://www.fitchratings.com/entity/costa-rica-80442261#ratings

Si bien la deuda del pais todavia tiene o presenta un caracter de grado de no
inversion o grado especulativo, la mejora en la calificacion y la perspectiva
podrian contribuir a un mayor acceso al financiamiento, con reduccion en la
prima de riesgo y por ende en el costo. Dicha mejora representa un avance
hacia la obtencion del grado de inversion.

III.- ANALISIS DEL PROYECTO DE LEY
Como ya se indicé, el proyecto plantea la aprobacion de:

» El Contrato de Préstamo 2341 entre el BCIE y la Republica de Costa Rica, por
un monto de hasta $600 millones.

» El Contrato de Préstamo 16603P entre el Fondo OPEP Para el Desarrollo
Internacional y la Republica de Costa Rica, por un monto de €150 millones (se
sefala que equivalen a $170 millones).

Ambos contratos son para financiar el Proyecto de Ampliacién y Mejoramiento
del Corredor Vial San José-San Ramon.

3.1 PROYECTO DE AMPLIACION Y MEJORAMIENTO DEL CORREDOR VIAL
SAN JOSE-SAN RAMON

Tal como se indica en el titulo anterior, el proyecto consiste en la ampliaciény el
mejoramiento del corredor vial San José-San Ramén.

En la exposicion de motivos se hace referencia al objetivo general y a los
objetivos especificos del proyecto. En cuanto al objetivo general, se indica que
éste consiste en aumentar el nivel de servicio de la Ruta Nacional 1(tramo San
José-San Ramédn), mejorando las condiciones que actualmente tiene la via
desde el punto de vista funcional, operacional y de sequridad vial, mediante la
debiday correcta planificacidon del proyecto, en cumplimiento de la normativay
buenas practicas de la industria.
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En lo que respecta a los objetivos especificos, se plantean los siguientes:

» Disminuir los tiempos de recorrido en al menos un 50% en hora pico, a través
de un aumento en la capacidad de la via, mediante la construccion de carriles
adicionales, ampliaciéon de los espaldones y la mejora funcional de los
intercambios para aumentar la competitividad del pais.

» Disminuir los costos por accidentabilidad, a través de la disminucion de al
menos un 10% de los accidentes semanales, mediante la implementacion de
mejoras en la sequridad vial y condiciones geométricas de la via.

» Reducir la emision de gases contaminantes en al menos un 10%, a través de
la disminucién del tiempo en congestion de los vehiculos, mediante el
aumento de capacidad de la via, que permita una reduccion de las longitudes
de colay tiempos de demora.

Especificamente en el Contrato de Préstamo 16603P (anexo 1, numeral 1.01) se
indica que el proyecto tiene por objeto mejorar la fluidez del trafico y la
seguridad vial en la autopista interamericana aumentando la capacidad del
corredor de la Ruta 1 y mejorando la carretera en general, lo que
consecuentemente facilitara el acceso a los mercados, el comercio y el
desarrollo socioeconémico del pais.

Por su parte, de acuerdo con lo sefialado en los Contratos de Préstamo 2341
(articulo 2, seccion 2.01) y 16603P (anexo 1, numeral 2.01), en materia de
infraestructura resiliente se financiara lo siguiente:

» La rehabilitacién, ampliacién y mejoramiento de la Ruta Nacional 1(tramo
San José-San Ramén), con una longitud aproximada de 55,6 km. Comprende
6 tramos de 2 a 4 carriles por cada sentido.

» La construccidon de una via radial que conecte la Ruta Nacional 147 (Radial
Santa Ana) con el Intercambio de Rio Sequndo (en la Ruta Nacional 1)y con la
Ruta Nacional 3 (Radial Rio Segundo), de 4,45 km., que comprende 3 carriles
por cada sentido en los primeros 1,04 km. y 2 carriles por cada sentido en los
restantes 3,41 km.

» La construccion de espaldones interiores y exteriores en todas las secciones.
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» La construccion de obras complementarias, entre las que se incluyen 16
intercambiadores (incluidos pasos elevados, tuneles, rotondas, etc.), 5
puentes para vehiculos, 20 puentes peatonales, 110 bahias para autobuses,
pasos de fauna, carreteras de servicio, y la ampliacién y mejora de 7 puentes
para vehiculos ya existentes.

