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SESION 6157-2023

Acta de la sesion ordinaria seis mil ciento cincuenta y siete-dos mil veintitrés, celebrada
virtualmente por la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica, a partir de las nueve horas
con cincuenta y cuatro minutos del jueves catorce de diciembre de dos mil veintitrés, con la
participacion de sus miembros: Roger Madrigal Lopez, presidente del Banco Central de Costa Rica,
Silvia Charpentier Brenes, vicepresidente de la Junta Directiva, Miguel Cantillo Simon, Max Soto
Jiménez, Marta Soto Bolafos y Jorge Guardia Quirds, asi como con la de los funcionarios: Hazel
Valverde Richmond, gerente del Banco Central, Celia Alpizar Paniagua, secretaria general interina,
Maribel Lizano Barahona, auditora interna interina, Alonso Alfaro Urefa, economista jefe del
Banco Central de Costa Rica, Bernardita Redondo Goémez, directora de la Division Gestion Activos
y Pasivos, Henry Vargas Campos, director de la Division Gestion de Informacion, Ivan Villalobos
Valerin, director de la Division Asesoria Juridica, Mariano Segura Avila, asesor de la Presidencia
del Banco Central y Pablo Villalobos Gonzélez, director interino del Departamento de Gestion de
Riesgos y Cumplimiento, adscrito a la Junta Directiva.

ARTICULO 1. Constancia de: a) participacion remota a la sesion ordinaria, b) reunion de trabajo y c)
inasistencias.

Se deja constancia de que esta sesion ordinaria inicid a las nueve horas con cincuenta
y cuatro minutos, debido a que los miembros de la Junta Directiva realizaron una reunion de
trabajo, desde las nueve horas y hasta las nueve horas con cuarenta y nueve minutos, con el fin de
discutir temas relativos al quehacer del Banco Central.

Asimismo, se deja constancia de que esta sesion ordinaria se realizd con la
participacion remota de los sefiores Roger Madrigal Lopez, Silvia Charpentier Brenes, Miguel
Cantillo Simon, Max Soto Jiménez, Marta Soto Bolafios y Jorge Guardia Quirds, integrantes de la
Junta Directiva, cumpliendo con los requisitos de seguridad juridica y tecnologica sefialados por la
Procuraduria General de la Republica en su dictamen C-298-2007, del 28 de agosto de 2007, asi
como lo indicado por la Division Asesoria Juridica del Ente Emisor, en el oficio AJ-482-2008, del
22 de julio de 2008, relativos a sesiones virtuales de juntas directivas de instituciones publicas.

También, participaron virtualmente los sefiores, Hazel Valverde Richmond, Celia
Alpizar Paniagua, Maribel Lizano Barahona, Alonso Alfaro Urefa, Bernardita Redondo Gémez,
Henry Vargas Campos, Ivan Villalobos Valerin, Mariano Segura Avila y Pablo Villalobos
Gonzélez. Por otra parte, el sefior Nogui Acosta Jaén, ministro de Hacienda, no particip6 en esta
oportunidad.

Cabe destacar que los medios telematicos del Banco Central de Costa Rica
permitieron una comunicacion integral y simultanea por medio del video, audio y datos, bajo el
principio de colegialidad y simultaneidad citados en el dictamen antes mencionado.

Por ultimo, en cumplimiento de lo establecido en el articulo 56, de la Ley General
de la Administracion Publica, Ley 6227, los miembros de la Junta Directiva verificaron que la
grabacion de la sesion se encontraba en curso. De este asunto se transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Buenos dias, compafieros. Damos inicio de la sesion ordinaria 6157 de hoy jueves 14 de diciembre.
Como es costumbre, pido que todos verifiquemos que hay una grabacion del curso. Veo a dofia
Marta, veo a don Miguel, a don Max, a dofia Silvia, don Jorge. Perfecto. Muchas gracias.”
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ARTICULO 2. Aprobacion del orden del dia.

De inmediato, la Junta Directiva entrd a conocer el orden del dia. De este asunto se
transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Someteria a la aprobacion el orden del dia, entonces, hemos hablado, quienes estemos de acuerdo
con el orden del dia. Todos, observo, si, los seis miembros estamos de acuerdo, o sea, aprobado el
orden del dia.”

Analizado el tema, la Junta Directiva,

convino en:

aprobar el orden del dia, modificandolo en el sentido de adicionar, a la luz de lo dispuesto en el
numeral 4, articulo 54, de la Ley General de la Administracion Publica, Ley 6227, lo siguiente:

A. Solicitud de permiso de un miembro de la Junta Directiva.

B. Comentario del sefior Jorge Guardia Quir6s, sobre la participacion de los miembros de la Junta
Directiva en una comparecencia de la Asamblea Legislativa.

ARTICULO 3. Aprobacion de las actas de las sesiones 6155-2023 y 6156-2023.

Los miembros de la Junta Directiva entraron a conocer el punto relativo a la
aprobacion de las actas de las sesiones 6155-2023 y 6156-2023, celebradas el 6 y el 11 de diciembre
de 2023, respectivamente.

De este punto se transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Vendria la aprobacion de los proyectos de las actas de las sesiones 6155 y 6156, como es conocido.
(Alguien tiene observaciones, tiene comentarios? Sino para proceder a la aprobacion.

SR. MAX SOTO JIMENEZ:
Yo envié observaciones.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muy bien. Bien, don Max. Observé a dofia Marta aprobando. Observé a dofia Silvia aprobando.
Don Miguel, don Jorge, mi persona. Aprobadas las actas 6155 y 6156 ambas del 2023.”

Analizado el tema, la Junta Directiva

resolvio:

aprobar las actas de las sesiones 6155-2023 y 6156-2023, celebradas el 6 y el 11 de diciembre de
2023, respectivamente, cuyos proyectos digitales se distribuyeron con anterioridad a los miembros
de la Junta Directiva del Banco Central.
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ARTICULO 4. Solicitud de permiso de un miembro de la Junta Directiva.

Seguidamente, la sefiora Silvia Charpentier Brenes, vicepresidente de la Junta
Directiva, solicité el permiso correspondiente para desconectarse desde las once horas y hasta las
doce horas de la sesion en curso.

Sobre el particular se transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Temas de la Auditoria Interna. Dofia Maribel, ;tiene usted algin asunto?

SRA. MARIBEL LIZANO BARAHONA:
No, sefior, gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Hoy no sé si se nos va a unir en algin momento en calidad de invitada, pero entiendo que hoy
todavia esta, dofia Hazel todavia estd de vacaciones. Entonces, no voy a preguntar por la Gerencia.
Preguntaria por temas de miembros de Junta Directiva. Dofia Silvia y luego don Jorge.

Adelante, dona Silvia.

SRA. SILVIA CHARPENTIER BRENES:
Si, muchas gracias. Queria pedir permiso a la Junta para ausentarme, temporalmente, de la sesion
entre 11 y 12 esta mafiana, por favor.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Yo estoy de acuerdo, tenemos que expresar el permiso como Junta, como cuerpo colegiado.
(Alguien se opone? Hagamoslo mas facil. Nadie se opone. Permiso concedido, dona Silvia.”

Se dio por recibido.

ARTICULOS. Comentario del seiior Jorge Guardia Quirds, sobre la participacion de los seiiores
miembros de la Junta Directiva en una comparecencia ante la Asamblea Legislativa y
otros aspectos relacionados.

De inmediato, tomo la palabra el sefior Jorge Guardia Quirén, integrante de la Junta
Directiva del Banco Central de Costa Rica, para referirse a la comparecencia a la que fueron citados
ante la Comision de Asuntos Hacendarios de la Asamblea Legislativa de la Republica, el martes
12 de diciembre de 2023.

En relacion con este asunto se transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Don Jorge.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

Gracias. Es lo siguiente. Yo quedé con muchas dudas sobre la comparecencia que tuvimos ante la
Asamblea Legislativa, sobre todo en términos legales. Lo que quiero es hacerle una consulta a don
Ivan, para que se la lleve para la casa y la consulte con su departamento para responderla en alguna
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oportunidad y que no tengamos una discusion sobre eso ahora.

La inquietud es la siguiente. De acuerdo con el 106 de la Ley Organica del Banco Central, la
consulta al Banco sobre temas de deuda, sobre temas de politica monetaria y sobre el otro tema,
cual es, deuda, politica monetaria y balanza de pagos, esos son los criterios sobre los cuales, me
parece a mi, obligatoriamente, debe pronunciarse el Banco Central.

Si el Banco Central, basado en el estudio de la Division Econdmica, considera que no se satisfacen,
adecuadamente, esos tres criterios, el Banco, en mi opinion, puede vetar, esa es la palabra que yo
uso, vetar el proyecto de endeudamiento que se le presente a su conocimiento. Eso es vinculante,
pero no vinculante para la Asamblea Legislativa. Eso lo hemos dicho ahora.

La pregunta es esta. Con base en el 99 y el 3 de la Ley Orgdnica del Banco Central, el Banco es
consejero econdmico y financiero del Gobierno o del Estado, como quieran ustedes ponerlo. La
pregunta es si el criterio que exprese el Banco como consejero es vinculante o no. Mi opinién -la
quiero adelantar- es de que ese criterio no es vinculante para el prestatario, el agente que quiera, la
entidad, ya sea el Gobierno o cualquier otra entidad, que quiera expresar su criterio, perdon, un
empréstito. Entonces, aqui nos presenta esta situacion.

Si eso, si esos criterios como consejero del Gobierno no son vinculantes y aun asi la Junta Directiva,
pongamos un ejemplo que la Junta Directiva en pleno rechaza una solicitud de un ente, de un
empréstito con base en esos criterios como asesor y no los criterios, los tres criterios del 106, puede
ser valida esa resolucion. Ampararse, no en el 106, sino en otros y que sea vinculante para el ente.
Eso, por un lado, que yo tengo mis dudas.

Y la otra pregunta también es, si el ente se siente perjudicado por esa resolucion hipotética del
Banco, podria apelar la resolucion de la Junta Directiva, que agote la via administrativa e irse a
pelear a los tribunales. Esa me parece a mi que es que un punto que deberia aclararse.

Muchas gracias, don Ivan y disculpe que le moleste con estas cosas.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, don Jorge. A ver, don Pablo.

SR. PABLO VILLALOBOS GONZALEZ:

Si, buenos dias. Desde la perspectiva de riesgos y relacionado con lo que don Jorge acaba de
mencionar, nosotros estuvimos valorando los temas, los asuntos relacionados con lo que ocurrié
con el dictamen sobre un proyecto de ley relacionado con el empréstito del BCIE y bueno, desde
nuestra perspectiva vemos que en este tipo de dictamenes hay dos elementos que pueden
considerarse como riesgosos, como eventos de riesgo.

Uno tiene que ver propiamente con el tramite, con la posibilidad o el riesgo de que no se dé
oportunamente el dictamen del Banco Central y ese es un riesgo que ya se habia identificado hace
algunos afios con lo que, seguramente, ustedes recuerdan con lo que habia ocurrido con el dictamen
relacionado con la Ley de Promocion a la Competencia, lo que se llamé la Ley de Usura.

Entonces, en ese momento se identificaron dos riesgos y esos estan documentados y a partir de ahi
se tomaron algunas medidas, la Administracion tomé algunas medidas. Ya hay un sistema
informatico para el tramite de este tipo de dictamenes para facilitar el tramite y para minimizar el
riesgo de no cumplimiento de estos tramites, de estos dictamenes por parte de la Junta Directiva
del Banco.
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Y el otro riesgo tiene que ver un poco con o tiene que ver, de alguna forma, con el ambito en el que
se hace el analisis para hacer el dictamen, que es un poco relacionado con lo que don Jorge Guardia
menciona. Entonces, desde nuestra perspectiva, eso es como para informarles, nada mas, desde
nuestra perspectiva se estan levantando, se reviso y ya hay un riesgo relacionado con el tramite y
se estd levantando un posible caso de riesgo que tiene que ver con ese ambito, en el cual el Banco
hace el analisis. Eventualmente, también tenemos que consultar eso con la Asesoria Juridica. Pero
les queria comentar a raiz de lo que don Jorge comenta que, desde nuestra perspectiva, también
hemos visto esa situacion. Muchas gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Muchas gracias, don Pablo. Este es un asunto que, definitivamente, volverad a la Junta, tal vez,
cuando don Ivan presente el estudio. Entonces, lo podemos complementar o tomemos la solicitud
de don Jorge como un encargo mutuo para el Departamento de Riesgos y la Asesoria Juridica.

Estamos. Alonso, ;Qué pas6?

SR. ALONSO ALFARO URENA:

Si, muy brevemente, relacionado con eso de qué se debe responder y cudl es la extension, nada mas
queria dar visibilidad de que, por ejemplo, en la Division Econdémica en este momento hay
alrededor de 60 criterios que estan como en marcha. Entonces, hay una carga de trabajo importante
y la priorizacion, bueno, tenemos herramientas para ayudar en la priorizacion, pero también afecta
la dindmica de la Asamblea Legislativa de cudles proyectos van avanzando o qué, en algin
momento se dice que no avanza y uno como este que agarro traccion en algin momento y que lo
convierte en algo de urgencia repentinamente. Entonces, es algo que hemos estado tratando de
analizar de como manejar ese orden de priorizacion para poder responder los criterios a tiempo.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias.”

Se dio por recibido.

ARTiCULO 6. Solicitud a la Superintendencia General de Valores para excluir al Banco
Central de Costa Rica del texto propuesto para modificar el inciso c) del articulo
31 del Reglamento de oferta publica de valores.

Se deja constancia de que el seitor Francisco Meza Chacon, director del
Departamento de Administracion de Operaciones Nacionales, adscrito a la Division Gestion
Activos y Pasivos, participo en la discusion del tema a que refiere el presente articulo.

Seguidamente se llevd a cabo una discusion sobre la posibilidad de solicitar la
exclusion del Banco Central de Costa Rica del texto propuesto por la Superintendencia General de
Valores para modificar el inciso ¢) del articulo 31 del Reglamento de oferta publica de valores.

Al respecto, se transcribe la siguiente discusion:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Pasariamos a asuntos de gestion. El primer asunto es el asunto 4.1 que quisiera que sea una
discusion pequefia, acotada sobre creadores de mercado.
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La situacion es la siguiente. Hay unos documentos que el DAP nos presenta a nosotros donde nos
describen las caracteristicas de creadores de mercado, es un reglamento que tiene que ser aprobado
por el Conassif. Yo he solicitado el permiso de don Alberto y del sefior Soley, para ver si nosotros
quitabamos del reglamento la posibilidad de que el Banco Central coloque su deuda por creadores
de mercado.

Se discutio en dos oportunidades en sesiones del Conassif y ayer en la sesion ellos estuvieron de
acuerdo y me dan tiempo, porque ya les urge, hasta el proximo lunes y si el lunes no, en la sesién
del Conassif, no tengo una decision al respecto, no modifican el reglamento. Ellos reconocieron
que es inocuo, pero el valor agregado que yo le doy a esto es que con el acuerdo que envié, que
propongo, que doy lectura, es que se le da lugar a la Junta Directiva en definir como estratégico
aquellos cambios en los mercados de negociacion en los que se trancen valores que forman parte o
que tienen una incidencia en el proceso de formacion de precios y que, entonces, la Junta Directiva,
pues conozca sobre eso y que discuta y que, en fin, sea, en ultima instancia, el que decide, bueno,
sobre qué mecanismos participa y en qué forma.

Entonces, el acuerdo tiene, que les pasé, el borrador de acuerdo, ustedes lo pudieron ver, tiene una
parte de la justificacion de que, en los creadores de mercado, el Banco no desea participar en este
momento y luego, aparte, que me parece mas sustantiva, que es el espacio que reserva la Junta
Directiva para definir reglas de los mercados de negociacion en aquellas variables que considere
que son criticas para el quehacer del Banco Central.

Abro la discusion, compafieros. Adelante, don Jorge.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

Muy breve. Una, es el comentario formal que puse cuando estabamos conversando sobre el parrafo,
el verbo inicial en la parte resolutiva de la decision, ponerle un término, un verbo un poco mas
fuerte. Ahi se dice como solicitar o una cosa asi. Bueno, eso lo dejo, Roger, para que usted lo vea
directamente.

La otra cosa que me parece a mi que es ya mas de fondo, mas fundamental, es lo siguiente. El
Conassif va a emitir un reglamento, pero el reglamento, aunque sea del Conassif, no puede obligar
al Banco Central en cosas en que el Banco Central se ampara en la ley. El reglamento siempre esta
por debajo de la ley y entonces, si el Banco Central por ley tiene potestades y deberes que son
irrenunciables, como las que nosotros sabemos, toda la politica monetaria, la estabilidad del sistema
financiero, etc. y si este reglamento va a afectar la conduccién de la politica monetaria del Banco
Central y, ademas, podria implicarle cargas, que por reglamento no se pueden poner unas cargas,
la posicion juridica tradicional es que es por ley que se pueden poner cargas en el sentido real, que
tenga que pagar el Banco Central comisiones que no pagaria si no estuviera en ese sistema, si esas
son validas.

Bueno, yo lanzo esta inquietud que tengo, porque si el Conassif no estuviera de acuerdo o si ellos
por una mayoria votan una decision, a pesar de que, en contra lo que diga Roger en la reunion
correspondiente, a mi me parece que el Banco Central tiene que reservarse esa potestad de pelear
la validez de ese reglamento, en ese sentido.

SRA. MARTA SOTO BOLANOS:
Réger, el microfono.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
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Perdon, no, que afortunadamente en este caso no hay ese conflicto, ellos estdn anuentes a modificar
y en realidad, el mismo don Tomads, reconoce que hay, es relativamente inocuo, pero asi es parte
de la, recobrar el Banco, la Junta Directiva el espacio del disefio de su politica. Entonces,
dichosamente, afortunadamente, no estamos en caso de conflicto.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

No, no, es que, que pase lo que dijo dona Marta, por ejemplo, de que cambiara, ya todos nosotros
nos fuimos del Banco Central, algunos nos morimos y viene otra gente, otros directores y otro
presidente ejecutivo y si es un reglamento y empiezan a modificar y cambiar, a mi me parece que
el precedente debe sentarse bien.

En resumen, es que las potestades del Banco por ley no pueden ser menoscabadas por un
reglamento.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
No, clarisimo. Dofia Marta y luego don Miguel.

SRA. MARTA SOTO BOLANOS:

Yo coincido con lo dicho por don Jorge Guardia y estoy de acuerdo en aprobar este acuerdo de
Junta. Me parece que la colocacion de titulos del Banco Central es un tema estratégico de como
conducir la politica monetaria del Banco y la forma de hacerlo debe ser protestad de la Junta
Directiva. Si a futuro la Junta considera que es importante utilizar ese instrumento o no, debe
responder a un estudio, al menos a un documento completo o concienzudo, donde se le demuestre
a la Junta Directiva todas las ventajas y las... sobre todo las ventajas que tendria el utilizar ese
instrumento, pero en este momento, €so no existe y estoy de acuerdo en que debe ser la Junta la
que determine de qué manera quiere colocar sus titulos.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muy bien, muchas gracias, dofia Marta. Don Miguel.

SR. MIGUEL CANTILLO SIMON:

Tal vez, yo querria afadir que no es s6lo un tema estratégico, sino que, propiamente como se
conduce la politica monetaria si uno tiene que ir a recoger liquidez, lo hace precisamente a través
de la emision de titulos de deuda. Entonces, ya es directamente una de las responsabilidades del
Banco Central y una de las cosas que uno tiene que ver es como hace esa politica de politica
monetaria de la manera mas costo efectiva. Mdas bien, la evidencia es como lo contrario de que
tener un formador de mercado, seria menos costo efectivo.

Yo ya les pasé el articulo, de la experiencia en Estados Unidos, de lo que son formadores de
mercado, de la colocacion de deuda de la Reserva Federal y la evidencia mas bien es negativa.
Tendria uno que tener evidencia positiva y fuerte para uno deshacer eso y yo més bien, estoy de
acuerdo con Roger de cerrar ese portillo y cerrarlo por ahora, porque mas bien, no hay ni un estudio
de las bondades de esto y los estudios que hay, més bien, indican todo lo contrario. Gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, don Miguel. Don Max, ;usted estaria, tiene algin comentario?

SR. MAX SOTO JIMENEZ:
Si, claro. Es que no encuentro donde poner lo de la mano aqui en esta pantalla.
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SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Lo estamos viendo. Alza la mano, me hace alguna sefa asi, entonces...

SR. MAX SOTO JIMENEZ:

Perfecto. Si, pero no, totalmente de acuerdo con lo que han expresado los directores que han
antecedido en el uso de la palabra. Creo que es un tema estratégico, que la disposicion o en la
modificacion al reglamento, aunque no es vinculante o no es obligatoria, deja abierta a la decision
el Ente Emisor el participar o no hacer uso de ese instrumento.

Me parece que los considerandos de la propuesta de acuerdo recogen bien riesgos que estan
presentes y que no han sido adecuadamente analizados, me parece. Entonces, estoy totalmente de
acuerdo, nada mas sugeriria una pequefia modificacion a la redaccion, ahi al acuerdo, en el
considerando g, eliminar en la segunda linea, la palabra ‘dentro’, de que es, se le solicita, o como
dice, don Jorge, ‘indicar’. Bueno, perdon, el ‘indicar’ ya seria en la parte resolutiva, en la parte g,
del considerando g, seria eliminar esa, una palabra que me parece que sobra, que es ‘dentro’ de la
redaccion, es ‘eliminar de la redaccion’. Gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
No, perfecto, muchas gracias.

Entonces, compafieros. Dofia Silvia, ;usted tiene alguna observacion? Sé que también esté el asunto
de las manos con el teléfono.

SRA. SILVIA CHARPENTIER BRENES:
No se preocupe, gracias. No, yo no soy experta en la materia, asi que me allano el criterio experto
de mis compafieros directores. Muchas gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Bueno, compaiieros, ;estariamos de acuerdo con votar la redaccion que fue puesta en conocimiento
con las observaciones que han sido sefaladas?

Don Jorge dice que si, yo voto que si, dofia Marta, dofia Silvia, don Max, estamos todos ;verdad?
Los mencioné a todos, don Miguel y dado que, obviamente, esto es para enviar al Conassif, la
firmeza, bien, don Max, don Miguel, dofia Silvia, dofia Marta, don Jorge, mi persona, entonces,
tanto el acuerdo como la firmeza por unanimidad. Muchas gracias.”

Ampliamente analizado el tema, la Junta Directiva, con base en los comentarios y
observaciones,

considerando que:

A. En el acta de la sesion ordinaria 1836-2023, del Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero (Conassif), celebrada el 27 de noviembre del 2023, el sefior Tomas Soley Pérez,
Superintendente General de Valores, sometid a consideracion de los sefiores directores del
Conassif la modificacion del inciso c) del articulo 31 del Acuerdo SUGEVAL 7-06,
denominado “Reglamento sobre oferta publica de valores”, con el fin de permitir la colocacion
de instrumentos del Gobierno y del Banco Central de Costa Rica mediante mecanismos de
subasta de valores exclusivas con los intermediarios financieros autorizados a fungir como
creadores de mercado.
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La modificacion propuesta en esa oportunidad por la Superintendencia General de Valores al
inciso c) del articulo 31 del Acuerdo SUGEVAL 7-06, denominado “Reglamento sobre oferta

publica de valores” fue la siguiente:

Texto Original

Texto propuesto SUGEVAL

“Articulo 31: Registro de valores emitidos por
el Gobierno Central y Banco Central
costarricenses 'y extranjeros, asi como
organismos internacionales con participacion
del Estado costarricense.

El emisor debera presentar y considerar lo
siguiente:

a. Solicitud firmada por el representante legal
de la entidad.

b. Descripcion de las caracteristicas de la
emision, de conformidad con los articulos 9 y
17.

c. Mecanismos que se utilizardan para la
colocacion, compensacion y liquidacion de
conformidad  con  las  disposiciones
establecidas en los articulos 42 y 43, con
indicacion del agente de pago.

()"

Rige a partir de su publicacion en el Diario
Oficial La Gaceta.

“Articulo 31: Registro de valores emitidos por
el Gobierno Central y Banco Central
costarricenses 'y extranjeros, asi como
organismos internacionales con participacion
del Estado costarricense.

El emisor debera presentar y considerar lo
siguiente:

a. Solicitud firmada por el representante legal
de la entidad.

b. Descripcion de las caracteristicas de la
emision, de conformidad con los articulos 9 y
17.

c. Mecanismos que se utilizaran para la
colocacion, compensacion y liquidacion de
conformidad  con  las  disposiciones
establecidas en los articulos 42 y 43, con
indicacion del agente de pago. Cuando el
gobierno central costarricense o el Banco
Central de Costa Rica recurran a la figura de
creadores de mercado, podran utilizar los
mecanismos de colocacion directa o subasta,
para realizar colocaciones exclusivas de las
emisiones referencia para creacion de
mercado entre los intermediarios autorizados
para fungir como tales, de conformidad con
las reglas de negocio que establezca el
emisor, las cuales deberdn ser previamente
consultadas a la Superintendencia.

()"

Rige a partir de su publicacion en el Diario
Oficial La Gaceta.

C. Por las caracteristicas propias de la conformacion del mercado financiero local, la colocacion
de los instrumentos de deuda de corto y largo plazo del Banco Central de Costa Rica en
subastas exclusivas para los intermediarios autorizados a fungir como creadores de mercado
puede llevar a conductas que incrementarian el poder de mercado de algunos agentes, en
detrimento de la promocién de la competencia, lo que a su vez puede influir negativamente en
la formacidn de precios de dichos instrumentos en el mercado de valores costarricense con su
efecto consecuente en las referencias basadas en la curva de rendimiento soberana.

D. La participacion del Banco Central de Costa Rica en el mercado de valores local debe
corresponder idealmente a la colocacion de instrumentos de muy corto plazo que contribuyan
en el control monetario y a la gestion de liquidez de los intermediarios financieros, segmento
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del mercado de valores donde los creadores de mercado tienen una participacion muy limitada.

Es conveniente que la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica resguarde en todo
momento el control estratégico de las colocaciones de titulos valores en el mercado financiero
local, para favorecer la correcta formacion de precios y para lograr el cumplimiento de los
objetivos planteados en lo que respecta a la gestion de su deuda de corto y mediano plazo.

De acuerdo con la opinidn del sefior Tomds Soley Pérez, Superintendente General de Valores,
expresada en el acta de la sesion 1842-2023 del Conassif, celebrada el 13 de diciembre de
2023, resulta inocuo excluir al Banco Central de Costa Rica de la propuesta de modificacion

del inciso ¢) del articulo 31 del Acuerdo SUGEVAL 7-06, denominado “Reglamento sobre
oferta publica de valores”.

Se considera oportuno que la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica solicite al
Conassif excluir, al Ente Emisor, de la redaccion propuesta por la Superintendencia General
de Valores para la modificacion del inciso ¢) del articulo 31 del Acuerdo SUGEVAL 7-06,
denominado “Reglamento sobre oferta publica de valores”.

dispuso en firme:

indicar a la Superintendencia General de Valores que excluya al Banco Central de Costa Rica del
texto propuesto para modificar el inciso c) del articulo 31 del Acuerdo SUGEVAL 7-06,
denominado “Reglamento sobre oferta publica de valores”. De tal forma que en el texto que se
someta nuevamente a consideracion de los sefores directores del Consejo Nacional de Supervision
del Sistema Financiero se lea de la siguiente forma:

“Articulo 31: Registro de valores emitidos por el Gobierno Central y Banco Central
costarricenses y extranjeros, asi como organismos internacionales con participacion del Estado
costarricense.

El emisor debera presentar y considerar lo siguiente:
a. Solicitud firmada por el representante legal de la entidad.
b.  Descripcion de las caracteristicas de la emision, de conformidad con los articulos 9y 17.

c.  Mecanismos que se utilizaran para la colocacion, compensacion y liquidacion de
conformidad con las disposiciones establecidas en los articulos 42 y 43, con indicacion del
agente de pago. Cuando el gobierno central costarricense recurra a la figura de creadores
de mercado, podra utilizar los mecanismos de colocacion directa o subasta, para realizar
colocaciones exclusivas de las emisiones referencia para creacion de mercado entre los
intermediarios autorizados para fungir como tales, de conformidad con las reglas de
negocio que establezca el emisor, las cuales deberan ser previamente consultadas a la
Superintendencia.

()"

Comunicar a: Presidente del Banco Central, Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero, Superintendencia General
de Valores (c.a: Gerencia, Auditoria Interna, Division Asesoria
Juridica, Division Gestion de Activos y Pasivos.)
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ARTICULO 7. Confidencial.

Se deja constancia de, por una parte, que los comentarios y observaciones
consignadas en la seccion expositiva del asunto al cual se refiere el presente articulo es de indole
confidencial de conformidad con lo establecido en el articulo 132 de la Ley Orgdnica del Banco
Central de Costa Rica, Ley 7558 y con base en lo establecido en el articulo 203 del Codigo Penal,
Ley 45731, y por la otra, que los sefiores Carlos Melegatti Sarlo, director de la Division Sistemas
de Pago, Francisco Carvajal Chavarria, director del Departamento Sistema Nacional de Pagos
Electronicos, Ana Maria Cerdas Jaubert, funcionaria de dicha Division, asi como los seiiores
Maribel Camacho Quesada, asesora juridica de la Gerencia y Esteban Méndez Chacon,
funcionario de la Division Economica, fueron invitados a participar en la discusion del asunto
al cual refiere este articulo.

[...]

Analizado el tema, la Junta Directiva, con base en lo expuesto por la Division
Sistemas de Pago en su oficio DSP-0283-2023 del 11 de diciembre de 2023, en los comentarios y
observaciones hechos en esta oportunidad y

considerando que:

A. De conformidad con lo dispuesto en los articulos 1, 4 y 5 de la Ley de Comisiones mdximas
del sistema de tarjetas, Ley 9831, corresponde al Banco Central de Costa Rica (BCCR),
determinar las comisiones maximas de intercambio que podran cobrar los emisores, asi como
las comisiones maximas de adquirencia y los limites maximos a otras comisiones y cargos que
establezcan los proveedores de servicio por el uso de los dispositivos de pago,
independientemente de su denominacion, con el objetivo de promover la eficiencia y seguridad
del sistema de tarjetas de pago y garantizar el menor costo posible para los afiliados, siguiendo
para ello las mejores practicas internacionales.

B. El Banco Central de Costa Rica esta también autorizado para determinar, con fundamento en
los criterios técnicos pertinentes, comisiones de intercambio y adquirencia diferenciadas que
conduzcan al buen funcionamiento, la eficiencia y seguridad del sistema de pagos
costarricense, siempre que garantice el menor costo posible para los afiliados.

C. Con base en el mandato de la Ley 9831, la Junta Directiva del Banco Central de Costa Rica
(BCCR), mediante el articulo 7 de la sesion 6149-2023, del 2 de noviembre de 2023, aprobd
en firme remitir en consulta publica, a la luz de lo establecido en el numeral 3, articulo 361,
de la Ley General de la Administracion Publica, Ley 6227, el estudio técnico referente a la
Fijacion ordinaria de comisiones del sistema de tarjetas de pago del 2023 y el Reglamento del
Sistema de Tarjetas, mediante publicacion en el Alcance 219 del diario oficial La Gaceta 207,
del miércoles 8 de noviembre de 2023.

D. El personal técnico del Fondo Monetario Internacional (FMI), emitio, el pasado 27 de octubre
de 2023, una declaracion de prensa entorno a la mision del Articulo IV correspondiente a 2023,
quinta revision en el marco del Servicio Ampliado del FMI y segunda revision en el marco del
Servicio de Resiliencia y Sostenibilidad en la que sefiala que “debe continuarse con el
establecimiento de limites reglamentarios a las comisiones de las tarjetas de crédito para
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fomentar aun mas la eficiencia y la competencia, protegiendo al mismo tiempo a los
consumidores”. La declaracion de prensa esta disponible publicamente en el siguiente enlace:
https://www.imf.org/es/News/Articles/2023/10/27/mcs102723-costa-rica-concluding-
statement-2023-art-iv-fifth-review-eff-second-review-rsf-arrangement (consultado el 14 de
diciembre de 2023).

Mediante oficio DSP-0283-2023 del 14 de diciembre de 2023, la Division Sistemas de Pago,
después de considerar las observaciones y sugerencias recibidas durante el proceso de consulta
publica, tanto desde el punto de vista técnico como juridico, presentd una nueva version del
documento técnico y del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago, en linea con los
objetivos establecidos en la Ley 9831.

Ambas propuestas cumplen con el principio constitucional de razonabilidad (el que, a su vez,
incluye los principios elementales de justicia, l6gica y conveniencia), puesto que es:

i.  Necesaria: Por cuanto existe una obligacion legal a cargo del Banco Central de Costa
Rica de llevar a cabo esta fijacion de comisiones en un plazo preestablecido y bajo
condiciones determinadas.

ii. Idoénea: Porque se trata de una fijacion sustentada en informacion y estudios técnicos
objetivos y procedentes que consideraron las mejores practicas internacionales y la
particular situacion de nuestro pais en esta materia.

1ii. Proporcionada: Los porcentajes recomendados para cada comision maxima y el costo de
las terminales de pago, fueron cuidadosamente calibrados para cumplir el objetivo de
promover la eficiencia y seguridad del sistema de tarjetas de pago y garantizar el menor
costo posible para los afiliados.

De conformidad con lo establecido en los articulos 14 y 16 de la Ley 9831, las comisiones
maximas que establezca el Banco Central deberan entrar a regir el 1° de enero de cada afio, o
conforme lo indique el mismo Banco en su resolucion general, garantizando un periodo
prudencial que les permita a los proveedores de servicio realizar los cambios tecnologicos
necesarios para pasar de las comisiones vigentes a las nuevas comisiones maximas
establecidas.

dispuso en firme:

1.

Dar por recibidas las propuestas de documento técnico y Reglamento del Sistema de Tarjetas
de Pago presentadas por la Division Sistemas de Pago, mediante el oficio DSP-0283-2023,
modificandolas con base en los comentarios y observaciones realizadas en esta oportunidad,
para garantizar la estabilidad del sistema de tarjetas de pago, avanzar hacia el menor costo
posible para los afiliados, mejorar la transparencia y sefializacion de las comisiones existentes
en este sistema y asegurar la profundizacion de los medios electronicos de pago.

Aprobar el documento técnico y el Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago, cuyos textos
son los siguientes:

Fijacion ordinaria de comisiones del sistema de tarjetas de pago
2023

Abreviaturas
ARESEP Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos


https://www.imf.org/es/News/Articles/2023/10/27/mcs102723-costa-rica-concluding-statement-2023-art-iv-fifth-review-eff-second-review-rsf-arrangement
https://www.imf.org/es/News/Articles/2023/10/27/mcs102723-costa-rica-concluding-statement-2023-art-iv-fifth-review-eff-second-review-rsf-arrangement
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BCCR Banco Central de Costa Rica

EEE Espacio Econdémico Europeo

Ley 9831 Ley de Comisiones Maximas del Sistema de Tarjetas

OCDE Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos
Resumen

El 24 de marzo del 2020 fue publicado en el Alcance N° 57 a la Gaceta N° 59, el Decreto Legislativo N°
9831, Comisiones Maximas del Sistema de Tarjetas. Segun lo establece el articulo 1 de esa ley, su objeto
“es regular las comisiones cobradas por los proveedores de servicio sobre el procesamiento de
transacciones que utilicen dispositivos de pago y el funcionamiento del sistema de tarjetas, para promover
su eficiencia y seguridad, y garantizar el menor costo posible para los afiliados”, delegando en el Banco
Central de Costa Rica (BCCR) la responsabilidad de “emitir la regulacion y vigilar su cumplimiento, en
atencion del interés publico y garantizar el menor costo posible para los afiliados, siguiendo las mejores
prdcticas internacionales”.

Por su parte, el articulo 14 establece la obligatoriedad del BCCR de revisar las comisiones maximas
autorizadas por concepto de adquirencia, intercambio y otras comisiones al menos una vez al afio de forma
ordinaria, y ajustarlas para alcanzar los objetivos de la ley.

Para ello, la Division Sistemas de Pagos del BCCR recolecta informacion sobre el sistema costarricense de
tarjetas, a fin de evaluar su desempefo frente a la nueva regulacion, y la Division Econémica realiza las
comparaciones internacionales, a fin de sustentar, técnicamente, las comisiones maximas propuestas en cada
revision ordinaria anual.

Asi, en conjunto, el equipo de trabajo (en adelante, el Equipo Técnico) prepara y sugiere las
recomendaciones de politica aqui contenidas, uniendo la pericia de cada una de estas divisiones.

Producto de esta labor, el Equipo Técnico recomienda a la Junta Directiva del BCCR:

= Utilizar la metodologia de comparacion internacional de comisiones de intercambio y
adquirencia como la mejor herramienta técnica disponible actualmente, para garantizar el
menor costo posible para el afiliado, de conformidad con la ordenanza de la Ley 9831.

Existe evidencia internacional de que otras jurisdicciones establecen las comisiones de sus sistemas de
tarjetas con la metodologia basada en costos, la prueba de indiferencia para el comerciante y mediante
la comparacion internacional de comisiones de intercambio.

La teoria econdmica detalla multiples desventajas a la modelacion basada en costos, debido a que no
genera los incentivos suficientes a los proveedores de servicio para promover la eficiencia, y su uso
devendria en una contrariedad a los objetivos de la Ley 9831. Por otra parte, el BCCR no dispone de
informacion actualizada para realizar una modelacion bajo la metodologia de la prueba de indiferencia
para el comerciante.

Considerando que el BCCR ha reunido una base de datos con suficiente informacion para sustentar
técnicamente las comisiones de intercambio y adquirencia aplicables a las operaciones de pago locales
y transfronterizas, se recomienda seguir utilizando dicha técnica para generar presion competitiva al
sistema de tarjetas de pago y de esta forma garantizar el menor costo posible al afiliado.

=  Mantener la diferenciacion de los limites maximos a las comisiones de intercambio y adquirencia
entre operaciones de pago locales y transfronterizas, en concordancia con el articulo 4 de la Ley
9831, por cuanto esto conduce al buen funcionamiento, la eficiencia y seguridad del sistema
costarricense de pagos y al menor costo para el afiliado. Sin esta diferenciacion, el BCCR estaria
obligado a elevar la comision maxima de adquirencia para operaciones locales hasta el 2,50%,
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contraviniendo los objetivos de la Ley 9831.

Consolidar al punto medio del intervalo de confianza obtenido para las estimaciones de las
comisiones maximas de intercambio y adquirencia aplicables a operaciones de pago locales como
el objetivo meta del sistema costarricense de tarjetas de pago. Con este punto medio, se alcanzaria
el objetivo de minimo costo posible para el afiliado, en un entorno de mayor competencia y eficiencia
en la provision del servicio ofrecido por el emisor y el adquirente, pero reconociendo que a dichos
proveedores se les ha requerido una serie de inversiones que ya estan realizadas y se promueve su
recuperacion.

La eleccion del punto medio del intervalo de confianza también se fundamenta en la teoria estadistica,
pues, bajo el supuesto de normalidad, es en este punto donde se alcanza la mayor probabilidad relativa
de ocurrencia para los parametros contenidos en los intervalos (mayor verosimilitud).

Reducir la comision maxima generalizada de intercambio para operaciones de pago locales en 25
puntos base para situarse en 1,25% y disminuir la comision maxima de adquirencia en 5 puntos
base para situarse en 1,95%. Ambas comisiones serian aplicables en el afio 2024.

