La Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, en el articulo 5 del acta de la sesién 6315-2026,
celebrada el 26 de marzo del 2026,

dado que:

A

El Ministerio de Hacienda, mediante el oficio MH-DM-OF-1905-2025, solicito el criterio del Banco
Central de Costa Rica sobre la contratacion de un endeudamiento externo de apoyo
presupuestario denominado “Linea de Crédito Contingente, Revolvente y No Comprometida” con
el Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe (CAF), por un monto total de hasta USD
500 millones. El prestatario de la operacion seria el Gobierno de la Republica, por medio del
Ministerio de Hacienda.

Los articulos 106 de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, Ley 7558,y 7 de la Ley
de Contratos de Financiamiento Externo con Bancos Privados Extranjeros, Ley 7010, establecen
que cuando el Gobierno o los entes publicos pretendan contratar créditos deberan contar con el
dictamen previo del Banco Central. La Ley 7010 dispone que el dictamen que rinda el Banco
Central es vinculante.

al considerar que:

1.

La Linea de Crédito Contingente, Revolvente y No Comprometida constituye un instrumento
financiero de caracter preventivo, disefiado para asegurar la disponibilidad inmediata de recursos
ante eventuales necesidades de liquidez derivadas de choques financieros y econémicos de
origen exdgeno o climaticos, al contribuir con mitigar presiones fiscales abruptas, apoyar la
continuidad de las funciones esenciales del Estado y preservar la estabilidad macroeconémica.

El caracter contingente, revolvente y no comprometido de la linea otorga flexibilidad en la gestién
de la liquidez del Gobierno, en tanto los recursos uUnicamente se desembolsan cuando son
requeridos, previa justificacion y evaluacién por parte del acreedor, lo cual la convierte en un
componente relevante dentro de la estrategia de gestién de riesgos fiscales del pais.

En el contexto macroeconémico actual, caracterizado por la necesidad de diversificar las fuentes
de financiamiento del Gobierno Central, reducir presiones sobre el mercado financiero interno y
preservar la estabilidad de las tasas de interés, los instrumentos contingentes permiten fortalecer
la capacidad de respuesta ante eventuales restricciones de acceso a los mercados financieros
0 ante emergencias asociadas con eventos climaticos extremos.

El Ministerio de Planificacién Nacional y Politica Econdmica, indicd, entre otros, que esta
operacion no esta ligada a un proyecto de inversidn publica, y emitié el dictamen de aprobacién
final de inicio de tramites de endeudamiento publico, en el oficio Mideplan-DM-0651-2025 del 28
de julio de 2025.

El proceso hacia la sostenibilidad de las finanzas publicas, requisito para la estabilidad
macroecondmica del pais, se ha apoyado entre otros, en la Ley de Fortalecimiento de las
Finanzas Publicas y en medidas tendientes a mejorar la gestion de la deuda, con acciones como
la contratacién de créditos de apoyo presupuestario en mejores condiciones financieras que las
que podria obtener el Gobierno en los mercados financieros locales e internacionales.

Las condiciones financieras de la linea resultan competitivas frente a opciones de mercado y a
financiamiento de algunos organismos multilaterales, y su uso, al tratarse de una operacién
contingente, no implica un incremento automatico del saldo de la deuda publica, que se daria
solo si se materializan los desembolsos.

Se estima que la contratacion de esta operacion no atenta contra la estabilidad interna y externa
de la moneda nacional, debido a que:



a. Silos recursos ingresan para atender la gestion de deuda del Gobierno Central, constituye
una sustitucidon de fuente de financiamiento, que no implica un incremento en la trayectoria
de deuda ya prevista. El monto total de este financiamiento equivale a 0,45% del producto
interno bruto (PIB), de 2026.

b. La relacion deuda a PIB del Gobierno Central se ubicé en 60,4% al finalizar el 2025. A partir
de ese nivel y los flujos anuales de la deuda incluidos en el Marco Fiscal de Mediano Plazo,
esta relacion continuaria por encima del 60% en el periodo 2026-2028 y retomaria la
trayectoria descendente a partir de ese ultimo afo. Este comportamiento previsto y otras
medidas para la adecuada gestion, tales como la regla fiscal, permitirian continuar con el
proceso hacia la sostenibilidad fiscal en el mediano plazo.

No obstante, el comportamiento del nivel de deuda a PIB amerita seguimiento continuo y
prudente, desde la perspectiva de la sostenibilidad fiscal.

c. El Banco Central de Costa Rica ha logrado cubrir la totalidad del requerimiento de divisas
del resto del sector publico no bancario y fortalecer sus saldos para atender necesidades
futuras, por lo que, aun en un escenario extremo, se estima que tanto el desembolso como
el servicio de la deuda podrian gestionarse oportunamente sin generar efectos
desestabilizadores en el mercado cambiario.

d. En ausencia de esta fuente de financiamiento externo, el Ministerio de Hacienda tendria que
acudir al mercado local por los recursos necesarios, y esta mayor presién 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.

7. Como ocurre con toda solicitud de criterio al Banco Central de Costa Rica sobre endeudamiento
publico, se procedié al analisis de la informacion provista por las distintas entidades publicas
involucradas, bajo la presuncion de que es completa, veraz, oportuna y técnicamente correcta.
Cualquier variacion significativa en dicha informacién podria generar un cambio en la valoracion
que esta Junta realiza sobre la operacion bajo analisis.

dispuso por unanimidad y en firme:

emitir dictamen favorable sobre la solicitud del Ministerio de Hacienda para contratar un
endeudamiento de apoyo presupuestario denominado “Linea de Crédito Contingente, Revolvente y
No Comprometida” con el Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe (CAF), por un monto
total de hasta USD 500 millones.
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