» Instalaciéon de sistemas de vigilancia e informacion a los usuarios,
infraestructuras de comunicaciones, 8 estaciones de peaje y 1 de pesaje,
canalizaciones de servicios publicos, alumbrado, sefializacion y sistemas de
contencion de vehiculos.

» Medidas sélidas de gestion de las aguas pluviales (incluidos sistemas de
drenaje de ingenieria) y aplicacién de las mejores practicas de gestién parala
reduccién de la carga contaminante, todo ello de conformidad con la
normativa medioambiental costarricense sobre calidad del agua.

» Otras actividades auxiliares, que incluyen, entre otras cosas, sistemas
avanzados de drenaje y barreras naturales, formacién y capacitacion sobre
practicas de construccion y mantenimiento resistentes al clima y sobre el
seguimiento continuo de los impactos climaticos, asi como medidas de
mitigacién y reduccién del riesgo de catastrofes.

En el siguiente cuadro se detalla el plan global de inversiones indicativo por sus
principales componentes.

Cuadro 9
Proyecto Ampliacion y Modernizacién Corredor Vial San José-San Ramén
Plan Global de Inversiones Indicativo
Délares y Euros

c BCIE Fondo OPEC

omponente Monto $ % Part. Monto € % Part.
Infraestructura resiliente 535,616,300 89.27% | 133,950,000 89.30%
Supervisién externa 16,526,900 2.75% 4,200,000 2.80%
Auditoria 701,300 0.12% 150,000 0.10%
Imprevistos y escalamiento 39,793,200 6.63% 9,900,000 6.60%
Gestién administrativa 7,362,300 1.23% 1,800,000 1.20%
100.00 100.00

Total 600,000,000 % 150,000,000 %

Fuente: Contratos de Préstamo 2341 (Anexo F) y 16603P (Anexo 2, numeral 1.01).
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Como se puede apreciar, la mayor parte de los recursos (casi el 90%) se asignan
al componente de infraestructura resiliente. Notese que casi un 7% del
financiamiento esta previsto para el componente de imprevistos y
escalamiento.

Cabe mencionar que en la iniciativa no se incluye un detalle completo sobre las
obras a financiar y su respectivo costo, ni informacion relacionada con las
expropiaciones, la relocalizacibn de servicios publicos, los peajes o el
cronograma del proyecto. Llama la atencién que en la propuesta no se haga
referencia a las radiales del Coyol, Grecia, Naranjo o Sarchi, dada su
importancia y el hecho de que generalmente se suelen mencionar en relacion
con el referido proyecto.

En cuanto a los beneficios del proyecto, en la exposicién de motivos se sefialan
los siguientes:

» Optimizacién de la movilidad: se lograra una notable reduccion en los
tiempos de viaje, mejorando la fluidez vehicular y, consecuentemente,
disminuyendo las emisiones contaminantes.

» Eficiencia econdmica: se disminuiran los costos de operacién asociados al
transporte de personas y mercancias, lo cual se traducira directamente en
una mayor competitividad para el sector productivo del pais.

» Mayor seguridad: las condiciones de seguridad vial se veran sustancialmente
mejoradas, beneficiando a todos las personas usuarias de la via.

» Desarrollo inclusivo: se promovera un desarrollo territorial mas equitativo y
sostenible, lo cual se traducird en un mayor acceso a servicios basicos y
oportunidades para las comunidades mas vulnerables, fomentando asi la
inclusién social.

3.2 CONDICIONES FINANCIERAS DE LOS PRESTAMOS

En el siguiente cuadro se presenta un resumen de los términos y condiciones
financieras de los préstamos.
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LEGISLATIVA

Cuadro 10

Contratos de Préstamo 2341y 16603P
Resumen de Términos y Condiciones Financieras

Contrato

2341

16603P

Acreedor

BCIE

Fondo OPEC

Prestatario

Gobierno de la Republica de
Costa Rica

Gobierno de la Republica de
Costa Rica

Organismo Conavi Conavi
ejecutor
Plazo del crédito Hasta 20 afos 20 afos

Plazo de Hasta 6 afios Hasta 6 afos
desembolso

Periodo de Hasta 5 afios 5 afios
gracia

Periodo de Hasta 20 afios 15 afios

amortizaciéon

Monto

Hasta $600.000.000

€150.000.000

Tasa de interés
anual

Term SOFR a 6 meses
(publicada por Chicago
Mercantile Exchange -CME-)
mas un margen del sector
publico con garantia soberana
(actualmente es de un 2,50%),
o tasa revisable del sector
publico con garantia soberana
(actualmente es de un 6,15%).