Esta propuesta de comisiones méaximas se fundamenta en la técnica de regulacion por comparacion
(yardstick competition), que permite contrastar el precio del bien o servicio que se pretende regular, en
este caso las comisiones de intercambio y adquirencia, con los precios -comisiones- aplicables a
proveedores regulados de distintos territorios, pero para la misma industria -el sistema de tarjetas de
pago- considerando los contextos de desarrollo de sus mercados y economias.

En el caso de las operaciones de pago locales, el ejercicio se desarrolla a partir de informacién para 73
paises, que conforman un total de 213 observaciones durante el periodo 2010 a 2023. La informacion
contiene a los 30 paises del Espacio Economico Europeo (EEE), asi como la totalidad de los miembros
de la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Economicos (OCDE).

Con ello, se atiende la disposicion legal establecida en el articulo 1 de la Ley 9831, de que la regulacion
emitida por el BCCR debe garantizar el menor costo posible para los afiliados, siguiendo las mejores
practicas internacionales, en este caso, la comparacion con paises pertenecientes a la OCDE y el EEE,
tipicamente referentes de buenas précticas para el sistema de tarjetas y el sistema de pagos en general.

Esta técnica permitio delimitar el intervalo [0,89%, 1,25%] para la comisién maxima de intercambio
local, con un punto medio de 1,07%, y el intervalo [1,48%, 2,42%] para la comision maxima de
adquirencia local, con un punto medio de 1,95%. La propuesta de comisiones aplicables al afio 2024
que se presenta en este estudio permite avanzar hacia el punto medio del intervalo que sugiere el modelo
en el caso del intercambio, con una disminucion de 25 puntos base, similar a las emprendidas por el
BCCR en afios anteriores. Para el caso de la comision de adquirencia, la propuesta consiste en reducir
cinco puntos base, necesarios para alcanzar el punto medio del intervalo obtenido para esta.

Con esta propuesta, la comision maxima de intercambio local para Costa Rica en el 2024 alcanzaria el
percentil 90 de la OCDE, y seria similar a la de Chile, pais latinoamericano miembro de esta
organizacion, que para febrero de 2023 establecié un tope maximo de intercambio de 1,14% para las
tarjetas de crédito. Este tope estimado para Costa Rica es mayor a la comision negociada por el
gobierno de Canada con Visa y Mastercard en mayo de 2023 (0,95%) y a los limites establecidos para
el débito en Chile, de 0,60%.

Asimismo, el nivel de comisiones estimado para Costa Rica es superior a los topes maximos vigentes
para el EEE de 0,30% (crédito) y 0,20% (débito).

En cuanto a la comision de adquirencia, el pais tendria menores comisiones que las reportadas para
Estados Unidos (2,26% en el 2020) y México (2,14% en el 2022), ambos miembros de la OCDE. Por
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otro lado, la comisiéon maxima de adquirencia propuesta es superior a la comision de adquirencia
promedio para la OCDE, estimada en 1,07% (con un minimo de 0,35% para Espafia y un méximo de
2,26% para Estados Unidos), situando a Costa Rica en el percentil 90 de esta organizacion.

Cabe resaltar que, dado que el valor imputado en el modelo econométrico corresponde a un promedio,
es posible que algunas empresas de dichos territorios enfrenten comisiones de adquirencia local
superiores a las maximas propuestas para Costa Rica.

Con la comision maxima de adquirencia para pagos locales propuesta para el afio 2024, se estima una
disminucion en los costos que enfrentarian los afiliados de 4.000 millones de colones.

Cabe destacar que, se espera que la reduccion mas amplia sobre la comision maxima de intercambio
dé paso a un mayor margen de adquirencia, lo que se traduciria en una mayor competencia en el
mercado, favoreciendo a todos los sectores comerciales y tamafios de empresas mediante la entrada de
nuevos participantes y la posibilidad de acceder a servicios que mejor se adapten a sus necesidades.

=  Mantener el limite maximo de 2,50% a la comision de adquirencia transfronteriza y el limite
maximo de 1,25% en la comisién de intercambio transfronterizo, puesto que la informacion
disponible en la comparacion internacional no permite realizar modificaciones en ambos limites.

=  Mantener las comisiones maximas de intercambio y adquirencia para actividades particulares
en 1,00% y 1,50% respectivamente. De previo a la regulacion del BCCR, algunas de estas actividades
ya contaban con comisiones diferenciadas a este nivel, particularmente las estaciones de servicio, de
forma que no resulta objetivo someterlas a las mayores comisiones aplicables de forma generalizada.

Las actividades a las que aplicarian ambas comisiones son las estaciones de servicio, servicios de
recarga de vehiculos eléctricos, peajes, servicios de transporte regulados por la ARESEP y
organizaciones de beneficencia. Dichos limites aplicarian tanto a las operaciones de pago locales como
transfronterizas.

=  Aumentar el limite maximo de la comision mensual aplicable a las terminales punto de venta
desde ¢12.500 a ¢14.000, ante el incremento en los costos de la tecnologia. Cabe indicar que dicha
comision no se aumenta desde marzo del 2022.

Se estima que este aumento generaria costos incrementales para los comercios de 1.125 millones de
colones. No obstante, lo anterior, al considerar la disminucion de 5 puntos base en la comision maxima
de adquirencia, se tendria como resultado neto, una disminucion de costos para los afiliados de 2.875
millones de colones, en linea con el objetivo de menor costo posible para los afiliados establecido por
la Ley 9831.

Asi, el presente documento tiene como propdsito atender la fijacidon ordinaria de las comisiones del sistema
de tarjetas de pago del afio 2023 conforme lo establece la Ley 9831. Se presenta el informe como un analisis
transparente de rendicion de cuentas que el BCCR debe exponer a la ciudadania, al sector comercial, a los
proveedores de servicios de pago y al sistema financiero.

Introduccion

La Ley 9831, publicada en el Alcance N° 57 a La Gaceta N° 59 del martes 24 de marzo del 2020, otorga al
BCCR el mandato de regular y vigilar el sistema de tarjetas, un componente esencial del sistema de pagos.

En particular, la Ley 9831 faculta al BCCR a determinar las comisiones maximas de intercambio y
adquirencia para el sistema de tarjetas, asi como cualquier otro elemento necesario para desarrollar sus
objetivos.
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Este documento incorpora dos elementos regulatorios esenciales. Primeramente, un informe del desarrollo
y funcionamiento del sistema de tarjetas de pago costarricense para el afio 2022, que muestra su evolucion
y desempefio frente a la regulacion del BCCR. Para ello, la Division Sistemas de Pago recolect6 informacion
directamente de las entidades proveedoras de servicios del sistema de tarjetas.

Por su parte, la Seccion 2. incluye el desarrollo de la técnica regulatoria de comparacion internacional de
comisiones de intercambio y adquirencia para operaciones de pago locales y transfronterizas, segin cada
caso analizado. La modelacion econométrica fue desarrollada por la Division Econdémica del BCCR.
Adicionalmente, en esta seccion se incorporan las recomendaciones efectuadas por el Equipo Técnico y las
razones de necesidad, idoneidad y proporcionalidad por las cuales se plantean dichas recomendaciones.

Finalmente, las conclusiones se desarrollan en la Seccion 3. y los Anexos en la Seccion 4. Vale resaltar que
el Anexo 1 exhibe las responsabilidades asignadas al BCCR bajo la Ley de Comisiones Maximas del
Sistema de Tarjetas.

1. Elsistema de tarjetas de pago en el 2022
1.1  Actividad del sistema de tarjetas de pago

Un pago tipico con tarjeta involucra a cuatro participantes de la cadena de pagos — el cliente, la entidad
financiera del cliente (emisor de la tarjeta), el comerciante (afiliado) y la entidad financiera del afiliado (el
adquirente). El cliente recibe la tarjeta del emisor, que puede tratarse de una tarjeta prepago, de débito o
crédito habilitada para efectuar compras en el punto de venta o por internet. Al recibir un pago en el punto
de ventas (POS), el afiliado genera un mensaje de autorizacion del pago en el momento de la transaccion,
indicando el monto del pago y la moneda. El mensaje pasara desde el adquirente hasta el emisor de la tarjeta,
de forma que este ultimo pueda comprobar si existen fondos suficientes en la cuenta asociada a la tarjeta, lo
que le permitira enviar un mensaje de confirmacion o bloqueo del pago al afiliado, por la misma terminal
POS.

Posteriormente, las marcas de tarjetas efectiian un proceso de compensacion y liquidacion de las operaciones
de pago, que calcula la posicion neta individual de cada emisor y adquirente, incluyendo las comisiones de
intercambio y las comisiones de la marca. Desde el 25 de noviembre de 2022, los sistemas de compensacion
de las marcas American Express, Mastercard y Visa liquidaron lo correspondiente a las operaciones de pago
locales sobre las cuentas de las entidades emisoras y adquirentes en el BCCR a través del SINPE.

Por su parte, el afiliado recibe los fondos en una cuenta asociada al servicio de adquirencia, en tanto el
cliente recibe el descargo en tiempo real de los fondos cuando utiliza una tarjeta de débito y prepago, y un
registro de crédito cuando utiliza una tarjeta con este servicio.

Las operaciones antes descritas podrian suceder en condiciones donde el emisor y el adquirente son
entidades diferentes, lo que resultaria en una relacion cuatripartita, o bien, la misma entidad podria fungir
como emisor y adquirente, lo que daria como resultado una relacion tripartita.

Multiples comisiones caracterizan al mercado de los pagos con tarjetas, y esas comisiones varian en tamafio
y formato segtn la negociacion que realice cada parte con el emisor de la tarjeta y el adquirente. La comision
de intercambio es pagada por el adquirente al emisor en la forma de un porcentaje sobre el valor del pago,
cada vez que el cliente paga con su tarjeta. Con la intencion de atender este costo, el adquirente cobra al
afiliado una comision de adquirencia que esta compuesta por el costo de proveer el servicio (incluyendo su
utilidad), mas la comision que debe trasladar al emisor de la tarjeta (la comision de intercambio).

En atencion de la Ley 9831, el BCCR establece las comisiones maximas de intercambio y adquirencia
correspondientes a todas las operaciones de pago del sistema costarricense de tarjetas para atender los
objetivos de esta ley: promover la eficiencia y seguridad del sistema de tarjetas de pago, y garantizar el
menor costo posible para los afiliados.
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La comision méaxima de adquirencia esta conformada por dos partes: una comision maxima porcentual sobre
el valor del pago, y una comisiéon maxima fija mensual por la terminal punto de venta y la tecnologia de
telecomunicacion, de forma que no es posible cobrar al afiliado otras comisiones por la prestacion del
servicio basico de adquirencia. Ambas comisiones funcionan como un tope, con lo cual el adquirente y el
afiliado pueden negociar libremente menores comisiones, pero nunca superar el maximo establecido por el
BCCR.

Por su parte, la comision maxima de intercambio se establece como un valor porcentual cobrado por un
emisor a un adquirente, sobre el monto de la operacion de pago. Cada marca internacional de tarjetas es
responsable de actualizar, en sus plataformas tecnologicas, las diferentes comisiones maximas de
intercambio establecidas por el BCCR y de esta forma atender el proceso de compensacion y liquidacion de
conformidad con la regulacion nacional.

El cliente enfrenta comisiones muy variadas por el servicio de emision de dispositivos de pago, tales como
anualidades o mensualidades, cargos por la renovacion o sustitucion del pléstico de la tarjeta y por la
apertura de la cuenta o por inactividad de esta. Otras comisiones estan asociadas a servicios adicionales
electivos por el cliente, como el retiro o adelanto de efectivo, la contratacién de un seguro contra fraude, la
asociacion de la cuenta del dispositivo para el pago electronico de peajes (Quickpass), y la conversion de
un pago de contado a un pago en cuotas a distintos plazos, entre otras.

También es comun que el cliente reciba beneficios de parte de su emisor para motivar el uso de las compras
con tarjetas, como pueden ser los descuentos en comercios, los programas de recompensa (se le devuelve
un porcentaje del valor de las compras realizadas con la tarjeta) y facilidades de pago a plazo sin intereses
en el caso de las tarjetas de crédito.

Para el afo 2022 el sistema costarricense de tarjetas de pago cont6 con 37 emisores de dispositivos de débito
que ofrecieron 7.609.082 tarjetas habilitadas para pagos, e igual cantidad de emisores de dispositivos de
crédito cuya colocacion resultod en 2.582.399 plasticos (los Anexos 2 y 3 incluyen el detalle de los emisores
de débito y crédito), para un total de 10.191.481 tarjetas al cierre del afio (Cuadro 1).

Desde el afio 2020, cuando el BCCR asumio6 la regulacion del sistema de tarjetas de pago, la cantidad de
dispositivos de pago y clientes reportada por los emisores ha venido en aumento. Asi, por ejemplo, al
finalizar el 2022 se dispone de 1,4 millones de dispositivos de débito adicionales, en manos de 714.113
nuevos clientes fisicos y juridicos (22,8% y 13,1% de incremento en la cantidad de dispositivos y clientes
de débito, respectivamente) y 65 mil dispositivos de crédito para 171.674 nuevos clientes (2,6% y 10,7% de
incremento en la cantidad de dispositivos y clientes de crédito, respectivamente).

En términos del uso de los dispositivos para realizar pagos, en el 2022 se reporté una mayor proporcion de
los dispositivos de crédito con actividad' (66%), en comparacion con los dispositivos de débito (60%), que
mas bien han reducido su porcentaje de actividad respecto del 2020 cuando el 63% de estos dispositivos
mantenia actividad. Una posible explicacion detras de este indicador se haya en la colocacion de mas de un
plastico de débito en clientes fisicos, pues en el 2020 esta agrupacion de clientes representaba el 12% de la
totalidad de clientes, en tanto en el 2022 subi6 a 15%. Intuitivamente, si el cliente dispone de mas de un
dispositivo de débito de la misma entidad emisora, es posible que use mayoritariamente uno en detrimento
de los otros.

Caso contrario se observa en los dispositivos de crédito, donde la proporcion de clientes con un Gnico
plastico aumento, pasando de 61% a 62% entre los afios 2020 a 2022. Intuitivamente, al no disponer de mas
de un plastico, el cliente de crédito podria utilizar mas intensivamente su tinico dispositivo.

! Se consideran tarjetas con actividad aquellas que registraron algin cargo o pago en comercio (presencial o no presencial, doméstico o
transfronterizo) autorizado por el titular de la tarjeta durante el periodo julio-diciembre 2022. No se considera actividad la acreditacion de intereses
por parte del emisor entidad, el cobro de una mensualidad o penalidad por no pago de la tarjeta o por la inactividad de esta, ni el retiro de efectivo.
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Asi, la cantidad de dispositivos de pago por cliente de débito aumento6 de 1,1 a 1,2, y en el caso de crédito
disminuyo de 1,6 a 1,5 entre el 2020 y el 2022, respectivamente. La colocacion de tarjetas de débito fue
dominada por la banca publica, que emiti6 el 70,9% de estas tarjetas, en tanto la banca privada dominé la
colocacion de tarjetas de crédito, con un 85,1% del total de dispositivos de crédito habilitados para pagos.

En el 2022 se efectuaron 815,0 millones de pagos, para un incremento de 33,6% respecto del afio anterior.
El 76,0% de estos pagos se efectud con dispositivos de débito, que casi han duplicado la cantidad de pagos
entre 2020 y 2022, pasando de 325,6 millones a 619,5 millones. El restante 24,0% se efectué con
dispositivos de crédito, que también han registrado un crecimiento importante (de 129,8 millones a 195,5
millones).

El 81,6% de los pagos efectuados por los clientes nacionales correspondié a operaciones de pago locales?
con tarjeta presente, un 5,7% a operaciones de pago locales con tarjeta no presente (comercio en linea) y el
restante 12,7% de forma transfronteriza®.

En el caso de las operaciones de pago locales con tarjeta presente, el 96% de los pagos con dispositivos de
débito se efectud por un monto menor o igual a cincuenta mil colones (monto de pago rapido), en tanto para
los dispositivos de crédito el porcentaje fue de 91%. Estos pagos mantienen la caracteristica de que no
requieren la autenticacion del cliente, ya sea mediante la solicitud de la cédula de identidad, la digitacion
del PIN o cualquier otra medida de seguridad reforzada establecida por el emisor, como una medida de
promocion de pagos con tarjeta acordada por los emisores nacionales y avalada por el BCCR en la
regulacion aplicable al sistema de tarjetas de pago.

Respecto de las marcas de tarjetas, para el segmento de tarjetas de débito es posible encontrar tarjetas de las
marcas American Express, Mastercard y Visa, ademas de una marca propietaria local de un emisor. Por su
parte, en el segmento de crédito, ademas de las marcas antes indicadas, se ofrecen tarjetas de las marcas
propietarias BAC Credomatic, Credix World y Credisiman.

2 De acuerdo con el articulo 2 del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago, una operacion de pago es local cuando es procesada por un adquirente
nacional y realizada por un cliente dentro del pais, utilizando un dispositivo de pago emitido por un emisor nacional.

3 Se refiere a las operaciones de pago realizadas con un dispositivo de pago emitido por un emisor nacional que fueron procesadas por un adquirente
extranjero.
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Cuadro 1. Indicadores del servicio de emision de dispositivos de pago
-2020a2022 -

Indicador por

Indicador 2021 tipe de tarjeta
Cantidad de clientes Débito
Débito 5456 520 5737749 6170633 Tarjetas por cliente 1.1 1.2 1.2
Credito 1 601 983 1612 740 1773 657 Pagos por tarjeta 53 69 81
Total 7 058 503 7 350 489 7944 290 Pagos locales (%) 84 86 88
Cantidad de plasticos Pago promedio (§) 13063 12677 12301
Debito 6 194 887 6622 833 7609 082 Credito
Crédito 2517092 2495006 2582399 Tarjetas por cliente 1.6 1.5 1.5
Total 8711979 9117839 10191 481 Pagos por tarjeta 52 63 76
Cantidad de pagos (en millones) Pagos locales (%) 84 85 86
Débito 3256 4537 619.5 Pago promedio (§) 27360 26989 27977
Crédito 1298 156,2 195,5 Colocacidn por tipo de banca (porcentaje)
Total 4554 609,9 8150 Débito
Valor de los pagos (en billones de colones) Banca Pablica 71 69 71
Débito 43 5.8 7.6 Banca Privada 29 31 29
Credito 36 4.2 5.5 Credito
Total 7.8 10,0 13,1 Banca Piiblica 13 14 15
Banca Privada 87 86 85

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los emisores.
Notas:

* Dado que un mismo cliente puede contratar tarjetas con emisores diferentes, la cantidad de
clientes de este cuadro no puede interpretarse como la cantidad total de habitantes que disponen
al menos una tarjeta, sea de débito o erédito.

o “Tarjetas por cliente” se refiere a la cantidad de plasticos entre la cantidad total de clientes.

» “Pagos por tarjeta” se refiere a la cantidad de pagos por cada tarjeta emitida.

» “Pagos locales” se refiere al porcentaje resultante de dividir la cantidad de operaciones de
pago locales respecto de la cantidad total de operaciones de pago con tarjeta.

* “Pago promedio” se refiere al valor promedio en colones resultante al dividir el valor total de
los pagos entre la cantidad total de pagos con tarjeta.

* Los datos de 2020 y 2021 fueron actualizados con informacion de emisores que se registraron
ante el BCCR en marzo de 2022 y otros emisores que revisaron los datos sumimistrados al
BCCR para dichos afios. Datos preliminares para los afios 2021 y 2022.

En el 2022 el servicio de adquirencia fue ofrecido por diez entidades: BAC Credomatic, Banco Davivienda,
Banco de Costa Rica, Banco Lafise, Banco Nacional de Costa Rica, Banco Popular y de Desarrollo
Comunal, Banco Promerica, Coopenae, Dlocal y Scotiabank de Costa Rica que adquieren pagos para las
marcas Mastercard y Visa. Por su parte, BAC Credomatic, Banco Lafise y Banco Promerica ofrecen el
servicio de adquirencia bajo la marca American Express. En el caso de las empresas Credix World y
Credisiman, ambas operan bajo sistemas cerrados, actuando como emisores de tarjetas de crédito de su
propia marca y adquirentes de estos pagos, inicamente en afiliados de su grupo empresarial.

Asi, desde el afio 2020, cuando el BCCR asumi6 la regulacion del sistema de tarjetas de pago, se abrid el
procesamiento de la marca American Express y dos adquirentes adicionales (Banco Lafise y Dlocal) se
adicionaron al mercado. Otros tres proveedores se registraron en el BCCR para ofrecer de servicios de
adquirencia (mPos Global, ONVO y Payvalida).

Al cierre del 2022 se registraron 135.723 comercios afiliados al sistema de tarjetas (ver Cuadro 2), 3.207
mas respecto del 2021. En ellos se mantienen instaladas 194.216 terminales puntos de venta de distintos
tipos, siendo las terminales mas frecuentemente contratadas los POS tradicionales (87%). Los afiliados que
unicamente contrataron terminales para comercio en linea representaron el 5,7% del total de afiliados, en
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tanto los que contrataron terminales M-POS y los de tecnologia Tap on phone concentraron el 3,3% y 5,3%
respectivamente. El 14,1% de la cantidad total de afiliados contrat6 mas de un tipo de terminal para recibir
pagos presenciales y no presenciales. Dos proveedores adquirentes ofrecen servicios Unicamente para
comercio en linea (no reportan dispositivos puntos de venta fisicos).

Si bien para el 2022 se reporta una menor cantidad de comercios afiliados al sistema de tarjetas en
comparacion al cierre del afo 2020 (139.146), no es posible afirmar que exista una menor aceptabilidad de
los pagos con tarjeta de parte de los afiliados al observar tnicamente el indicador de cantidad de afiliados,
dado que un mismo afiliado puede contratar a mas de un proveedor adquirente, la cantidad de afiliados del
Cuadro 2 no puede interpretarse como la cantidad total de empresas que aceptan pagos con tarjeta. En este
sentido, si el afiliado contraté a mas de un adquirente en el 2020, pero un Unico adquirente en el 2022, el
reporte del Cuadro 2 denotara una menor cantidad de afiliados, incongruente con lo que ocurriria en la
realidad.

Este fenémeno toma relevancia con la apertura del licenciamiento de American Express a mas de un
proveedor adquirente, ya que para recibir pagos bajo esta marca solo se podia efectuar con un proveedor
adquirente, pero a partir de noviembre de 2022 son tres los proveedores que procesan estos pagos.

Notese también, la disminucion en la cantidad de afiliados que s6lo contratan la terminal POS tradicionales
(121.438 en 2020 frente a 97.232 en el 2022), pero el incremento en la cantidad de comercios que en el 2022
contrataron mas de un tipo de terminal (12.990 adicionales), asi como en el crecimiento de la cantidad de
afiliados que contrataron el comercio en linea (100%), lo que sugiere una estructura de mercado diferente,
y por tanto la satisfaccion de las necesidades de los comerciantes con diferentes tecnologias y maés
proveedores.

Cuadro 2. Indicadores del servicio de adquirencia de operaciones de pago
-202022022 -

Indicador 02 Indicador

Cantidad de afiliados segun tipo de terminal Cantidad de pagos adquiridos (en millones)
POS tradicional 121438 96192 97232 Locales 348 518 695
M-POS 5497 5374 4451 Transfronterizos 13 23 43
Tap on phone 2414 5 816 7254 Total de pagos 361 540 738
Comercio en linea 3678 7 348 7677 7 Valor de lor\”p;gox adquiridos (en billones)
Distintas terminales 6119 17786 19 109 Locales 6.1 83 10.5
Total de afiliados 139 146 132516 135723 Transfronterizos 0.6 1.2 2.1
Cantidad de te;niuales punto de ventas Total de pagos 6,7 9.6 12,6
POS tradicional 175099 170792 168 899 7 OIIZO; inﬂica(iércs
M-POS 13717 15555 7368 Cantidad promedio de 138 145 143
Tap on phone 2 895 6130 7949 terminales por afiliado ’
Total de terminales 191 711 192477 194216 Cantidad pmmgdlo de 1816 2 689 2578
Cantidad de proveedores adquirentes pagos por tenminal
Sistemas abiertos 8 8 10 Valor promedio pago local 17454 16099 15118
Sistemas cerrados 2 N : Valor promedio pago 46151 54392 48748
10 10 12 transfronterizo

Total de adquirentes
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Fuente: Elaboracion propia con base en la informacién suministrada por los adquirentes.
Notas:

+ Dado que un mismo afiliado puede contratar a mas de un proveedor adquirente, la cantidad
de afiliados de este cuadro no puede interpretarse como la cantidad total de empresas que
aceptan pagos con tarjeta.

¢ La cantidad v walor de los pagos informados por loz adquirentes no es igual a la cantidad y
valor de pagos informados por los emisores, en particular porque los emisores nacionales
suministran informacion sobre los pagos efectuados por sus clientes dentro v fuera del
territorio nacional, en tanto los adquirentes informan pagos con tarjetas emitidas localmente
v por emizsores foraneos, pero adquiridos dentro del territorio nacional.

s “POS tradicional” se refiere a las terminales POS fisicas tradicionales.

¢ “M-POS” se refiere a las terminales punto de venta mdvil en cualquiera de sus
presentaciones: el que incorpora un lector a un teléfono movil para procesar el pago, o la
terminal no tradicional que cuenta con una conexién de internet integrada.

s  “Tap on phone” se refiere a las terminales punto de venta instaladas mediante un software
especializado en teléfonos méviles, tabletas v computadores para procesar pagos
presenciales, sin importar 51 el dispositivo ha sido suministrado o no por el adquirente.

s “Comercio en linea” se refiere al procesamiento de operaciones de pago con tarjeta no
presente.

s “Distintas terminales” se refiere a la disposicidn de mas de un tipo de terminal para recibir
pagos de forma presencial ¥ no presencial.

¢ Datos preliminares para los afios 2021 v 2022.

Asi, la cantidad de terminales promedio por afiliado aument6 desde 1,38 a 1,43 entre en 2020 y el 2022.
Esta cantidad de terminales no considera las terminales propias de los comercios, sino Unicamente las
otorgadas por los adquirentes. Tampoco incorpora a los comercios que Unicamente reciben pagos en linea.

Para el afio 2022, los adquirentes reportaron 738 millones de pagos con tarjeta por un valor de ¢12,6 billones,
un 36,5% mas que la cantidad de pagos registrada en el 2021, y un 31,5% en el valor. El pago promedio de
la operacion de pago local fue ¢15.118 y el de la operacion de pago transfronteriza de ¢48.748.

Desde el afio 2020, cuando el BCCR asumi6 la regulacion del sistema de tarjetas de pago, la cantidad de
operaciones de pago locales se duplico (de 348 a 695 millones) y la de operaciones de pago transfronterizas
se triplico (de 13 a 43 millones). Como resultado de ello, cada terminal de pago recibid, en promedio, 3.578
operaciones de pago locales en el 2022, es decir, casi diez pagos diarios (9,8) frente a 5,0 en el 2020.

En conjunto, las actividades comerciales* de supermercado, restaurantes, estaciones de servicio, las
actividades de ocio y espectaculo y las farmacias concentraron el 70,30% de la cantidad total de operaciones
de pago, seglin se puede apreciar en la Figura 1.

* El sistema de tarjetas utiliza el estandar internacional Merchant Category Code (MCC) para clasificar a los comercios afiliados. Para los efectos
de este reporte, las actividades comerciales indicadas incluyen a los siguientes MCC:

Supermercados: 5411, 5300, 5422, 5441, 5462 y 5499; Restaurantes: 5812 y 5814.

Estaciones de servicio: 5541. Farmacias: 5912, 5950 y 5976.

Ocio y espectaculos: 3000 a 3350, 5309, 5551, 5561, 5813, 7032, 7033, 7513, 7519, 7829, 7832, 7841, 7911, 7922, 7932, 7933, 7941, 7992, 7993,
7994, 7995, 7996, 7997, 7998 y 7999.
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Figura 1. Estructura porcentual por actividad comercial
de la cantidad total de operaciones de pago con tarjeta

-2022 -
Otros;
29.70%
Supermercados:
41.34%
Farmacias;
2.76%
Ocioy
Especticulos;
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Servicio: Restaurantes;
7.73% 15.32%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.

1.2 De las comisiones y beneficios a clientes y afiliados en el 2022
1.2.1 De las comisiones y beneficios a clientes

Tal y como se indicé en la seccion anterior, el cliente enfrenta comisiones muy variadas por disponer y
utilizar su dispositivo como instrumento de pago de débito o crédito, que en muchos de los casos se
convierten en costo no electivos para el cliente, tales como las anualidades o mensualidades, los cargos por
la renovacion o sustitucion del plastico de la tarjeta, por cambiar el PIN de autenticacion en algunos canales
de servicio, y por la apertura de la cuenta o por inactividad de esta.

Otras comisiones estan asociadas a servicios adicionales al pago que el cliente es libre de contratar, es decir,
son costos optativos, como en el caso del costo de retiro o adelanto de efectivo, la contratacion de un seguro
contra fraude, la asociacion de la cuenta del dispositivo para el pago electronico de peajes (Quickpass), y la
conversion de un pago de contado a un pago en cuotas a distintos plazos, entre otras.

En el 2022, los clientes pagaron comisiones por un valor de ¢14.310 millones a los emisores de débito y
¢2.524 millones a los emisores de crédito (Cuadro 3). La mayor proporcion de estas comisiones esta ligada
a los cobros de anualidades y mensualidades, seguido de la renovacion del plastico.

La recoleccion de informacion regulatoria para la elaboracion del presente informe incluia una consulta a
los emisores sobre el aumento de comisiones con cargo al cliente en el 2022, respecto de las comisiones
cobradas en el 2021. En caso de que el emisor reportara un incremento de comisiones, se solicitd informar
el nivel de las comisiones vigentes en el 2021, para evaluar el impacto de dichos incrementos sobre el
cliente.

En total, ocho emisores de tarjetas de débito y ocho de tarjetas de crédito reportaron aumentos en sus
comisiones, pero unicamente cuatro de los emisores de débito y uno de crédito facilitdo las comisiones
aplicables en ambos afios para evidenciar el incremento. Cabe destacar que, algunos emisores establecen
estas comisiones en dolares norteamericanos, y considerando que el tipo de cambio promedio de cuentas
nacionales pasé de ¢620.8/USS$1 a ¢647.1/US$1 entre el 2021 al 2022, esto refleja un aumento en la
comision pagada por el cliente por el incremento en el tipo de cambio y no en la comisién como tal.
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Cuadro 3. Cobros y beneficios aplicados a clientes
- en colones, millones de colones, porcentajes v unidades —

2020 a 2022
Indicador Tm‘::ilt:h TT::::; I::;:L\ E:-— Emisores Débito
Cargos al cliente 2020 (mill. €) 17 515 6 949 24 464 Aumentaron cargos a clientes 4/37
Cargos al cliente 2021 (mill. @) 13 157 3199 16 357 Disminuyeron beneficios 0/37
Cargos al cliente 2022 (mill. @) 14 310 2 524 16 834 Cantidad de emisores que ofrecen:
AmualidadMensualidad 8 643 1293 9937 Programa Lealtad 6/37
Renovacion plastico 5242 282 53525 Descuentos comercios 3/37
Apertura de cuenta 96 0 96 Otros 4/37
Estados de Cuenta 50 51 101 Disfrute Prog. Lealtad (%) 0.8
Inactividad / Saldo Minimo 219 271 490 Costo Neto del cliente (mill. €) 9676
Otros 61 626 686 -
Beneficios al cliente 2020 (mill. €) 1 846 39 884 41 731 “/ Emisores Crédito
Beneficios al clhiente 2021 (mull. @) 1 865 42 364 44 229 Aumentaron cargos a clientes 1/37
Beneficios al cliente 2022 (mill. €) 4 635 50 970 55 605 Disminuyeron beneficios 0/37
Programa Lealtad 3454 45 708 49 162 Cantidad de emisores que ofrecen:
Descuentos comercios 1020 2658 3678 Programa Lealtad 25/37
Otros 160 2 604 2764 Descuentos comercios 5137
Costos por tarjeta 2020 (T) 2827 2761 2 808 Otros 7137
Costos por tarjeta 2021 (@) 1 987 1282 1 794 Disfrute Prog. Lealtad (%) 204
Costos por tarjeta 2022 () 1 881 977 1652 Costo Neto del chiente (mill. ©) -48 446
Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los emisores.
Notas:
s  “Otros cargos” incluye cobros por atencion de reclamos, cargo por apertura de cuenta,

Asi, el valor total pagado por los clientes de débito aument6 ¢1.153 millones respecto del 2021, y disminuy6
¢676 millones para los clientes de crédito. De acuerdo con el Cuadro 4. los cargos efectuados a clientes de
crédito suelen ser mas altos que para los clientes de débito, como en el caso de las anualidades, que para el
caso del débito varia entre US$5 a USS$10, pero para el crédito va de US$30 a ¢42.000 (casi US$65). Estos
costos no son cobros generalizados a todos los clientes y dependen del tipo de plastico. Por ejemplo, en el
caso de los retiros de efectivo, el cobro depende de si se utiliza un cajero automatico propio del emisor o

reposicion de PIN y otros.

“Disfrute Prog, Lealtad” se refiere a la relacion porcentual entre la cantidad de clientes que
hicieron efectivos los beneficios, respecto de la cantidad total de clientes con tarjetas.
“Costo Neto del cliente” se refiere al valor total pagado por los clientes menos el valor total
de los beneficios recibidos.

“Otros™ beneficios incluye acceso a las salas VIP en los aeropuertos internacionales, los valet
de nuevos clientes de crédito, entre otros.

Datos preliminares para los afios 2021 y 2022.

uno externo, de la cantidad de retiros efectuados en la semana o mes, entre otros.
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Cuadro 4. Principales comisiones cobradas a clientes en el 2022
- en colones, ddlares o porcentajes —

Tarjetas de Débito Tarjetas de Crédito
Tipo de cargo
- e Cargo Cargo Cantidad de emisores Cargo Cargo Cantidad de emisores
minimo  méximo  que aplican el cobro minimo  maximo  que aplican el cobro
Anualidad US$5,00  USS10,00 11 USS30,00 ¢42.000 2
Sustitucion de plastico €1.200 Uss10,00 20 €1.000 Us$15,00 15
Cambio de PIN €500 USS5,00 5 ¢500 Uss5,00 5
Apertura de cuenta Uss4,00 ¢5000 4 - -
Inactividad de cuenta USS$0,75  USS10,00 2 - -
Retiros de efecti
elros de electivo US$0,25  ¢2.500 18 US$2,50  US$10,00 6
(transaccion)
Retiros de efectivo 1,50% 1 3,00% 5,00% 11
(por valor)
Atencion de reclamos ¢1.000 ¢10.000 2 USS$10,00 €10.000 2

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacién suministrada por los emisores.
Notas:

*  “Anualidad” incluye el cobro anual o el mensual multiplicado por los 12 meses.

s “Sustitucion del plastico” incluye el cargo al cliente por cambiar una tarjeta vencida o
deteriorada, robada o perdida. El costo varia dependiendo de estas situaciones.

*  “Cambio de PIN se refiere a la modificacion del PIN en los canales con cobro, que de acuerdo
con el articulo 12 del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago serd la plataforma de
servicios presencial y los cajeros automaéticos operados por terceros.

s “Atencidn de reclamos” se refiere al cobro que se le carga al cliente cuando se le demuestra
participacion efectiva en el pago reclamado. De acuerdo con el articulo 23 del Reglamento del
Sistema de Tarjetas de Pago, no se le puede cargar un costo al cliente por el simple hecho de
interponer una reclamacion.

Considerando los costos asumidos por los clientes y la cantidad de tarjetas vigentes al cierre del 2022, el
costo promedio por tarjeta de débito se redujo de ¢2.827 en el 2020 a ¢1.881 en el 2022, en tanto el costo
promedio por tarjeta de crédito se redujo desde ¢2.761 a ¢977 en el mismo periodo (ver Cuadro 3). En
términos relativos al valor de los pagos, el costo asumido por el cliente represento el 0,30% y 0,07% para
las tarjetas de débito y crédito, respectivamente.

En cuanto a los beneficios otorgados por los emisores de tarjetas de débito y crédito, ninguno de estos
emisores considera que los programas vigentes para el 2022 fueran peores que en el 2021, en concordancia
con lo reportado en el Cuadro 3.

Para los clientes con tarjetas de débito, los beneficios comerciales representaron el 0,07% del valor total de
pagos reportado por los emisores. Los programas de lealtad que devuelven un porcentaje del valor del pago
y los descuentos en comercios fueron los principales beneficios ofrecidos por estos emisores, pero
unicamente 6 de los 37 emisores indico ofrecer algunos de estos beneficios.

Por su parte, para los clientes con tarjetas de crédito, los beneficios representaron el 1,24% del valor total
reportado, siendo los programas de lealtad el principal beneficio otorgado por 25 de los 37 emisores de
crédito. Le siguen los descuentos en comercios, ofrecidos por cinco emisores, pero también son cada vez
mas frecuentes los beneficios otorgados bajo la forma de acceso a las salas VIP en los aeropuertos
internacionales, los valet parking, las rifas de pago de marchamos, entradas a conciertos, bonificacion por
referencia de nuevos clientes de crédito, entre otros.

En particular, los programas de lealtad fueron efectivamente recibidos por el 30,4% de los clientes de crédito
(538 mil clientes), percibiendo casi la mitad de estos clientes un valor menor o igual a ¢25.000. En el caso
de los clientes de débito, solo el 0,8% de los clientes (cerca de 49 mil) percibieron este tipo de beneficios,
donde casi la mitad recibié un valor menor o igual a ¢10.000. En el otro extremo, el 6,0% y 5,0% (4.952 y
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89.044) de los clientes de débito y crédito recibieron beneficios por mas de 100 mil colones, lo que muestra
la propension del sistema de tarjetas de concentrar los beneficios en los segmentos de tarjetas mas
sofisticadas y de alto ingreso de los clientes, lejos de considerarse un beneficio generalizado por usuario.

Considerando los cargos y beneficios de los clientes, el acceso a una tarjeta de débito supone un costo neto
anual (costos mayores a los beneficios) de ¢9.676 millones, en contraposicion con el caso de los clientes de
crédito, donde los beneficios otorgados equivalen a veinte veces el valor de los costos, sin que exista
evidencia de quienes cargan los costos son los mismos clientes que reciben los beneficio.

En este punto, cabe referirse al concepto de beneficio comercial otorgado por el emisor al cliente, y su
diferencia respecto de lo que la teoria regulatoria considera como bienestar econdmico, y que debe guiar a
la fundamentacion de la politica publica del BCCR sobre el sistema de tarjetas de pago.

Tradicionalmente, las marcas de tarjetas, sus emisores y adquirentes han privilegiado la posicion del cliente
mediante el encubrimiento de los costos asociados a la entrega y uso de los dispositivos de pago, a la vez
que otorgan beneficios comerciales en la forma de devolucion de fondos para promover un mayor uso de
estos dispositivos. Ello porque, estos usuarios finales tienen una menor disposicion a pagar que los
comerciantes afiliados. Es bajo este razonamiento, que los sistemas de tarjetas han justificado la existencia
de la comision de intercambio como un método mds eficaz para cubrir los costos del emisor y obtener
ganancias, sobrecargando la comision de adquirencia que enfrentan los afiliados y que los clientes no
perciben, de forma consciente, en el precio final de los bienes y servicios comprados.