Euribor a 6 meses mas un
margen fijo de un 1,60%.

Comisiones

Seguimiento y administracién:
0,25% sobre el monto total.
Compromiso: 0,25% anual
sobre el monto no
desembolsado.

Inicial: 0,25% sobre el monto
total.
Compromiso:
sobre el
desembolsado.

anual
no

0,25%
monto

Administracién
de los recursos

Principio de Unidad de Caja

Principio de Unidad de Caja

Fuente: elaboracién propia con informacién del proyecto de ley contenido en el expediente 25.183.

Como se puede ver, los acreedores son el BCIE (préstamo 2341) y el Fondo
OPEC (préstamo 16603P), y en ambos contratos el prestatario es el Gobierno de
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la Republica de Costa Rica y el organismo ejecutor es el Consejo Nacional de
Vialidad (Conavi).

El monto de los préstamos es de hasta $600 millones (BCIE) y de €150 millones
(Fondo OPEC), se dan por un plazo de 20 afios, tienen un periodo de gracia de 5
aflos y un plazo para desembolsos de hasta 6 afios. Califican como deuda
externa y estan denominados en moneda extranjera (délares de los Estados
Unidos y euros). Dicha denominacion contribuye a incrementar la exposicién al
riesgo cambiario del portafolio de la deuda del GC (que forma parte de la deuda
del Sector Publico). Sin embargo, lo extenso del plazo y el mismo periodo de
gracia, contribuyen a aminorar la exposicién al riesgo de refinanciacion y de
liquidez de dicho portafolio.

Enlo que respecta a la tasa de interés anual acordada se establece lo siguiente:

» En el caso del préstamo con el BCIE se especifican dos opciones. La primera
opcion hace referencia a la tasa Term Sofr a 6 meses (revisable y ajustable
semestralmente) publicada por Chicago Mercantile Exchange (CME) mas un
margen del sector publico con garantia soberana (revisable y ajustable
trimestralmente) que actualmente es de un 2,50% (segun se indica en la
exposicion de motivos); a la fecha', la citada tasa Sofr presenta un valor del
3,70%, que al sumarsele el referido margen de 2,50%, da una tasa de interés
del 6,20%. Como segunda opcién se plantea la tasa del sector publico con
garantia soberana hasta 20 afios plazo (revisable y ajustable
trimestralmente) que actualmente es de un 6,15% (segun se indica en la
exposicién de motivos).

» En cuanto al préstamo con el Fondo OPEC, se establece la tasa Euribor mas
un margen fijo de un 1,60%. A la fecha'®, la citada tasa presenta un valor del
2,12%, que al sumarsele el referido margen de 1,60%, da una tasa de interés
del 3,72%.

Como se habra visto, las tasas de interés negociadas son tasas variables. Por lo
tanto, el monto de los referidos préstamos aumentara la deuda que esta a tasa
ajustable o variable. Esto contribuira a que se incremente la exposicion al
riesgo de tasa de interés del portafolio de la deuda del Gobierno Central.

> Valor consultado el 29/10/2025 en el sitio web https://www.global-rates.com/en/interest-rates/cme-
term-sofr/3/term-sofr-interest-6-months/

16 Valor consultado el 29/10/2025 en el sitio web
https://www.euribor-rates.eu/en/current-euribor-rates/3/euribor-rate-6-months/
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Como referencia, en el siguiente grafico se muestra el comportamiento que
han tenido las referidas tasas Sofr y Euribor de septiembre del 2022 al mismo
mes del 2025.