El caso costarricense sigue esta misma practica comercial, pero no a nivel generalizado, pues, como se
indico anteriormente, los tarjetahabientes de débito tnicamente perciben, bajo la forma de beneficios
comerciales el 0,07% del valor de los pagos efectuados, mientras que para los tarjetahabientes de crédito el
porcentaje es 1,24%. Adicionalmente, los beneficios comerciales aumentaron ¢11.376 millones en el 2022,
respecto del valor total reportado en el 2021.

No obstante, la determinacion de a cudles dispositivos de pago y clientes se brindan estos esquemas
comerciales recae Unica y exclusivamente en los emisores y en las marcas de tarjetas, de conformidad con
sus fines de rentabilidad y lucro, mediante una evidente segmentacion de clientes.

Por su parte, y desde el punto de vista de la teoria econdmica, en el bienestar del consumidor influyen tanto
los ingresos como los costos que asume el consumidor al participar de cierta actividad. Desde esta
perspectiva, el beneficio comercial entregado por los emisores a los tarjetahabientes en la forma de
descuentos, puntos, millas o cash back se considera un ingreso, mientras que los cargos a clientes como
membrecias o0 mensualidades corresponden al costo de participar en el sistema de tarjetas.

Asi, para obtener una evaluacion integral del impacto de la regulacion sobre el consumidor, es necesario
considerar tanto los ingresos de los beneficios comerciales, como los costos que enfrent6 el consumidor en
el 2022 respecto del 2021. Si todo lo demas permanece constante (ceteris paribus), un aumento en el valor
de los beneficios y una disminucion de los costos, conduce a un efecto equivalente a un aumento en el
ingreso real disponible de los consumidores, y, por tanto, una mejora en términos de su bienestar®.

En el caso que nos compete para el sistema de tarjetas de pago costarricense, el costo neto de los clientes de
débito y crédito se ha venido reduciendo desde el afio 2020 cuando el BCCR asumi6 la regulacion del
sistema de tarjetas, pasando, en el caso de las tarjetas de débito de ¢15.668 millones en el 2020 a ¢9.676
millones en el 2022, en tanto para las tarjetas de crédito el costo neto es negativo (hay mas beneficios que
costos) y los beneficios son cada vez mas altos en proporcion a los costos, representando en el 2022 més de
20 veces los costos. De esta forma, ceteris paribus, los clientes aumentaron su ingreso disponible en ¢10.898
millones en el 2022 con su participacion en el sistema de tarjetas de pago, lo que permite demostrar que las
reducciones en las comisiones de intercambio no han afectado al cliente.

3 El argumento delineado supone que el consumidor presenta preferencias mondtonas, como un supuesto de uso comun en el analisis econdmico.
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1.2.2 De las comisiones a comercios afiliados

El 14 de marzo del 2022 entraron en vigor las comisiones maximas de adquirencia establecidas por el
BCCR, de 2,25% de forma generalizada para las operaciones de pago locales, 2,50% para las operaciones
de pago transfronterizas y 1,50% para las estaciones de servicio, organizaciones de beneficencia, peajes y
el transporte remunerado de personas regulados por la Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos
(ARESEP), aplicable tanto a operaciones de pago locales como transfronterizas. Dichos topes estuvieron
vigentes hasta el 12 de febrero del 2023. La comision méaxima mensual por terminal punto de venta
disminuy6 de ¢20.000 a ¢12.500 y continua vigente al momento de publicacion del presente estudio.

Informacidn recolectada en los proveedores adquirentes muestra que en el 2022 los afiliados enfrentaron
costos de aceptacion de pagos con tarjetas de ¢261.498 millones, de los cuales el 93,0% correspondi6 a la
comision porcentual, el 5,4% al cobro de terminales puntos de venta y el restante 1,5% a otros rubros, tales
como el servicio de seguridad 3DS, el cobro por POS danados o perdidos, gestiones de interconexion con
cajas y otras soluciones digitales.

En cuanto al cobro por terminal punto de venta, este se reporto en el 53,9% de los afiliados al sistema de
tarjetas que contratan POS tradicionales, el 75,3% de los que contrataron terminales M-POS'y el 2,4% los
que contrataron la tecnologia Tap on phone. De la cantidad total de terminales POS tradicionales,
unicamente se cobré el 37% con una comision moda de ¢12.500. Las aplicaciones Tap on phone son las que
menos se cobraron (Unicamente el 2,4%), con una comision mensual moda de ¢1.456, segin se puede
apreciar en el Cuadro 5.

Cuadro 5. Cobros y beneficios a afiliados
- en millones de colones, colones y porcentajes —

Indicador Sistema Sistema . _ .
Cuatripartite  Tripartito Porcentaje de afiliados con cobro
mensual de terminales (%)
Cargos al afiliado 2020 (mill. €) 113 890 61 871 175 760 POS tradicional 53.9
Cargos al afiliado 2021 (mill. @) 146 675 65 669 212 344 M-POS 753
Cargos al afiliado 2022 (mill. €) 184 599 76 899 261 498 Tap on phone 24
Comision adquirencia 171 132 72 190 243 321 Porcentaje de terminales sujetas
Terminales punto de venta 13 434 789 14223 de cobro mensual (%)
Seguridad 3DS 12 3238 3250 POS tradicional 370
Otros 22 682 704 M-POS 525
Costo promedio en el 2020 (%) 2.80 237 263 Tap on phone 24
Costo promedio en el 2021 (%) 2.41 1,88 2,22 Comision por tipo de terminal ()
Costo promedio en el 2022 (%) 2,23 1,78 2,08 Maxima BCCR 12 500
Beneficios para afiliados 2020 (mill. €) 4124 POS (moda) 12 500
Beneficios para afiliados 2021 (mill. €) 3 832 M-POS (moda) 10 354
Beneficios para afiliados 2022 (mill. ) 4641 Tap on phone (moda) 1 456

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacién suministrada por los adquirentes.
Notas:

e “Costo promedio” se refiere a la relacion porcentual entre los cargos al afiliado, respecto del
valor total de los pagos adquiridos con tarjetas.

e “Porcentaje de afiliados con cobro mensual de terminales™ se refiere a la relacion porcentual
entre la cantidad de afiliados a los que se aplica el cobro de la terminal punto de venta,
respecto de la cantidad total de afiliados que disponen de ese mismo tipo de terminal.

e “Porcentaje de terminales sujetas de cobro mensual” se refiere a la relacion porcentual entre
la cantidad de terminales habilitadas para pagos que son objeto de cobro, respecto de la
cantidad total de terminales, segiin el tipo de terminal.

¢  “Moda” se refiere a la comisién mas usual cobrada a la mayor cantidad de afiliados.

e Datos preliminares para los afios 2021 y 2022.
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El Cuadro 5 también muestra el costo promedio de adquirencia, el cual pas6 de 2,63% en el 2020, a 2,22%
en el 2021 y a 2,08% en el 2022, consecuente con las reducciones periddicas que ha emprendido en BCCR
desde noviembre de 2020, cuando se dio la primera fijacion de comisiones al sistema de tarjetas de pago.
Cabe denotar que, durante los primeros tres meses y medio del 2022, las comisiones maximas de adquirencia
fueron de 2,50%, reduciéndose en 25 puntos base las aplicables a las operaciones de pago locales.

Las comisiones porcentuales de adquirencia vigentes al 31 de diciembre del 2022 por actividad comercial
se muestran en el Cuadro 6. Dichas comisiones se reportaron dentro de los limites maximos establecidos
por el BCCR, y no se recibieron denuncias por parte de afiliados sobre posibles incumplimientos de parte
de los adquirentes.

A nivel de las operaciones de pago locales del segmento cuatripartito, la comisién porcentual de adquirencia
mas baja fue de 0% para la actividad de peajes y otros comercios y servicios, seguida de 0,12% para
supermercados.

Cabe destacar el comportamiento que se observa para algunas actividades comerciales, como en el caso de
los peajes, para la cual el adquirente debe entregar al emisor una comision de intercambio de 1,0%, y en el
caso de supermercados y otros comercios y servicios en las que debe entregar una comision de 1,75%, de
forma que, con las comisiones minimas antes sefialadas, el adquirente asume una pérdida neta que incluye,
ademas de la comision de intercambio, al costo de marca y al costo propio por ofrecer el servicio en estas
condiciones.

Esta situacion de pérdidas netas se reporta en 10 actividades en total, con la mayor pérdida en otros
comercios (1,75%) y supermercados (1,63%). Si se realiza esta misma dindmica con la comision de
adquirencia promedio, las pérdidas solo se registrarian en la actividad de peajes, en tanto si se analiza con
la comision de adquirencia moda, las pérdidas desaparecen en todas las actividades comerciales.

Para las operaciones de pago locales del segmento tripartito, las comisiones de adquirencia mas bajas
reportadas corresponden a 0,00% en centros educativos, farmacias, hoteles y alojamientos, ocio y
espectaculos, organizaciones de beneficencia, peajes, restaurantes, servicios médicos, supermercados y
otros comercios y servicios. En estos casos, el adquirente no pierde la comision de intercambio, pero si el
costo de marca y los costos propios. Bajo esta dinamica, el ahorro en comisiones de adquirencia que perciben
los afiliados es mas alto en las actividades de hoteles y alojamiento (175 p.b.), centros educativos,
restaurantes, ocio y espectaculos (150 p.b.), asi como farmacias y servicios médicos (110 p.b.).

La comision de adquirencia para operaciones de pago transfronteriza muestran una dinamica similar a las
operaciones de pago locales, con algunas comisiones minimas reducidas (0% para peajes y otros comercios
y servicios y 0,25% en supermercados) y pérdidas de la comision de intercambio transfronterizo (con un
maximo de 2,00% y un promedio de 1,70%). Estas pérdidas solo no se reportan en las actividades de
artesanias, cruceros y marinas, organizaciones de beneficencia, renta de vehiculos y transporte de pasajeros.
Las pérdidas, calculadas con la comision de intercambio transfronterizo promedio van desde 0,20% (centros
educativos, hoteles y alojamiento, ocio y espectaculos y restaurantes) hasta 1,45% para supermercados y
1,70% en otras actividades.



Cuadro 6. Comisiones de adquirencia al 31 de diciembre de 2022
(porcentajes)

Comision de adquirencia al 31 de diciembre de 2022

Tipo de sistema ¥

actividad comercial Minima Promedio Moda Maxima Mediana

Operaciones de pago locales - sistema cuatripartito

Artesanias 2.00 2,24 2,25 2,25 2,25
Agencias de viaje 1,00 221 2.25 225 2.25
Centros educativos 1.50 2,23 2,25 2,25 2,25
Cruceros y marinas 1.96 2.16 2,22 2,25 2,22
Estaciones de servicio 0.96 1.24 1.08 1.50 1.10
Farmacias 1.10 2.19 2,25 225 2.25
Hoteles v alojamiento 1.75 2.21 2,25 225 2.25
Ocio y espectaculos 1.50 2.21 2,25 2,25 2,25
Organizaciones de Beneficencia 1,00 1,43 1,50 1,50 1.50
Peajes 0.00 0.83 1.00 1.50 1.00
Renta de vehiculos 2,00 223 2,25 225 2,25
Restaurantes 1.50 222 2.25 225 2.25
Servicios meédicos 1.10 2.19 2.25 2725 AL
Supermercados 0.12 2,17 2,25 2,25 225
Transporte de pasajeros 1.50 1.50 1.50 1,50 1.50
Olros CoOmercios y servicios 0.00 2.15 2,25 225 225

Operaciones de pago locales - sistema tripartito

Artesanias 2.00 224 2,25 2,25 2251
Agencias de viaje 1.00 2.16 2,25 225 2.25
Centros educativos 0.00 2.10 2.25 2,25 235
Cruceros y marinas 2,00 2,22 2,25 2,25 2.25
Estaciones de servicio 0.60 1,12 1.05 1.50 1.05
Farmacias 0.00 2,15 2,25 2,25 2.25
Hoteles y alojamiento 0,00 2,01 2,25 2,25 2.25
Ocio y espectaculos 0.00 2,02 2.25 2,25 225
Organizaciones de Beneficencia 0,00 1.25 1.50 1.50 1.50
Peajes 0.00 0.83 1.00 1.50 1.00
Renta de vehiculos 2,00 2.24 2,25 2,25 S
Restaurantes 0,00 1.90 2,25 2,25 2.25
Servicios médicos 0.00 1,95 2,25 2,25 225
Supermercados 0.00 1.80 2.25 2,25 225
Transporte de pasajeros 1.48 1.69 1.50 225 1.50
Oftros comercios y servicios 0.00 2,12 225 2,25 2.25
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Continua Cuadro 6. Comisiones de adquirencia al 31 de diciembre de 2022
(porcentajes)

Comision de adquirencia al 31 de diciembre de 2022

Tipo de sistemay

actividad comercial Minima  Promedio Moda Maxima Mediana

Operaciones de pago transfronterizas

Artesanias 2,03 2,45 2,50 2,50 2.50
Agencias de viaje 1.00 2,39 2,50 2.50 2.50
Centros educativos 1.50 240 2,50 2.50 2,50
Cruceros y marinas 2.00 2,28 2,35 250 2.35
Estaciones de servicio 0.60 1.41 1515 2,50 1.13
Farmacias 1.10 236 2.50 2.50 2,50
Hoteles y alojamiento 1.50 2,37 2,50 2,50 2,50
Ocio y espectaculos 1.50 2,38 2,50 250 2,50
Organizaciones de Beneficencia 1.00 1,65 1,50 2,50 1.50
Peajes 0.00 0,83 1,00 1.50 1,00
Renta de wehiculos 2,00 240 2.50 2.50 2,50
Restaurantes 1.50 242 2,50 2,50 2.50
Servicios medicos 1,10 2,37 2,50 2,50 2,50
Supenmercados 0.25 233 2,50 2.50 2,50
Transporte de pasajeros 1.50 1,50 1,50 1.50 1.50
Ofros comercios y servicios 0,00 2,30 2,50 2.50 2,50

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.

Con excepcion de las comisiones de adquirencia cobradas a las estaciones de servicio y peajes, la comision
moda, es decir, la que se cobra mas frecuentemente a los comercios afiliados, coincide con el tope maximo
establecido por el BCCR.

Considerando el valor total reportado por adquirentes segin el nivel de comision de adquirencia se tiene
que el 68,7% del valor de las operaciones de pago locales y el 88,3% del valor de las operaciones
transfronterizas se liquidé con comisiones de adquirencia entre 2,01% a 2,50%, el 25,4% de las operaciones
locales y el 10,6% de las operaciones transfronterizas con comisiones entre 1,01% a 2,00% y el restante
6,0% vy 1,1% de las operaciones de pago locales y transfronterizas, respectivamente, con comisiones
menores al 1,0%, segln se indica en el Cuadro 7.
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Cuadro 7. Estructura porcentual del
valor de las operaciones de pago, segiin comisién de adquirencia
(porcentajes)

Valor de los pagos (%)

Comision de

adquirencia Operaciones Operaciones Operaciones
locales Transfronterizas Totales
0.0% - 1,00% 6,0% 1,1% 5.1%
1.01% - 1.50% 9.3% 2.9% 8.2%
1.51% - 2,00% 16,1% 7.6% 14,7%
2.01% - 2.25% 58.1% 56,7% 57.9%
2.26% - 2.50% 10,6% 31.6% 14.1%

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.

Nota:  La comision maxima de adquirencia para operaciones de pago locales disminuyo de
2,50% a 2,25% el 14 de marzo de 2022, en tanto la comision maxima de adquirencia
para operaciones de pago transfronterizas se mantuvo vigente en 2,50% durante todo el
afo 2022.

Las entidades adquirentes también ofrecieron beneficios a los afiliados preferentes, bajo la forma de pautas
publicitarias, entrega de POS sin costo, visitas por instalacion, atencion de averias y reprogramaciones sin
costo, entre otras. Si bien estos beneficios no se contabilizan como ingresos de fondos para los afiliados,
algunos de estos elementos pueden tener un impacto en el nivel de ventas de estos, y consecuentemente, en
sus ingresos finales. El valor de los beneficios otorgados fue de ¢4.641 millones (¢809 millones mas que en
el 2021) y representaron el 0,04% del valor total de las operaciones de pago.

1.3 Del impacto de la regulacion sobre los proveedores de servicios del sistema de tarjetas

De la seccion anterior se desprende que, en el 2022, el sistema de tarjetas mantuvo una dindmica acorde al
objetivo de mayor eficiencia establecido en la Ley 9831, con un incremento en la cantidad de clientes y
dispositivos habilitados para pagos, asi como en la cantidad de afiliados y terminales puntos de venta
conectados al sistema de tarjetas, lo que redunda en una mayor cantidad y valor de los pagos adquiridos.
Con ello, el BCCR también atiende al objetivo de su Ley Organica para disponer de un sistema costarricense
de pagos con menor dependencia del efectivo.

La evidencia recopilada sefiala una disminucién en el costo que enfrentan los clientes al disponer de una
tarjeta, lo que en términos econdémicos equivale a un aumento en el ingreso real disponible de los
consumidores, y, por tanto, una mejora en términos de su bienestar, sin menoscabo de los beneficios
comerciales otorgados por los emisores en forma de puntos, millas o cash back. Ambos elementos reflejan
un aumento en la eficiencia del servicio de emision que, via la competencia, fomenta que los emisores
atraigan a los tarjetahabientes con esquemas de compensacion o beneficios. No obstante, esta forma de
atraccion de clientes no recayo sobre los afiliados.

En el caso del sector comercial, se reportan menores costos en el servicio de adquirencia en un mercado con
distintas tecnologias para adquirir pagos presenciales y no presenciales, y con un mayor nimero de
proveedores adquirentes. La mayor competencia en el servicio de adquirencia también ha conducido a la
prevalencia de servicios sin costo para algunas actividades comerciales, y la disminucion de la comision
mas baja del sistema cuatripartito, desde 0,250% a 0,125%, en linea con los objetivos de la Ley 9831.

La valoracion respecto del 2020, cuando el BCCR asumio la regulacion del sistema de tarjetas de pago es
coincidente con la evolucion del ultimo afio.

La Division Sistemas de Pago consultd a los proveedores de servicios emisores y adquirentes sobre el
impacto de la regulacion establecida en cumplimiento de la Ley 9831, las estrategias adoptadas para mitigar
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el impacto sufrido y los retos que enfrentan a futuro. Las consultas se efectuaron en una seccion de opinion
de la encuesta de recoleccion de informacion regulatoria solicitada para este informe, y tiene por objeto
incorporar en la regulacion, todos aquellos elementos que permitan a los proveedores ofrecer sus servicios
en un contexto de eficiencia y mejora continua.

En términos del impacto sobre las entidades (ver Figura 2), la mayor afectacion que perciben los proveedores
es la menor rentabilidad en el servicio de emision, producto de la disminucion en las comisiones de
intercambio. No obstante, algunos emisores que cuentan con pocos clientes y dispositivos indicaron que su
actividad principal no es la emisidn de tarjetas como tal, por lo que las disminuciones en los ingresos de
intercambio tienen un bajo impacto en sus ingresos totales. Basicamente, el servicio se ofrece como un valor
agregado a sus clientes.

Por su parte, los adquirentes sefialan que las reducciones en las comisiones de adquirencia los hace operar
con pérdidas. No obstante, el margen neto de adquirencia se mantiene en 50 p.b. desde noviembre de 2020,
y es mas amplio que el que mantenian en promedio antes de la regulacion del BCCR, que era de apenas 9
p.b.

Adicionalmente, del Cuadro 6 se aprecia que, para muchas actividades comerciales, las comisiones minimas
de adquirencia ni siquiera cubren a la comision de intercambio para las operaciones de pago locales y
transfronterizas que operan de forma cuatripartita. Bajo estas condiciones, las pérdidas aducidas no
necesariamente se generan por efectos de la regulacion del BCCR, sino de la misma competencia de
mercado por atraer a los comercios de mayor tamafio.

También se sefialan como impactos, la reduccion de beneficios a comercios y clientes, y la imposibilidad
de atender nuevos nichos de mercado (todo ello como producto de los menores ingresos de intercambio y
adquirencia).

Dentro de los retos sefialados por los emisores y adquirentes (ver Figura 3) se mencionan identificar nuevos
clientes, servicios y negocios, con el fin de alcanzar posiciones mas rentables en los servicios de emision y
adquirencia. Asi, lo que para algunos proveedores es un impacto regulatorio, para otros se convierte en un
reto positivo.

Otros retos importantes se refieren a mantener la fidelidad del cliente con menores beneficios o tener que
recurrir al aumento de cargos, ademas de poder realizar inversiones en nuevas tecnologias en un contexto
de futuras reducciones a las comisiones de intercambio, lo que les genera incertidumbre de poder generar
los recursos suficientes para cubrir estas inversiones.

Figura 2. Opinién de emisores y adquirentes sobre
el impacto de la regulacion al sistema de tarjetas de pago
(Cantidad de respuestas)

Otros [N 4
Regulacion limita ingresos pero no el costo de marca [N 3
Imposibilidad de cubrir todos los nichos de mercado [N 4
Alto costo de atender la regulacion [N 5
Reduccion de beneficios a clientes y comercios |GG ©
Operacidn del servicio de adquirencia con pérdidas [N 7
Menor rentabilidad en el servicio de emision [T 18

0 2 1 6 8 100 12 14 16 18 20

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los emisores y adquirentes.
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Figura 3. Opinion de los emisores y adquirentes sobre
los retos comerciales de los servicios ofrecidos
(Cantidad de respuestas)

Otros - 4
Cumplimiento regulatorio de las marcas internacionales [N 3
Inversion nuevas tecnologias v seguridades [N 5
Costo de atencion de la regulacion [[INEGN ©
Mantener fidelidad del cliente / reducir beneficios [INEGN ©
Rentabilizar servicios / gestion costo de operacion [INGNNEND 14
Identificar nuevos clientes, servicios y negocios [ NGNS 20

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los emisores y adquirentes.

En linea con los retos antes indicados, los emisores y adquirentes adoptarian como estrategias para mitigar
el impacto de las reducciones en las comisiones de intercambio y adquirencia, el redisefio de beneficios a
clientes y afiliados, mejoras en la gestion de costos, buscar nuevos nichos de mercado, ajustar las comisiones
a clientes y afiliados y automatizar procesos para dar una mejor experiencia al cliente (ver Figura 4).

Figura 4. Opinion de los emisores y adquirentes sobre

las estrategias comerciales para mitigar la reduccion de comisiones
(Cantidad de respuestas)

Automatizar procesos [ NG 4
Incrementar beneficios a clientes [[NEGEGEGGNG 5
Incremento cobros a clientes vs reducir beneficios [ NG
Reduccion de costos [N 11
Identificar nuevos clientes, servicios y negocios [ NG, 17

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por emisores y adquirentes.

Resulta importante sefialar dos elementos reiterados como impactos y retos. El primero de ellos se refiere a
la atencion de la regulacion del BCCR, incluidos los temas de adopcion tecnoldgica en las medidas de
autenticacion reforzada del cliente, el cambio del PIN en distintos canales, la notificacion inmediata de toda
operacion de pago, la atencion de reclamaciones con menores plazos de investigacion y resolucion de casos,
la devolucion inmediata de fondos en operaciones de pago rapido y otras circunstancias, asi como el costo
operativo de facilitar informacion regulatoria al BCCR.

En este sentido, la Division Sistemas de Pago considera que todos estos elementos sefnalados por los
emisores y adquirentes se han establecido sobre la base fundamentada de mejorar la eficiencia y seguridad
del sistema costarricense de tarjetas de pago, asi como recolectar la informacion suficiente para medir los
impactos regulatorios, al amparo de la Ley 9831, de forma que no han sido elementos deliberados, y mas
bien se busca adoptar los estandares internacionales que se encuentran vigentes en sistemas de pagos mas
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avanzados.

Precisamente, el método de regulacion por comparacion utilizado para establecer las comisiones maximas
de intercambio y adquirencia busca mejorar el nivel de eficiencia que se le requiere al sistema costarricense
de tarjetas de pago, alcanzando el mismo nivel de eficiencia que otros sistemas de pago que también aplican
montos de pago rapido, autenticacion reforzada del cliente, notificacion de clientes, entre otros. Si para otros
territorios es posible ofrecer el servicio de emision y adquirencia con estas caracteristicas y menores
comisiones, entonces deberia ser posible para Costa Rica alcanzar dichas eficiencias.

El segundo elemento se refiere a una especie de discriminacion ejercida por el BCCR sobre emisores y
adquirentes, a los que se les topan sus ingresos mediante reducciones consecutivas a las comisiones de
intercambio y adquirencia, dejando de lado la regulacion del costo de servicio de las marcas internacionales.
También se sugiere cierta indiferencia de estas empresas, en el sentido de que, en opinion de los emisores,
no se consideran bajo el ambito regulatorio del BCCR.

Al respecto, la Division Sistemas de Pago conformé una Comision Especial de Marcas de Tarjetas y espera
trabajar con este conjunto de proveedores para dirimir las diferencias de trato que sefialan los emisores y
adquirentes.

Finalmente, la encuesta de recoleccion de informacion regulatoria incluyd un item sobre los temas
regulatorios que los proveedores de servicio consideran que el BCCR debe atender en los proximos afios
para alcanzar los objetivos establecidos en la Ley 9831. Dentro de los aspectos sefialados destaca el
establecimiento de responsabilidades de las marcas internacionales de tarjetas para que apoyen a los
emisores y adquirentes en los cambios regulatorios; la revision de las comisiones de intercambio y
adquirencia, que se consideran bajas; la revision del margen de adquirencia, que podria estar limitando el
ingreso de nuevos actores; la revision del proceso de reclamacion del cliente; la diferenciacion de
comisiones entre tarjetas de débito y crédito; reducir y simplificar la afiliacion de las pequenas empresas al
sistema de tarjetas y de pagos electronicos; y buscar un trato fiscal equitativo de los pagos con tarjeta frente
a las transferencias electronicas, en detrimento del uso del efectivo.

1.4 De la vigilancia al sistema de tarjetas de pago

La Divisidon Sistemas de Pago (DSP) vigila el cumplimiento de los proveedores de servicio sobre la
regulacion establecida por el BCCR para el sistema de tarjetas. Para el afio 2023, las tareas de vigilancia se
concentraron en diferentes areas que se detallan a continuacion:

= Implementacion de la autenticacion del cliente mediante el PIN en operaciones presenciales por
montos mayores al pago rapido (cincuenta mil colones). La digitacion de un PIN (c6digo numérico
de cuatro digitos) es un estandar internacional ya utilizado en mas de 50 paises en el mundo, que
permite la autenticacion del cliente de una forma robusta en operaciones de pago presenciales por
montos relativamente altos, con el fin de reducir el uso fraudulento de dispositivos de pago robados o
perdidos, en proteccion del cliente y el comercio afiliado.

Desde el afio 2020, cuando el BCCR inici6 la regulacion del sistema de tarjetas de pago, se establecio
el requerimiento al emisor para que toda nueva tarjeta emitida a partir del 1 de julio de 2022, tenga
habilitada la funcionalidad de PIN. Pero para completar el proceso de autenticacion reforzada del
cliente, se requiere, ademas, de la actualizacion de las terminales punto de venta (POS), que de acuerdo
con la regulacion vigente, deben tener habilitada la digitacion del PIN a mas tardar el 31 de diciembre
de 2023.

Como parte del proceso de coordinacion de mercado, la DSP efectuo, el pasado 8 de febrero de 2023,
un laboratorio de pruebas al que se invit6 a todos los adquirentes y emisores del mercado de tarjetas,
con el proposito de validar la programacion realizada en los datafonos de los adquirentes, asi como la
funcionalidad habilitada en las tarjetas de pago, ambos elementos necesarios para la puesta en
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operacion del PIN.

En términos generales, se encontro un gran compromiso de ambos proveedores de servicio para atender
la fecha del 31 de diciembre del 2023 como fecha limite para activar la autenticacion del cliente en el
POS solicitando el PIN asociado a la tarjeta. Producto de ese ejercicio practico, se les requiri6 a los
adquirentes un cronograma de actualizacion de terminales y se ha dado seguimiento al desarrollo de
dichos cronogramas. Al 31 de agosto de 2023, mas de 75.000 datafonos se encuentran actualizados y
ya requieren el PIN como método de autenticacion.

Uno de diez adquirentes sefiala dificultad para completar la actualizacion de la totalidad de los
datafonos instalados antes del 31 de diciembre de 2023, y tardaria algin tiempo adicional para
completar sus actualizaciones, de forma que al cierre del 2023 el pais contaria con cerca de 130.000
terminales actualizadas.

Dado este porcentaje de avance, y por tratarse de una situacion enfocada en un tnico adquirente y no
a una situacion sistémica, la DSP no ve conveniente recomendar una postergacion de la fecha maxima
de cumplimiento, considerando también la gran cantidad de denuncias de uso no autorizado de
dispositivos de pago que se estan atendiendo en el BCCR, y la respuesta de las entidades de cargar el
fraude al cliente cuando se reporta un dispositivo como perdido o robado.

Sobre esta misma tematica de autenticacion del cliente mediante PIN, la evidencia internacional
demuestra que, de no trabajarse la actualizacion de las terminales punto de venta de forma coordinada,
se corre el riesgo de generar incentivos para que los adquirentes que retrasan el cambio generen ventajas
discriminatorias a su favor, respecto de los adquirentes que si obligan a los comercios y clientes a
digitar el PIN.

Este caso fue documentado por el Banco de Reserva de Australia en agosto de 20136, cuando las marcas
VISA y Mastercard solicitaron se les permitiera actuar de forma conjunta la digitacion del PIN como
medida de autenticacion obligatoria del cliente. Textualmente, el Banco de Reserva de Australia
recomienda a la Comision Australiana de Competencia y Consumidores autorizar el trabajo coordinado
de las marcas pues:

“Dado que, segun las marcas solicitantes, alrededor de la mitad de los titulares de tarjetas actualmente
no utilizan un PIN, si solo una marca hiciera obligatoria la digitacion del PIN sin que la otra lo
exigiera, los titulares de tarjetas que se resistan a cambiar hacia la autorizacion del PIN podrian
cambiarse a la otra marca que todavia permite la firma del voucher. Esto tendria el efecto de aumentar
la participacion de mercado de la segunda marca y crearia un incentivo para que las marcas, actuando
individualmente, retrasen lo mds posible la implementacion del PIN. Sin embargo, a pesar de las
desventajas a corto plazo de ser el primero en actuar, las marcas enfrentan incentivos a mas largo
plazo para implementar el PIN, al sopesar los beneficios a mas largo plazo de un menor fraude frente
a los costos a mas corto plazo de no contar con la autorizacion de la firma manual del voucher.”

Analogamente a lo descrito por el Banco de Reserva de Australia, de llegar el 31 de diciembre de 2023,
si el adquirente en cuestion es el Gnico que ofrece datafonos que no requieren la autenticacion del
cliente mediante la digitacion del PIN, el adquirente dispondra de una ventaja operativa, y los
comercios que son mas reacios o temerosos de utilizar esta tecnologia, podrian preferir utilizar sus
datafonos.

Para evitar esta ventaja competitiva y promover mayor seguridad al sistema costarricense de tarjetas
de pago, la DSP propone emitir una nueva regulacion para que el costo del fraude de uso no autorizado

¢ Reserve Bank of Australia; “Applications for authorization A91379 & A91380: Mastercard and Visa joint implementations for mandatory
PIN@PIN arrangements”, 9 August 2013. Pagina 3.

Disponible publicamente en (accesado el 4 de octubre de 2023):
https://www.accc.gov.au/system/files/public-registers/documents/D13%2B111500.pdf
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de dispositivos de pago en operaciones de pago mayores a cincuenta mil colones que no permitan la
autenticacion del cliente con el PIN sea asumido por el comercio, si es que utiliza un proveedor de
servicio adquirente que no ha actualizado la terminal punto de venta.

En términos practicos, esta regulacion equivale a un incentivo fuerte para que los afiliados contraten
unicamente los servicios que si cumplen con las medidas de seguridad establecidas en el Reglamento
del Sistema de Tarjetas de Pago. El BCCR deberia publicar, permanentemente en su pagina web, el
listado de los proveedores de servicio que cumplen e incumplen con dichas disposiciones, con el fin de
que los afiliados tomen decisiones de contratacion de servicio sobre una base informada.

Atencion de reclamaciones de clientes. Al 25 de agosto del 2023, el BCCR habia recibido 32
reclamaciones de clientes que no se consideraban satisfechos con la resolucion de sus reclamos frente
al emisor, y acuden al regulador para que inste a las partes a resolver las diferencias, de conformidad
con el articulo 25 del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago.

Las 32 reclamaciones contemplan 329 operaciones de pago por un valor total de ¢27,3 millones, uno
de los cuales se refiere al cargo al cliente de US$17.120 por uso de una tarjeta robada y utilizada
fraudulentamente en un comercio. Las gestiones del Area de Vigilancia con los diferentes emisores
dieron por resultado que 17 de las reclamaciones se resolvieran a favor del cliente, para una efectividad
del 77%. Otras 10 reclamaciones se encuentran pendientes de resolucion y 5 se resolvieron a favor del
emisor.

En este mismo tema, la Camara de Bancos e Instituciones Financieras de Costa Rica presentd una
propuesta para modificar el régimen de responsabilidad del emisor establecido en los articulos 23 y 24
del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago frente a las reclamaciones del cliente. En aras de
disponer de un proceso de reclamacion justo y eficiente, la DSP, en conjunto con la Asesoria Juridica,
revisé las observaciones recibidas de la consulta publica para mejorar la regulacion atinente al caso.

Comision maxima de intercambio transfronterizo. El 1 de julio de 2023 entr6 en vigor el nuevo
limite maximo de 1,25% de forma generalizada para la comision de intercambio transfronterizo. Para
vigilar el cumplimiento de este requerimiento, se inici6 un proceso de consulta a las marcas
internacionales y proveedores de servicio adquirentes, pues el BCCR no cuenta con un acceso directo
a los sistemas de las marcas de tarjetas (donde son programadas estas comisiones) que le permita
verificar el cumplimiento regulatorio.

Al momento de elaboracion del presente informe, las marcas internacionales de tarjetas indican estar
trabajando en la implementacion de estos limites, en tanto los proveedores adquirentes sefialan
incumplimiento por parte de las marcas de tarjetas. Por lo anterior, se esta trabajando en el proceso de
documentacion de los hechos para elevar a la Junta Directiva el posible incumplimiento a los limites
establecidos por el BCCR, de conformidad con lo establecido en los articulos 6 y 10 de la Ley 9831.

Propuesta de comisiones para retiros de efectivo en cajeros automaticos. De conformidad con el
articulo 48 del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago, los propietarios de las redes debian
presentar al BCCR, una propuesta de comisiones a cobrar para las transacciones realizadas por clientes
de otros proveedores de servicio en sus cajeros automaticos, con la justificacion y el estudio de costos
respectivo. Los estudios fueron recibidos y estan siendo analizados por el Equipo Técnico para elaborar
una propuesta de comisiones maximas por el retiro de efectivo.

Reportes semestrales de cobros entre proveedores de servicios. El 1 de agosto de 2023 fueron
entregados los primeros reportes semestrales de cobros elaborados por las marcas internacionales
American Express, Mastercard y Visa, segin lo establecido en el articulo 37 del Reglamento del
Sistema de Tarjetas de Pago. La Division Sistemas de Pago solicitd modificaciones y aclaraciones a
las marcas internacionales y se inicid el proceso de construccion de una base de datos que refleje el
costo que enfrentan los emisores y adquirentes nacionales frente a estos proveedores del sistema de
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tarjetas de pago.

=  Difusion de informacién sobre el sistema de tarjetas de pago. Para los efectos de difusion de
informacion, prevencion del fraude y educacion financiera, se publicéd en la pagina web del BCCR un
curso virtual dirigido al cliente, con informacion sobre la regulacion establecida por el BCCR y como
utilizar adecuadamente las tarjetas de pago. Ademas, la pagina web mantiene informacion sobre los
canales disponibles por cada emisor de tarjetas para solicitar y modificar el PIN, y sobre los
proveedores de los servicios de emision y adquirencia.

2. Propuesta Regulatoria

El presente apartado se refiere a la propuesta regulatoria planteada para la revision ordinaria de las
comisiones maximas del sistema de tarjetas del afio 2023. Con el objetivo de documentar estadistica y
técnicamente la propuesta, se incluye un breve apartado de los elementos que guiaron al disefio de la politica
sugerida para cada tipo de operaciones de pago, sean estas locales o transfronterizas.

2.1 De la regulacion por comparacion

La evidencia internacional consultada sobre el establecimiento de las comisiones de intercambio de los
sistemas de tarjetas de pago hace referencia a dos modelos regulatorios distintos:

e  Modelos basados en costos, aplicados en paises como Australia, Chile, Estados Unidos, Namibia o
Sudafrica.
e  Prueba de indiferencia para el comerciante, aplicado en el Espacio Economico Europeo.

La primera metodologia establece que las comisiones de intercambio deben reflejar los costos incurridos
por los proveedores del servicio de adquirencia y emision. De acuerdo con Bérestam y Schmiedel’ (2011),
por lo general, inicamente se consideran tres categorias de costos: i) costos de procesamiento del pago, ii)
garantia de pago y iii) periodo de financiamiento®.

Una desventaja de esta metodologia es que, al depender la generacion de la informacion de los emisores y
adquirentes, existe el incentivo de reportar costos mayores para obtener un precio mayor, asi como potenciar
la seleccion de tecnologias que no son costo-eficientes, ya que entre mayores sean los costos, més alta es la
rentabilidad que se le permite al operador; por tanto, su aplicacion no garantizaria que las comisiones de
intercambio asi establecidas se sitien cerca de la tarifa socialmente optima’.

A ello se suma la dificultad de que el regulador pueda conocer la verdadera informacion de costos, y la no
consideracion de elementos de demanda en los precios, es decir, informacién sobre los comerciantes
afiliados y consumidores tarjetahabientes como usuarios finales de los servicios.

De acuerdo con las mejores practicas de regulacion de la OCDE'?, los modelos regulatorios deben fomentar
la transparencia, la eficiencia y la busqueda del bienestar social. En el caso particular de Costa Rica, el
informe de Estudios Econémicos de la OCDE del 2020 sefiala que'!,

“La regulacion de precios maximos es el tipo de regulacion de incentivos mas comun en los paises de
la OCDE. Son la principal alternativa a las regulaciones de la tasa de rentabilidad, donde los precios

" Borestam y Schmiedel, 2011, pag. 32.

8 La garantia de pago y el periodo de financiamiento son elementos que se circunscriben principalmente al 4mbito de las tarjetas de crédito. La
garantia de pago se refiere al requisito de que el comerciante afiliado reciba los fondos aun cuando el tarjetahabiente no cancele al emisor el monto
de la transaccion. El periodo de financiamiento contempla que el tarjetahabiente no tiene que pagar inmediatamente por la compra.

 Wright, 2012, pag. 775.

1© OCDE, The Governance of Regulators, Best Practice Principles for Regulatory Policy, OECD (2014). Disponible piblicamente en (accesado el
23 de setiembre de 2022): http://dx.doi.org/10.1787/9789264209015-en

" OCDE, Estudios Econdémicos de la OCDE: Costa Rica 2020, OECD. Disponible publicamente en (accesado el 23 de setiembre de 2022):
https:// www.oecd-ilibrary.org/docserver/84cbb575-
es.pdf?expires=1667505478&id=id&accname=0id048336&checksum=7C3A82B885BCC57EE70416F88CC3F634



https://nam12.safelinks.protection.outlook.com/?url=http%3A%2F%2Fdx.doi.org%2F10.1787%2F9789264209015-en&data=05%7C01%7Culatess%40bccr.fi.cr%7Caa5d1c45ee084b41022508dabd1eda5c%7C618d0a4525a646189f808f70a435ee52%7C0%7C0%7C638030237470965428%7CUnknown%7CTWFpbGZsb3d8eyJWIjoiMC4wLjAwMDAiLCJQIjoiV2luMzIiLCJBTiI6Ik1haWwiLCJXVCI6Mn0%3D%7C3000%7C%7C%7C&sdata=V7PXzF2VMFLyIoliWUm%2FOeElYwWch8VM4qUP%2FOpLlfE%3D&reserved=0
https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/84cbb575-es.pdf?expires=1667505478&id=id&accname=oid048336&checksum=7C3A82B885BCC57EE70416F88CC3F634
https://www.oecd-ilibrary.org/docserver/84cbb575-es.pdf?expires=1667505478&id=id&accname=oid048336&checksum=7C3A82B885BCC57EE70416F88CC3F634
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se establecen tomando en cuenta los costos de produccion de la empresa y el margen permitido por el
regulador o acordado entre el regulador y la empresa...

... A diferencia de las regulaciones de tasa de rentabilidad, la regulacion de precios mdximos no
requiere informacion detallada y continua sobre costos y demandas. En cambio, el objetivo de la
regulacion de precios maximos es ofrecer incentivos adecuados para que la empresa revele los costos
e induzca técnicas de menor costo” (pagina 101).

Asi, en consideracion de las recomendaciones de la OCDE y dadas las limitaciones metodologicas antes
mencionadas, se considera que la utilizacion de una técnica basada en costos no permitiria garantizar que
los costos estimados para el sistema de tarjetas costarricense sean eficientes, tal y como lo requiere la Ley
9831.

La segunda metodologia es la prueba de indiferencia para el comerciante, o “prueba del turista”. Consiste
en establecer la comision de intercambio en un nivel tal que el comerciante afiliado enfrente el mismo costo
que tendria al aceptar un pago con medios electronicos o con efectivo, de forma que le resulte indiferente
aceptar ambos instrumentos de pago. La prueba fue propuesta por Rochet y Tirole (2011) y plantea un
escenario donde un cliente que no repetird una compra (un turista) se presenta para realizar una
transaccion'?. El turista, ademas de una tarjeta, posee el suficiente efectivo para efectuar la compra. La
comision de intercambio cumple la prueba de indiferencia si el comerciante afiliado esta dispuesto a aceptar
el pago con tarjeta, es decir, si el pago con tarjeta no aumenta el costo operativo para el comerciante.

En estricto sentido teodrico, una comision de intercambio que cumpla con la prueba del turista ayuda a
maximizar el excedente de los consumidores y de los comerciantes. Los consumidores utilizan el medio de
pago que les provea mas beneficios, mientras que los costos operativos para los comerciantes no se
incrementan al aceptar dichos medios de pago.

La implementacion de la metodologia de la prueba de indiferencia para el comerciante requiere de
informacion detallada sobre los costos pecuniarios (bajo la forma de comisiones pagadas a los proveedores
de servicios) y no pecuniarios (la valoracion de los tiempos y otros recursos) que enfrentan los comerciantes
por el uso del efectivo y las tarjetas de pago. El BCCR no dispone de informacion actualizada sobre estos
elementos para la fijacion ordinaria de comisiones correspondiente al afio 2023.

Al igual que las tres fijaciones ordinarias de comisiones anteriores, la propuesta regulatoria actual se sustenta
en la modelacion teorica de comparacion internacional. Esto debido a que esta metodologia, reconocida en
la teoria econdmica como una herramienta de la regulacion, permitiria alcanzar el objetivo de la Ley 9831
respecto del minimo costo para el afiliado, pues las redes de tarjetas utilizan infraestructuras muy similares
en todos los paises donde ofrecen sus servicios, de forma que, si otros sistemas de tarjetas sirven este tipo
de operaciones de pago bajo condiciones de eficiencia mejores a las costarricenses (entendida como menores
comisiones de intercambio y adquirencia), deberia ser posible operar el sistema de tarjetas de Costa Rica al
menos bajo los mismos parametros, de modo que todos los proveedores de pago involucrados (emisores,
adquirentes y marcas de tarjetas) se adapten al cambio regulatorio que ordena la aplicacion de la Ley 9831.

Asi, el método de comparacion permitiria a los operadores costarricense recuperar, mediante la delimitacion
de las comisiones méaximas de intercambio y adquirencia, los costos generados eficientemente.

Para los fines del desarrollo de la técnica de comparacion internacional, el Equipo Técnico también ha dado
seguimiento a las actuaciones de otros bancos centrales y autoridades de la competencia respecto de la
regulacion a los sistemas de tarjetas. El Anexo 9 muestra los elementos destacados para paises que
recientemente han emitido normativa al respecto, concretamente: Brasil, Canada, Chile, Japon, Kosovo,

12 La intuicion detras de suponer un cliente que no repetira la compra (un turista) es eliminar del analisis la situacién donde el comerciante afiliado
acepta pagos con tarjetas incluso si estas son mas costosas que otros medios de pago. Los comerciantes estarian dispuestos a aceptar tarjetas con un
costo superior que otros medios de pago para aumentar la calidad del servicio ofrecido. De esta manera los comerciantes pueden aumentar el precio
de su producto, atraer nuevos clientes, o no perder a los antiguos. Técnicamente, aunque este comportamiento supone un beneficio individual para
el comerciante, no lo es a nivel agregado y por lo tanto no es relevante para la prueba de indiferencia.
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Macedonia del Norte, Malasia, Namibia y Pakistan.

Respecto a esas experiencias internacionales, vale destacar que, con la excepcion de Japon, consisten en
modificaciones a las comisiones maximas de intercambio, imponiendo topes que abarcan desde el 0,10%
hasta el 1,60%, con una mediana de 0,60% (promedio 0,64%). Japdn por su parte solicitd a las marcas de
tarjetas hacer publicas sus comisiones de intercambio, con el fin de incrementar la competencia en el
mercado.

2.2 Comisiones mdximas aplicables a operaciones de pago locales

A partir del andlisis de la informacién regulatoria recabada de proveedores de servicios del sistema de
tarjetas de pago, que incluye estadisticas sobre la actividad, ingresos y comisiones de los proveedores de
servicios, afiliados y tarjetahabientes; asi como de la valoracion de las estrategias y retos de los proveedores
de servicios frente a dicha regulacion, el Equipo Técnico recomienda mantener la técnica de regulacion por
comparacion desarrollada mediante modelos econométricos que permiten estimar las comisiones que
deberia alcanzar el pais para el caso de las operaciones de pago locales, que en el 2022 representaron el 94%
de la cantidad y el 83% del valor total de ventas adquiridas en el territorio nacional.

Para implementar este analisis, se actualizo la base de datos de comisiones de intercambio y adquirencia
utilizada en la fijacion ordinaria de comisiones del afio 2022. Esto da como resultado un panel que abarca a
73 paises, para un total de 213 observaciones que datan en algunos casos desde el 2010". La base incluye a
los 30 paises que conforman el EEE, asi como la totalidad de los paises miembros de la OCDE. De esta
forma, se atiende la disposicion legal establecida en el articulo 1 de la Ley 9831, de que la regulacion emitida
por el BCCR debe garantizar el menor costo posible para los afiliados, siguiendo las mejores practicas
internacionales.

La base de datos también contiene informacién sobre una gama de variables de control, tales como la
densidad de poblacion, el numero de cajeros automaticos y la tenencia de cuentas en entidades financieras,
que permiten capturar informacion sobre la demanda de los pagos con tarjeta y las economias de escala que
pudieran estar presentes en el ofrecimiento de los servicios de emision y adquirencia.

La estrategia empirica consiste en utilizar un método de regresion lineal que permita, a partir de una
comparacion con otros paises, identificar las comisiones de intercambio y adquirencia que se esperaria
observar en Costa Rica. Como una prueba de robustez, estas comisiones se contrastan con los resultados
obtenidos a partir de distintos supuestos de modelacion, muestras mas restrictivas o metodologias
econométricas alternativas. Dichos ejercicios sugieren comisiones relativamente similares a la que se
presentan en la estimacion principal. El detalle de la construccion de base de datos, las estimaciones y
pruebas de robustez se incluye en el Anexo 10.

Los principales resultados de las regresiones lineales son los siguientes:

= Comision de intercambio para operaciones de pago local: la regresion lineal estimada indica que
la comision de intercambio para Costa Rica con regulacion corresponde a 1,07%, con un intervalo de
confianza de 95% igual a [0,89%, 1,25%]. Dado que el 71% de los paises que conforman la muestra
recopilada para este estudio regulan el intercambio, el insumo que alimenta el modelo de regresion
corresponde en su mayoria a una comision maxima. En consecuencia, el resultado de 1,07% seria la
comision de intercambio maxima esperada para Costa Rica. Por su parte, el intervalo de confianza permite
evaluar la incertidumbre de la estimacion.

A manera de comparacion, el intervalo de confianza estimado sugiere comisiones menores a las observadas
en Colombia (1,35%), México (1,35%) o Turquia (1,32%). Por otra parte, la comision de intercambio seria

13 Que el panel inicie en el 2010, cuando relativamente pocas jurisdicciones regulaban este tipo de comisiones, permite identificar la

respuesta de las comisiones cuando un pais pasa de ser no regulado a ser regulado. Ademas, mediante la incorporacion de efectos fijos de tiempo se
estima la dindmica de las comisiones a lo largo del tiempo.
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similar a la establecida en Chile para tarjetas de crédito en febrero de 2023 (1,14%), o la negociada por el
gobierno de Canada con Visa y Mastercard en mayo de 2023 (0,95%). Sin embargo, las comisiones
estimadas para Costa Rica son aun superiores al intercambio maximo de 0,60% establecido en febrero de
2023 en Chile para tarjetas de débito.'*

Asimismo, y de acuerdo con la Figura 5, el intervalo de confianza estimado para Costa Rica estaria dentro
del intervalo de comisiones de intercambio observadas para la OCDE, que van desde un minimo de 0,30%
(correspondiente al EEE) hasta un maximo de 2,37% (correspondiente a Japon). No obstante, la comision
maxima estimada para Costa Rica seria equivalente a 5,35 veces la comision de débito y 3,57 veces la
comision maxima de crédito vigente en el EEE. Ademas, se encuentra por encima del promedio de 0,57%
de la OCDE.

Al efectuar la comparacion con paises de ingreso mediano alto, donde se ubica Costa Rica segin la
clasificacion del Banco Mundial, la parte superior e inferior del intervalo de confianza estimados mediante
la regresion lineal, ubicarian al pais cerca de la mediana (1,34%) y promedio (1,10%) de este grupo de
paises.

Figura 5. Comisiones de intercambio por grupos de paises
(en porcentajes)

América Latina no OCDE
(N=3)

Tope maximo para Costa Rica |
segln tercera fijacion

Ameérica Latina en OCDE
(N=3)

Paises de ingreso mediano alto | ) )
(N=22) ' - '

Costa Rica (modelo) >—*—<
Total de paises |
(N=69)
OCDE
(N=36) ] —e
Paises de ingreso alto | -
(N=42)
Espacio Econdmico Europeo | .
(N=30) & [ T

T T T
0.0 0.50 1.00 1.50 2.00 2.50
Intercambio (%)

% Promedio ® Mediana +——— Rango

Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos utilizada en la comparacion
internacional.

Nota: Para cada pais miembro de un grupo particular, se utiliza la informacion
disponible mas actual.

. Comision de adquirencia para operaciones de pago local: el resultado del modelo de regresion
lineal sugiere que la comision de adquirencia en Costa Rica se ubicaria en 1,89%, con un intervalo de
confianza igual a [1,52%, 2,25%]. En este caso, dado que el 8% de los paises que conforman la muestra
regulan la comision de adquirencia, la base de datos mediante la cual se estima el modelo de regresion
contiene en su mayoria comisiones promedio de adquirencia. Por lo tanto, y segiin se detalla en el Anexo
10, el resultado de la regresion lineal se ajusta para incorporar la distribucion de las comisiones observadas

14 Cabe indicar que, para Chile, de acuerdo con la “Resolucion Exenta N°1, 22 de febrero de 2023 del Comité para la Fijacion de Limites

a las Tasas de Intercambio, a partir de octubre de 2024 las comisiones de intercambio para tarjetas de crédito y prepago sera de 0,80%, mientras que
para tarjetas de débito sera de 0,35%. Al respecto, consultar (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://www.diariooficial.interior.gob.cl/publicaciones/2023/04/26/43536/01/2304738.pdf
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para Costa Rica durante el 2022, y de esta manera obtener la comisién maxima de adquirencia. El resultado
de 1,95%, con un intervalo de confianza igual a [1,48%, 2,42%], contiene el ajuste efectuado para reflejar
la comision maxima de adquirencia.

Dentro del intervalo de confianza de la comision de adquirencia estimada para Costa Rica se encuentran las
comisiones de adquirencia para las operaciones locales de paises miembros de la OCDE y del EEE, tales
como Finlandia (1,90%) y México (2,14%).

Figura 6. Comisiones de adquirencia por grupos de paises

(en porcentajes)
Ameérica Latina no OCDE )
(N=5) e |
Paises de ingreso mediano alto | , | me ,
(N=10) ' |
|
Promedio Costa Rica 2022 1 2
|
Tope maximo para Costa Rica | P
segun tercera fijacion
|
Costa Rica (modelo) - '—f—'
Ameérica Latina en OCDE
(N=3) ] = -
Total de paises =6 ! ,
(N=40) ' | ‘
OCDE | |
(N=27)] +—®® —
Paises de ingreso alto | = |
(N=27) |
Espacio Economico Europeo | B |
[N=22) T T T T T T
0 1 2 3 4 5

Adquirencia (%)

€ Promedio ™ Mediana +———— Rango

Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos utilizada en la comparacion
internacional.

Notas: para cada pais miembro de un grupo particular, se utiliza la informacion
disponible mas actual.

En términos comparativos, el intervalo de confianza estimado para las comisiones de adquirencia promedio
permitiria a Costa Rica alcanzar comisiones mas bajas que los paises de América Latina que no forman
parte de la OCDE (2,83%) e incluso posicionarse dentro del rango de [1,52%, 2,14%] que engloba a los
paises de América Latina que si son miembros de la OCDE.

Al efectuar la comparacion con paises de ingreso mediano alto, las comisiones nacionales en promedio
estarian por debajo del promedio y mediana de las comisiones de adquirencia de este grupo (2,56%y 2,41%
respectivamente). Ademas, la Figura 6 muestra que la comision de adquirencia promedio observada para
Costa Rica durante el 2022 (de 2,08%), ya se ubica en el rango de comisiones promedio sugerido por el
modelo.

Las comisiones de intercambio y adquirencia locales estimadas para Costa Rica, asi como sus intervalos de
confianza respectivos, se muestran en el Cuadro 8.

Vale resaltar que, del conjunto de paises miembros de la OCDE y el EEE, tinicamente Corea del Sur regula
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las comisiones de adquirencia para las operaciones de pago locales'. Por lo tanto, los valores que se
obtienen son para las comisiones de adquirencia promedio y es posible que algunas empresas, en particular
las micro y pequefias empresas de los grupos de paises antes indicados, enfrenten comisiones de adquirencia
para operaciones de pago local superiores a los sugeridos por el modelo econométrico para Costa Rica.

Cuadro 8. Comisiones de intercambio y adquirencia
para operaciones de pago locales estimadas para Costa Rica
(en porcentajes)

Tipo de Estimacion Intervalo de

comision puntual confianza de 95%
Intercambio 1,07% [0,89%, 1,25%)]
Adquirencia 1,95% [1,48%, 2.,42%)]

Fuente: Elaboracion propia.

El Equipo Técnico recomienda establecer, para las operaciones de pago locales en el afio 2024, una comision
maxima de intercambio de 1,25% y una comisién maxima de adquirencia de 1,95%. Estas comisiones son,
ademas, congruentes con los resultados obtenidos en las anteriores fijaciones ordinarias.

Con la comision maxima de adquirencia para pagos locales propuesta para el afio 2024, se estima una
disminucion en los costos que enfrentarian los afiliados de 4.000 millones de colones.

Cabe destacar que, se espera que la reduccion mas amplia sobre la comision maxima de intercambio dé paso
a un mayor margen de adquirencia (que pasaria de 50 a 70 puntos base), lo que se traduciria en una mayor
competencia en el mercado, favoreciendo a todos los sectores comerciales y tamafios de empresas mediante
la entrada de nuevos participantes y la posibilidad de acceder a servicios que mejor se adapten a sus
necesidades.

2.3 Comisiones mdximas aplicables a las operaciones de pago transfronterizas

Al igual que para la determinacion de las comisiones maximas de intercambio y adquirencia aplicables a las
operaciones de pago locales, la determinacion de las comisiones maximas para las operaciones de pago
transfronterizas se fundamenta en el modelo de comparacion internacional.

Tal y como se sefial6 anteriormente, esta técnica regulatoria suele utilizarse en industrias donde el regulador
no cuenta con informacion suficiente o completa para modelar el comportamiento competitivo de la
industria en términos de su estructura de costos o rentabilidad. Ante los elementos de asimetria de la
informacion, la teoria economica desarrollé la regulacion por comparacion, en la que plantea una empresa
modelo que guia el comportamiento del mercado. La comparacion no necesariamente se efectia con
operadores del mismo mercado, sino también del mercado internacional. Entre mas parecidas las empresas
que se utilicen para comparar, mas util es la comparacion.

La OCDE, organizacion a la que Costa Rica se integro en el 2021, analiza distintas dimensiones de la
economia, educacion y medio ambiente de sus integrantes para sefialar oportunidades de mejora de cada
pais, lo que permitiria promover un mayor nivel de vida de sus ciudadanos. Si bien la OCDE no impone
técnicas o metodologias particulares para regular o no regular mercados especificos, si utiliza
constantemente la comparacion internacional como una herramienta para sefalar el rumbo de los paises que
deben mejorar (aumentar la eficiencia) en ciertas dimensiones.

Asi, si lamisma OCDE utiliza estos enfoques comparativos para guiar el desarrollo de sus paises miembros,

15 Al respecto, consultar el documento “FSC Reforms Card Processing Fee Rates” de la Comisién de Servicios Financieros de Corea del Sur,
disponible en (accesado el 25 de setiembre de 2023): https://fsc.go.kr/eng/pr010101/22195
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es claro que la técnica comparativa tiene la fortaleza suficiente para aplicarse en muchos contextos,
incluyendo la particularidad del sistema de tarjetas de pago que utiliza la misma infraestructura en todo el
mundo, incluso bajo las mismas reglas operativas y de liquidacion de operaciones de pago transfronterizas.

Debido a esta fortaleza de la técnica de comparacién internacional, otros bancos centrales, autoridades
regulatorias y legislaciones nacionales han sustentado cambios en las comisiones de intercambio locales
con la fundamentacion de que no es posible justificar diferencias en cuanto al nivel de las comisiones de sus
territorios respecto a las vigentes en el EEE y Australia, puesto que las condiciones, el procesamiento técnico
y los riesgos de las operaciones son esencialmente idénticos. Tal es el caso de Andorra, Bosnia y
Herzegovina, Kosovo, Macedonia del Norte y Nueva Zelanda.

El Cuadro 9 muestra los cambios regulatorios emprendidos en estos paises, en algunos de los cuales se
planteé una disminuciéon de la comision de intercambio local en forma gradual, como en el caso
costarricense, o en un solo tracto. Asi, por ejemplo, Bosnia y Herzegovina modifico su comision de
intercambio local desde 1,50% a 0,30% en el 2022 en un tnico tracto, mientras que Macedonia del Norte,
que mantenia una comision de 1,40% en el 2020, aplica reducciones sucesivas para llegar el 1 de enero de
2025 al 0,30% del EEE para tarjetas de crédito.

Cuadro 9. Comisiones de intercambio locales aplicables
a operaciones de pago con tarjetas de crédito para varios paises
(porcentajes y afos)

Comision Comision Tipo de Aio de
inicial objetivo Reduccion implementacion
Andorra 0,80% 0,30% EEE Unica 2021
Bosnia y Herzegovina 1.50% 0.30% EEE Unica 2022
Kosovo 1,40% 0,30% EEE Unica 2020
. . Escalonada
Macedonia del Norte 1,40% 0,30% EEE 2022

hasta 1/1/2025

Nueva Zelanda n.d. 0.80% Australia Unica 2022

Fuente: Elaboracion propia a partir de las siguientes fuentes:
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Para Andorra:

“Llei 24/2021, del 14 d octubre. de les taxes dintercanvi aplicades a les gperacions de pagament.
amb targeta”. Disponible en (accesado el 29 de setiembre de 2022):

https://www.afa.ad/es/recursos/normativa/llei-24-2021-del-14-d2019octubre-de-les-taxes-
dintercanvi-aplicades-a-les-operacions-de-pagament-amb-targeta/llei-24-2021.pdf

Para Bosnia y Herzegovina:
“34KOH O MEBVBEAHKAPCKHM HAKHAJNAMA KO IIJIATHHX TPAHCAKIHJA HA
OCHOBY ITTATHHX KAPTHI[A” Disponible en (accesado el 29 de setiembre de 2022):
https://unijauprs.org/wp-content/uploads/2022/05/S1-gl-RS-broj-038-22-18-23.pdf

Para Kosovo:
“Regulation on Electronic Payment Instruments”. Disponible en (accesado el 20 de setiembre de
2023):
https://bgk-
kos.org/repository/docs/koriza_ligjore/english/ENGRregullore%20per%?20Instrumentet%20e%20
Pagesave%?20Elektronike.pdf

Para Macedonia del Norte:
“3AKOH 3A TUTATEZKHII YCJIVI'TI I ITDTATHII CIICTEMII” Disponible en (accesado el 20 de
setiembre de 2023):
https://www.nbrm.mk/content/%D0%97%D0%B0%D0%BA%D0%BE%D0%BD-
%D0%B7%D0%B0-
%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B6%D0%BD%D0%B8-
%D 1%83%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%B8-%D0%B8-
%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%BD%D0%B8-
%D 1%81%D0%B8%D1%81%D1%82%D0%B5%D0%BC%D0%B8-90-22.pdf

Para Nueva Zglanda:
“Retail Payment System Act 20227. Disponible en (accesado el 29 de setiembre de 2022):

https://www.legislation.govt.nz/act/public/2022/002 1/latest/whole.html

Debe tenerse presente que, a pesar de los esfuerzos del Equipo Técnico para reunir mas informacién sobre
las comisiones de intercambio y adquirencia para operaciones de pago transfronterizas, esta es limitada e
insuficiente para construir una regresion econométrica, como en el caso de las operaciones de pago
domésticas, pero sigue siendo técnicamente correcto comparar las comisiones vigentes en diferentes
territorios y seleccionar una comision objetivo para Costa Rica, como lo hicieron los territorios indicados
en el Cuadro 9, y de esta forma propiciar un ajuste en el comportamiento de todos los proveedores de pago
involucrados, entiéndase emisores, adquirentes y marcas de tarjetas cubiertas bajo el ambito de aplicacion
de la Ley 9831 para que alcancen iguales o mejores condiciones de eficiencia que las imperantes en otros
territorios.

En este sentido, no se pierde validez, objetividad, idoneidad, ni proporcionalidad al sustentar las comisiones
de esta forma, sin necesidad de tener que realizar ajustes por las diferencias entre las economias y el
desarrollo de los pagos electronicos para estos grupos de paises.

El Equipo Técnico prioriza la comparacion con sistemas de tarjetas que han sido regulados, precisamente
para aproximarse al minimo costo que requiere la Ley 9831 al BCCR, ya que las intervenciones del
regulador se han efectuado en todos los casos para determinar un precio que fue establecido bajo un acuerdo
de industria entre emisores y adquirentes, o de forma unilateral y autébnoma por las marcas de tarjetas.

La informacién disponible sobre las comisiones aplicables a operaciones de pago transfronterizas es la
misma que para el afio 2022, de forma que al no documentarse cambios que permitan mejorar las
condiciones de eficiencia establecidas en la revision ordinaria de comisiones correspondiente al afio 2022,
el Equipo Técnico sugiere mantener el limite maximo de 2,50% a la comision de adquirencia transfronteriza
y 1,25% a la comision maxima de intercambio transfronterizo.

De acuerdo con la Figura 7 las comisiones de intercambio transfronterizos de Australia, Canada, Estados
Unidos y el Espacio Economico Europeo (EEE) se ubican desde 0,20% la mas baja, en el caso de las
operaciones de pago transfronterizas con tarjetas de débito en el EEE, hasta 2,40% en el caso de Australia
en operaciones de pago transfronterizas con tarjetas de crédito de la marca Visa para los emisores de Asia
Pacifico.
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Con la comisién maxima de intercambio vigente de 1,25% Costa Rica se mantendria dentro de los limites
determinados de forma unilateral y autobnoma por las marcas internacionales, salvo en el EEE, donde
prevalece un acuerdo vigente hasta octubre de 2024, que establece comisiones de 0,20% para tarjetas de
débito y 0,30% para las de crédito en transacciones con tarjeta presente, y de 1,15% y 1,50% en pagos con
tarjeta no presente, segun se trate de una tarjeta de débito o crédito.

Figura 7. Comisiones de intercambio transfronterizo por grupos de pais o regién

(en porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las siguientes fuentes (accesadas el 22 de setiembre 2022):
Para Australia:
Mastercard:
https://www.mastercard.com.au/en-au/business/overview/support/interchange.html
Visa — Intercambio Intrarregional (emisores de Asia Pacifico):
https://www.visa.com.au/about-visa/ap-intra-regional-interchange html
Visa — Intercambio Interregional (emisores del resto del mundo):
https://www.visa.com.au/about-visa/inter-regional-interchange.html|
Para Canada:
Mastercard:
https://www.mastercard.ca/content/dam/public/mastercardcom/na/ca/en/vision/other/mast
ercard-canada-interchange-programs-august202 1 .pdf
Visa:
https://www.visa.ca/content/dam/VCOM/regional/na/canada/Support/Documents/visa-
canada-interchange-rates-april-2021.pdf
Para el Espacio Econoémico Europeo:
Mastercard:
https://www.mastercard.co.uk/content/dam/public/mastercardcom/eu/gb/Other/MC2 rat
es.pdf
Visa:
https://www.visa.co.uk/dam/VCOM/regional/ve/unitedkingdom/PDF/fees-and-
interchange/inter-europe-april-2019.pdf
Para Estados Unidos de Ameérica:
Visa:
https://usa.visa.com/content/dam/VCOM/download/merchants/visa-usa-interchange-
reimbursement-fees.pdf
Nota: la linea muestra las comisiones de intercambio transfronterizas minimas y maximas para
todos los tipos de tarjeta (débito v crédito) y tipos de operacion (presencial y no presencial)
reportados por las marcas para los distintos paises o regiones.

De acuerdo con la Figura 8 las comisiones de adquirencia transfronterizas reguladas para Paraguay, Jordania
y Pakistan, asi como las establecidas mediante un acuerdo de partes para Argentina, se ubican entre 0,80%
la mas baja (Argentina en operaciones de pago con tarjetas de débito) y 5,0% el Paraguay como la comision
mas alta. La moda y la mediana de este conjunto de comisiones se ubica en 2,50%, donde precisamente se
encuentra Costa Rica.
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Figura 8. Comisiones de adquirencia transfronteriza por pais

(en porcentajes)
Costa Rica

Argentinaq i
I

I

]

|

|

I

Jordania - :
I

I

I

|

1

I

Pakistan -| »—i
I

]

]

|

I

I

Paraguay - ! F 4
1 5

2 3
Adquirencia transfronteriza (%)

Fuente: Elaboracion propia a partir de las siguientes fuentes: (accesadas el 26 de setiembre 2022):

Para Argentina:
Acuerdo entre el Ministerio de Produccion de la Nacion, la Camara Argentina de Comercio
v Servicios, la Confederacion Argentina de la Mediana Empresa y los proveedores
adquirentes (2017). Cronograma de ajuste disponible en:
https://cac.com.ar/noticia’/La_CAC_firmo_el acuerdo_voluntario_de rebaja_de comision
es de tarjetas 7885

Para Paraguay:
Regulacion del Banco Central del Paraguay, Comisiones a comercios/establecimientos
adheridos por servicios de intermediacion de pagos a través de tarjetas de crédito y débito
(2016). Disponible en:
https://www.bcp.gov.py/userfiles/files/Ley 5476 comisiones comercios tasas maximas
210316.pdf

Para Jordania:
Regulacion del Banco Central de Jordania, Circular N° 26/2/6404. Disponible en:
https://www.cbj.gov.jo/EchoBusV3.0/SystemAssets/f6b8474e-e6b4-4220-a597-
353eccee4328.pdf

Para Pakistan:
Regulacion del Banco Estatal de Pakistan, Circular PSD No. 01 de 2020, del 31 de enero
de 2020. Disponible en: https://www.sbp.org.pk/psd/2020/C1.htm

Nota: la linea muestra las comisiones de adquirencia transfronteriza minimas y maximas para

todos los tipos de tarjeta (débito y crédito) y tipos de operacion (presencial y no presencial).

Se reitera que, es entendible que existen diferencias entre las economias y el desarrollo de los pagos
electronicos para estos grupos de paises. No obstante, bajo la técnica de comparacion internacional, si en
otros paises los emisores internacionales y los adquirentes locales pueden ofrecer sus servicios en contextos
de mayor eficiencia, deberia ser factible que el sistema costarricense se ajuste para operar de una forma
similar.

2.4 Comision mdxima de la terminal punto de ventas

En el caso de la comision maxima aplicable a la terminal punto de venta, el Equipo Técnico reviséd los
insumos utilizados en el establecimiento de estas comisiones, encontrando que, en general, la industria
tecnologica se ha visto presionada en los Gltimos afios por diversos factores, tales como el aumento en los
costos de transporte internacional, y el aumento en la demanda de microcircuitos integrados, tarjetas sim,
tarjetas madre y otros componentes electronicos, debido a la mayor demanda de celulares y vehiculos
eléctricos.

La actualizacion incluy6 el ajuste de costos necesarios para determinar una comision maxima mensual
aplicable a una terminal punto de venta con caracteristicas 3G+ Wifi+Ethernet, incluyendo el precio CIF de
esta terminal, los impuestos aduaneros, seguros y fletes, el costo asociado al mantenimiento que reciben las
terminales para garantizar un funcionamiento optimo, el costo de recarga del chip de telecomunicacion que
utiliza este dispositivo, y el costo de aplicacion (software) requerido por las marcas internacionales.
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Se asume que la vida util de la terminal punto de venta es de cinco afios, de conformidad con el Reglamento
a la Ley de Impuesto sobre la Renta (Decreto Ejecutivo 14445-H publicado en el Alcance N°29 de la Gaceta
N°181 del 23 de setiembre de 1998), via la homologacion de términos con el concepto “equipo electronico
especializado”. Adicionalmente, se utiliza un tipo de cambio de referencia de ¢548.2/US$1'¢ para colonizar
todos los costos antes indicados.

Como resultado de la actualizacidon y colonizacién de costos, la comisidn maxima mensual por terminal
punto de venta aumentaria de ¢12.500 a ¢14.000, para un incremento de ¢1.500 colones mensuales (12%).

Es importante sefialar que este es el costo maximo mensual por terminal para los datafonos tradicionales,
pero en el mercado existen otras tecnologias mas baratas para el afiliado. Adicionalmente, los adquirentes
reportan el cobro maximo al 37% de los datafonos, de forma que no aplicaria de forma generalizada a todos
los afiliados, probablemente impactando en mayor medida a las empresas de menor tamafio.

Aun con el aumento sefalado, el costo maximo mensual del datafono resultaria menor que el establecido en
noviembre de 2020, que era de ¢20.000, y que se ajusto a la baja en el 2021, permaneciendo constante en
¢12.500 desde el 14 de marzo de 2022 a la fecha.

Se estima que este aumento en la comision mensual por terminal punto de venta generaria costos
incrementales para los comercios de 1.125 millones de colones. No obstante lo anterior, al considerar la
disminucion de 5 puntos base en la comisiéon maxima de adquirencia, se tendria como resultado neto, una
disminucion de costos para los afiliados de 2.875 millones de colones, en linea con el objetivo de menor
costo posible para los afiliados establecido en la Ley 9831.

2.5 Del desarrollo de la propuesta técnica

El desarrollo de esta propuesta se ha conducido siempre dentro de las mejores practicas para la elaboracion
de politica publica, particularmente de la que sefiala la OCDE sobre la toma de decisiones en materia de
politica del consumidor!”:

v Se cuantifico la evolucion del sistema de tarjetas de pago en el 2022 con el fin de mostrar su dinamica
frente a la regulacion. El andlisis efectuado muestra mayor cantidad de clientes y dispositivos
habilitados para pagos, asi como de comercios afiliados y terminales puntos de venta, lo que se traduce
en una mayor cantidad y valor de los pagos adquiridos, en linea con el objetivo de mayor eficiencia
establecido en la Ley 9831 y con el objetivo del BCCR de disponer de un sistema costarricense de
pagos menos dependiente del efectivo.

Adicionalmente, se mantienen los beneficios a clientes y se reportan menores costos por disponer de
una tarjeta de débito o crédito. Del lado del sector comercial, se reporta un menor costo en el servicio
de adquirencia, en un mercado con un mayor nimero de proveedores adquirentes y diferentes
tecnologias para aceptar pagos presenciales y no presenciales con tarjetas.

v' Se analiz6 la necesidad, idoneidad y proporcionalidad de mantener la modelacion por comparacion
internacional para el establecimiento de las comisiones maximas de intercambio y adquirencia, a fin
de alcanzar los objetivos de la Ley 9831, especificamente, el de menor costo posible para los afiliados.

v' Se razond sobre la efectividad mostrada en la diferenciacion de los limites maximos a las comisiones
de intercambio y adquirencia para operaciones locales y transfronterizas, emprendida en la revision
ordinaria de comisiones correspondiente al afio 2021.

16 Se refiere al promedio simple del tipo de cambio de compra y venta diarios para el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 30 de setiembre
de 2023, al momento de elaboracion del informe.
17 OCDE; “Recommendation of the Council on Consumer Policy Decision Making”. Disponible ptblicamente en (accesado el 22 de julio de 2021):

https://legalinstruments.oecd.org/en/instruments/OECD-LEGAL-0403


https://legalinstruments.oecd.org/en/instruments/OECD-LEGAL-0403
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Todos los elementos de valor y supuestos esbozados en su momento se mantienen presentes y no se
detectaron situaciones que sugieran la necesidad de reversar estas medidas de diferenciacion de
comisiones.

v' Se actualiz6 la base de datos y se estimaron los diferentes modelos econométricos para las operaciones
de pago locales. Como resultado de ello, se propone disminuir la comisién maxima de adquirencia para
operaciones locales a 1,95% (5 puntos base respecto de la comision vigente), de conformidad con los
resultados de las regresiones econométricas.

Por su parte, las comisiones maximas de intercambio local y transfronteriza se igualan en 1,25% y la
comision maxima de adquirencia para operaciones de pago transfronterizas permaneceria en 2,50%,
pues no existe evidencia internacional que haga variar estd comision a niveles de mayor eficiencia y
minimo costo para el comercio afiliado.

v' Se valid6 que todas las medidas de regulacion sugeridas estan en linea con las potestades regulatorias
del BCCR vy la diferenciacion de comisiones que establece el articulo 4 de la Ley 9831.

En particular, la diferenciacion de las comisiones entre operaciones de pago locales y transfronterizas
se abord6 con detalle en la revision ordinaria de comisiones del afio 2021, y sirve de base para avanzar,
en esta oportunidad, sobre el alcance de los objetivos encomendados por ley al BCCR.

v' Se estim6 un ahorro neto que 2.875 millones de colones que beneficiaria a los comercios afiliados,
como resultado de la disminucion de 5 puntos base en la comision porcentual de adquirencia para
operaciones locales, y el aumento de 1.500 colones mensuales en la comisiéon méxima por terminal
punto de venta, en linea con el objetivo de menor costo posible para los afiliados que establece la Ley
9831.

v Se cumplio con el procedimiento de consulta publica establecido en el articulo 16 de la Ley 9831, con
la participacion efectiva del Ministerio de Economia, Industria y Comercio (MEIC), asi como de otras
17 personas fisicas y juridicas que enviaron observaciones en tiempo y derecho. Como principales
observaciones, el MEIC senala:

“En términos generales, la reforma a la normativa propuesta se ajusta a las mejores practicas
internacionales y se observa una rigurosidad técnica acompariada de la observancia de los principios
de razonabilidad y proporcionalidad. No obstante, es importante continuar avanzando en la proteccion
de los derechos de los consumidores, de manera que cuente con las facilidades para hacerlos exigibles
y atendiendo a las necesidades especiales de las distintas poblaciones. Esto incluye propiciar un menor
costo transaccional ajustado a las mejores prdcticas, aspecto que forma parte de los principios de alto
nivel para la proteccion al consumidor de servicios financieros.”

Asi las cosas, por medio de la valoracion de la necesidad, idoneidad y proporcionalidad de las medidas
propuestas por el Equipo Técnico, se determind que las acciones planteadas estan debidamente justificadas
y reafirman el objetivo de politica publica del BCCR de dotar al pais de un sistema de pagos seguro y
eficiente.

3. Conclusiones y recomendaciones

El articulo 14 de la Ley 9831, Ley de Comisiones Maximas del Sistema de Tarjeta establece la
obligatoriedad del BCCR de revisar las comisiones maximas autorizadas por concepto de adquirencia,
intercambio y otras comisiones al menos una vez al afio de forma ordinaria y ajustarlas para alcanzar los
objetivos de la ley: promover la seguridad y eficiencia del sistema de tarjetas de pago, y garantizar el menor
costo posible para los afiliados.
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En atencion a lo anterior, la Division Sistemas de Pagos del BCCR actualiz6 la informacion recolectada
sobre el sistema costarricense de tarjetas para evaluar su desempefio frente a la nueva regulacion. Por su
parte, la Division Econdémica del BCCR realizé las comparaciones internacionales, a fin de sustentar,
técnicamente, las comisiones maximas propuestas. Asi, en conjunto, el Equipo Técnico prepar6 y sugiere
las recomendaciones de politica aqui contenidas, uniendo la experticia de cada una de estas divisiones.

Como punto de partida, se recomienda mantener la modelacion por comparacion internacional para el
establecimiento de las comisiones méximas de intercambio y adquirencia, a fin de alcanzar los objetivos de
la Ley 9831, especificamente, el de eficiencia y el de menor costo posible para los afiliados. Asimismo, se
recomienda mantener la diferenciacion en los limites maximos a las comisiones de intercambio y
adquirencia entre operaciones de pago locales y transfronterizas.

Se considera idoneo reducir la comision maxima de intercambio a 1,25% y la comision maxima de
adquirencia a 1,95%, ello para las operaciones de pago locales, asi como mantener la comision maxima de
intercambio transfronterizo en 1,25% y la comision maxima de adquirencia transfronteriza en 2,50%.

Las comisiones exceptuadas para las actividades de estaciones de servicio, los servicios de recarga de
vehiculos eléctricos, las organizaciones de beneficencia, los servicios de transporte regulados por la
ARESEP y los peajes también mantendrian las comisiones maximas de 1,00% en intercambio y 1,50% en
adquirencia, tanto para operaciones locales como para las transfronterizas.