Grafico 4
Tasa Sofr y Euribor a 6 Meses
2022 - 2025
Porcentaje (valores al inicio de cada mes)
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En cuanto al tema de las comisiones de los préstamos, los contratos incluyen
una comision de seguimiento y administracion (de 0,25% en la operacién con el
BCIE) o inicial (de 0,25% en la operacién con el Fondo OPEC) y una comisién de
compromiso (de 0,25% en el caso de ambas operaciones). En lo que respecta a
las dos primeras comisiones, ambas aplican sobre el monto total del préstamo
(pagaderas una sola vez) cuyos resultados dan unas cifras de $1.500.000 y
€375.000. En lo concerniente a la comisién de compromiso anual, en ambos
préstamos aplica sobre el saldo no desembolsado, lo que implica, por ejemplo,
que por cada millon de ddlares o de euros no desembolsado se tenga que
pagar 2.500 ddlares o euros por afio, respectivamente ($1,5 millones si la
comisién se calcula sobre los $600 millones 0 €375.000 sobre los €150 millones,
respectivamente).
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El BCCR sefiala en el considerando C. de su dictamen favorable', que el MH
indicé que las condiciones del financiamiento son favorables en cuanto a tasa
de interés y plazo si se compara con las condiciones ofrecidas en el mercado
local e internacional.

Como referencia, en el Anexo I de este informe se incluye un cuadro elaborado
por el MH'®, actualizado al 28 de julio del 2025, en el que se presentan las
condiciones financieras relacionadas con proyectos de inversién, otorgadas al
sector publico por distintos acreedores multilaterales y bilaterales. En relacién
con la tasa de interés anual, en dicho cuadro se puede ver que, en general, ésta
es variable y esta basada en una tasa de referencia (Sofr, Torf o Euribor) mas un
margen variable o fijo; los valores se ubican entre el 5,58% (BID) y el 7,20%
(BCIE). También hay casos en que la tasa es fija, con valores que van desde un
1,65% (JICA) hasta un 5,03% (KFW). En cuanto a las comisiones, la que mas
prevalece es la de compromiso (el valor que mas se repite es el de 0,25% anual
sobre saldos no desembolsados); en menor medida aparecen las comisiones
de inicio y de seguimiento y de administracion (pagaderas una vez, donde
prevalece el valor de 0,25% sobre el monto del préstamo).

Por otra parte, es importante mencionar que en el considerando A. del
mencionado dictamen se hace referencia a la contrapartida nacional, la cual
sera de $125,4 millones. Esto implica que el monto total de recursos
relacionados con el referido proyecta sera de $895,4 millones ($600 millones +
€150 millones -equivalentes a $170 millones- + $125,4 millones),
aproximadamente ¢452,526 millones".

3.3 SOBRE LOS ARTICULOS DE LA PROPUESTA
El proyecto de ley esta conformado por 15 articulos.

En los articulos 1y 2 se establece la aprobacién de los referidos contratos de
préstamo, cuyos textos y sus anexos forman parte integrante de la iniciativa de

ley.

7 BCCR. Acta de la Sesion 6267-2025 de la Junta Directiva. 16 de julio del 2025.
https://www.bccr fi.cr/transparencia-institucional/Actas-de-Junta-Directiva

¥ MH. “Condiciones Financieras Ofrecidas al Sector Publico Para Proyectos de Inversion”. III Trimestre,
2025. https://www.hacienda.go.cr/docs/CondicionesfinancierasProyectinversionlIlIT2025.pdf

¥ Tipo de cambio de venta de referencia del BCCR al 12/11/2025: US$1=¢505,39.
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En el articulo 3 se sefala que los recursos de los financiamientos seran
utilizados exclusivamente para lo dispuesto en los referidos contratos de
préstamo. Al respecto, en el articulo 2 (seccion 2.02) del Contrato de Préstamo
2341 se indica que los fondos seran utilizados exclusivamente para financiar
parcialmente la ejecucion del proyecto de Ampliaciéon y Mejoramiento del
Corredor Vial San José-San Ramoén. De forma similar, en el Contrato de
Préstamo 16603P (al inicio en el primer considerando) se menciona que el
prestatario solicitd el préstamo para el financiamiento parcial del referido
proyecto. En el subapartado 3.1 de este informe se detalla la distribucion de los
recursos, de acuerdo con los principales componentes del plan global de
inversiones indicativo del proyecto.

En el articulo 4 se autoriza al Poder Ejecutivo para que, via decreto ejecutivo,
incorpore en el Presupuesto Ordinario y Extraordinario de la Republica los
recursos provenientes de los referidos contratos de préstamo. Esto, segun se
indica, debido a que dichos recursos son unica y exclusivamente para ser
utilizados en la ejecucion del referido proyecto.

En el articulo 5 se plantea que el prestatario administrara los recursos de los
referidos préstamos de conformidad con el principio de Unidad de Caja.

En el articulo 6, que trata del organismo ejecutor, se indica que el Conavi sera
el responsable de la administracion y el cumplimiento de los objetivos del
proyecto; de dirigir, ejecutar y supervisar éste; y del cumplimiento de las
condiciones de los contratos de préstamo. Se agrega que el proyecto debera
contemplar una Unidad Gestora y contar con un Manual Operativo.

En el articulo 7 se establece, en relacion con los procedimientos de
contratacion administrativa, que las adquisiciones del proyecto financiadas con
los referidos préstamos se efectuaran conforme a la Politica Para la Obtencion
de Bienes, Obras, Servicios y Consultorias con Recursos del BCIE. En lo que
respecta a las contrataciones ejecutadas con presupuesto de contrapartida
nacional, se indica que se aplicara el procedimiento y los plazos
correspondientes a la licitacion reducida, segun lo dispuesto en la Ley General
de Contratacion Publica (Ley 9986).

En el articulo 8 se autoriza al Mopt y al Conavi el cobro de peajes en la Ruta
Nacional 1, de tal manera que esto permita garantizar un adecuado
mantenimiento y operacién de la via en todos sus componentes, dentro de los
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principios de racionalidad, proporcionalidad, oportunidad y conveniencia local
y nacional. Para ello, se indica, debera existir un estudio previo de viabilidad
técnica que analice todos los aspectos relacionados con la medida de colocar
un peaje. La Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos (Aresep) se
encargara de la aprobacién de las tarifas correspondientes.

En el articulo 9 se declaran de interés publico todas las gestiones técnico
administrativas necesarias para el desarrollo y la construccion del referido
proyecto, incluyendo una serie de actividades que se especifican en dicho
articulo.

En el articulo 10 se establece que la administracion publica (central y
descentralizada) apoyara, mediante la aplicacion de las reglas de simplificaciéon
de tramites, eficiencia administrativa y coordinacion interinstitucional, con los
tramites que deba cumplir para el desarrollo de los componentes del proyecto.

En el articulo 11 se establece que la adquisicion de bienes o derechos
inmuebles (mediante compra directa o expropiacién), se efectuara de manera
expedita. En relacion con las expropiaciones, se indica que la Unidad Gestora
del Conavi estara facultada para encargarse directamente de todas las
actuaciones preparatorias.

El articulo 12 trata de la relocalizacion de los servicios publicos, donde
basicamente se establece que esto sera responsabilidad de los prestatarios de
dichos servicios, siendo que el proyecto cubrird el costo de los disefios y las
obras. Si hay retrasos por causas imputables al prestatario, este debera asumir
dichos costos.

En el articulo 13 se plantea la exoneracion de una serie de tributos (impuestos,
tasas, contribuciones, etc.) a determinados actos, documentos, tramites,
adquisicion de bienes y servicios, relacionados con los contratos de préstamoy
el proyecto.

En el articulo 14 se establece que los gastos relacionados con el desarrollo del
proyecto, que se realicen con recursos de los referidos préstamos o de la
contrapartida nacional, estaran exentos del ambito de cobertura del titulo IV de
la Ley de Fortalecimiento de las Finanzas Publicas (Ley 9635).
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En el articulo 15 se indica que la Direccion de Geologia y Minas sera la
autoridad competente para otorgar las concesiones mineras temporales para
la explotacién de materiales necesarios para el desarrollo del proyecto.

3.4 AUTORIZACION Y DICTAMENES DE LEY

De acuerdo con la normativa vigente, la contratacion de los referidos
préstamos requiere la aprobacion del Ministerio de Planificacion Nacional y
Politica Econémica (Mideplan) y los dictamenes favorables del BCCR y de la
Autoridad Presupuestaria (AP).

El detalle de dichas aprobaciones es el siguiente:

Mideplan: mediante el oficio Mideplan-DM-OF-0401-2025 del 16 de mayo del
2025, emitio la aprobacién final para el inicio de tramites para los préstamos a
los que se ha hecho referencia en este informe.

AP: mediante los oficios MH-STAP-ACD0O-0852-2025 del 28 de julio del 2025,
MH-STAP-ACDO-0876-2025 del 4 de agosto del 2025 y MH-STAP-ACDO-0902-
2025 del 7 de agosto del 2025, autorizé la contratacion de los referidos
préstamos.