La propuesta regulatoria incluye, ademas, aumentar la comisiéon maxima mensual a ¢14.000 por terminal
punto de venta que seria aplicable a cualquier tipo de terminal (datafono, M-POS, Tap on phone o cualquier
otra), debido a la actualizacion de los costos de las tecnologias.

La Division Sistemas de Pago dio seguimiento al cumplimiento de la comision méxima de intercambio
transfronterizo vigente desde el 1 de julio de 2023, a la entrega del primer reporte de cobros por parte de las
marcas internacionales de tarjetas y a la entrega de propuestas de los administradores de redes de cajeros
automaticos para la determinacion de comisiones maximas aplicables al retiro de efectivo, que serian
presentadas posteriormente a la Junta Directiva del BCCR.

Asi, este informe técnico se presenta como un analisis transparente de rendicion de cuentas que el BCCR
debe presentar a la ciudadania, el sector comercial y el sistema financiero. Es importante recalcar que el tipo
de analisis desarrollado debe considerarse como un ejercicio dinamico, y, por lo tanto, susceptible de
actualizaciones capaces de incorporar cambios no previstos en los mercados.

4. Anexos
Anexo 1. Ley de Comisiones Maximas del Sistema de Tarjetas

La Ley de Comisiones Maximas del Sistema de Tarjetas, Ley N° 9831, tiene por objeto regular las
comisiones maximas cobradas por los proveedores de servicio sobre el procesamiento de transacciones que
utilicen dispositivos de pago y el funcionamiento del sistema de tarjetas de pago, para promover su eficiencia
y seguridad, y garantizar el menor costo posible para los afiliados. Esta ley fue publicada en el Alcance N°
57 a La Gaceta N° 59 del martes 24 de marzo del 2020.

Dentro de las responsabilidades que establece esta ley al BCCR se encuentran:

o  Emitir la regulacion a la ley y vigilar su cumplimiento (art 1 y 15).

e  Determinar las comisiones maximas de intercambio que cobraran los emisores (art 4).

e  Determinar las comisiones maximas de adquirencia y limites maximos a otras comisiones y cargos que
establezcan los proveedores por el uso de dispositivos de pago (art 4).

e  Requerir a los proveedores de servicio y afiliados, toda la informacion necesaria para cumplir con los
objetivos de la ley (art 5).
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Guardar la confidencialidad de la informacion individual que le suministren las personas fisicas y
juridicas (art 5).

Sancionar administrativamente el incumplimiento de las disposiciones establecidas en la ley (art 6, 7,
8, 9y 10), y llevar un registro publico de dichas sanciones (art 12).

Publicar permanentemente, en su pagina web y en los medios de comunicacién o electrénicos que
determine, las comisiones maximas establecidas. Asimismo, debera publicar la informacion
suministrada por los proveedores de servicio, con la maxima desagregacion posible, asi como los
estudios realizados para determinar las comisiones méaximas y cualquier otra informacion relevante,
incluyendo los estandares internacionales y mejores practicas sobre el sistema de tarjetas, asi como las
comisiones imperantes en los paises miembros de la OCDE y otros mercados que mantenga disponible
(art 13).

Revisar las comisiones de forma ordinaria al menos una vez al afo, pudiendo realizar revisiones
extraordinarias fundamentadas en estudios técnicos, en caso de que detecte desviaciones importantes
en el cumplimiento del objetivo de la ley. Las nuevas comisiones entraran a regir el 1° de enero de cada
afo, o conforme lo indique el BCCR (art 14).

El BCCR debera seguir un proceso de consulta publica, de conformidad con lo establecido en la Ley
6227, Ley General de la Administracion Publica, para la determinacion de las comisiones maximas del
sistema de tarjetas; debiendo comunicar al Ministerio de Economia, Industria y Comercio (MEIC), las
comisiones o cargos maximos determinados, el estudio realizado, la metodologia empleada y la
documentacion de respaldo requerida, para que dicho ente emita su criterio dentro del plazo establecido
en la Ley 6227. El criterio del MEIC no es vinculante para el BCCR, pero si esta obligado a analizar
dichas observaciones y responder a las mismas, pudiendo efectuar los ajustes que considere necesarios
antes de publicar las comisiones y cargos maximos que entraran a regir una vez hayan sido publicados
en La Gaceta (art 16).

Anexo 2. Entidades emisoras de tarjetas de débito

Entidad emisora de tarjetas de débite 2020 2021 2022

ASECCSS W W W
Bando BAC San Josd L v v
s BCT v W v
Bandos Cathay W W W
Bando Davdenda W v W
Bando de Costa Rica v W W
Bando General W v L
Bando Imgeoda L} v W
Band s Lafiss W W W
Bando Mackonal de Costa Rlica L} v v
Bandos Pogaular y de Desanrollo Cormumnal v W W
Band o Promérica L'} | W W
Caja de Ahorro y Préstamo de |a ANDE ) -\l - ; ; "'.l. y
Condcigue W W W
Coopavegra W v v
Coopealiania W v W
Coapeamislad L W W
Coopeands M*1 W v W
oo pebanpo v W W
— — ; - \. —




Coopegrecia

Coopepudicial

Coopemidicos
Coapemep
COOpena

CoOpesanmarncas

COOpesanramon
Coopeservidores
Coopeuna

Credecoop

Financhera Desyfin

Gente mas Gente
Grupa Mutual Alajuela - La Vistenda
Medios de Pago FC

g | owE | | oe | e | oan | e | oan | e | oan | oan | oan e

tle|le|lw|a|le|le|e|s|e|(e]|a]|a|e|=

Mulual Cartago de Ahomo y Préstamo

Privval Bank

Scotiabank de Costa Rica
TELE[:ILAR 5.4
Total ermisores de tarjete de débite

L S A S-S O N IS - A S A S Y

¥
a7

Bl=|=|=|=
&

Fuente: Elaboracion propia con baze en la informacidn suministrada por los emisores.

Anexo 3. Entidades emisoras de tarjetas de crédito

ASERAMNACKD v v v
ASEIMAS v v v
Banco BAL San Josd v v v
Banco BCT v v v
Banco Cathay W v W
Banco ChWMEB W v W
Banco Davivienda v v v
Banco de Costa Rica v v v
Banco General v v L)
Banco Impaosa v v v
Banco Lafise v v v
Banco Nacknal de Costa Rica v v v
Banco Popular y de Desarrollo Comanal v v v
Banco Fromdérica v v v
Caja de Ahorio y Préstarma de |3 ANDE v v v
Conid e v v v
Coopealianta v v v
Coopearmistad v v v
Coopeanide N1 v v v
Coopebanpo v v v

v

CoOpecaja



Coopegrecia v
Coopemidicos v v
Coopemegh v
Copgenas W v W
Coppeianmancos W v
Coopeservidores v v v
Coopeohe v
Credecoop W v v
Credisiman W W v
Cresdin Wigaid W v v
Financiera Cafsa v ¥ v
Financlera Desyfin v v v
Financiera Monge W v W
Garugsd Mutual Algjuels - La Vindenda W
hdedios de Pago FC W v W
Prival Bank v v
Scotiabank de Costa RaCa v v W
Soluchones de Pago W v W
Total amisores de tarjetas de cridito 36 315 a7

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacién suministrada por los emisores.

Anexo 4. Entidades proveedoras de servicio de adquirencia

Entidad adquirentes 2020 2021 2022
Sistemas abiertos para las marcas Mastercard y Visa
Banco BAC San José v v v
Banco Davivienda Costa Rica A A\l v
Banco de Costa Rica v v v
Banco Lafise v
Banco Nacional de Costa Rica v v v
Banco Popular y de Desarrollo Comunal A \ v
Banco Promérica v v v
Coopenae v v v
D'local v
Scotiabank Costa Rica v v v
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Sistemas abiertos para la marca American Express

Banco BAC San José v \

Banco Lafise

Banco Promérica

= |l = | = | =

D'local

Sistema cerrado de marcas propietarias

=

Credix World Vi \

Credisiman v A v

Fuente: Elaboracion propia con base en la informaciéon sumimstrada por adquirentes.

Nota: Se considera un sistema abierto cuando el servicio de adquirencia es ofrecido a cualquier
tipo de comercio, a solicitud del afiliado; ¥ un sistema cerrado cuando el servicio solo es
ofrecido a un comercio particular, donde solo es posible adquirir operaciones de pago con
tarjetas emitidas por el orgamizador del esquema cerrado, que actia como emisor y
adquirente.

Anexo 5. Comisiones de adquirencia vigentes al 31 de diciembre de 2019
(porcentajes)

) " Comision de adquirencia 2019
Tipo de sistema y

actividad comercial Dif Max

Minima Promedio Moda Maxima

(pb)
Sistema cuatripartito

Estaciones de servicio 0,50 1,20 1,00 7,69 683
Supermercados 0,25 2,63 2,50 5,00 719
Farmacias 1,10 4,07 4,18 7,00 590
Centros educativos 1,50 4,01 4,50 8,33 836
Ocio y espectaculos 1,64 3,86 4,00 10,00 734
Restaurantes 1,75 4,11 4,50 9,09 514
Servicios de salud 2,00 4,08 4,00 7,14 475
Transporte de pasajeros 2,25 3,28 3,00 4,25 200
Otros comercios y servicios 0,00 3,88 4,50 10,00 1000

Sistema tripartito

Estaciones de servicio 0,60 1,10 1,00 7,50 600
Supermercados 0,25 2,72 2,50 5,50 690
Farmacias 2,15 3,63 4,00 8,00 585
Centros educativos 0,00 3,65 4,00 6,00 600
QOcio y espectaculos 1,00 3,58 4,00 7,00 614
Restaurantes 1,00 3,65 4,13 7,14 1000
Servicios de salud 1,00 4,16 4,00 11,00 525
Transporte de pasajeros 2,25 2,95 2,25 5,00 275
Otros comercios y servicios 0,00 3,78 4,00 12,00 1200

|
Nota: La actividad de transporte de pasajeros incluye los servicios de transporte remunerado de
personas sujeto de regulacidn por parte de la ARESEP, tales como autobuses de ruta
regular, taxis de flota roja v naranja, tren v cabotaje, asi como otras actividades de
transporte de pasajeros, como por ejemplo servicios privados de transporte, limosinas,
transporte acudtico, vuelos charteres, entre otros.
Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.
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Anexo 6. Comisiones de adquirencia vigentes al 31 de diciembre de 2020
(porcentajes)

. . Comisién de adquirencia al 31 de diciembre de 2020
Tipo de sistemay

actividad comercial Dif Max

Minima Promedio Moda Maxima

(pb)
Sistema cuatripartito

Centros educativos 0,50 2,46 2,50 2,50 200
Estaciones de servicio 0,60 1,11 1,00 2,50 190
Farmacias 1,10 2,45 2,50 2,50 140
Ocio y espectdculos 1,65 2,44 2,50 2,50 85
Restaurantes 0,50 2,46 2,50 2,50 200
Servicios de salud 1,00 2,45 2,50 2,50 150
Supermercados 0,25 2,3 2,50 2,50 225
Transporte de pasajeros 1,00 1,70 1,50 2,50 150
Otros comercios y servicios| 0,00 2,30 2,50 2,50 250

Sistema tripartito

Centros educativos 0,00 245 2,50 2,50 230
Estaciones de servicio 0,01 0,96 1,00 2,50 249
Farmacias 1,00 2,45 2,50 2,50 150
Ocio y espectaculos 0,15 2,48 2,50 2,50 235
Restaurantes 0,25 2,44 2,50 2,50 225
Servicios de salud 1,00 2,49 2,50 2,50 150
Supermercados 0,25 2,22 2,50 2,50 225
Transporte de pasajeros 1,50 1,34 1,50 2,50 100
Otros comercios y servicios| 0,00 2,18 2,50 2,50 250

Nota: Laactividad de transporte de pasajeros incluye, ademas de las actividades exceptuadas por
el BCCR con comisiones de adquirencia de 1.50%, a otras actividades de transporte de
pasajeros tales como servicios privados de transporte, limosinas, transporte acuitico, vuelos
charteres.

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.
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Anexo 7. Comisiones de adquirencia vigentes al 31 de diciembre de 2021
(porcentajes)

Comision de adquirencia 2021

Tipo de sistema y

actividad comercial

Minima Promedio Moda Mixima  mMediana
Sistema cuatripartito
Artesanias 2,10 248 2,50 2,50 2,50
Agencias de viaje 1,00 247 2,50 2,50 2,50
Centros educativos 1,50 247 2,50 2,50 2,50
Cruceras y marinas 2,10 246 2,50 2,50 2,50
Estaciones de servicio 0,60 112 1,08 1,50 Lo
Farmacias 1,10 249 2,50 2,50 2,50
Hoteles y alojamiento 1,50 2,45 2,50 2,50 2,50
Ocioy espectaculos 150 148 2,50 2,50 2,50
Organizaciones de Beneficencia 1,00 1,42 1,50 2,00 1,50
Peajes 1,25 1,50 1,50 1,50 1,50
Renta de vehiculos 2,15 247 2,50 2,50 2,50
Restaurantes 1,00 2,45 2,50 2,50 2,50
Servicios médicos 1,10 248 2,50 2,50 2,50
Supermercados 0,25 2,42 2,50 2,50 2,50
Transporte de pasajeros 1,25 1,50 1,50 1,50 150
Otros comercios y servicios 100 2.9 2,50 2,50 241
Sistema tripartito
Artesanias 2,10 2,45 2,50 2,50 2,50
Agencias de viaje 1,00 2,43 2,30 2,50 2,50
Centros educativos 0,00 2,22 2,50 2,50 2,50
Cruceros y marinas 2,10 2,43 2,50 2,50 2,50
Estaciones de servicio 0,50 1,07 1,00 1,50 1,00
Farmiacias 110 2,46 2,50 2,50 2,50
Hoteles y alojamiento 0,95 2,45 2,50 2,50 2,50
Ocioy espectaculos 0,25 246 2,50 2,50 2,50
Organizaciones de Beneficencia 1,00 144 1,50 1,50 1,50
Peajes 1,35 1,50 1,50 2,50 1,50
Renta de vehiculos 2,00 244 2,50 2,50 2,50
Restaurantes 0,00 2,28 2,50 2,50 2,30
Servicios médicos 1,00 2,46 2,50 2,50 2,50
Supermercados 0,00 2,40 2,50 2,50 2,50
Transporte de pasajeros 1,25 1,50 1,50 1,50 1,50
Otros comercios y servicios 0,00 227 2,50 2,80 2,32

Fuente: Elaboracion propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.
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Anexo 5. Comisiones de adquirencia vigentes al 31 de diciembre de 2022
{porcentajes)

Combsidn de adguirencls al 31 de diclembre de 2022

I'Il de sistema ¥

actividad comercial Minina Promedio Moda Mxima Mediana

Operaciones de pago locales - sistema coatripartite

Artesanias 2,00 234 I 225 225 225
Agencias de viaje 1,00 2.21 225 225 2.25
Centros educativos 150 223 ] 125 225 225
Cruceros y marinas 196 216 rL2 225 222
Estaciones de servicio 096 124 | 108 1,50 110
Farmacias 110 19 125 12 225
Hoteles y alojamisnte 1,75 221 | 225 225 225
Ocio ¥ espectaculos 1.50 .21 225 225 225
Organizaciones de Beneficencia 1.00 1.43 I L.50 1.50 1.50
Penjes 0,00 083 1.00 1,50 1.00
Renta de vehiculos 2 223 ] 225 225 225
Restaurantes 150 222 . 325 225 225
Servicios médicos 1,10 219 | 225 225 225
Supermercados 012 217 2325 p 2] 225
Transporte de pasajeros 150 1.50 i 150 150 1.50
CHIOS COMETCIos ¥ Servicios 0,00 218 225 225 225

Operaciones de pago locales - sistema tripartito

Artcsanias 2, 224 225

225 225
Agencias de viaje 1.00 2.16 225 225 225
Centros educativos 0.00 2,10 225 225 225
Cruceros y marinas 2,00 222 | 225 22§ 2.25
Estaciones de servicio 0.60 L12 1.05 1.50 1.05
Fammacias 0.00 2,15 225 225 225
Hoteles y alojamicnto 0,00 201 225 225 2,25
Ocio y espectaculos 0.00 2.02 225 225 225
Orgamzauoncs de Beneficencia V 0.00 125 1.50 1,50 1.50
Peajes 0,00 083 1.00 1,50 1,00
Renta de vehiculos 2. 224 225 225 225
Restaurantes 0.00 190 225 225 225
Servicios médicos 0,00 195 225 225 225
Supermercados 0.00 1.80 225 225 225
Transporte de pasajeros 1,48 1.69 1.50 225 1.50
Otros comercios y servicios 0,00 12 | 225 225 225
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Continua Anexo 8. Comisiones de adquirencia al 31 de diciembre de 2022
(porcentajes)

Comision de adquirencia al 31 de diciembre de 2022

Tipo de sistema v

actividad comercial Minlma Promedio Maoda Mixioma Mediana

Operaciones de pago ransfronlerizas

Anesanias 2,03 245 2.50 2.50 2.50
Agencias de viaje 1,000 | 239 [ 2.50 2.50 250
Centros cducativos L.50 40 2,50 2.50 .50
Croceros v marinas 2,00 128 235 250 233
Estaciones de scrvicio 0,60 1.41 1.15 2.50 113
Fammacias L.10 136 2,50 2.50 2.50
Hoicles y alojamicnto L.50 237 250 2,50 150
ko ¥ cspecticulos 1.50 138 2.50 2.50 2.50
Organizaciones de Beneficencia 100 1,65 1,50 2.50 150
Peajes 0,00 0,83 100 150 1.00
Renta de vehiculos .00 240 2.50 1.50 150
Restaurantes 1.50 242 2,50 .50 250
Servicios médicos 110 237 250 250 250
Supermercados 0.25 233 2.50 2.50 2.50
Transporte de pasajeros L.50 1.50 1.50 1.50 1L.50
Olos COMEcios v servicios 000 ' 230 ‘ 250 250 250

Fuente: Elaboracién propia con base en la informacion suministrada por los adquirentes.

Anexo 9. Experiencias internacionales recientes respecto de los sistemas de tarjetas de pago
Brasil

El Banco Central de Brasil, mediante la “Resolucion BCB N° 2467, del 26 de septiembre de 2022 establece
una comision maxima de intercambio de 0,50% para las tarjetas de débito, y de 0,70% para las tarjetas
prepago. Este tope entrd en vigor en abril de 20238,

Canada

El Departamento de Finanzas de Canada anuncia el 18 de mayo de 2023 la conclusion de acuerdos con Visa
y Mastercard, donde se establece:

a) Reducir las tarifas de intercambio de crédito para transacciones en tiendas a una tasa promedio
ponderada anual del 0,95%.

b) Reducir las tasas de intercambio de crédito para transacciones en linea en 10 puntos basicos, lo que
daria lugar a reducciones de hasta el 7%.

¢) Proporcionar acceso gratuito a recursos de seguridad cibernética y fraude en linea para ayudar a las
pequefias empresas a aumentar sus ventas en linea de manera segura.

Estos cambios sucederian a partir de otofio de 202419.

Chile

18 Banco Central de Brasil, “Resolu¢do BCB n° 246 de 26/9/2022”. Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://cdn-www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A30%20BCB &numero=246

19 Department of Finance Canada, “Government announces lower credit cardtransaction fees for small businesses”. Disponible en (accesado el 20
de setiembre de 2023): https://www.canada.ca/en/department-finance/news/2023/05/government-announces-lower-credit-card-transaction-fees-
for-small-businesses.html



https://cdn-www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exibenormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A3o%20BCB&numero=246
https://www.canada.ca/en/department-finance/news/2023/05/government-announces-lower-credit-card-transaction-fees-for-small-businesses.html
https://www.canada.ca/en/department-finance/news/2023/05/government-announces-lower-credit-card-transaction-fees-for-small-businesses.html
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El 22 de febrero de 2023 el Comité para la Fijacion de Limites a las Tasas de Intercambio publica la
“Resolucion Exenta N°1, 22 de febrero de 2023 mediante la cual se definen la estructura de los limites a
las tasas de intercambio, que se detalla en el Cuadro 1. Los limites actuales en el cuadro hacen referencia a
los establecidos de manera provisoria en febrero de 2022. Luego, se presentan reducciones después de seis
y dieciocho meses desde su publicacion en el Diario Oficial, que sucedi6 en abril de 2023%°.

Cuadro 1. Chile - Propuesta de limites a las tasas de intercambio
establecidas por el Comité para la Fijacion de Limites a las Tasas de Intercambio.

- . P Etapa 1 Etapa 2

Tipo de tarjeta Limites vigentes (Octubre 2023)  (Octubre 2024)
Tarjetas de debito 0.60% 0,50% 0.35%
Tarjetas de credito 1.48% 1.14% 0.80%
Tarjetas prepago 1.04% 0,94% 0.80%

Fuente: Comité para la Fijacion de Limites a las Tasas de Intercambio. “Resolucion
Exenta N°1, 22 de febrero de 2023 - Determina limites definitivos a las tasas
de intercambio” (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://ctdi.hacienda.cl/resoluciones-y-comunicados/resolucion-exenta-n-1-22-
de-febrero-de-2023-determina-limites-definitivos-a-las/resolucion-exenta-n-1-
22-de-febrero-de-2023-determina-limites-definitivos-a-las

Dichos limites fueron establecidos a partir de una metodologia basada en costos de los emisores®!.

Mas informacion sobre el Comité para la Fijacion de Limites a las Tasas de Intercambio esta disponible en
el siguiente enlace: https://ctdi.hacienda.cl/

Japon

La Comisiéon de Comercio Justo de Japon publicoé en abril de 2022 un reporte sobre las transacciones
realizadas con tarjetas de crédito, para identificar practicas anticompetitivas. De igual forma, el Ministerio
de Economia, Comercio e Industria publicé en marzo de 2022 un estudio sobre la adopcion de pagos sin
efectivo en tiendas pequefias y medianas.

Una conclusion comin de ambos documentos es la necesidad de promover las negociaciones entre los
comercios y los adquirentes, asi como la competencia entre estos tltimos. Por esa razon se solicito a las
marcas internacionales de tarjetas a publicar sus comisiones de intercambio para las tarjetas de crédito?.
Kosovo

Mediante el Articulo 18 del “Reglamento sobre los Instrumentos de Pago” aprobado el 27 de enero de 2022,
el Banco Central de la Republica de Kosovo establece una comision maxima de intercambio para las tarjetas

de crédito de 0,30%, y para las de débito de 0,20%. Este articulo entr6 en vigencia el 1 de enero de 2023%.

Macedonia del Norte

2 Diario Oficial de la Republica de Chile. Ministerio del Interior y Seguridad Publica. Comité para la Fijacién de Limites a las Tasas de Intercambio.
“Determina limites definitivos a las tasas de intercambio en primer proceso para la determinacion de limites a las tasas de intercambio ”. Disponible
en (accesado el 20 de setiembre de 2023): https://www.diariooficial.interior.gob.cl/publicaciones/2023/04/26/43536/01/2304738.pdf

2! Comité para la Fijacion de Limites a las Tasas de Intercambio. “Anexo Metodolégico - Limites definitivos a las tasas de intercambio ”. Disponible
en (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https:/ctdi.hacienda.cl/resoluciones-y-comunicados/anexo-metodologico-limites-definitivos-a-las-tasas-de-intercambio/anexo-metodologico-
limites-definitivos-a-las-tasas-de-intercambio

22 Ministry of Economy, Trade and Industry and Japan Fair Trade Commission. “Standard Rates for Credit Card Interchange Fees Disclosed”
Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023): https://www.meti.go.jp/english/press/2022/1130_003.html

3 “Regulation on Electronic Payment Instruments”. Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023):

https://bgk-kos.org/repository/docs/korniza_ligjore/english/ ENGRregullore%20per%20Instrumentet%20e%20Pagesave%20Elektronike.pdf



https://ctdi.hacienda.cl/
https://www.diariooficial.interior.gob.cl/publicaciones/2023/04/26/43536/01/2304738.pdf
https://ctdi.hacienda.cl/resoluciones-y-comunicados/anexo-metodologico-limites-definitivos-a-las-tasas-de-intercambio/anexo-metodologico-limites-definitivos-a-las-tasas-de-intercambio
https://ctdi.hacienda.cl/resoluciones-y-comunicados/anexo-metodologico-limites-definitivos-a-las-tasas-de-intercambio/anexo-metodologico-limites-definitivos-a-las-tasas-de-intercambio
https://www.meti.go.jp/english/press/2022/1130_003.html
https://bqk-kos.org/repository/docs/korniza_ligjore/english/ENGRregullore%20per%20Instrumentet%20e%20Pagesave%20Elektronike.pdf
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Mediante la “Ley de Servicios de Pago y Sistemas de Pago” del 12 de abril de 2022, se estableci6 un limite
maximo de intercambio de 1% para cualquier tipo de tarjeta a partir del 1 de enero de 2023. Luego, se
establece una reduccion gradual a 0,80% a partir del 1 de julio de 2023 para todas las tarjetas, a 0,50% luego
del 1 de julio de 2024 para todas las tarjetas, y a 0,30% para las tarjetas de crédito y 0,20% para las de débito
a partir del 1 de enero de 2025%.

Malasia

El 19 de agosto de 2022 el Banco Central de Malasia emite el “Marco de tarjetas de pago”, en el cual se
establece que a partir del 1 de enero de 2023 los topes maximos a las comisiones de intercambio
corresponden a las que se indican en el Cuadro 2.

Cuadro 2. Malasia — Limites a las tasas de intercambio
establecidos por el Banco Central de Malasia.

Tipo de tarjeta Limites a las tasas de intercambio

(a) 0,10% del valor de la transaccion; o
Tarjetas de debito de marca nacional (b) RM 0.37 mas el 0.001% del valor de la
transaccion, el que sea mas bajo.

(a) 0,27% del valor de la transaccion; o
Tarjetas de débito de marca internacional (b) RM 0.63 mas el 0.001% del valor de la
transaccion, el que sea mas bajo.

(a) 0,39% del valor de la transaccion; o
Tarjeta prepago de marca internacional (b) RM 1.28 mas el 0,001% del valor de la
transaccion, el que sea mas bajo.

Tarjeta de crédito (a) 0,60% del valor de la transaccion

Fuente: Bank Negara Malaysia. “Pavment Cards Framework” (accesado el 20 de
setiembre de 2023):
https://www.bnm.gov.my/documents/20124/943361/PD Payment Cards Fr
amework.pdf

Namibia
El Banco de Namibia emite la “Determinacion sobre Intercambio de Tarjetas y Recargo en ATM”, en donde

a partir de una metodologia basada en costos establece a partir del 1 de octubre de 2022 la estructura de
comisiones maximas que se presenta en el Cuadro 3.

2% “3AKOH 3A IUIATEXXHU YCIYTM U IUJIATHU CUCTEMU” Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://www.nbrm.mk/content/%D0%97%D0%B0%D0%BA %D0%BE%D0%BD-%D0%B7%D0%B0-
%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B6%D0%BD%D0%B8-%D1%83%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%BS8-
%D0%B8-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%BD%D0%B8-%D1%81%D0%B8%D1%81%D1%82%D0%B5%D0%BC%D0%B8-
90-22.pdf

z “Payment Cards Framework” Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://www.bnm.gov.my/documents/20124/943361/PD_Payment Cards Framework.pdf



https://www.nbrm.mk/content/%D0%97%D0%B0%D0%BA%D0%BE%D0%BD-%D0%B7%D0%B0-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B6%D0%BD%D0%B8-%D1%83%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%B8-%D0%B8-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%BD%D0%B8-%D1%81%D0%B8%D1%81%D1%82%D0%B5%D0%BC%D0%B8-90-22.pdf
https://www.nbrm.mk/content/%D0%97%D0%B0%D0%BA%D0%BE%D0%BD-%D0%B7%D0%B0-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B6%D0%BD%D0%B8-%D1%83%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%B8-%D0%B8-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%BD%D0%B8-%D1%81%D0%B8%D1%81%D1%82%D0%B5%D0%BC%D0%B8-90-22.pdf
https://www.nbrm.mk/content/%D0%97%D0%B0%D0%BA%D0%BE%D0%BD-%D0%B7%D0%B0-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B6%D0%BD%D0%B8-%D1%83%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%B8-%D0%B8-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%BD%D0%B8-%D1%81%D0%B8%D1%81%D1%82%D0%B5%D0%BC%D0%B8-90-22.pdf
https://www.nbrm.mk/content/%D0%97%D0%B0%D0%BA%D0%BE%D0%BD-%D0%B7%D0%B0-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%B5%D0%B6%D0%BD%D0%B8-%D1%83%D1%81%D0%BB%D1%83%D0%B3%D0%B8-%D0%B8-%D0%BF%D0%BB%D0%B0%D1%82%D0%BD%D0%B8-%D1%81%D0%B8%D1%81%D1%82%D0%B5%D0%BC%D0%B8-90-22.pdf
https://www.bnm.gov.my/documents/20124/943361/PD_Payment_Cards_Framework.pdf
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Cuadro 3. Namibia — Limites a las tasas de intercambio
establecidos por el Banco Central de Namibia.

Limites a las tasas de intercambio

Tipo de tarjeta

Transacciones Transacciones

minoristas de combustibles
Tarjetas de débito 0,50% 0,50%
Tarjetas prepago 0.90% 0,80%
Tarjetas de crédito 1,60% 0,80%

Fuente: Bank of Namibia. “PSD-11 Determination on Card Interchange
and ATM Surcharging” (accesado el 20 de setiembre de 2023):

https://www.bon.com.na/CMSTemplates/Bon/Files/bon.com.na/13/
131a9fa9-48d3-4e94-b863-57c050474612.pdf

Pakistan:

El Banco Estatal de Pakistan en el documento “PSP&OD Circular Letter No 01 of 2023” del 17 de marzo
de 2023 indica que, para facilitar la aceptacion de tarjetas de pago, se establece una comision de intercambio
maxima de:

a) 0,20% para tarjetas de débito y prepago.
b) 0,70% para tarjetas de crédito®.

Anexo 10. De la metodologia de estimacion para las comisiones maximas de intercambio y
adquirencia

I. Introduccion

Seguidamente se presenta el andlisis que respalda la propuesta sobre el nivel de las comisiones de
intercambio y adquirencia para las operaciones de pago locales. El objetivo de la metodologia es identificar
las comisiones que se esperarian para Costa Rica. Para este andlisis, se actualiz6 el panel de datos de
comisiones de intercambio y adquirencia para tarjetas de crédito utilizado en la tercera fijacion ordinaria a
las comisiones del sistema de tarjetas.

La base de datos inicia en el 2010, e incluye 73 paises y un total de 213 observaciones. De los paises
representados, el 71% regulan las comisiones de intercambio y el 8% las comisiones de adquirencia. La
informacion sobre comisiones de intercambio y adquirencia se obtiene de informes producidos por bancos
centrales, autoridades de competencia o marcas de tarjetas. Ademas de las comisiones de intercambio y
adquirencia, se utilizan datos sobre diferentes variables de control, que incluyen densidad de poblacion,
indice de capital humano, nimero de cajeros automaticos, o posesion de cuentas en entidades financieras,
entre otras.

Como estrategia empirica, mediante una regresion lineal se estiman los valores esperados para Costa Rica,
dadas las caracteristicas observables. En la seleccion del modelo se consideraron distintas combinaciones
de variables de control, y se utilizo el criterio de informacion de Akaike con una correccidon para tamafios
de muestra pequeios (AICc) y el criterio de informacion bayesiana (BIC).

A continuacion, se presenta el analisis de regresion lineal efectuado para estimar la comision de intercambio,

26 State Bank of Pakistan. “Improving Payment Card Acceptance Infrastructure in Pakistan”. Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://www.sbp.org.pk/psd/2023/CL1.htm
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seguido del realizado para la comision de adquirencia (que incluye a la comision de intercambio como un
costo del servicio de adquirencia). Luego, se presenta un analisis de robustez a estimaciones alternativas,
que considera, entre otros, el uso de modelos de variable dependiente truncada, estimar los intervalos de
confianza mediante el método de remuestreo (bootstrap), o utilizar variables instrumentales.

Posterior a dichos analisis se encuentra el detalle de la construccion de la base de datos. Finalmente, se
presentan las pruebas estadisticas que estudian el cumplimiento de los supuestos del analisis de regresion
lineal de la estimacién principal.

Es ademas importante sefialar que el material necesario para reproducir los resultados, asi como la referencia
a las fuentes a partir de las cuales se construye la base datos, se encontraran disponibles en el sitio web del
BCCR:

https://www.bccr.fi.cr/sistema-de-pagos/tarjetas-de-pago-(d%C3%A9bito-y-cr%C3%A9dito)

II. Comision de intercambio
La especificacion de regresion lineal que se analiza toma la forma:
y; = a + yRegulacion; + X; +¢; (1)

Donde:
y; es la variable dependiente, que corresponde a la comision de intercambio en el pais i;
Regulacion; es una variable dicotomica igual a 1 si el pais i tiene regulacion a la comision de
intercambio, y 0 en caso contrario;
X; es un vector de variables de control para el pais i, cuyo vector de coeficientes asociado es [;
a es una constante; y
g; es el término de error.

La regresion lineal proporciona un modelo predictivo. A partir de los coeficientes estimados y las
caracteristicas observables para Costa Rica, se calcula la comision de intercambio esperada para el pais.

El Cuadro 1 presenta los resultados obtenidos. La columna (1) muestra el resultado de estimar la ecuacion
(1) Ginicamente al incluir la variable dicotomica de si es un pais con regulacion, i.e., se impone que 8 = 0.
Noétese que de acuerdo con el R? ajustado de la columna (1), la presencia de la regulacion explica cerca del
33% de la variacion en las comisiones de intercambio que se observa en la muestra.

Por otra parte, la columna (2) corresponde a los resultados obtenidos con el criterio de informacion de
Akaike con una correccion para tamafios de muestra pequefios (AICc), mientras que la columna (3) incluye
las estimaciones al controlar por las variables seleccionadas mediante el criterio de informacion bayesiano
(BIC)?. Finalmente, las columnas (4) y (5) incluyen efectos fijos de tiempo en las regresiones, para los
modelos AICc y BIC, respectivamente.

Respecto al coeficiente y, que indica el efecto de la regulacion sobre las comisiones de intercambio, se
encuentra que es relativamente estable entre las diferentes especificaciones. A partir de este coeficiente se
puede concluir que la regulacion se asocia con una reduccion en las comisiones de intercambio de alrededor
de 65 puntos base. Este efecto es estadisticamente significativo al 1%.

Una vez obtenidos los resultados de la ecuacion (1), se estiman los valores esperados para Costa Rica, los
cuales se presentan en la Gltima fila del Cuadro 1.

7 El cambio en el nimero de observaciones al incluir las variables de control se debe a que existen paises cuyas variables pueden no estar disponibles
para ciertos aflos.
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Cuadro 1. Regresion lineal. Comisién de intercambio

) ) 3) 4 &)
Paks con regulacion en -0,68 -0,64 -0,64 -0,66 -0,66
intercambio (y) (0,07 yk** (0,06 )+ ** (0,06 ) ** (0,08 )+** (0,08)+*+*
Controles No 81 81 51 Si
Observaciones 194 149 149 149 149
Numero de pakes 69 53 53 53 53
R2 ajustado 0,33 0,75 0,75 0,75 0,75
Efectos fijos de tiempo No No No Si Si
Critierio de seleccion AlC BIC AlC BIC
estadistica ) ¢ ©
Comision de intercambio 0.70% 1.11% 1.11% 1.03% 1.03%
estimada para Costa Rica et e e U0 HTe

Fuente: Elaboracion propia.

Notas: Errores estdndar robustos en paréntesis.

*¥*%¥ Nivel de significancia de 1%.

AICc = criterio de informacién de Akaike con una correccién para tamafios de muestra
pequefios.

BIC = criterio de informacion bayesiano.

De acuerdo con la ultima fila del Cuadro 1, después de excluir los resultados de la columna (1), donde no
se considera ninguna variable de control, el promedio de la comision de intercambio esperada para Costa
Rica es de 1,07%, con un intervalo de confianza de 95% igual a [0,89%, 1,25%]®.

Para colocar el resultado del modelo en perspectiva, en la Figura 1 se presentan paises miembros de la
OCDE que se encuentren como maximo a 30 puntos base de los limites del intervalo de confianza estimado
para Costa Rica. Se aprecia que las comisiones de intercambio en el intervalo de confianza [0,89%, 1,25%]
situan a Costa Rica en niveles inferiores a las observadas en Colombia, México o Turquia, y dentro del
maximo intercambio definido en Chile para tarjetas de crédito en febrero de 2023, de 1,14%, o el negociado
por el gobierno de Canadé con Visa y Mastercard en mayo de 2023 de 0,95%.

Cabe denotar que, a pesar de estos avances, el limite minimo del intervalo estimado para Costa Rica estaria
por encima de los niveles maximos vigentes para Australia o Nueva Zelanda de 0,80%, asi como el
establecido en Chile de 0,50% para tarjetas de débito en febrero de 2023. De igual forma, el modelo sugiere
comisiones para Costa Rica superiores a las comisiones del EEE de 0,30% para crédito y 0,20% para débito.

28 Los intervalos de confianza se obtienen a partir del Método Delta, es decir, se aplica una aproximacion de Taylor (Oehlert, 1992). Esto es posible
puesto que los coeficientes de regresion son variables aleatorias, y por lo tanto una aproximacion de Taylor permite conocer el error estindar de
transformaciones de dichas variables.
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Figura 1. Comisiones de intercambio para paises miembros de la OCDE seleccionados
(porcentajes)
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|:| Intervalo de confianza de 95% para Costa Rica.
_ Paises de la OCDE con regulacidn en tasa de intercambio.
[ | Paises de la OCDE sin regulacién en tasa de intercambio.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos utilizada en la comparacion internacional.
Notas:
¢ Para cada pais se utiliza la informacion disponible més actual, en paréntesis se indica el afio
correspondiente.
* Se seleccionan los paises que se encuentran como méximo a 30 puntos base de los limites del
intervalo de confianza para intercambio estimado para Costa Rica.
+ Estados Unidos no mantiene regulacion a las comisiones de intercambio para las tajetas de

crédito (incluido en la base de datos elaborada para este estudio), pero si para las tarjetas de

débito.

Otro tipo de comparacion que se puede realizar es respecto al grupo de 52 paises en la muestra que regulan
intercambio. Notese que al 2023, la comision maxima de intercambio para este grupo corresponde a 1,60%,
con una mediana de 0,30%. La Figura 2 muestra donde se ubica el intervalo de confianza estimado para
Costa Rica respecto a la distribucion de comisiones de este grupo de paises.

Figura 2. Distribucion de las comisiones de intercambio para paises con regulacion

40 60 80

Parcentaje de paises (%)

20

(porcentajes)

.

0.50

1.00 1.50
Comision de intercambio (%)

Intervalo de confianza de 95% para Costa Rica

Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos utilizada en la comparacion internacional.

III. Comisién de adquirencia bruta

La informacion sobre comisiones de adquirencia bruta, entendida como la comision que el proveedor
adquirente cobra al afiliado y que incluye a la comision de intercambio como parte de sus costos, a nivel de
paises es mas dificil de encontrar que la de intercambio. Este hecho se puede deber a que la mayoria de los
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paises Unicamente regulan intercambio. En la muestra que se utiliza, se dispone de informacion sobre la
comision de adquirencia bruta para 40 paises, de los cuales sdlo seis la regulan (Argentina, Corea del Sur,
Jordania, Pakistan, Paraguay y Uruguay).