BCCR: mediante el oficio JD-6267/07 del 18 de julio del 2025, emitié dictamen
favorable para la contratacién de los referidos préstamos.

Es importante mencionar que en el considerando D. de dicho dictamen® se
indica que los referidos préstamos no atentan contra la estabilidad interna y
externa de la moneda nacional debido a que:

» El referido financiamiento fue previsto en la revision de las proyecciones
macroecondmicas contenidas en el Informe de Politica Monetaria de abril
del 2025 y, por lo tanto, form6 parte de los recursos supuestos que

% BCCR. Acta de la Sesién 6267-2025 de la Junta Directiva. 16 de julio del 2025.
https://www.bccr.fi.cr/transparencia-institucional/Actas-de-Junta-Directiva
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contribuirian a cerrar la brecha de financiamiento de la cuenta corriente de
la balanza de pagos y a fortalecer el blindaje financiero del pais.

» Se estima que el efecto de los desembolsos asociados al financiamiento
podra ser gestionado por el BCCR, sin generar un impacto desestabilizador
en el mercado de cambios ni en el mercado monetario.

» En ausencia de dicha fuente de financiamiento externo y la decision de
ejecutar este proyecto en la actual coyuntura econémica, el MH tendria que
acudir al mercado local por los recursos necesarios, y esta mayor presion
podria encarecer las condiciones financieras. Esta situacion no solo restaria
espacio para que, dadas las restricciones presupuestarias, otras partidas del
gasto publico puedan aumentar, sino también limitaria la expansion del
crédito al sector privado, con implicaciones directas sobre la inversion y el
crecimiento econémico.

» Si bien las referidas operaciones de crédito tienen un efecto incremental
sobre la razén de deuda de Gobierno a PIB, es previsible que ese efecto sea
mitigado por los beneficios en crecimiento econdmico que generaria este
proyecto de inversién publica.

Se sefiala que la evidencia internacional ha demostrado que, ademas de
proveer un estimulo econémico inmediato, la inversién en infraestructura
publica tiene efectos positivos sobre el crecimiento potencial de la economia'y,
en ultima instancia sobre el bienestar de la poblacion.

IV.- VINCULACION CON LOS OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE

De acuerdo con la verificacién de la vinculaciéon tematica de los objetivos de
desarrollo sostenible (ODS)*' realizada para la presente iniciativa de ley, existe
una vinculacion multidimensional, integral e interconectada con la Agenda
2030, con un nivel de afectacidn positivo.

Lo anterior, debido a que lo planteado en el proyecto que se financiaria con los
préstamos, se vincula con el ODS 3 (Salud y Bienestar), ODS 9 (Industria,
Innovacién e Infraestructura) y ODS 13 (Accion por el Clima).

*! Departamento de Estudios, Referencias y Servicios Técnicos. “Verificacion de Vinculacion Tematica de los
ODS en los Proyectos de Ley”. Elaborado por Ana Paula Bonilla Méndez. Area de Investigacién y Gestién
Documental.
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El logro de los objetivos del referido proyecto podria contribuir a:

» Reducir el nUmero de lesiones y muertes causadas por accidentes de transito
y la contaminacién del aire (ODS 3).

» La sostenibilidad, resiliencia y calidad de la infraestructura (ODS 9).

» La adaptacién al cambio climatico y la reduccion de sus efectos negativos
(ODS 13).

V.- CONSIDERACIONES FINALES

La necesidad e importancia de la ampliacion y mejoramiento del corredor vial
San José-San Ramén es incuestionable. Como en todo proyecto de
infraestructura, el tema del financiamiento es fundamental para su realizacion,
maxime si la cantidad y la magnitud de las obras es considerable (respecto al
referido caso véase el subapartado 3.1 de este informe).

La aprobacién de los dos contratos de préstamo incluidos en la iniciativa
conllevaria a que el pais tenga acceso a recursos externos por alrededor de
$770 millones. Es importante mencionar que la contrapartida nacional es de
$125,4 millones, lo que implicaria que el total de recursos a destinar al referido
proyecto rondaria los casi $895,4 millones (aproximadamente ¢452,526
millones).