Para estimar la comision de adquirencia bruta se plantea una regresion lineal similar a la de la ecuacion (1),
con la diferencia de que la variable dependiente y; es la comision de adquirencia bruta. Adicionalmente,
dado que hay relativamente pocos paises con regulacion sobre las comisiones de adquirencia, la variable
Regulacion; hace referencia a regulacion sobre comisiones de intercambio.

Sobre este ultimo punto, como parte de las pruebas de robustez se muestra que el resultado se mantiene si
se amplia la definicion de regulacion para que incorpore regulacion sobre intercambio o adquirencia. Desde
un punto de vista metodologico, es importante incluir la regulacion de intercambio en este tipo de analisis,
puesto que el motivo principal de muchas jurisdicciones al regular el intercambio es precisamente que al ser
este un porcentaje importante de la comision de adquirencia, los topes al intercambio produzcan una
disminucion en la adquirencia.

Eso explica que la mayoria de las jurisdicciones implementen ese tipo de regulacion en lugar de ocuparse
directamente en la adquirencia. Por ejemplo, cuando Nueva Zelanda indagd qué tipo de politica era
conveniente para reducir las comisiones que pagan sus comerciantes, concluyé que los limites a las
comisiones de intercambio eran una forma efectiva de ejercer presion a la baja sobre la comision de
adquirencia (MBIE, 2021, pag. 17). En el caso costarricense, la Ley 9831 ordena al BCCR el establecimiento
de una comision maxima de adquirencia.

El Cuadro 2 presenta los resultados obtenidos. La columna (1) muestra el resultado de estimar la ecuacion
(1) sin ningtn tipo de variable de control, es decir inicamente se incluye la variable dicotomica de si es un
pais con regulacion. En este caso, la presencia de la regulacion explica cerca del 37% de la variacion en las
comisiones de adquirencia bruta que se observa en la muestra. La columna (2) presenta los resultados segun
el AICc, y la columna (3) segtin el BIC. Por su parte, en las columnas (4) y (5) se presentan los resultados
al controlar por efectos fijos de tiempo para los modelos seleccionados por el AICc y el BIC,
respectivamente.

Cuadro 2. Regresion lineal. Tasa de adquirencia bruta

(¢Y) 2) @) ) : (6]
Pak con regulacion en -1.10 -0.66 -0.66 -0.65 -0.65
intercambio (y) (0.13)%% & (0,110 © (0,11)%** | (0.12)¥** . (0,12)***
Controles No Si Si Si Si
Observaciones 118 93 93 93 93 ;
Ntmero de paises 40 36 36 36 36
R? ajustado 0.37 0.70 0.70 0.69 0.69
Efectos fijos de tiempo No No No Si Si '
Crifierio de seleccion ; AlCc BIC AlCc BIC
estadistica
Comision de adquirencia
bruta estimada para Costa 1,26% 1.82% 1.82% 1.95% 1.95%
Rica

Fuente: Elaboracion propia.

Notas: Errores estdndar robustos en paréntesis.

*#%* Nivel de significancia de 1%.

AICc = criterio de informacién de Akaike con una correccién para tamafios de muestra
pequeilos.

BIC= criterio de informacién bayesiano.

Todos los resultados de las especificaciones del Cuadro 2 sugieren que la regulacion tiene un efecto negativo
y estadisticamente significativo al 1% sobre las comisiones de adquirencia bruta. Al controlar por otros
factores, la comision de adquirencia bruta se reduce en aproximadamente 66 puntos base al regular las
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comisiones de intercambio.

La tultima fila del Cuadro 2 presenta las comisiones de adquirencia bruta esperadas para Costa Rica. Si se
estima un promedio de los resultados de las especificaciones de las columnas (2) a la (5), los resultados
muestran que la comision de adquirencia bruta ronda los 1,89% [1,52%, 2,25%].

Dado que la mayoria de los paises no regulan adquirencia, la informacion en la base de datos puede
corresponder a comisiones promedio. De ser ese el caso, se necesitaria ajustar la estimacion por la estructura
de comisiones de adquirencia observada en Costa Rica. En particular, el Cuadro 3 presenta la distribucion
del valor total de ventas adquiridas por nivel de comision de adquirencia, a partir del 14 de marzo del 2022,
fecha en que entran en vigor las topes correspondientes a la segunda fijacion ordinaria, y hasta el 31 de
diciembre de 2022.

Cuadro 3. Distribucion del valor de ventas adquiridas
segiin el intervalo de comisién de adquirencia para el periodo comprendido entre el
14 de marzo al 31 de diciembre de 2022
-e1l porcentajes-

Intervalo de comisiones Porcentaje sobre el valor de
de adquirencia las ventas adquiridas

0a1,00%
1,01%a 1,25%
1,26%a 1,50%
1,51%a 1.75%
1,76% a 2,00%
Mas de 2,01% 77

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion suministrada por adquirentes.

o ~1 i s

Al ajustar las estimaciones obtenidas de acuerdo con dicha distribucion®, se concluye que la comision de
adquirencia para Costa Rica corresponde a 1,95% [1,48%, 2,42%].

Como lo muestra la Figura 3, dentro del intervalo de confianza para la comision maxima de adquirencia
local que se estima para Costa Rica, se encuentran las comisiones de paises miembros de la OCDE como
Chile, Corea del Sur, Estonia, Estados Unidos, México y Finlandia. Vale indicar que, de los paises del EEE
y de la OCDE, unicamente Corea del Sur regula las comisiones de adquirencia, por lo tanto, las cifras de la
figura representan en su mayoria tasas promedio.

En consideracion de lo anterior, para algunos proveedores de servicios de pago en esos paises, las
comisiones de adquirencia pueden ser mas altas que las que se presentan en la Figura 3.

» El tipo de ajuste corresponde a 1,89% = 1% * ponderacion del [0%, 1,00%] + 1,25% * ponderacion del (1,00%, 1,25%] + 1,50% * ponderacion
del (1,25%, 1,50%] + 1,75% * ponderacion del (1,50%, 1,75%] + 2% * ponderacion del (1,75%, 2,00%] + comisién maxima * ponderacion del
(2,00%, 2,25%].
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Figura 3. Comisiones de adquirencia para
paises miembros del EEE y la OCDE seleccionados
(porcentajes)

Comision adquirencia bruta (%)
0.00 0.50 1.00 1.50 2.00 2.50

[ Intervalo de confianza de 95% para Costa Rica.
I Paises del EEE o de la OCDE con regulacion en tasa de adquirencia.
[ Paises del EEE o de la OCDE sin regulacién en tasa de adquirencia.

Fuente: Elaboracion propia a partir de la base de datos utilizada en la comparacion
internacional.
Notas:
e Para cada pais se utiliza la informacion disponible més actual, en paréntesis se
indica el afio correspondiente.
® Se seleccionan los paises que se encuentran como méximo a 30 puntos base de los
limites del intervalo de confianza para adquirencia estimado para Costa Rica.
s En el caso de Estados Unidos, este pais no mantiene regulacion a las comisiones
de intercambio para las tatjetas de crédito (incluido en la base de datos elaborada
para este estudio), pero si para las tarjetas de débito.

La Figura 4 compara el intervalo de confianza obtenido para la comision de adquirencia de Costa Rica

respecto a las comisiones de los seis paises que regulan adquirencia. Para este caso, al 2023, la comision
maxima de adquirencia corresponde a 5%, con una mediana de 1,93%.

Figura 4. Distribucién de las comisiones de adquirencia para paises con regulacion
(porcentajes)

=]
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L 1 1

Porcentaje de paises (%)

10

3
Comision de adquirencia (%)

| [ Intervalo de confianza de 95% para Costa Rica

Fuente: Flaboracion propia a partir de la base de datos utilizada en la comparacion
internacional.
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En conclusion, el Cuadro 4 resume las comisiones para operaciones de pago locales estimadas para Costa
Rica de acuerdo con la comparacion internacional.

Cuadro 4. Resumen de las comisiones esperadas para Costa Rica

Intercambio Adquirencia bruta

1,07% 1,95%
[0,89%, 1,25%] |  [1,48%, 2,42%]

Fuente: Elaboracion propia.

IV. Pruebas de robustez

A continuacion, se evalua como cambian los resultados anteriores al estimar las comisiones con modelos
alternativos:

1. Modelos de regresion truncados:

Mientras que el modelo de regresion lineal no impone ninguna restriccion a las comisiones, es de esperar
que las comisiones sean necesariamente mayores a cero como minimo, o mayores a los costos asociados en
particular. Para tratar estos casos, se pueden utilizar modelos de variable dependiente truncada.

Se estiman estos modelos bajo dos supuestos sobre el punto de truncamiento. Un primer punto de partida es
que el punto de truncamiento es en cero, tanto para intercambio como adquirencia.

El segundo supuesto es que el punto de truncamiento sucede en el minimo de la comision de intercambio y
adquirencia observada en la muestra, es decir, 0,27% y 0,35%, respectivamente. Ambos valores
corresponden al caso de Espafia. Ademads, se estima cada modelo con las variables seleccionadas por los
criterios de informacion de AICc y BIC.

El Cuadro 5, muestra las comisiones de adquirencia e intercambio obtenidas en el modelo de regresion
truncada para Costa Rica.

Cuadro 5. Modelo de regresion truncada -
Resumen de las comisiones esperadas para Costa Rica

Escenario Intercambio Adquirencia bruta
0/ 40,
Modelo tnmcado en cero 1,02% 1.94% )
[0.81%. 1.24%)] [1.47%, 2.42%)
Modelo tnmcado en los valores
minimos observados 0.84% 1.89%
(0.27% para mtercambio y [0.52%, 1.17%) [1.42%, 2.37%)

0.35% para adquirencia)

Fuente: Elaboracién propia.
2. Transformacion logaritmica de la variable dependiente:

Relacionado al punto anterior, al no existir ninglin tipo de restriccion en la estimacion de los coeficientes,
cabe la posibilidad de que un modelo de regresion lineal genere predicciones negativas. Sin embargo, ese
no es el caso para las comisiones de intercambio obtenidas en el presente estudio, y para las comisiones de
adquirencia, unicamente 6 de 932 predicciones son negativas. De igual forma, la estimacion principal nunca
sugiere una prediccion negativa para Costa Rica.
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Una manera de garantizar que las predicciones sean positivas es recurrir a una transformacion logaritmica
de la variable dependiente. En ese caso, la comision de intercambio es de 0,88% con un intervalo de
confianza de 95% de [0,71%, 1,04%]. Por su parte, la comision de adquirencia es de 1,74% con un intervalo
de confianza de [1,40%, 2,08%].

3. Inclusion de efectos no lineales en la regresion:

Para permitir la presencia de efectos no lineales en la regresion, se estima una especificacion donde se
incluyen como potenciales candidatos en la seleccion del modelo los términos cuadraticos de las variables
de control. Los resultados sugieren pocos cambios respecto a la estimacion principal, con una comision de
intercambio de 1,09% con un intervalo de confianza de [0,94%, 1,24%], y una comision de adquirencia de
2,12% con un intervalo de confianza de [1,65%, 2,59%].

4. Método bootstrap:

Una manera alternativa de obtener los intervalos de confianza de las predicciones de las comisiones es
mediante el método bootstrap (Wooldridge, 2002, Capitulo 12). Este método de remuestreo permite obtener
una estimacion no paramétrica de la distribucion empirica de las comisiones de intercambio y adquirencia.

Para desarrollar este ejercicio, se realizan 1.000 remuestreos, y para cada muestra obtenida se sigue el mismo
tipo de analisis presentado en la estimacion principal. Esto da como resultado una comision de adquirencia
o intercambio promedio, segiin sea el caso, para cada iteracion. De esta manera es posible obtener una
distribucién del parametro de interés, que se presenta en la Figura 5, a partir de la cual se construyen los
intervalos de confianza.

Para el caso del intercambio el intervalo de confianza de 95% obtenido es de [0,89%, 1,29%], mientras que
para la adquirencia es de [1,36%, 2,71%]. Asimismo, la mediana de ambas distribuciones es similar a las
comisiones obtenidas en la estimacion principal, siendo de 1,09% para el intercambio y 1,88% para la
adquirencia.

Figura 5. Distribucién de las comisiones de adquirencia e intercambio
segin el método de bootstrap

<1 Intervalo de confianza de 95%:
[0.89%, 1.29%)]
Media: 1.09%
o - Mediana: 1.09%
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Fuente: Elaboracion propia.

5. Regresion robusta:

El método de regresion robusta permite analizar cambios en los resultados obtenidos producto de
observaciones atipicas. Esto se consigue mediante la asignacion de ponderadores a cada observacion, que
varian en sentido inverso a su nivel de influencia (medida por el tamafio de sus residuos), que cambian de
manera iterativa hasta alcanzar un punto de convergencia’.

En ese caso, la comision de intercambio es de 1,07% con un intervalo de confianza de [0,87%, 1,26%]. Por
su parte, la comision de adquirencia es de 1,70% con un intervalo de confianza de [1,37%, 2,03%]*'.

6. Omitir al Espacio Econémico Europeo (EEE) en la estimacion:

Los paises miembros del Espacio Econdémico Europeo sobresalen por contar con las comisiones de
intercambio maximas mas bajas de la muestra. Si bien existe heterogeneidad en las caracteristicas sociales,
economicas y financieras de sus miembros, es pertinente analizar hasta qué punto las estimaciones obtenidas
para Costa Rica pueden ser influenciadas por la regulacion de este bloque.

Para esto, se procede a estimar el modelo principal, pero sin considerar los 30 paises que conforman el EEE.
Ademas, se enfoca el analisis para el caso de la comision de intercambio, que es la comision regulada en el
EEE.

Los resultados van en linea con los obtenidos anteriormente, con una comision de intercambio equivalente
a 1,04% [0,89%, 1,18%].

7. Restringir la muestra a los paises regulados:

Como una prueba adicional, se estima el modelo principal, pero luego de restringir la muestra a los paises
que al igual que Costa Rica, son regulados. Con esto, la base de datos se conforma de 52 paises y un total
de 105 observaciones. En ese caso, la comision de intercambio es de 1,28% con un intervalo de confianza
de [1,14%, 1,42%)]. Por su parte, la comision de adquirencia es de 2,01% con un intervalo de confianza de
[1,86%, 2,17%].

8. Ampliar la definicion de regulacion:
En el analisis principal, la variable regulacion hace referencia a regulacion en las comisiones de intercambio.

Esto se debe a que son relativamente pocos los paises que regulan adquirencia. Sin embargo, es posible
generar una variable dicotdmica que haga referencia a que el pais en cuestion tiene regulacion sobre

3% Un mayor detalle de los métodos de regresion robusta se puede encontrar en Rousseeuw & Leroy (1987).
31 Para el caso de la regresion robusta se presentan los resultados de la estimacion que genero los intervalos de confianza mas amplios. El promedio
de la estimacion puntual de los modelos sugeridos por los criterios de seleccion estadistica es 1,07% para intercambio y 1,77% para adquirencia.
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intercambio o adquirencia. Con ese enfoque, la comision de intercambio es de 1,10% con un intervalo de
confianza de [0,91%, 1,29%]. Por su parte, la comisién de adquirencia es de 2,26% con un intervalo de
confianza de [1,58%, 2,93%].

9. Regresion con variables instrumentales:

Una posible observacion es que las comisiones de intercambio y adquirencia afectan la adopcion de tarjetas
de pago, y estas a su vez afectan las comisiones, lo que introduciria un sesgo de endogeneidad en las
estimaciones. Para atender esta observacion se recurre a dos enfoques.

El primer enfoque consiste en estimar la especificacion principal, pero sin considerar como variables
explicativas la informacion relativa directamente al uso de tarjetas. De esta manera, se excluye el porcentaje
de adultos con tarjeta de crédito o débito, el porcentaje de adultos con cuenta en una institucion financiera,
el porcentaje de adultos que realizaron o recibieron un pago digital, el nimero de cajeros automaticos, y el
valor de la transaccion promedio realizada con tarjetas de pago.

A pesar de que el modelo dispone de menos informacion que en la estimacion principal, las comisiones que
se obtienen son similares. En este caso la comision de intercambio es de 1,21% con un intervalo de confianza
de [1,07%, 1,34%], mientras que la comision de adquirencia es 2,06% con un intervalo de confianza de
[1,54%, 2,57%].

Para el segundo enfoque, se plantea un modelo de variables instrumentales. En este caso, se instrumenta el
valor promedio de la transaccion realizada con tarjetas de pago con el indice de Capital Humano. Este indice
incorpora una medicion del nivel educativo de un pais, que es una caracteristica del cliente que puede estar
relacionada con su disposicion a adoptar y utilizar tecnologias de pago distintas al efectivo.

Dado que esta caracteristica impacta el lado de la demanda, es posible utilizar el indice como un instrumento
para trazar la oferta. Al realizar la prueba pertinente, se rechaza la hipdtesis nula de que sea un instrumento
débil a un nivel de significancia del 1% para todas las estimaciones realizadas.

Cuadro 6. Modelo de variables instrumentales
- Resumen de las comisiones esperadas para Costa Rica

Escenario Inte rcambio Adquirencia bruta
219 0/
Sin efectos fijos de tiempo 1.21% 1.97%
[0,90%, 1.52%] [1,64%, 2,30%)]
- - 1.11% 2.21%
Con efectos fijos de tiempo [0.85%, 1.37%)] (1.78%, 2.63%]

Fuente: Elaboracion propia.

El Cuadro 6 muestra los resultados, segtin se incluyan efectos fijos de tiempo o no. Nétese que en ambos
casos se obtienen comisiones similares a la de la estimacion principal.

10. Modelo de panel de datos con efectos aleatorios:

La base de datos recopilada para este estudio contiene para algunos paises el seguimiento del
comportamiento de las comisiones de adquirencia e intercambio a lo largo del tiempo. Este seguimiento, sin
embargo, es limitado. Para el 77% de los paises se disponen como maximo de dos observaciones. No
obstante, es posible considerar en el presente andlisis de sensibilidad un modelo de datos de panel que
permita explorar el papel de la heterogeneidad no observable en los resultados.

Para este ejercicio, se utiliza un modelo de efectos aleatorios. Esto ya que Costa Rica no se incluye en la
estimacion del modelo, sino hasta que se realiza el prondstico, lo que hace poco practico un modelo de
efectos fijos si el objetivo final del modelo es obtener valores esperados de las comisiones para Costa Rica.



1 El modelo de efectos aleatorios, por su parte, permite realizar inferencia fuera de muestra (Cameron &
2 Trivedi, 2005, p. 717). En este caso la comisiéon de intercambio resultante es de 1,15% con un intervalo de
3  confianza de [0,81%, 1,48%], mientras que la comision de adquirencia es 1,99% con un intervalo de
4  confianza de [1,23%, 2,76%]2.
5
6 A modo de resumen, la Figura 6 presenta las predicciones para Costa Rica a lo largo de las diferentes
7  estimaciones y su respectivo intervalo de confianza. El promedio de las comisiones de intercambio
8 obtenidas es de 1,08%, mientras que el de las comisiones de adquirencia es de 1,98%.
9
Figura 6. Comparacién de las comisiones esperadas
para Costa Rica entre las diferentes estimaciones
(porcentajes)
Prediccion intercambio
(con regulacién, en %)
Modelo truncado en cero e
Modelo truncado en 0.27% * : |
Maodelo con transformacién logaritmica - ——
Efectos no lineales - >—P—|
Método Bootstrap - bl
Regresion robusta »—+—<
Sin el Espacio Econdmico Europeo '—OJI—'
Restringido a paises con regulacién < |
Regulacion en intercambio o adquirencia - |—=-0——|
Modelo sin uso de tarjetas - ——
Var. instr. (sin efectos fijos de tiempo) t : L
‘ar. instr. (con efectos fijos de tiempo) - *—-—ILQ—-—i
Medelo de efectos aleatorios : . : + : L
0.50 075 1.00 1.25 1.50
* Valor esperado para Costa Rica
10 —— Intervalo de confianza de 95%
Prediccion adquirencia
(con regulacion, en %)
Modelo truncado en cero - ————
Modelo truncado en 0.35% ———
Modelo con transformacion logaritmica l—-—O—:—i
Efectos no lineales - e |
Método Bootstrap L #: {
Regresion robusta - —e—U
Restringido a paises con regulacion - I—IFQ—i
Regulacion en intercambio o adguirencia L i 4 i
Modelo sin uso de tarjetas - b : +
\ar. instr. (sin efectos fijos de tiempo) P—?—i
Var. instr. (con efectos fijos de tiempo) A '—:—0——1
Modelo de efectos aleatorios - : ¥ : .. : | :
1 1.5 2 25 3
L 2 Valor esperado para Costa Rica
———— Intervalo de confianza de 95%
Fuente: Elaboracion propia.
Nota: La region sombreada indica el mtervalo de confianza de 95% de la estimacion
principal. Por su parte, la linea vertical punteada representa el punto central de la
1 estimacion principal.
12

13 V. Construccion de la base de datos

32 Para el caso del modelo con efectos aleatorios se presentan los resultados de la estimacion que gener6 los intervalos de confianza més amplios.
El promedio de la estimacion puntual de los modelos sugeridos por los criterios de seleccion estadistica es 1,15% para intercambio y 1,86% para
adquirencia.
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Para construir la base de datos que se utiliza en la comparacidn internacional, se recopil6 informacion sobre
las comisiones de intercambio y adquirencia a partir de informes o estadisticas producidos por bancos
centrales, autoridades de competencia o marcas de tarjetas. Se toma como base las comisiones de
intercambio o adquirencia para crédito, y que daten al menos del 2010 en adelante. El Payments System
Research del Federal Reserve Bank of Kansas City actualiza cada afio una base sobre comisiones de
intercambio y regulacion en varios paises.*® Esta base sirve para una primera identificacion de los paises
que poseen regulacion y sus comisiones de intercambio. Para los paises no regulados, usualmente se utiliza
informacion de los tarifarios de las marcas de tarjetas.

Se consideran las siguientes variables control:

1.  Adultos con cuenta en una institucion financiera (% de personas con 15 afios o mas).

2. Adultos con tarjeta de crédito (% de personas con 15 afios 0 mas).

3. Adultos con tarjeta de débito (% de personas con 15 afios 0 mas).

4.  Adultos que realizaron o recibieron un pago digital en el ultimo afio (% de personas con 15 afios o
mas).

5. Cajeros automaticos por cada 100.000 adultos.

6. Densidad poblacional (personas por km?).

7.  Efecto fijo de region donde se ubica el pais (Asia oriental y el Pacifico, América Latina, Europa y
Asia central, segun la clasificacion del Banco Mundial).

8. Delitos a la propiedad (robos y hurtos) por cada 100.000 habitantes.

9. Indice de Capital Humano (escala 0-1).

10. Nuevos negocios registrados en el ultimo afio por cada 1.000 adultos (habitantes de 15-64 afios).

11. PIB per capita, expresado en paridad del poder adquisitivo ($ a precios internacionales constantes de
2017).

12. Valor de la transaccion promedio con tarjeta de crédito o débito, expresado en dolares de paridad de
poder adquisitivo.

El Cuadro 7 presenta las variables consideradas en el analisis, asi como el fundamento tedrico de su uso
como potenciales candidatas, su signo esperado, y la fuente de la informacion. Cuando el valor de una
variable para un pais no se encuentra disponible, se asigna el valor disponible para el afio mas proximo. Este
criterio también aplica en el caso del Global Findex, el cual es una encuesta que se ha realizado inicamente
enel 2011, 2014, 2017 y 2021.

Vale aclarar que, respecto a las variables de control utilizadas en la tercera fijacion ordinaria a las comisiones
del sistema de tarjetas, no se considera la cantidad de Homicidios intencionales por cada 100.000 habitantes,
sino que en su lugar se utiliza la cantidad de delitos a la propiedad (robos y hurtos) por cada 100.000
habitantes. De acuerdo con los comentarios recibidos en consulta publica durante la tercera fijacion
ordinaria, esta variable captura mejor el impacto econdmico de la criminalidad. Nétese de igual forma no
hay un efecto relevante sobre los resultados, puesto que, de utilizarse la variable de homicidios para
aproximar el efecto de la criminalidad, se obtiene una comision de intercambio maxima de 1,25% con un
intervalo de confianza de [1,10%, 1,40%], mientras que la comision de adquirencia es 2,12% con un
intervalo de confianza de [1,62%, 2,61%].

33 Fumiko Hayashi, Aditi Routh, Sam Baird, & Jalen Nichols. “Public Authority Involvement in Payment Card Markets: Various Countries August
2023 Update” Federal Reserve Bank of Kansas City. Disponible en (accesado el 20 de setiembre de 2023):
https://www.kansascityfed.org/Interchange%20Fees/documents/9753/PublicAuthoritylnvolvementPaymentCardMarkets VariousCountries_Augu
st2023Update.pdf



https://www.kansascityfed.org/Interchange%20Fees/documents/9753/PublicAuthorityInvolvementPaymentCardMarkets_VariousCountries_August2023Update.pdf
https://www.kansascityfed.org/Interchange%20Fees/documents/9753/PublicAuthorityInvolvementPaymentCardMarkets_VariousCountries_August2023Update.pdf

Cuadro 7. Variables consideradas en el modelo econométrico

= L
Variable Fundamento tebrico R Efsl’m.‘do :
ceteris parihs
Densidad poblacional Caphura 1a demanda potencial de Negafivo. “Indicadores del
(personas por knr'). pagos con e v ks posbles desarrollo mundial™ del
economias de escal Banco Mundial
Nusvos negocios registradosen el rlacionadas conla prestacion de
ulfimo afio, por cada 1.000 adulfos {5z servicios de emisién v
(habiantes de 15-64 afios). adquirenca.
Indice de Capital Hurano Enfre ofros aspectos, contermpla Negativo. “Indicadores del
(escala 0 - 1). el mvel educattvo de unpais, lo desarrollo mundial” del
cual puede incidir posifivamente Banco Mundial
en l adopcion yuso de
tecnologias distintas al efecivo.
Crimenesa b propiedad (robos v Aproxms b cnminafidad de un Positrvo. Oficna de 1as Naciones
hrtos) por cada 100.000 pais. A mayor tasa de Unidas confra 1 Droga
habitantes. criminabdad se espera un costo vel Delito (UNODC).
mavor de mantener efctivo por
posibles pérdidas debido a actos
delictivos.
Adifos con cuenta enuna Estas vanables capturan el grado Negafivo. Global Fmndex del
instiucion financiera (%o de de bancarizacidn de 1a Banco Mundial
personas con 15 afios o n@s). poblacion, v qué tan habitual es
- — — eluso de ofros productos
Adutos confarjet de aredio (Yo g o
de personas con 15 afios o nas).
Aditos con farjefa de debito (%o
de personas con 15 afios o nas).
Valor dela ransaccionpromedic  Represenia b adopaidn por Negafivo. Varnas flenfes. Ver
con tafjea de crédito o débito, parte de la poblacion de medios hoja “Valor transaccion
expresado en dolares de pandad  de pago distintos al ecfivo. pronmedio” delarchrvo
de poder adquisitvo. de Excel “Fuentes de
informacion xdsx”
mchndo en el materal

para replicar € esmdio.
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- L
Variable Findamento tedrico e E:Spﬂ‘:.'do :
ceteris paribhis

PIB per capifa, expresado en A mavores nieles de moreso se Negafivo. “Indicadores del
paridad del poder adquisiivo (3a  esperaria un mayor consumo v desamollo mundial™ del
precios infemacionakes constantes  un navor mivel de transaccones, Banco Mundial
de 2017). lo cual puede faciliarse con

medios digitales de pago.
Cajeros auformticos por cada Aproxima el uso de medios Ambiguo. “Indicadores del
100,000 adultos. electromcos de pago, asi conp desarrollo mundial™ del

1a faclidad de obtener efecivo. Banco Mundial
Adutos que realizaron o redbieron  Represent b adopcidn por Negativo. Global Findex del
un pago dizital en el Gl afio (Yo parte de la poblacion de Banco Mundial
de personas con 15 afios onmas).  tecnologias de pago digmles.
Efcto fijo de region donde = Considera posibles diferencias Ambiguo. Clasificacion del Banco
ubica el pais (Asia oriental vel entre 1as regiones del nundo Mundial
Pacifico, Aménca Lafina, Europa v respecto a la regulacion a las
Asia cenfral). comisiones de infercambio ¥

adquirencia. Por gjenplo, la

regulacion de s comisiones de

mfercambio €s MAS Conmn en

Europa que en Aménca Latma.

Fuente: Elaboracion propia.
Nota 1/: Se refiere al efecto tedrico esperado sobre la comision a estimar, segin sea de la de
intercambio o la de adquirencia.

Entre los 73 paises que contempla la base de datos, se incluyen los 30 que conforman el EEE, asi como la
totalidad de los paises miembros de la OCDE. El Cuadro 8 presenta la lista completa de los paises incluidos
en la base de datos, e indica cuales paises son miembros de la OCDE.
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Cuadro 8. Lista de paises incluidos en la base de datos

Miembro OCDE

No miembro OCDE

Alemania Islandia i Albania Malasia
Australia Israel Andorra Malta
Austria Italia Argentina Mauricio
Bélgica Japén Azerbairyan Moldavia
Canada Letonia Bielorrusia Monaco
Chile Lituania Bosnia y Herzegovina Montenegro
Colombia Luxemburgo Brasil Namubia
Corea del Sur Meéxico Bulgaria Pakistan
Dinamarca Noruega China Paraguay
Eslovaqua Nueva Zelanda Chipre Pera
Eslovenia Paises Bajos Cmdad del Vaticano Rumania
Espafia Polonia Croacia Rusia
Estados Unidos Portugal Emiratos Arabes Unidos  San Marino
Estonia Remo Unido Georgia Serbia
Finlandia Repiblica Checa Jordania Sudafrica
Francia Suecia Kirguistan Ucrania
Grecia Suiza Kosovo Uruguay
Hungria Turquia Liechtenstem

Idanda Macedonia del norte

Fuente: Elaboracion propia.
VI. Pruebas estadisticas para los modelos de regresion lineal de la estimacién principal

En esta seccion se verifica el cumplimiento de los supuestos del modelo clasico de regresion lineal de la
estimacion principal. En particular, se analiza el tema de normalidad de los residuos, homocedasticidad,
multicolinealidad y especificacion del modelo.

e Normalidad de los residuos: Se utiliza la Prueba de Jarque-Bera. El Cuadro 9 muestra el valor de

probabilidad para cada modelo de la estimacion principal. Notese que en todos los casos se rechaza la
hipotesis nula de normalidad al 1% de significancia. Recuérdese que el supuesto de normalidad en el
modelo de regresion facilita las pruebas de hipotesis, pero no es necesario para obtener los pardmetros
respectivos (Greene, 2012, p. 64).
Para el analisis que se presenta en este estudio, el supuesto de normalidad guia la construccion de los
intervalos de confianza. Y en ese caso, incluso si los residuos no siguen la distribucion normal,
conforme el tamafio de muestra aumenta, el teorema central del limite sefiala que los parametros del
modelo se aproximan a una distribucién normal.>* De igual forma, es de destacar que los resultados
obtenidos no cambian de manera significativa si se considera un enfoque no paramétrico en la
construccion de los intervalos, como se muestra mediante el método bootstrap.

3 De acuerdo con Stock y Watson, para tamafios de muestra mayores a 100 es posible esperar que la aproximacién a una distribucién normal de los
estimadores de regresion lineal sea fiable (Stock & Watson, 2015, pp. 162-163).
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Cuadro 9. Valor de probabilidad de la prueba de normalidad de Jarque-Bera

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

_______________________________________ W ¥ & o
! Intercambio 0.0003 0.0018
i Adquirencia 0.,0000 0.0000

.......................................................................................................................................................

Notas: Para cada modelo, el nimero de columna comc1de con el niumero respectivo en
los Cuadros 1y 2.
Hipotesis nula: normalidad de los residuos.

Homocedasticidad: Se utiliza la prueba de White para detectar heteroscedasticidad. El Cuadro 10
presenta los valores de probabilidad de la prueba, cuya hipotesis nula es la presencia de
homocedasticidad. Noétese que, excepto en donde no se incluye efectos fijos de tiempo para la
comision de intercambio, en todas las especificaciones no se puede rechazar la presencia de
homocedasticidad a un 10% de significancia. Sin embargo, a lo largo del documento se utilizan
errores estandar robustos, que corrigen por heterocedasticidad (ver notas de los Cuadros 1 y 2).

Cuadro 10. Valor de probabilidad de la
Prueba de heterocedasticidad de White

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

@ ®)

04255 | 04255

................................................................................................................................................

Notas: Para cada modelo, cl namero de columna comcu:le con el niimero 1espcctn o
en los Cuadros 1y 2.
Hipotesis nula: Presencia de homocedasticidad.

Multicolinealidad: Se estima el Factor de Inflacion de la Varianza (FIV) para cada especificacion.
De acuerdo con los Cuadros 11 y 12 ninguno de los factores de inflacion de la varianza (FIV) para
la adquirencia o el intercambio excede el valor de 10, que es la regla practica utilizada en la literatura
en este caso para detectar multicolinealidad (Kleinbaum, Kupper, Nizam & Rosenberg, 2014, p.
363).

Cuadro 11. Factor de Inflacion de la Varianza. Comision de intercambio

________________________________________________________________________________________________________________________________________________

4

_________________________________________________________________________________________________________________________________________

1,87
Adultos con tarjeta de débito
(%o de personas con 15 afios o mds).

___________________________________________________________________________________________________________________

Adultos con tarjeta de crédito 135
(% de personas con 135 afios 0 mads). ’

_________________________________________________________________________________________________________________________________________

Crimenes a la propiedad (robos v
Imutos) por cada 100.000 habifantes

________________________________________________________________________________________________________________________________________

Adultos con cuenta en una institucion

financiera (% de personas con 15 P36 366 | 366

Cajeros automaticos por cada
100,000 adufos

........................................................................................................................................

Densidad poblacional
(personas por km?)
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Asia Oriental P10 110 | 128 | 128

Europa : : :

América Latim L 1.00 190 | 223 | 223
Afio 2013 P50 500
Afio 2014 i : ;

Afio 2016 224 | 224
Afio 2015 P195 1 165
Afio 2017 581 i 581
Afio 2018 L 265 | 265
Afio 2019 280 ¢ 280
Aiio 2020 L3310 331
Afio 2021 252 | 252
Afio 2022 Po241 0 241
Afio 2023 L 196 | 196

! Promedio VIF 100 | 10 191 | 281 | 281 |
Notas: Para cada modelo, el niimero de columna coincide con el nimero respectivo en el

Cuadro 1.

Cuadro 12. Factor de Inflacién de la Varianza. Comision de adquirencia

2L @ S @ i S
ij;f;’:;ﬁ:dm sobre b comision; 1,27 127 1.53 1,53
© Adutos concuenaen : :
na institucién financiera Po147 147 162 1 16
(% de personas con 15 afios o mds) i ; :
\-"alor- de la n'ansa-éiéﬂ promedio R
contaxjetadecfédi‘toodéﬂft.o: : 110 110 122 1.22
expresado en dolares de paridad de :
poder adquisitivo . : :
Europa 1.49 149 1 192 | 192
Indice de Capital Humano : : :
Afio 2013 Po446 1 446
Afio 2014 : : : 5.20 5.20
Afio 2015 i i i 6,03 6.03
Afio 2016 {999 ! 999
Afio 2017 i i i 2320 2320
Afio 2018 {980 | 980
Afio 2019 P99 i 990
Afio 2020 L1077 | 1077
Afio 2021 i i i 8.24 8.24
Afio 2022 ’ ’ i 8.29 8.29
Promedio VIF 1 1,33 133§ 730 7,30

Notas: Para cada modelo, el nimero de columna coincide con el nimero respectivo en el
Cuadro 2.

o Prueba de especificacion lineal: Se analiza la especificacion del modelo mediante una prueba
RESET de Ramsey35 . De acuerdo con los resultados del Cuadro 13, no se encuentra evidencia de
errores de especificacion a un 10% de significancia. Este resultado va en linea con la estimacion
que incorpora términos no lineales en las pruebas de robustez, que sugiere resultados similares a los
obtenidos en la estimacion principal.

3 RESET corresponde a las siglas en inglés de “Regression Equation Specification Error Test” (prueba del error de especificacion en regresion).
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Cuadro 13. Valor de probabilidad de la prueba RESET de Ramsey

Tipo de comision . (2) 3)
Intercambio 0,679 | 0,6759
Adquirencia 0,3613 0,3613

Notas: Para cada modelo, el nimero de columna coincide con el niimero respectivo en
los Cuadros 1y 2.
Hipétesis nula: El modelo esta correctamente especificado.
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Anexo 11. Proceso de consulta piublica

En cumplimiento del literal c), articulo 16 de la Ley 9831, el BCCR envi6 en consulta publica el estudio
técnico referente a la Fijacion ordinaria de comisiones mdximas del sistema de tarjetas de pago 2023 y la
propuesta de Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago, extendiéndose el plazo de la consulta desde el
miércoles 8 de noviembre de 2023, cuando ambos fueron publicados en el Alcance N°219 a La Gaceta
N°207, hasta el miércoles 22 de noviembre de 2023.

Finalizado este plazo, se recibieron, en tiempo y derecho, 18 notas de las siguientes personas fisicas y
juridicas:

American Express - AMEX

Asociacion Bancaria Costarricense - ABC

Asociacion Consumidores de Costa Rica - CONCORI

Asociacion Nacional de Empleados Publicos y Privados — ANEP

Asociacion para la Defensa de los Intereses y Derechos de Consumidores y Usuarios del
Sector Financiero, Industrial, Energético, Inmobiliario y de la Administracion Publica en
Costa Rica - ASODIDCU

6. Banco Bac Credomatic

7. Banco Nacional de Costa Rica - BNCR

8. Camara de Comercio de Costa Rica

9. Céamara Nacional de Comerciantes Detallistas y Afines - CANACODEA

10. Camara Nacional de la Economia Social Solidaria - CANAESS

IS

11.  dLocal
12.  Federacion de Camaras de Comercio y Asociaciones Empresariales de Costa Rica -
FEDECAMARAS

13.  Grupo Mutual Alajuela La Vivienda
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20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45

14. Mastercard

15. Ministerio de Economia, Industria y Comercio
16.  Scotiabank de Costa Rica S.A.

17. Unidad en la Accién Sindical - UAS

18.  VISA Internacional Costa Rica

Dentro del listado de entidades resalta el Ministerio de Economia, Industria y Comercio, ya que, de acuerdo
con el procedimiento para la determinacion de comisiones o cargos maximos establecido en la Ley 9831, el
BCCR debe comunicar directamente a este ministerio para que emita su criterio (no vinculante) dentro del
plazo establecido para la consulta. El oficio VM-OF-081-22, del 21 de noviembre del 2023 fue recibido en
tiempo y derecho, conforme lo establecido en el articulo 16 de la Ley 9831.

Como consideraciones generales del MEIC resalta:

“En términos generales, la reforma a la normativa propuesta se ajusta a las mejores prdcticas
internacionales y se observa una rigurosidad técnica acompariada de la observancia de los principios
de razonabilidad y proporcionalidad. No obstante, es importante continuar avanzando en la proteccion
de los derechos de los consumidores, de manera que cuente con las facilidades para hacerlos exigibles
y atendiendo a las necesidades especiales de las distintas poblaciones. Esto incluye propiciar un menor
costo transaccional ajustado a las mejores prdcticas, aspecto que forma parte de los principios de alto
nivel para la proteccion al consumidor de servicios financieros.”

Se adjunta la nota del Ministerio de Economia, Industria y Comercio.

L]

VM-OF-123-2023 MEC
22 de noviembre del 2023

REGLAMENTO DEL SISTEMA DE TARJETAS DE PAGO
SERIE DE NORMAS Y PROCEDIMIENTOS

CAPITULO I
DEL OBJETO

Articulo 1.  Objeto del reglamento. El presente reglamento regula las comisiones maximas que podran
ser cobradas por los proveedores del sistema de tarjetas sobre el procesamiento de transacciones que utilicen
dispositivos de pago, asi como todos los elementos que permiten desarrollar la eficiencia y seguridad del
sistema de tarjetas, y garantizar el menor costo posible para los afiliados, conforme con lo dispuesto en la
Ley de comisiones maximas del sistema de tarjetas (Ley 9831).

En reconocimiento de la importancia del sistema de tarjetas, se regula su funcionamiento, de conformidad
con las disposiciones establecidas en la Ley Orgéanica del Banco Central de Costa Rica (Ley 7558) y el
Tratado sobre sistemas de pago y de liquidacion de valores de Centroamérica y Republica Dominicana (Ley
8876), para propiciar su seguridad juridica, su desarrollo y fortalecimiento como elementos vitales en la
unicidad del sistema de pagos costarricense.

CAPITULO IT
DISPOSICIONES GENERALES

Articulo 2. Definicién de términos. Para los fines del presente reglamento deben aplicarse las
siguientes definiciones:

=  Adquirente: proveedor de servicios que ha suscrito un contrato con un afiliado, para la aceptacion y
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el procesamiento de operaciones con dispositivos de pago que reporten una transferencia de fondos al
afiliado.

Afiliado: persona fisica o juridica que acepta operaciones de pago y es el destinatario de los fondos
objeto de la operacion de pago.

ARESEP: Autoridad Reguladora de los Servicios Publicos.

Autenticacion: procedimiento que permite al emisor comprobar la identidad del cliente o la validez de
la utilizacion de un dispositivo de pago, incluida la utilizaciéon de credenciales de autenticacion
reforzada del cliente.

Autenticacion reforzada del cliente: autenticacion basada en la utilizaciéon de dos o més elementos
independientes entre si, categorizados como conocimiento (algo que solo conoce el cliente), posesion
(algo que solo posee el cliente) e inherencia (algo que es el cliente), de forma que la vulneracion de
uno de los elementos no compromete la fiabilidad de los demas.

BCCR: Banco Central de Costa Rica.

BIN: Siglas de Bank Identification Number, o numero de identificacion del emisor (IIN). Es un nimero
que se usa para identificar una cartera emisora o adquirente con fines de autorizaciéon y compensacion
de transacciones. El BIN se encuentra ubicado entre los primeros digitos del nimero del dispositivo de
pago.

Cajero automatico (ATM por sus siglas en inglés): dispositivo electromecénico que permite a los
clientes retirar dinero en efectivo, consultar el saldo, transferir fondos, pagar servicios, cambiar claves
de seguridad, aceptar depositos y realizar otras transacciones o tramites.

Cliente: persona fisica o juridica titular de un dispositivo de pago suministrado por un emisor y que
autoriza una transaccion con dicho dispositivo.

Comision de intercambio local (CIL): valor porcentual cobrado sobre el monto de la operacion de
pago local, por la marca de tarjeta o por medio de un tercero, a un adquirente nacional para ser
entregado al emisor nacional.

Comision maxima de intercambio local (CMIL): valor porcentual maximo para la comision de
intercambio local regulado por el BCCR.

Comision de adquirencia local (CAL): comision cobrada por el adquirente nacional al afiliado en
relacion con las operaciones de pago locales, resultante de la suma de la comision de intercambio local,
el costo de marca y el costo del adquirente nacional. Seran consideradas parte de la comision de
adquirencia las retribuciones acordadas en la relacion comercial entre el adquirente nacional y el
afiliado y que estén directamente relacionados con la prestacion del servicio de adquirencia, incluidos
los pagos netos, descuentos, incentivos o cualquier otra retribucion recibida por el adquirente de parte
del afiliado relacionada con el pago de bienes y servicios a través de un dispositivo de pago.
Comision maxima de adquirencia local (CMAL): valor porcentual maximo para la comision de
adquirencia local regulado por el BCCR.

Comision de intercambio transfronteriza (CIT): valor porcentual establecido y cobrado sobre el
monto de la operacion de pago transfronteriza, por la marca de tarjeta, a un adquirente nacional para
ser entregado al emisor extranjero.

Comision maxima de intercambio transfronteriza (CMIT): valor porcentual maximo para la
comision de intercambio transfronteriza regulado por el BCCR.

Comision de adquirencia transfronteriza (CAT): comision cobrada por el adquirente nacional al
afiliado en relacion con las operaciones de pago transfronterizas, resultante de la suma de la comision
de intercambio transfronteriza, el costo de marca y el costo del adquirente nacional. Seran consideradas
parte de la comision de adquirencia transfronteriza las retribuciones acordadas en la relacion comercial
entre el adquirente nacional y el afiliado, y que estén directamente relacionados con la prestacion del
servicio de adquirencia transfronteriza, incluidos los pagos netos, descuentos, incentivos o cualquier
otra retribucion recibida por el adquirente de parte del afiliado relacionada con el pago de bienes y
servicios a través de un dispositivo de pago.

Comision maxima de adquirencia transfronteriza (CMAT): valor porcentual maximo para la
comision de adquirencia transfronteriza regulado por el BCCR.

Corresponsal financiero: cualquier establecimiento comercial que establece relaciones o vinculos de
negocio con una entidad financiera con el objeto de ofrecer, a nombre y por cuenta de éste, servicios
financieros a sus clientes, tales como cobro de servicios publicos o privados, pago de préstamos,
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depositos, retiros de efectivo y apertura de cuentas, entre otros.

Costo de marca: comisiones cobradas por la marca de tarjetas al adquirente y/o al emisor por
conceptos como autorizacion, compensacion, liquidacion y otros relacionados con las operaciones de
pago.

Dispositivo de pago: instrumento de pago EMV en sus diferentes presentaciones: tarjetas de débito,
crédito o prepago, asi como calcomanias, llaveros, relojes de pulsera, brazaletes, anillos, dispositivos
moviles como tabletas y teléfonos inteligentes.

Division Sistemas de Pago: area del BCCR responsable del desarrollo y operacion del Sistema
Nacional de Pagos.

Emisor: proveedor de servicio que ha suscrito un contrato con el cliente, con el fin de proporcionarle
un dispositivo de pago para realizar sus transacciones.

EMYV: siglas de “Europay-MasterCard-VISA”. Es un estandar internacional de interoperabilidad de las
tarjetas de pago con circuito integrado, terminales de puntos de venta (POS) y cajeros automaticos,
para la autenticacion de las transacciones de pago realizadas por un cliente.

EMYVCCo: organizacién internacional de caracter privado creada para facilitar la interoperabilidad y la
aceptacion mundial de las transacciones de pago seguras, mediante la gestion y evolucion de las
especificaciones EMV vy los procesos de prueba relacionados.

Estacién de servicio: empresa que realiza ventas de combustibles para el transporte terrestre, aéreo o
maritimo que son sujetos de fijacion de precios por parte de la ARESEP.

Interoperabilidad: capacidad de dos o mas sistemas o componentes para intercambiar y usar
informacioén con fines de procesamiento y liquidacion de transacciones con dispositivos de pago.

Ley 9831: Ley de comisiones maximas del sistema de tarjetas del 21 de marzo del 2020.

Ley 6227: Ley General de la Administracion Publica del 2 de mayo de 1978.

Ley 8968: Ley de Proteccion de la persona frente al tratamiento de sus datos personales, del 5 de
setiembre del 2011.

Ley 7472: Ley de Proteccion de la Competencia y Defensa Efectiva del Consumidor, del 20 de
diciembre de 1994.

Liquidacion: proceso mediante el cual se pagan en firme las obligaciones provenientes de las
operaciones de pago aceptadas o de los saldos netos resultantes de su compensacion, de acuerdo con
las normas de funcionamiento del sistema de tarjetas.

Marca de tarjeta: empresa nacional o internacional que facilita su infraestructura tecnoldgica para
registrar, transportar, procesar, almacenar, compensar o liquidar operaciones realizadas por medio del
sistema de tarjetas de pago y por lo cual cobra, a los demas proveedores de servicio, comisiones y
cargos en virtud de las relaciones comerciales que establezca.

Monto de pago rapido: 50 mil colones para operaciones realizadas en moneda local o 100 ddlares de
los Estados Unidos de América o su equivalente para operaciones realizadas en cualquier otra moneda.
Norma complementaria: instrumento normativo emitido por la Division Sistemas de Pago, para
desarrollar a nivel técnico y operativo las disposiciones del presente reglamento, en el que se incluyen
normas técnicas, manuales, formularios o cualquier otro documento para establecer las condiciones de
funcionamiento del sistema, o para especificar responsabilidades, derechos y requerimientos de las
partes involucradas.

Organizaciones de beneficencia: toda aquella asociacion o fundacion para obras de bien social,
cientifico o cultural que ha cumplido con los requisitos aplicables a la atencion de solicitudes para
recibir donaciones deducibles del impuesto a las utilidades por parte del donante, establecidos por la
Direccion General de Tributacion, y se encuentran registradas en la lista de entes autorizados para
recibir donaciones deducibles de la renta bruta de los donantes publicada en la pagina web del
Ministerio de Hacienda.

Operacion de pago: toda instruccidon cursada por un afiliado a su proveedor de servicios, por la que
se solicita la ejecucion de una acreditacion de fondos a su cuenta por el uso de un dispositivo de pago
por parte de su cliente.

Operacion de pago local: toda operacion de pago procesada por un adquirente nacional, realizada por
un cliente dentro del pais, utilizando un dispositivo de pago emitido por un emisor nacional.
Operacion de pago rapido: operaciones de pago locales que se realizan en forma presencial, con un
dispositivo de pago emitido por un emisor nacional, por un valor inferior o igual al monto de pago
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rapido, que no requieren de la autenticacion del cliente por parte del afiliado para su autorizacion, es
decir que, no debe exigirse al cliente la presentacion de su documento de identificacion, la firma del
comprobante de pago (“voucher”), la digitacion del PIN o el uso de cualquier otro mecanismo de
autenticacion reforzada del cliente.

Operacion de pago transfronteriza: toda operacion de pago procesada por un adquirente nacional,
realizada por un cliente dentro del pais, utilizando un dispositivo de pago emitido por un emisor
extranjero.

Pago sin contacto: funcionalidad que permite pagar una transaccion mediante el acercamiento del
dispositivo de pago a menos de 2 centimetros de la terminal de punto de venta (POS), utilizando
tecnologia de identificacion por radiofrecuencia incorporada a dichos dispositivos.

Pasarela de Pagos: proveedor de servicio que gestiona la autorizacion y el procesamiento de la
operacion de pago entre el adquirente y el afiliado.

PCI DSS (Payment Card Industry Data Security Standard): estandar de seguridad de datos para la
industria de tarjeta de pago, consiste en una guia que ayuda a las organizaciones que procesan,
almacenan y/o transmiten datos de tarjetahabientes (o titulares de tarjeta), a asegurar dichos datos, con
el fin de evitar los fraudes que involucran tarjetas de pago débito y crédito.

PIN: Siglas de “Personal Identification Number”; es una contrasefia utilizada por dispositivos
electronicos como el teléfono movil, las terminales de puntos de venta (POS) o los cajeros automaticos,
para autenticar a un cliente y permitirle acceso a un sistema.

Procesador de pagos: proveedor de servicio que gestiona la autorizacion y el procesamiento de la
operacion de pago entre el adquirente y el emisor.

Proveedor de servicio: cualquier persona fisica o juridica que participa en la cadena de provision de
transacciones de pago del sistema de tarjetas de pago, sea por cuenta propia o de terceros, pudiendo
actuar para los efectos como emisor, adquirente, marca de tarjeta, procesador de pagos, pasarela de
pagos, entre otros.

Servicio digital transfronterizo: servicio proveido por plataformas tecnologicas que permiten por
medio de un adquirente transfronterizo ofrecer productos y servicios para ser consumidos dentro del
territorio nacional.

SINPE-TP: Sistema Nacional de Pago Electronico en el Transporte Publico.

Sistema de tarjetas de pago: conjunto de proveedores de servicio, afiliados, clientes, infraestructuras
tecnologicas, dispositivos de pagos, protocolos y procedimientos que participan o se relacionan con el
ordenamiento, aceptacion, procesamiento, compensacion y liquidacion de transacciones de pago.
Tarjeta prepago an6nima: instrumento financiero en colones, emitido como una tarjeta EMV, al
portador, no recargable, por un monto maximo igual al monto de pago rapido, sin acceso a retiros en
cajero automadtico, para su uso como tarjeta de cumpleanos, de regalo, de descuento, acceso a
promociones y otros fines convenidos entre el afiliado y el emisor.

Tarjeta prepago nominativa: instrumento financiero en colones, emitido como una tarjeta EMV,
nominativa, recargable, asociado a una marca de tarjeta.

Terminal de punto de venta (POS): terminal electronica utilizada por los afiliados (datafono, teléfono
movil (tap on phone, m-pos, otros), tableta o cualquier otro), disefiadas para validar el dispositivo de
pago, capturar la informacion de la transaccion de pago y autenticar al cliente, con el propdsito de
enviar dicha informacion para su respectiva autorizacion por parte del emisor del dispositivo de pago.
Transacciones de pago: operaciones de pago, retiros y depositos de efectivo y cualquier otra
transaccion ejecutada por el cliente en cualquier canal, que implique un movimiento de fondos sobre
su cuenta, al utilizar su dispositivo de pago.

Articulo 3. Del alcance. El presente reglamento es de acatamiento obligatorio para todos los
participantes del sistema de tarjetas de pago, ya sea, emisor, adquirente, afiliado, cliente, proveedor de
servicio, marca de tarjeta, pasarela de pagos, procesador de pagos o cualquier otra persona fisica o juridica
que intervenga en el procesamiento de transacciones de pago, sin distinguir si dicho participante es sujeto
de supervision o no por parte de alguna de las superintendencias del sector financiero nacional bajo la
coordinacion del Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF).

CAPITULO III
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DE LA ESTRUCTURA FUNCIONAL DEL SISTEMA DE TARJETAS DE PAGO

Articulo 4. Estructura de los 6rganos técnicos. El desarrollo del Sistema de Tarjetas de Pago se apoya
en los siguientes 6rganos técnicos de asesoria y construccion:

a)

b)

Director de la Division Sistemas de Pago:

Propone a la Gerencia del BCCR la posicion técnica con respecto al Sistema de Tarjetas de Pago,
tomando en consideracion para ello las observaciones y recomendaciones de la Comision Asesora del
Sistema de Tarjetas de Pago, los proveedores de servicios y otros. Es responsable de la actualizacion,
oficializacion y divulgacion de la norma complementaria y normas técnicas asociadas al Sistema de
Tarjetas de Pago; la implementacion de los lineamientos y politicas aprobadas en el presente
reglamento por parte de la Junta Directiva del BCCR; y la promocion de las mejores practicas de
industria para su desarrollo y aplicacion.

Comision Asesora del Sistema de Tarjetas de Pago:

Colabora en la definicion de las reglas de operacion y en el desarrollo del Sistema de Tarjetas de Pago,
asi como en la definicion, revision y actualizacion de la norma complementaria y normas técnicas. Sus
recomendaciones no seran vinculantes para el BCCR. Los representantes de cada sector seran
responsables de elevar a la Comision las sugerencias y observaciones de las entidades que componen
la industria que representan, debiendo mantener a su sector permanentemente informado sobre las
observaciones o recomendaciones que emita este cuerpo colegiado. La Comision podra conformar
equipos técnicos integrados con especialistas que le asesoren en temas especificos o para que realicen
estudios relacionados con el Sistema de Tarjetas de Pago.

Los resultados de su trabajo seran presentados a la Division Sistemas de Pago para lo correspondiente
segun el inciso a) de este mismo articulo.

La Comision se reunira cada vez que la Direccion de la Division Sistemas de Pago los convoque. Este
organo estara integrado por:

i. El director de la Division Sistemas de Pago o quién este designe, quien la coordinara.

ii.  Unrepresentante de la Direccion de Apoyo al Consumidor del Ministerio de Economia, Industria
y Comercio de Costa Rica (MEIC).

iii. = Dos representantes de la Red de Organizaciones de Consumidores creada de conformidad con
lo dispuesto en el decreto 37899-MEIC.

iv.  Dos representantes de la Camara de Comercio de Costa Rica.

v.  Unrepresentante de la Camara Nacional de Comerciantes Detallistas y Afines.

vi.  Un representante de la Camara Nacional de Turismo (CANATUR).

vii. Dos representantes de la Asociacion Bancaria Costarricense (ABC), de los cuales uno debe de
ser de una entidad adquirente y el otro de una entidad emisora no adquirente.

viii. Dos representantes de la Camara de Bancos y Financieras (CBF), de los cuales uno debe ser de
una entidad adquirente y el otro de una entidad emisora no adquirente.

ix.  Un representante de los proveedores de servicios no emisores, determinado por la Division
Sistemas de Pago.

Los representantes deben poseer amplio conocimiento técnico y experiencia en temas relacionados con
el Sistema de Tarjetas de Pago.

En enero de cada afio el BCCR solicitara a las Camaras y Asociaciones la designacion de los
representantes respectivos. Ninguna entidad asociada a una de las camaras o asociaciones listadas
arriba podra tener mas de un representante en la Comision. El representante puede ser reelecto o
removido de acuerdo con la decision de su asociacion o camara. Igual procedimiento se sigue para el
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reemplazo de un representante ante renuncia al cargo o porque deje de laborar para la entidad que
representa.

Articulo 5. De la norma complementaria. Para aquellos elementos del presente reglamento que
requieran un mayor detalle técnico y operativo, se autoriza al director de la Division Sistemas de Pago del
BCCR para emitir y oficializar la norma complementaria y las normas técnicas correspondientes al sistema
de tarjetas de pago.

Articulo 6. Cumplimiento del marco regulatorio. Los proveedores de servicio deben someterse a las
disposiciones establecidas en el presente reglamento y cumplir con los lineamientos y acuerdos de tipo
operativos definidos en la norma complementaria y normas técnicas del Sistema de Tarjetas de Pago.

Es responsabilidad del proveedor de servicios conocer las disposiciones del marco normativo que esté
publicado en la pagina web del BCCR.

CAPITULO IV
DE LOS DISPOSITIVOS DE PAGO

Articulo 7. Requerimientos para los dispositivos de pago. Los emisores deberan garantizar que
cuando se emitan los dispositivos de pago, estos cumplan con los estandares EMV, que incorporen la
tecnologia de pago sin contacto y que tengan habilitada la funcionalidad de PIN en linea activo o en forma
alternativa, algin método de autenticacion reforzada del cliente propio del dispositivo de pago.

Articulo 8. Tarjeta de ciudadano de oro. Los emisores podran emitir a las personas adultas mayores
tarjetas de pago con las caracteristicas fisicas, tecnologicas y de funcionamiento definidas por el BCCR en
la Norma Técnica de la Tarjeta de Ciudadano de Oro, de forma que por medio de dichas tarjetas puedan
acceder a los beneficios monetarios dispuestos por la Ley Integral para la Persona Adulta Mayor (Ley 7935).
Dichas tarjetas deberan ser ofrecidas sin costo para el cliente, con excepcion de los casos de sustitucion por
pérdida o robo de la tarjeta.

De previo a la emision de este tipo de tarjetas, los emisores deberan reportar al BCCR los codigos BIN
utilizados, para fines de su identificacion y uso en el servicio SINPE-TP.

Articulo 9. Emision de tarjetas prepago nominativas. Los bancos, mutuales, cooperativas de ahorro
y crédito, empresas financieras no bancarias y empresas que administran recursos de terceros, segin los
articulos 15 y 15 bis de la Ley 7786, podran emitir tarjetas prepago nominativas en las modalidades de
tarjeta empresarial y Monedero SINPE-TP.

= Tarjeta empresarial: emitidas para empresas publicas o privadas, domiciliadas en Costa Rica, cuyo
monto maximo asociado a esta tarjeta se definira segin las necesidades de la empresa, y podran ser
utilizadas para el pago en cualquier establecimiento comercial, o bien para retiro de efectivo en cajeros
automaticos y en corresponsales financieros.

=  Monedero SINPE-TP: Gnicamente podran ser utilizadas para realizar pagos en el Sistema Nacional
de Pago Electronico en el Transporte Publico (SINPE-TP). De previo a su entrega, los emisores deberan
reportar al BCCR los codigos BIN utilizados en su personalizacion.

A criterio de los emisores, en ambas modalidades de tarjetas se le podra brindar al cliente la posibilidad de
asociarle un numero de teléfono vinculado a SINPE Moévil.

Los fondos para la recarga electronica de estas tarjetas deben provenir, exclusivamente, de entidades
asociadas al SINPE (con cuenta en el BCCR), o bien, desde las sucursales o corresponsales financieros

relacionados con las diferentes entidades financieras, cuando se trate de una recarga en efectivo.

Articulo 10. De la cuenta IBAN. Toda nueva tarjeta de crédito, débito y prepago nominativa que se
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emita debe tener asociada una cuenta IBAN, cuyo ntimero debe embozarse o imprimirse en el anverso, o
ante imposibilidad técnica en el reverso de la tarjeta, de forma continua, en ambos casos, en la parte inferior
de la tarjeta.

Articulo 11. Disefio de las tarjetas de pago. Para facilitar la identificacion de las funcionalidades
disponibles en la tarjeta de pago, el emisor deberd imprimir al lado derecho de esta y contiguo al chip, el
simbolo reconocido internacionalmente para la identificacion del pago sin contacto y al lado izquierdo el
simbolo de firma digital, en caso de que la tarjeta de pago incorpore estas tecnologias.

Los emisores podran disefiar tarjetas sin datos (infoless), de conformidad con los estandares técnicos y reglas
definidos por las marcas de tarjetas, con excepcion del nimero de cuenta IBAN, el simbolo de pago sin
contacto y el simbolo de firma digital (en caso que utilice esta tecnologia).

Articulo 12. Solicitud o cambio de PIN. Los emisores deberan brindar a sus clientes las facilidades
necesarias para obtener el PIN de sus dispositivos de pago y realizar su cambio en los canales de internet
banking, banca movil, cajeros automaticos y plataforma de servicios presencial. En el caso de los canales
digitales propios la solicitud y cambio de PIN debera brindarse sin costo alguno para el cliente. En caso de
que la solicitud o cambio de PIN se realice en una plataforma de servicios presencial, o en cajeros
automaticos operados por terceros, el emisor definira el monto a cobrar por el servicio brindado.

CAPITULO V
DE LAS TRANSACCIONES DE PAGO

Articulo 13. Autenticacion del cliente. Toda operacion de pago que se realice en forma presencial por
un valor mayor al monto de pago rapido, realizada con un dispositivo de pago emitido o habilitado por un
emisor nacional, requiere de la autenticacion del cliente con PIN en linea en el POS, o en forma alternativa,
utilizando algin mecanismo de autenticacion reforzada del cliente, siendo el emisor del dispositivo de pago
el responsable de esta autenticaciéon como autorizador de la transaccion. En el caso de transacciones
realizadas con dispositivos de emisores extranjeros, el cliente se autenticara segun el mecanismo definido
por el propio emisor.

Los emisores de dispositivos de pago deberan divulgar y capacitar a sus clientes en el uso adecuado del PIN
y de cualquier otro mecanismo de autenticacion reforzada utilizado.

Articulo 14. Flujo de la operacion de pago en el POS. Los adquirentes deberan garantizar el siguiente
flujo al momento de realizar la operacion de pago en el POS: a) el afiliado ingresa el monto por cobrar en
el POS; b) el POS habilita automaticamente la funcionalidad de banda, chip con contacto o sin contacto y
muestra la moneda y el monto a cobrar al cliente, segiin la especificacion técnica definida en la norma
complementaria; c¢) el cliente desliza, inserta o aproxima al POS su dispositivo de pago; d) para
transacciones superiores al monto de pago rapido, se solicita la autenticacion del cliente (PIN en linea o en
forma alternativa, algin mecanismo de autenticacion reforzada del cliente ), esto para dispositivos emitidos
localmente, y en el caso de transacciones realizadas con dispositivos de emisores extranjeros, el cliente se
autenticara seglin el mecanismo definido por el propio emisor); €) el POS solicita al emisor del dispositivo
de pago la autorizacion; f) si la autorizacion es aprobada, el afiliado acepta el pago; si es denegada, finaliza
la transaccion; g) el emisor nacional del dispositivo de pago envia la notificacion electronica de la operacion
de pago al cliente.

Articulo 15. Comprobante de la transaccién de pago. Para toda transaccion de pago realizada dentro
del territorio nacional, se entregara el comprobante impreso de dicha transaccion, inicamente a solicitud del
cliente. En el caso de transacciones de pago realizadas en POS sin capacidad de impresion de comprobante
(tap on phone, m-pos y otros), el afiliado debera advertir al cliente sobre esta condicion, de que no se le
podra imprimir el comprobante, para que este decida si realiza o no la transaccion.

Articulo 16. Mecanismo de prevencion de fraudes en pago rapido. Se debera exigir la autenticacion
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reforzada del cliente en la quinta operacion de pago rapido consecutiva o cuando la sumatoria de los montos
de las operaciones de pago rdpido consecutivas supere los 150 mil colones. Estos controles aplicaran para
las operaciones de pago locales e internacionales consecutivas que se efectien en el plazo maximo de 30
dias naturales contados desde la Giltima operacion de pago que se exigio la autenticacion reforzada, debiendo
reiniciarse el contador de cantidad de operaciones y el saldo acumulado cuando las fechas de las operaciones
de pago consecutivas superen este limite de tiempo. Esta regla no aplicard para las operaciones de pago
realizadas en peajes y en el transporte publico.

Articulo 17. Notificacion al cliente. Los emisores nacionales deben notificar electronicamente a sus
clientes, en menos de un minuto, todas las transacciones de pago ya sean estas iniciadas en redes propias o
de terceros. En la notificacion deben incluirse los siguientes datos, segun corresponda: nombre del afiliado
o nombre del cajero automatico; ciudad; pais; fecha; hora; marca de la tarjeta y numero de la tarjeta
(enmascarada, Gltimos 4 digitos); nimero de autorizacion; numero de referencia; moneda y monto; en el
orden antes detallado; asi como niimero de teléfono y correo electronico donde el cliente pueda comunicarse
para consultas sobre la transaccion de pago realizada.

Articulo 18. Canales para la notificacion. Los emisores deberan notificar gratuitamente las
transacciones de pago por al menos un canal (correo electrénico, mensaje de datos SMS, push notification
u otros). El emisor podra cobrar el costo de la notificacion realizada por medio de otro canal, adicional al
gratuito, siempre que sea electivo para el cliente y se le informe de previo las implicaciones y costo que
tiene este mecanismo. Los clientes estan en la obligacion de brindar y mantener actualizada la informacion
requerida para ser correctamente notificados (correo electronico, nimero de teléfono u otro).

Articulo 19. Monitoreo de transacciones. Los emisores deberan mantener sistemas informaticos,
herramientas de gestion de riesgos o similares, para darle seguimiento a las transacciones de pago de los
clientes, de manera que con el analisis del comportamiento de consumo y el uso de técnicas especializadas,
puedan detectar operaciones sospechosas y mitigar el riesgo de fraude en los sistemas de tarjetas de pago.

Articulo 20. Liquidacion de transacciones en BCCR. Las operaciones de pago efectuadas en colones
con dispositivos de pago emitidos en el territorio nacional deben liquidarse sobre las cuentas de fondos
mantenidas por los proveedores de servicio en el BCCR, utilizando para esos efectos la infraestructura de
pagos interbancarios del BCCR.

Articulo 21. De la acreditacién de fondos al afiliado. Los adquirentes deberan acreditar y dejar
disponibles en la cuenta del afiliado, los fondos producto de las operaciones de pago en colones liquidadas
en el BCCR y en moneda extranjera liquidadas en los corresponsables bancarios, a mas tardar dos horas
después de dicha liquidacion.

Articulo 22. Procesamiento de transacciones de SINPE-TP. Los emisores deben preparar sus
infraestructuras tecnologicas y procedimientos operativos para procesar transacciones de SINPE-TP, de
conformidad con las normas técnicas emitidas por el BCCR para dichas transacciones.

CAPITULO VI
DE LOS RECLAMOS

Articulo 23. Reclamo del cliente ante el emisor. Los clientes podran presentar al emisor el reclamo
sobre transacciones de pago no autorizadas, a mas tardar 120 dias naturales después de la fecha de registro
de la transaccion de pago.

Para tales fines, los emisores deberan disponer de canales las 24 horas del dia, todos los dias del afio, sin
costo y de facil acceso para la presentacion del reclamo del cliente. Cada reclamo presentado por el cliente
debera contar con un numero de gestion que permita al cliente solicitar informacion sobre el estado de su
reclamo y hacer llegar cualquier otra informacion que estime relevante para el caso.
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El cliente debera proporcionar informacion detallada sobre el reclamo para permitir que el emisor investigue
y escale los casos a la marca, al adquirente u otro proveedor del sistema de tarjetas de pago, segun lo
considere necesario, de forma que todas las partes entiendan la situacion expuesta.

Si el reclamo efectuado se refiere a operaciones de pago del servicio SINPE-TP, el cliente debera, ademas,
presentar al emisor el detalle de las operaciones reclamadas.

Ante un reclamo del cliente, el emisor ante la mera constatacion de las siguientes causales, en un plazo no
mayor a cinco dias habiles de interpuesto el reclamo debera devolver al cliente (disponibilidad de fondos),
los montos reclamados:

i.  Las operaciones de pago rapido.

ii. Las operaciones de pago presencial por montos superiores al monto de pago rapido, ejecutadas sin PIN
u otro mecanismo de autenticacion reforzada.

iii. Los cargos que estén asociados a la gestion administrativa del reclamo, en los casos en que el reclamo
se haya resuelto a favor del cliente.

iv. Los cargos por seguros, asistencias y otros cargos por servicios que no hayan sido expresamente
autorizados por el cliente.

v. La transaccion de pago ocurrida antes de que el dispositivo de pago y los codigos de seguridad
reforzada fueran recibidos a satisfaccion por el cliente.

vi. La transaccion de pago efectuada después de que el cliente reporte su dispositivo de pago como mal
utilizado, perdido o robado ante el emisor.

vii. La transaccion de pago que exceda el saldo disponible en la cuenta de débito o prepago, o el saldo
disponible para pagos resultante del limite maximo crediticio acordado o autorizado expresamente por
el cliente.

Articulo 24. Transacciones de pago sujetas a investigacion. El emisor dispondra de 45 dias naturales,
contados desde la fecha de presentacion del reclamo, para efectuar una investigacion y responder al
reclamante. Al finalizar dicho plazo, si el emisor tiene motivos razonables para sospechar de un
comportamiento fraudulento por parte del cliente, le comunicara a este de la sospecha e interpondra una
denuncia formal ante el Ministerio Publico. En caso de no presentar la denuncia, debera devolverle
inmediatamente la totalidad del monto reclamado.

Durante el plazo de los 45 dias naturales que el emisor realice la investigacion, los montos sujetos a reclamo
no generaran ningun tipo de interés, costo, gasto, multa, comision u otros cargos para el cliente, siempre y
cuando el reclamo se resuelva a su favor.

Todas las transacciones con dispositivos de pago podran ser objeto de reclamacion por parte del cliente, con
independencia del tipo y monto de transaccion, tipo de dispositivo de pago y actividad comercial donde ha
sido utilizado el dispositivo de pago.

El emisor, el adquirente, la marca de tarjetas y cualquier otro proveedor que participe en la cadena de
provision de la transaccion de pago, debera resolver cada reclamo dentro del plazo maximo de 45 dias
naturales establecido para la resolucion del reclamo y seran responsables cuando su actuacion, en un caso
concreto, haya sido de forma conjunta entre varios o todos ellos.

Seran conductas sujetas a reclamo por parte del cliente ante el emisor, aquellos que incumplan con:

a) Adquirente:
i. Silatransaccion de pago fue ejecutada mas de una vez, ejecutada de forma tardia o defectuosa.

b) Afiliados:
i. Si la transaccion de pago fue ejecutada con un POS que no permite la autenticacion reforzada del
cliente.
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ii. Si permite la fragmentacion de una operacion de pago de monto superior al pago rapido, en varias
operaciones de pago rapido para evadir la autenticacion reforzada del cliente.

iii. Si el POS no esta al alcance de la mano y no es posible para el cliente acercar el dispositivo de pago
al POS y efectuar la transaccion de pago sin desprenderse del dispositivo de pago.

iv. Sino ha sido ajeno al dafio causado al cliente, cuando los encargados del negocio o sus dependientes
y auxiliares hayan facilitado o permitido la transaccion de pago.

Finalizada la investigacion sera obligacion del adquirente o el afiliado asumir el costo del monto reclamado
por el cliente, cuando se determine que alguno de estos proveedores, incurrié en las conductas de previo
indicadas.

En el caso de las operaciones de pago transfronterizas, el emisor elevara el contracargo a la marca de tarjetas
para que lo atienda de conformidad con sus reglas, garantizando en todo caso, que se cumpla con el plazo
maximo de 45 dias naturales y que todas las operaciones de pago sean sujetas de reclamacion.

En la resolucion de un reclamo no podran ser consideradas en perjuicio del cliente las siguientes situaciones:

1. Sila transaccion de pago se efectud con el dispositivo de pago con chip.
ii. Lapérdida o robo del dispositivo.

iii. La utilizacion del codigo de validacion o verificacion (CVV)

iv. La fecha de caducidad de un dispositivo de pago.

v. Ausencia de seguro contra fraude

Es deber del emisor mediar en todo momento por los intereses del cliente. En ninglin caso, el emisor podra
remitir al cliente con afiliados, adquirentes o proveedores para resolver sus reclamos.

Articulo 25. Reclamos por incumplimiento del proveedor del servicio. Los clientes, los afiliados y
los proveedores de servicio del sistema de tarjetas de pago deben presentar su reclamo de incumplimiento
del presente reglamento, en una primera instancia, ante el proveedor del servicio al cual se le imputa el
incumplimiento, quién debera resolver al reclamante en un plazo maximo de 45 dias naturales. En caso de
que el afectado no considere satisfactoria la respuesta, podra interponer su reclamo ante el BCCR para que
se informe del posible incumplimiento e inste a las partes a resolver las diferencias. De mantenerse la
inconformidad con la resolucion, el BCCR procedera a trasladar el incumplimiento respectivo ante la
Comision Nacional del Consumidor (MEIC) o la autoridad competente que corresponda, para que esta inicie
el procedimiento sancionatorio correspondiente.

CAPITULO VII ,
DE LOS CAJEROS AUTOMATICOS

Articulo 26. Requerimientos para las redes de cajeros automaticos. Las redes de cajeros automaticos
deberan operar sus infraestructuras con la capacidad de aceptar el estindar EMV e idealmente la tecnologia
sin contacto. Los proveedores del servicio de cajeros automaticos, en todos los casos, deberan informarle al
cliente el costo de la transaccion, previo a que esta se realice.

Articulo 27. Interoperabilidad en cajeros automaticos. Las redes de cajeros automaticos ubicadas en
el territorio nacional deben permitir el procesamiento de transacciones de pago realizadas con tarjetas EMV
emitidas por cualquier emisor nacional, de las marcas American Express, Mastercard y VISA. Quedan
exentos de esta disposicion las redes que dispongan de menos de 50 cajeros automaticos.

CAPITULO VIII
DE LAS TERMINALES DE PUNTOS DE VENTA (POS)

Articulo 28. Interoperabilidad de los POS. Las redes de terminales de puntos de venta (POS) ubicadas
en el territorio nacional, deben permitir el procesamiento de operaciones de pago realizadas con dispositivos
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de pago EMV, emitidos por cualquier emisor nacional o extranjero, de las marcas American Express,
Mastercard y VISA. Quedan exentos de esta disposicion las redes de terminales puntos de venta (POS) que
dispongan de menos de 5 000 afiliados.

En atencion al inciso h) del numeral 15 de la Ley 9831, las empresas internacionales o nacionales
propietarias de las marcas de tarjetas, deberdn permitir a cualquier proveedor de servicios registrado en el
BCCR actuar como adquirente de dicha marca en el mercado nacional, siempre que cumpla con los
estandares técnicos definidos por la marca para operar con su sistema.

El proceso de adhesion al sistema de la marca debera brindarse en igualdad de condiciones, ser expedito y
transparente, evitando cualquier condicion de exclusividad, o el condicionamiento de que, para ser
adquirente, deba también, ser emisor de dicha marca. Ningin adquirente que cumpla con los estandares
técnicos exigidos podra ser excluido del sistema de la marca.

Articulo 29. Requerimientos de los POS. El adquirente debe asegurarse que el afiliado tenga
habilitados POS con la capacidad de aceptar dispositivos de pago que sigan los estandares EMV, cumplan
con la certificacion PCI aplicable a cada categoria de POS, la tecnologia de pago sin contacto y la capacidad
de autenticar al cliente mediante el uso del PIN en linea.

Articulo 30. En el caso de los servicios de adquirencia que permiten el procesamiento de operaciones de
pago con tarjeta no presente, el adquirente debe asegurarse que el servicio se brindara al cliente, a través de
una pagina web segura.

Articulo 31. Accesibilidad del POS. El afiliado debe asegurarse de tener la infraestructura adecuada en
el punto de venta, de modo que el adquirente pueda instalar el POS de forma que se mantenga facilmente
accesible para el cliente (al alcance de su mano), ubicado en el mismo lugar en donde recibe el bien o
servicio, con el propdsito de que dicho cliente pueda realizar la operacion de pago por si mismo, utilizando
la funcionalidad de pago sin contacto, sin desprenderse de su dispositivo de pago. El POS debe brindar la
facilidad de visualizar el monto y la moneda a cobrar de conformidad con las especificaciones técnicas
emitidas en la norma complementaria, de modo que el cliente tenga total certeza sobre el monto que se le
estara cargando, antes de ejecutar la accion de pago. En caso de incumplimiento de lo indicado en este
articulo el cliente podra presentar una denuncia ante el Banco Central de Costa Rica.

Articulo 32. De la seguridad de la informacion del dispositivo de pago. En ninguna circunstancia
podra el afiliado solicitar al cliente la entrega de su dispositivo de pago o la informacion contenida en dicho
dispositivo, con el fin de visualizar o capturar sus datos, en atencidn a las disposiciones establecidas en la
Ley 8968 de Proteccion de la persona frente al tratamiento de sus datos personales. En caso de
incumplimiento de lo indicado en este articulo el cliente podra presentar una denuncia ante la Agencia de
Proteccion de datos de los habitantes (PRODHAB).

Articulo 33. De la aceptacion de pagos por parte del afiliado. El afiliado debera aceptar todas las
operaciones de pago que el cliente solicite, sin discriminar por el monto de la operacion de pago o el tipo
de dispositivo de pago.

Articulo 34. Suspension del servicio de adquirencia. En caso de detectar algin incumplimiento
regulatorio por parte del afiliado, el adquirente debera exigirle las acciones correctivas que correspondan.
En caso de mantenerse el incumplimiento por un periodo mayor a 30 dias naturales, el adquirente debera
suspender la prestacion del servicio al afiliado, previa comunicacion de este proceder, sin responsabilidad
para el adquirente por la afectacion que pueda sufrir el afiliado.