Si bien en la exposicion de motivos y en los contratos de préstamo se hace, de
manera general, referencia a una serie de obras de infraestructura y de
actividades que contempla el proyecto, no se incluye un detalle completo de
éstas y de su costo, ni informacién relativa a las expropiaciones, la
relocalizacion de servicios publicos, los peajes o el cronograma de toda la obra.
Llama la atencion que en la propuesta no se haga referencia a las radiales del
Coyol, Grecia, Naranjo o Sarchi, ya que éstas generalmente se suelen
mencionar cuando se trata del referido proyecto. En relacién con lo anterior, y
en lo que tiene que ver con el analisis y valoracién de la propuesta, podria ser
conveniente que se solicite informacién mas detallada.

Dadas las condiciones financieras de los préstamos, dichas operaciones
podrian contribuir a incrementar la exposicién al riesgo cambiario y al riesgo de
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tasa de interés del portafolio de la deuda del GC (que forma parte de la deuda
del Sector Publico), asi como a aminorar la exposicion al riesgo de
refinanciacién y de liquidez de dicho portafolio (ver subapartado 3.2 de este
informe). Cabe mencionar que el MH sefial6 (segun se indica en el dictamen
favorable del BCCR) que las condiciones del financiamiento son favorables en
cuanto a tasa de interés y plazo, si se compara con las condiciones ofrecidas en
el mercado local e internacional.

Las operaciones también podrian contribuir a que se dé una menor demanda
de recursos por parte del Gobierno en el mercado doméstico, lo que podria
reflejarse en mejores tasas de interés o que al menos no exista presién para su
incremento, favoreciéndose la actividad econdmica, pero pudiendo afectar el
ahorro interno ante la reducciéon de las opciones de inversidon (para las
operadoras de pensiones, por ejemplo).

Por otra parte, el ingreso de recursos externos podria tener alguna incidencia
en el tipo de cambio, dependiendo del uso que se les dé a éstos. Segun lo
indicado por el Banco Central, el efecto de los desembolsos asociados al
financiamiento podra ser gestionado por la entidad, sin generar un impacto
desestabilizador en el mercado de cambios ni en el mercado monetario.

En lo que respecta al erario, aparte del acceso a los recursos, la operaciéon
tendria incidencia en el costo promedio de su deuda, cuyo resultado (positivo o
negativo) dependeria del valor efectivo de la tasa de interés y el pago de las
comisiones.

En cuanto al articulado de la iniciativa, una parte importante de éste aborda
aspectos relacionados con la incorporacion de los recursos en el presupuesto
nacional, los procedimientos de contratacién administrativa, la declaracion de
interés publico, la simplificacion de tramites, las expropiaciones, la exoneracién
de tributos y la exencion de la regla fiscal, siendo que lo que se establece o
plantea va dirigido a facilitar, agilizar y hacer mas expedita la realizacién del
proyecto (segun se infiere de lo seflalado en la exposicion de motivos).
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(4.37%) + mmsgen variable de n de referenc - ; ofrecen tasa fija 327% 0.86% anal | 1.40% amual
2 de interés vigente es SOFR | Garantia Soberana hasta veinte | meses (4.20%) mis un margen| : N
Sondeo (0:41%) + margen = . ) s 1 WAIEER| Opeién standard (30 adios): Tasafjaen | Tasafiaen
~ariable de préstamo BID - Een (20) afios plazo, I cual es 5o (195%) =6.15%. | 1,2 variabie - TORF +90bp y enros:324% | $:5.03%
800y 3 359 variable de (1.84%) = 6.21% | ajustable trimestralmente y en la tmenzims
( - actualidad seria de un 6.15%. | Cuenta conua Fondo de o en 2 20%
c
Los préstamos a 20 afios sin. | (FEC) como mecagismo-para | Conicion e P
: : una alta especificidad.
atia soberana la tasa de subsidiar el costo del Opeit standnt (30 aos)
interés esla Tem SOFRa 6m | financiamiento de los "
" Tasa fja en L. 5%
(4.20%) + mmsgen variable proyectos. (comsaliois 4o seoyicion)
(2.30%) = margen jo (0.50%)
Los préstamos con garantia
soberana se incrementa el interés|
ordinario en 3 puntos
porcentuales sobre ts porcién de
I obligacién en mora, hasta la
fecha en que se efectiie el pago. | Tasa que resuke de sumar a Ia | El monto vencido se calculard El monto atrasado se aplicaria
Tasa Base mis alta que 2 voa tasa de un 2% acual 200 pb superior a I tasa de
Tasa queresulle de swmacla |y o s o grrantin. | estuviera vigente durante el | sobre Ia tasa de iferés interés vasiable amual o tasa de
tasa SOFR a la fecha efectiva £ . = ; :
e el g ag  [sobesana se incremeata el interés| periodo comprendido entre Ia | espeificada en el coutrato de interés fija amal ( segin In
Tasa morateria NA pag. Eeny ordinario en 30 puntos fecha en que debia efectuarse | préstamo para una operacién. ND tasa de interés seleccionada) NA

aplicada sobre Ia porcicn de
capital de plazo vencido

porcentuales sobre la porcion de
In obligacion en mosa, hasta la
fecha en que se efectiie el pago.

Para aquellos préstamos con una|
‘mora mayor de 180 dias, el
recargo por mora se cobrarh

sobre el tofal adendado hasta la
fecha en que se efectite el pago.

el pago y In fecha efectiva de

pago. el margen y 2% aplicada

sobse Ia porcién de capital de
plazo vencido.

caleulada desde Ia fecha de
vencimiento hasta el dia
anterior a la fecha en que se
realice el pago

para el sespectivo periodo de
intereses a partir de Ia fecha
de vencimiento hasta la fecha
de abono del monto atrasado,

Continua en la siguiente pagina
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ASAMBLEA
LEGISLATIVA

0.75% anval mixima aplicada al
Comisiénde  [saldo diario no desembolsado de| 0.25% amnal sobre saldos no | 0.25% azmal sobre saldosno | 0.35% amual sobre saldos no | 0,1% amnal sobre saldos o | 0,25% anual sobre saldos no| 0.25% amal sobre saldos no | 0.25% amal sobre el saldo no
Compromiso (CC) los préstamos Gesembolsado desembolsado desembolsades desembolsados desembolsados desembolsados desembolsado
Actualmente es del 0.50%
amal
En ningiin caso podsd cobrarse
en un semestre determinado mi|
Comine | e e
Inspeccion y g : NA NA NA NA NA NA NA NA
Vigihoncia (FIV dividido por el mimero de
igilancia (FIV) | cires comprendido en el
plazo original de desembolsos.
Actualmeate el cargo es ua 0%.
Comisién de Gestién NA NA NA NA NA NA 0,50% fat NA
0.25% sobre el moato del 0.2% sobre el monto del
Comisién Inicial NA préstamo, pagadera uua sola NA NA préstamo del proyecto y el NA NA NA
vez 0.12% sobre el monto del
préstamo de v programa.
Comisién de 0,23% sobre f monto del
25% mont
Seguimiento ¥ NA NA 0.25% sobre elmonto del NA NA NA NA financiamiento, pagadera una sola
AR préstamo, pagadera una sola vez -
Coumisicn d 0.85% sobre el monto del
osion £ NA NA NA financiamiento, pagadera una NA NA NA NA
financiamiento e
sola vez
Comisién de <. y y - 25 - El equivaleate en délares de ) .
raluaciin NA WA NA Minimo US$ 23.000.00 NA R eta000 WA NA
v 1 pigins del Banco Desarcollo (BID): b orgles bid- d =
¥ forsciin disporsble n I péins del Banco Efermscional (BIRE): s - 1 S
¥ 1 pigins cal Buco e - o / et  Respecioa dal itz
o Gobierno y el Organic 52 tiere que si el pl el deserrbolso es 3 25 zfios e le adicions uw moreen fjo dew 025% v < el plam es 30 afios se le adicion w norzen fjo de w 0,50%.
4 Enlz pagim bipz://y 5o extd dizpomble L L mesponde a las conds 5 istradas el Acreedor.
s lapigina de J:  Intermtional on y (JICA): https: /s .g0.ips : ¢
P ————— dispomble L Lz coniciones £ Gobiemoyel
7 Lai & 1as cond < ¥ Gobierno yel
§ Loz Laz condicicres 6 = Gobiermo yel.

Fuente: MH. Estadisticas Fiscales. Condiciones Financieras Ofrecidas al Sector Publico Para Proyectos de Inversion.
https://www.hacienda.go.cr/docs/CondicionesfinancierasProyectinversionIlIT2025.pdf

Elaborado por: rcv
/*Isch// 18-11-2025
c. arch// 25183 IEC-SIST-SIL
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