Articulo 35. Reporte de operaciones y costos para los afiliados. El adquirente debera entregar o poner
a disposicion de sus afiliados diariamente y sin ningin costo, un reporte de las transacciones de pago
autorizadas con el detalle de los movimientos, comisiones y retenciones de impuestos. Para estos efectos,
el adquirente podra utilizar cualquier canal electronico disponible (sitio web, correo electronico,
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aplicaciones en el teléfono mévil u otro) para que el afiliado pueda disponer de esa informacion y verificar
la acreditacion de fondos en sus cuentas.

Adicionalmente, el adquirente debera entregar o poner a disposicion de sus afiliados un reporte de costos
mensual en el que consten detalladamente todas las comisiones aplicables, los beneficios otorgados (si
aplican) y cualquier otro flujo de fondos existente entre el adquirente y el afiliado, que demuestre que no ha
superado la comision maxima de adquirencia definida en este reglamento. Las retenciones de impuestos
efectuadas durante el mes formaran parte del estado de cuenta, pero no del calculo para la comision maxima
de adquirencia.

CAPITULO IX
DEL SUMINISTRO DE INFORMACION

Articulo 36. Registro de proveedores de servicio. Los proveedores de servicio, domiciliados o no, que
operan en el mercado nacional, deberdn registrarse ante el BCCR, acatando los lineamientos de contenido,
forma y tiempo establecidos en la norma complementaria.

Articulo 37. Responsables de informacion. Los proveedores de servicio deberan designar formalmente
una persona responsable de atender todas las solicitudes de informacion y consultas relacionadas con su
operacion. Todas las solicitudes de informacion sobre el sistema de tarjetas seran enviadas por el BCCR a
este responsable, por lo que los proveedores de servicio deberan mantener actualizada la informacion que
permita contactarlos.

Articulo 38. Suministro de informacion. Los proveedores de servicio y afiliados deben suministrar al
BCCR, al correo sistemadetarjetasdepago@bccr.fi.cr, lo siguiente:

a) Informacion requerida para la determinacion de las comisiones maximas del sistema de tarjetas de
pago.

b) Reportes semestrales de cobros prestados entre proveedores de servicio que incluyan el valor de todos
los cargos y beneficios otorgados a cada uno de los emisores y adquirentes afiliados, de conformidad
con lo detallado en la norma complementaria.

¢) Cualquier otra informacion estadistica que se le solicite para evaluar el desempefio y la evolucion de
los sistemas de tarjetas de pago.

Articulo 39. Acceso piblico a la informacion. E1 BCCR publicard, en su pagina web y en los medios
de comunicacion que determine, el registro de proveedores de servicio, las tasas maximas definidas, la
informacion recibida de los proveedores de servicio, con la maxima desagregacion posible, asi como los
estudios realizados, estandares internacionales, mejores practicas, comisiones imperantes en otros paises y
mercados y cualquier otra informacion relevante para el buen funcionamiento del sistema de tarjetas. No
obstante, no se podra publicar informacion protegida por el principio de confidencialidad de la informacion
y de los datos personales, segtin la legislacion vigente.

Articulo 40. Registro Publico de Sanciones: El Banco Central de Costa Rica llevara el registro de los
proveedores de servicio y afiliados que hayan sido objeto de una sancién administrativa por el
incumplimiento de la Ley 9831 y del Reglamento del Sistema de Tarjetas de Pago. Para efectos de los
principios de transparencia y calidad de la informacion, dicho registro sera de acceso publico, disponible en
la pagina web del BCCR, y debera contener el detalle de los incumplimientos, asi como las sanciones
impuestas. La informacion que conste en dicho registro sera actual y veraz.

CAPITULO X
DE LAS COMISIONES

Articulo 41. De la comision maxima de intercambio local. Para todo tipo y monto de operaciones de
pago locales, tipos de dispositivo de pago y actividades comerciales, los emisores podran cobrar al
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adquirente la comision maxima de intercambio de 1,25%. Se exceptuan de esta comision las siguientes
actividades: a) estaciones de servicio, b) servicios de recarga de vehiculos eléctricos, c) peajes, d) servicios
de transporte, regulados por la ARESEP, y ¢) organizaciones de beneficencia, a las cuales se les aplicara
una comision maxima de intercambio de 1,00%.

Las marcas de tarjetas deberdn publicar, en su pagina web, las comisiones de intercambio local vigentes
para el sistema costarricense de tarjetas de pago, segun el tipo y monto de la operacion de pago local, el tipo
de dispositivo de pago y la actividad comercial.

Articulo 42. De la comision maxima de adquirencia local. Para todos los tipos y montos de
operaciones de pago locales, tipos de dispositivo de pago y actividades comerciales aplicara la comision
maxima porcentual de adquirencia local de 1.95%.

Se exceptian de esta comision las siguientes actividades: a) estaciones de servicio, b) servicios de recarga
de vehiculos eléctricos, c) peajes, d) servicios de transporte, regulados por la ARESEP, y e) organizaciones
de beneficencia, a las cuales se les aplicara una comision maxima de adquirencia de 1,50%.

No se consideraran parte de la comision maxima de adquirencia local, las comisiones que establezca el
adquirente en relacion con la pérdida, dafio o mal uso de las terminales puntos de venta, las comisiones
cobradas por el emisor asociadas a la facturacion en cuotas, ni los cobros por servicios adicionales prestados
al afiliado que no estén relacionados directamente con el pago de bienes y servicios mediante un dispositivo
de pago, tales como, pero sin limitarse a: servicios de facturacion, contabilidad, manejo de inventarios,
analisis de datos, otros.

Las marcas de tarjetas cuya operativa no requiera al adquirente nacional el cobro de una comision de
intercambio local, deberan garantizar que el costo de marca y el costo del adquirente nacional no supera a
la comision maxima de adquirencia local, de forma tal que se incentive que los adquirentes nacionales
continten procesando las operaciones de pago locales.

Articulo 43. De la comision maxima de intercambio transfronteriza. Para todos los tipos y montos
de operaciones de pago transfronterizas, tipos de dispositivos de pago y actividades comerciales aplicara
una comisién maxima de intercambio transfronteriza de 1,25%.

Se exceptian de esta comision las siguientes actividades: a) estaciones de servicio, b) servicios de recarga
de vehiculos eléctricos, ¢) peajes, d) servicios de transporte, regulados por la ARESEP, y ) organizaciones
de beneficencia, a las cuales se les aplicara una comision maxima de intercambio transfronterizo de 1,00%.

Las marcas de tarjetas deberan publicar, en su pagina web, las comisiones de intercambio transfronterizas
vigentes para el sistema costarricense de tarjetas de pago, segun el tipo y monto de la operacion de pago
transfronterizo, el tipo de dispositivo de pago y la actividad comercial.

Articulo 44. De la comision maxima de adquirencia transfronteriza. A todos los tipos y montos de
operaciones transfronterizas, tipos de dispositivo de pago y actividades comerciales se les aplicara una
comision maxima de adquirencia transfronteriza de 2,50%.

Se exceptian de esta comision las siguientes actividades: a) estaciones de servicio, b) servicios de recarga
de vehiculos eléctricos, ¢) peajes, d) servicios de transporte, regulados por la ARESEP, y ¢) organizaciones
de beneficencia, a las cuales se les aplicard una comision maxima de intercambio transfronterizo de 1,50%.

Las marcas de tarjetas cuya operativa no requiera al adquirente nacional el cobro de una comision de
intercambio transfronteriza, deberan garantizar que el costo de marca y el costo del adquirente nacional no
supera a la comision maxima de adquirencia transfronteriza, de forma que se incentive que los adquirentes
nacionales contintien procesando las operaciones de pago transfronterizas.
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Articulo 45. Del cobro por la terminal de punto de venta. El adquirente podra, adicional a las
comisiones maximas de adquirencia, aplicar un cobro maximo mensual de 14.000 colones por el costo de
la terminal de punto de venta requerida para operar.

Articulo 46. De las comisiones sobre operaciones de pago con tarjeta no presente. Para las
operaciones de pago con tarjeta no presente, sean estas locales o transfronterizas, y adicional a la comision
maxima de adquirencia local o transfronteriza, el adquirente podra cobrar un monto por transaccion para
proteger al afiliado de contra cargos frente al uso no autorizado de dispositivos de pago, siempre y cuando
el afiliado haya suscrito un contrato de servicios antifraude con su proveedor de servicios.

Articulo 47. Comisiones de las operaciones de pago en moneda extranjera: Para toda operacion de
pago adquirida en el territorio nacional con un dispositivo de pago de un emisor nacional, las marcas de
tarjetas no pueden establecer comisiones diferenciadas a emisores y adquirentes, en virtud de la moneda
acordada entre el afiliado y el cliente.

Articulo 48. Comisiones de las operaciones de pago de servicios digitales transfronterizos. Para toda
operacion de pago que provenga de un servicio digital transfronterizo, procesada por un adquirente fuera
del territorio nacional, las marcas de tarjetas deben cobrar al emisor del dispositivo de pago, una comision
igual a como si dicha transaccion fuera procesada por un adquirente nacional.

Las marcas de tarjetas deberan apegarse a las listas de servicios digitales transfronterizos definidas por el
Ministerio de Hacienda para el cobro del Impuesto al Valor Agregado en cumplimiento de este articulo.

Articulo 49. Cambio de costo de marca. Las marcas de tarjetas deberan divulgar a los emisores y
adquirentes, los cambios en el costo de marca y las comisiones de intercambio local o transfronterizo que
apliquen a los emisores y adquirentes nacionales. Adicionalmente, deberan remitir una copia informativa
de estos cambios al BCCR, de conformidad con lo detallado en la norma complementaria.

Articulo 50. De la verificacion de las comisiones maximas: Los emisores, adquirentes y afiliados seran
responsables de verificar el cumplimiento de las comisiones definidas en este reglamento, y podran
presentar al director de la Division de Sistemas de Pago las pruebas que demuestren cualquier falta, para
que el BCCR actie de conformidad con el Capitulo X. De las Sanciones del presente reglamento.

CAPITULO XI
DE LLAS SANCIONES

Articulo 51. Disposicién general. Las infracciones a las disposiciones legales seran sancionadas
conforme a lo dispuesto por los articulos 6, 7, 8,9 y 10 de la Ley 9831 y la Ley 7472, segln corresponda.

Articulo 52. Procedimiento previo. Cuando se detecte una infraccion a las disposiciones legales, el
director de la Division Sistemas de Pago enviara un informe a la Division Asesoria Juridica del BCCR que
contendra el criterio técnico sobre lo sucedido, con el fin de que se valore la procedencia de la apertura de
un procedimiento administrativo, de una investigacion mas exhaustiva o del archivo del caso, segun
corresponda, para los presuntos incumplimientos que puedan dar origen a la aplicacién de sanciones. La
recomendacion que emita la Division Asesoria Juridica del BCCR sera enviada a la Junta Directiva del
BCCR para lo que en derecho corresponda.

Articulo 53. Organo competente para aplicar la sancién. La aplicacion de las sanciones a las que se
refiere la Ley 9831 es competencia de la Junta Directiva del BCCR. Por ende, correspondera a esta Junta
Directiva iniciar el procedimiento administrativo respectivo para determinar la procedencia o no de una
sancion, de conformidad con el procedimiento administrativo previsto en la Ley 6227.

Articulo 54. Del pago de sanciones administrativas al BCCR. Las sanciones administrativas que el
BCCR imponga deberan ser pagadas a la orden del BCCR, dentro de los quince dias habiles siguientes a la
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fecha en que quede firme el acto final correspondiente.

Transitorio 1. Plazos para atender esta regulacion. Los proveedores de servicios deberan de cumplir con

CAPITULO XII

DISPOSICIONES TRANSITORIAS

las regulaciones establecidas en el presente reglamento, segun el siguiente cronograma:

Responsable

Tarea

Plazos

Proveedor de Servicios

Implementar la interoperabilidad en
POS 'y cajeros automadticos
(articulos 27 y 28)

A mas tardar, diciembre 2023
para las marcas Mastercard y
VISA

A mas tardar diciembre del
2024 para la marca AMEX

Emisor

Implementar el mecanismo de
prevencion de fraudes (articulo 16)

A partir del 1 de julio del 2026

Adquirente

Activar en el POS (datafono, tap on
phone, m-pos, otros) la solicitud de
autenticacion del cliente mediante el
PIN en linea (articulo 29).

A mas tardar 31 de diciembre
del 2023

Aplicar la comision maéxima de
intercambio y adquirencia local
(articulos 40 y 41)

Dos meses después de la
entrada en vigencia de este
reglamento

Aplicar el cobro por la terminal de

Dos meses después de la
entrada en vigencia de este

punto de venta (articulo 44) reglamento

Seis meses después de la
entrada en vigencia de este
reglamento.

Realizar los desarrollos
tecnologicos  requeridos  para
publicar, en su pagina web, las
comisiones de intercambio local y
transfronterizas vigentes para el
sistema costarricense de tarjetas de
pago. (Articulos 40 y 42)

Marecas de Tarjeta

El presente reglamento rige a partir de su publicacion en el diario oficial La Gaceta.
Comunicar a: Presidente del Banco, diario oficial La Gaceta (c.a: Gerencia,
Auditoria Interna, Division Sistemas de Pago).

ARTICULO 8.

Asunto confidencial.

Se deja constancia de que el asunto al que refiere el presente articulo es de indole
confidencial, con base en lo establecido en el articulo 203 del Codigo Penal, Ley 4573.

ARTICULO 9.

Solicitud del MOPT para que se autorice al Ministerio de Hacienda a contratar un
endeudamiento con el BID por USD 225 millones, para el financiamiento de la nueva
carretera a San Carlos (Ruta Nacional 35) en el marco de la Segunda Operacion de
Crédito de la CCLIPP 00005 CR, denominada Programa de Infraestructura Vial y
Movilidad Urbana: Conectividad Resiliente: (CR-L1151), aprobada mediante la Ley
9899.

Los seiiores Betty Sanchez Wong, Carlos Mora Gomez y Juan Carlos Quirds
Solano, directora y funcionarios del Departamento de Andlisis y Asesoria Econémica adscrito a
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la Division Economica, participaron en la discusion del asunto al cual se refiere este articulo.

Conforme al orden del dia, se conocid el oficio DEC-AAE-0064-2023 del 12 de
diciembre de 2023, por medio del cual, la sefiora Betty Sanchez remite para su analisis y resolucion,
el criterio técnico de la Division Econdmica sobre la solicitud de autorizacion para que el
Ministerio de Hacienda contrate un crédito con el Banco Interamericano de Desarrollo por USD
225 millones, para la nueva carretera a San Carlos (Ruta Nacional 35).

De la discusion suscitada sobre este asunto, se transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Donia Celia, llamenme al resto de la gente para ver el asunto, 4.4, mientras vienen voy a hacer una
pequefia, me voy a retirar un momento, pero ustedes pueden continuar, ya vengo.

Al ser las once horas con treinta y cinco minutos se volvieron a conectar a la
sesion los seiiores Alonso Alfaro Ureria, Bernardita Redondo Gomez, Pablo Villalobos Gonzdlez,
Mariano Segura Avilay Henry Vargas Campos.

SRA. BETTY SANCHEZ WONG:
Buenos dias.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Buen dia, sefioras y sefiores.

SR. JUAN CARLOS QUIROS SOLANO:
Muy buenos dias.

SRA. MARIBEL LIZANO BARAHONA:
Buenos dias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Hola, ;estamos listos?

SRA. CELIA ALPIiZAR PANIAGUA:
Si, sefnor.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Veo, Alonso, ;donde esta Alonso? Alonso no lo veo. Esta Betty, yo sé que puede empezar, pero
démosle unos segundos a Alonso que se conecte, si no, Betty usted tiene la presentacion, ;verdad?

SRA. CELIA ALPiZAR PANIAGUA:
Ya se esta conectando don Alonso

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Bueno.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
A Juan Carlos, bienvenido, Henry, muy bien.

SR. JUAN CARLOS QUIROS SOLANO:
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Gracias, don Roger.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Estamos todos, bueno compaferos, procedemos al asunto 4.4 que es la solicitud del Ministerio de
Obras Publicas de Transportes para que se autorice el Ministerio de Hacienda, contratar un
endeudamiento con el BID por USD 225 millones para el financiamiento de la nueva carretera a
San Carlos, la conocida ruta 35, por favor, inicien. ;Quién expone?

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Gracias, buen dia, don Roger. Voy a compartir pantalla.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Excelente. Adelante.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Listo, creo que la estan viendo en este momento.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Si, se ve muy bien.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Perfecto, gracias, bueno, ya usted, me hizo el favor de introducirme, precisamente, el tema que es
un crédito externo con el BID por 225 millones. Permitame activar, listo.

El oficio DM-2023-4225 del MOPT, lo que nos plantea precisamente es la solicitud en donde
sefalan que este crédito es congruente con los objetivos del MOPT de utilizar endeudamiento
externo para potenciar las infraestructuras viales, principalmente, obras grandes como carreteras,
puentes y elementos de seguridad. Ademads, estd vinculado con el Proyecto Mesoamérica,
especificamente la Red Internacional de Carreteras Mesoamericanas, para fortalecer la viabilidad
dentro de la region. Ademas, es importante sefialar que esta ruta 35, tan esperada desde el 2004, le
permite a la region Huetar Norte, potenciar su crecimiento agricola, pecuario y comercial y
permitirles a las personas una movilidad segura y eficiente.

Ademas, sefialar muy importante con datos de la DGIE en el 2022, esa region se caracterizo por
producir productos agricolas y estd muy enfocada al turismo como hoteles, restaurantes y
transportes que, claramente, se han visto afectados por la poca conectividad que tienen con el resto
del pais.

Adicionalmente, la solicitud fue complementada con el oficio de Mideplan, que aprueba el inicio
de tramites para créditos publicos, el documento del Ministerio de Hacienda, en donde da el apoyo
financiero al proyecto y el oficio 0347-2023, de la Direccién de Crédito Publico, aprobando y
dando su criterio acerca de las condiciones financieras de la operacion.

Quiero mostrarles un esquema que nos permite entender como esta compuesto este proyecto, como
se financiard y que créditos externos vienen a ser complementados. La Ley 9899 es una ley marco
que aprueba un convenio de cooperacion conocido como Cclip. El Cclip es la linea de crédito
condicional para proyectos de inversion del BID que permite créditos separados o individuales.

La ley aprobaba el marco por 350 millones, pero adicionalmente tiene dentro de la ley el primer
contrato de préstamo por 125 millones. Entonces, el contrato de préstamo 4864 -que es éste- que
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financia el programa de infraestructura vial y promocion de asociaciones publico-privadas, vino a
la Junta Directiva a inicios del 2020 y fue aprobado el 10 de marzo del 2020 como un crédito
externo. De la mano, la ley que incluia este contrato de préstamo, pero todo el marco por 350
millones fue aprobado el 6 de mayo del 2020 en la sesion 5933 por la Junta Directiva del Banco y
aprobo este contrato marco.

El primer préstamo tenia dos componentes, uno de infraestructura donde esta la carretera o el tramo
Taras-La Lima, estdn también algunas obras que son impostergables de acuerdo al MOPT de la
ruta San José-San Ramon y se incluian algunos recursos para estudios y disefios de la ruta 35 y un
segundo componente de desarrollo de capacidades institucionales para fortalecer, principalmente,
a instituciones publicas que tienen que ver con el tema de alianzas publico-privadas en la concesion
de carreteras.

Como les dije el préstamo marco son 350 millones. Entonces, lo que estudiamos el dia de hoy es
la segunda operacion de crédito del Cclip para el programa de infraestructura vial y movilidad
urbana, que es hasta por 225 millones, de los cuales la ley original sefialaba que al menos 200
millones eran para la ruta 35. E1l MOPT destind el monto total de los 225 millones de la linea para
terminar la carretera.

Muy importante senalar que la ley sefiala que esta segunda operacion conlleva una contrapartida
nacional de USD 110 millones, dentro de la informacidon que nos remite el Ministerio de Obras
Publicas y Transportes, nos sefiala que esa contrapartida nacional se va a tomar de los recursos sin
ejecutar de los contratos de préstamos que no se han utilizado para el programa de infraestructura
y transporte, principalmente de la carretera Barranca-Limonal, que hay algunos recursos que no se
van a utilizar dado que no cubren lo necesario para esa carretera. Entonces con este...

Si sefior.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Carlos, perdon. Empezamos, con la presentacion, a meternos en cosas que no necesariamente, pero
ese se ve importante jel BID esta de acuerdo con esto? Es un cambio de contrato al original me
parece.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:

Si, sefior, de hecho, dentro de la informacion que nos enviaron vienen las modificaciones de los
contratos, vienen las adendas y nos incluyeron una minuta en la cual se reunieron tanto la
contraparte nacional que es el viceministro del MOPT como los representantes del BID para
negociar la modificacion de esta contrapartida nacional.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
El deudor y acreedor estan de acuerdo. Entonces lo que quedaria ahora es la aprobacion legislativa,
en su momento.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:

Si, sefior, aclararle, que la Ley 9899 en el articulo 3 sefala que esta segunda operacion de crédito
no necesita aprobacion legislativa porque la ley ya aprobo los 350, pero si requiere informarle a la
Comision de Control de Gastos para que haga control politico sobre la operacion.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Perfecto. Perdone que lo interrumpiera.
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SR. CARLOS MORA GOMEZ:

No, adelante, con todo gusto. Perfecto. Entonces, el proyecto de la nueva carretera, la nueva
carretera tiene cuatro secciones y la informacidon que nos envia el MOPT indica lo siguiente -
perdon, que el mouse... aca estd- hay dos secciones concluidas y en operacion que fueron
financiadas por otro crédito del BID del programa de infraestructura vial nimero uno, que es la
punta norte desde Abundancia hasta Florencia. Si ustedes lo ven en el mapa quisimos ponerlo de
manera ilustrativa es esta linea roja que esta acd, esa es la parte norte y la radial hacia Ciudad
Quesada, eso son alrededor la radial, 1,5 kildmetros y la parte norte son 5-6 kilometros. Esa esta
concluida y en funcionamiento.

El préstamo va a financiar dos secciones y son el tramo central que va desde Sifon a la Abundancia,
que es la parte morada y azul que consta de dos secciones, Siféon intercambio a ruta Sucre e
intercambio ruta Sucre hasta la Abundancia. Entonces, el primero es el morado y el segundo es el
azul, son alrededor de 37 kilémetros que nos indican precisamente que estan en un 76% de
pavimentacién la parte inicial y que la punta sur estd en proceso de establecer los planes
constructivos e iniciar obras.

Precisamente, esta segunda operacion lo que permite es concluir esa parte de la ruta 35 y tiene un
coste estimado de 329 millones al que se le deben adicionar 6 millones para auditorias y
administracion. El total son 335 225 de la segunda operacion y 110 de contrapartida, que es parte
de los recursos que ya fueron aprobados, pero no se van a utilizar.

El financiamiento incluiria 198 millones para el tramo central y alrededor de 130 millones para la
punta sur y los procesos de unirlo con la Ruta Nacional 1. Principalmente, incluye obras de
construccion, construccion de estructuras mayores como son los pasos superiores, los puentes, las
interconexiones y el tramo central incluye una estacion de peaje de cinco carriles por sentido y una
estacion de pesaje para el transporte de carga.

Las condiciones financieras, rapidamente, recordarles que es el Banco Interamericano de
Desarrollo en conjunto con el Gobierno de la Republica, el ejecutor es el Ministerio de Obras
Publicas y Transporte. El monto 225 la operacion, la segunda operacion Cclip con una tasa Sofr 3
meses mas un margen de 126, que al dia de ayer la tasa mas el margen era alrededor de 6,61% con
una tasa efectiva cuando le sumamos comisiones al inicio del desembolso de 6,78

Seforas y sefores, aqui quiero hacerles una observacion en el documento que se incluyo, se incluy6
una nota con tasa Sofi Term a 3 meses y en conversaciones del dia de ayer con el BID para afinar
estos datos nos dijeron que no era la Sof Term, sino la Sofr a 3 meses. Entonces, la diferencia de
tasa que hay en el documento son 4 puntos base, en el documento se sefialaba 6,65 al 12 de
diciembre.

Adicionalmente, el plazo del crédito son 25 afios con cinco afios, periodo de gracia y el periodo de
desembolso es en el quinquenio 2024-2028. Hay una comision de compromiso que actualmente
0,50% hasta un maximo del 0,75. Y como les dije, la contrapartida nacional por 110 millones que
también viene de un endeudamiento externo. Entonces, sefioras y sefiores de la Junta Directiva, el
analisis que vamos a proceder a realizar lo hicimos con los 335 millones, uniendo tanto la
contrapartida con el crédito.

Comentarles, adicionalmente que, la Direccion de Crédito Publico dice que, en comparacion con
el mercado y otras fuentes de financiamiento, este crédito es favorable en cuanto a tasa de interés
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y plazo y permitiria un suavizamiento del impacto del flujo de caja del Gobierno. Los rendimientos
de las emisiones de deuda realizadas en el 2019 y noviembre del 2023 con plazo al 2045 y 54 tenian
una tasa de 6,88 y de 6,94 en la semana anterior. La subasta del pasado 13 de octubre para comparar
tasas donde la Tesoreria Nacional sustituyo alrededor de USD 0,5 millones a diez afios plazo con
una tasa de 6,31. Adicionalmente, el costo promedio ponderado de la deuda externa del Gobierno
fue de 6,92% con un periodo promedio alrededor de 11 afios con datos octubre. Si comparamos
con otros organismos multilaterales, el Banco Mundial tiene una tasa de 6,85 y el CAF de 7,38 con
los datos al dia de ayer.

Muy bien, entonces procedemos a hacer el analisis macroecondémico de la operacion. Recordarles
que el marco legal es el articulo 106 y el articulo... perdon, de la Ley 7558 y el articulo 7 de la Ley
7010.

Respecto a las consideraciones de balanza de pagos, mencionarles que estos recursos estan
incluidos en la revision de las proyecciones macroecondémicas del Informe de Politica Monetaria
que se presentd en octubre del 2023 y forman parte de los fondos que contribuirian a cerrar la
brecha de financiamiento de la cuenta corriente de la balanza de pagos. El desembolso se realizaria
entre el 2024 y el 2028 y representaria alrededor de un 5,1% del total previsto para el sector ptiblico
no bancario para ese periodo. Aca esta la descripcion del desembolso: cinco millones en el 2024,
125 en el 2025, 111, 72 y 19 millones y entre paréntesis estan el porcentaje que significan del PIB
de cada uno de los afios mencionados.

Adicionalmente, se estiman importaciones por alrededor de 18 millones, lo cual representa el 5,5%
del total de la inversion y un dato relativamente bajo: 0,1% de las compras externas totales del
régimen definitivo sin incluir hidrocarburos estimado para el siguiente afio. Entonces, las
consideraciones de balanza de pagos nos llevan a determinar o prevemos que estos fondos se
pueden manejar de manera adecuada y forman parte de los que contribuirian a cerrar el déficit de
la cuenta corriente.

Respecto a las consideraciones monetarias, bajo el supuesto de que el Banco deba gestionar los
desembolsos totales del proyecto, los USD 335 millones, significaria una expansion monetaria en
el 2024 de alrededor de €2.900 millones. Eso quiere decir que seria un 0,07% de la base monetaria
y si el Banco, dadas las condiciones monetarias y de inflacion, requiriera absorber esa cantidad de
dinero, implicaria un aumento de los gastos financieros de alrededor de 222 millones, lo cual
corresponde a un 0,1% del flujo anual de gastos financieros del Banco Central en moneda nacional.

La expansion monetaria en los afios siguientes implicaria en promedio un aumento del gasto
financiero de 1,7%, totalizando, 10% de los gastos financieros estimados al cabo del periodo; sin
embargo, tenemos que recordar que el sector piblico no bancario es un demandante neto de divisas
y en la programacion macroecondmica prevemos un promedio de alrededor de 3900 millones para
este sector publico no bancario como demandante de divisas. Entonces, eventualmente, este
desembolso pueda ser utilizado para gestionar las necesidades de divisas del sector publico.

El servicio de la deuda, adicionalmente, podria gestionarse oportunamente, sin tener un impacto
importante, tanto en el mercado de cambios como en el mercado monetario. En los primeros cinco
afos, en el periodo de gracia se requeririan alrededor de 10 millones como promedio anual para
pago de intereses y comisiones que representan 0,25% de los requerimientos de divisas del sector
publico no bancario. En los 20 afios siguientes seria un promedio anual de alrededor de 27 millones
para pagar el servicio de la deuda, eso es alrededor de 0,7% del requerimiento del sector publico.
Por lo tanto, prevemos que estos recursos podrian gestionarse oportunamente sin provocar cambios
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en las condiciones cambiarian ni monetarias.

Finalmente, respecto a las finanzas publicas se prevé que la trayectoria de la razon de deuda de
Gobierno... de deuda del Gobierno Central, perddn, se ubica en 51,1% del PIB en el 2028. Estos
son datos de Crédito Publico, contemplando precisamente el crédito en estudio. La operacion total,
los 335 millones incrementa, marginalmente, la razén de deuda en 0,35% del PIB del 2024 y las
proyecciones respecto a la deuda externa del Gobierno Central incluidas en el Informe de Politica
Monetaria de octubre 2023, nos sefalan que para el 2028, el Gobierno Central alcanzaria una razon
de 12,7% del PIB respecto a la deuda externa al final del quinquenio, que se realizan los
desembolsos. Estas estimaciones nos llevan a un porcentaje de 17,6 de todo el sistema, perdon, de
todo el sector publico no bancario.

Las estimaciones que realizamos nos llevan a determinar que acudir al mercado interno implicaria
un aumento de las tasas de interés de alrededor de 0,1 puntos porcentuales. Eso implicaria, por lo
tanto, que los gastos financieros del Gobierno Central aumentardn 3500 millones al afio, es decir,
0,01 puntos porcentuales del PIB del 2024. Entonces tenemos que esta operacion mas bien evita
ese comportamiento en los gastos financieros del Gobierno Central y la presion en las tasas del
mercado interno.

Y comentarles que en términos de crecimiento se estima que al concluir este proyecto pueda tener
un efecto de aproximadamente 0,8 puntos porcentuales adicionales en el crecimiento real de la
economia. Por lo tanto, recomendamos dado que esta operacion no genera desvios con respecto a
la programacion macroecondmica, particularmente en temas monetarios de balanza de pagos y de
gestion de deuda externa, emitir criterio favorable para que el Ministerio de Hacienda, a solicitud
del MOPT, contrate el endeudamiento con el Banco Interamericano de Desarrollo hasta por 225
millones para el financiamiento de la conclusion de la nueva carretera a San Carlos.

Con esto terminaria mi exposicion, don Roger.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, tal vez, quite la presentacion para que nos veamos. Muchas gracias, Carlos.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Con gusto.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
(Comentarios de los compafieros? Yo lo que observo es que con los criterios que hemos hablado...
adelante don Max.

SR. MAX SOTO JIMENEZ:

Si, no, me parece muy clara la presentacion de Carlos y el proyecto, sin duda, importantisimo; con
atrasos enormes, como es usual aqui, de 20 afios 0 mas. Mis observaciones, mas bien, son de pura
forma. En el informe que se nos presenta, sobre todo en la parte de la evaluacion financiera, yo sé
que el punto sexto se refiere a algo que hace el Mideplan, dice ahi que es dictamen de Mideplan.
Sin embargo, si aparece aqui pues ojald llevar algunas cosas que aclaren los cuadros que se
representan. Por ejemplo, en el punto dos de la seccion seis se habla de la evaluacion financiera y
dice que no es rentable el proyecto, pero que se volveria rentable si el Estado aporta un subsidio
que permita realizar una concesion y después, da un cuadro donde aparecen unos nimeros sin
financiamiento, con financiamiento y después con concesion.
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No queda claro, entonces, supongo que con financiamiento es con este financiamiento, sin
financiamiento supongo que es que hay que ir al mercado interno y ahi hay un costo mayor para
que explique esas diferencias tan grandes en el VAN, y la de concesion implicaria un subsidio,
pero no se habla y en consecuencia, no se puede evaluar la magnitud del subsidio que estd implicito
en esa evaluacion, supongo que hay un subsidio a la tarifa, me imagino, pero tampoco se explica
si... de cuanto seria la tarifa ni nada. Entonces, eso me parece que queda en el aire algo... alguna
explicacion para que tenga algin sentido, pues si no, no tiene ningun sentido incluirlo ahi.

Después para ver... yo diria que, basicamente, serian esas... como una mayor explicacion, aunque
no es una evaluacion que sea producto del Banco, por lo menos que tengan los elementos que
permitan darle alguna interpretacion. Muchas gracias.

Al ser las doce horas con tres se reconecto a la sesion la sefiora Silvia Charpentier
Brenes, vicepresidenta de la Junta Directiva.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, don Max. Juan Carlos veo su mano, a ver.

SR. JUAN CARLOS QUIROS SOLANO:

Muchas gracias, un gusto saludarlos. Don Max, un poco para aclararle esa consulta. Si,
efectivamente, ellos hacen varios escenarios. Un escenario en el cual con un peaje usual que es lo
que esta... montaron su escenario con los peajes usuales que utiliza el MOPT y demuestran que
con el monto de inversion el Capex es de capital fuerte que tienen que incurrir para construir €so,
ademas de los costos de operacién y mantenimiento y con ese ingreso que se generaria, eso desde
el punto de vista financiero no es viable.

Entonces, empiezan a crear otros tipos de escenarios e incluso una de las recomendaciones
interesantes de esto es efectivamente, bueno, vamos a construirlo y vemos que desde el punto de
vista de la valoracion econdémico-social es rentable, pero ;qué pasa con la operacion y
mantenimiento de este proyecto?

Entonces, se establecen otros escenarios por ahi y basicamente la recomendacién es realizarlo, lo
que es la operacion de mantenimiento es mediante una alianza publico - privada. Ahi lo que se
haria es una explotacion, se establece, ellos realizan ejercicio en donde la explotacion de esa
operaciéon y mantenimiento, en ese caso, la explotacion de esa concesion seria por 27 afios.
Basicamente, lo que dicen es, bueno, ahora si quitandole el capital que ya la construccion la va a
poner el Gobierno, entonces a partir de eso, ahora si, lo que es eventualmente la operacion y
mantenimiento, dados esa modelacion que realizan de eventuales ingresos, es rentable desde el
punto de vista financiero.

Se plantea, entonces si, un escenario en el que ante esta eventualidad de concesion més adelante se
pueda sacar en un contrato, se pueda sacar la posibilidad de que se indique al Gobierno cual es el
porcentaje de los ingresos que esté dispuesto el concesionario a brindar. Esa va a ser la variable de
cierre para tomar, por ejemplo, la decision con respecto a una eventual asignacion de una
concesion.

Lo que usted mencionaba se dejé de lado, que era propiamente ya la concesiéon como tal de
construccidon y operaciones y mantenimiento. Para hacer esa construccion claramente y fuera
rentable, una rentabilidad en torno a un 10% para el inversionista en ese caso, tenia que darse al
menos entre un subsidio entre un USD 6 millones y USD 7,6 millones anuales durante 27 afios de
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explotacion.
Pero eso no fue la Gltima recomendacion, sino como le digo, eso fue nada mas un escenario mas...

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Se nos fue Juan Carlos.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:

Don Roger, para... si porque veo que Juan Carlos estd hablando, pero le voy a escribir, para
responderle a don Max. El peaje estimado que viene en el andlisis financiero es de 5 centavos de
dolar, alrededor de 26,00 es lo que sefiala el estudio de Mideplan para que tenga una idea.

SR. JUAN CARLOS QUIROS SOLANO:

Perdonen, se me fue el audio, exactamente. Si, basicamente, esto es nada mas para concluir;
efectivamente, lo que se sugiri6 por parte de los técnicos fue eventualmente una vez construida la
obra, entonces sacar a licitacion un eventual contrato de concesion de obra publica, en donde se
iba a explotar en 27 afios esa carretera y entonces, lo que se iba a plantear basicamente en el contrato
era la operacion y mantenimiento con una rentabilidad para en ese caso el concesionario.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias. Don Miguel. Muchas gracias, Carlos, por la explicacion anterior.

Adelante don Miguel.

SR. MIGUEL CANTILLO SIMON:

Si, un poco volviendo a la pregunta de lo que vimos el martes, es decir, bien, todo eso estd muy
bien que si concesion, yo entiendo que un bien publico puede ser que, desde el punto de vista
privado, pues tenga un VAN negativo, pero si es un bien publico es por una razén equis. Entonces,
la pregunta es, bueno si todo esto esta bien y que, si es un peaje o no es un peaje, lo que sea, pero
el punto es, en qué momento nos salimos nosotros del 106 y empezamos a ver cosas, cosas y cosas
y cosas y... o la pregunta es si hay momentos en que eso si tenemos que tomarlo en cuenta.

A mi me da la impresion, que no, pero por favor si me clarifica alguien.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Voy a... los compafieros me complementan si. Yo iba a empezar con una recapitulacion de los tres
elementos de 106 que era que por balanza de pagos colabora con el cierre de la brecha de
financiamiento de la cuenta corriente. Por el volumen del préstamo y los afios son el efecto
monetario en su caso mas alto, totalmente absorbible por las operaciones monetarias que realiza el
Banco. El Banco absorbe mucho més que eso, eso seria en su caso maximo porque podria ser que
no haya tal efecto monetario porque si esos dolares entraran para el sector publico no financiero
que sabemos que es deficitario. Y luego, desde el punto de vista de endeudamiento externo que
habla del 106, en realidad Costa Rica no tiene un problema de sobre endeudamiento externo son
esos niveles, vi, por debajo del 20%, el problema de la deuda en general incorpora una parte de la
deuda interna.

Entonces, que esos tres criterios dan para que se emita una opinion. El asunto que habla don Max
es lo que siempre tenemos que hacer el debate, deliberamos qué vamos a hablar del subsidio, qué
vamos de hablar de eso. A mi me parece que hay otras instancias del entramado de entidades que
participan en esta decision que toma... alin mas, por lo que le entendi a Juan Carlos, no es claro de
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que va a haber subsidio, lo que haria es muy probablemente establecer, adecuadamente, el peaje
para que no haya subsidio, es lo que yo estoy entendiendo. Pero ahi es donde cabe la tentacion de
que meter una recomendacioén que en el momento que depende de la estructura o la figura que se
utilice para el mantenimiento de las obras, que se establezca un esquema de peaje, no lleve a
subsidio, pero ahi... la tentacion de meternos en las cosas que la ley es estrictamente no, entonces,
no nos pide que nos metamos.

Yo quedaria por momento con lo del 106, pero ahora les pido a los compaifieros para que no sienten
que es que hay una imposicion de criterio que digan. Veo a Betty que es la que tiene mas
experiencia que luego don Jorge, pero tal vez, Betty, usted nos ayuda a salir de ese entuerto.

SRA. BETTY SANCHEZ WONG:

Si, en realidad, el documento y la recomendacion se va por el 106, lo que pasa es que nosotros
como técnicos tenemos que ponerle todos los elementos que suelen valorarse en este tipo de
criterios, un resumen de lo que indica Mideplan en el estudio que ellos... tanto la recomendacion
que da Mideplan como el estudio técnico que lo sustenta, igual Crédito Publico.

Son elementos que ponemos en para entender... en conocimiento de ustedes para entender todo lo
que hay detras de este... o tratar de entender lo que hay detrés de esta operacion. Pero si, nuestra
recomendacion se fue por el 106, de hecho, bueno, Carlos hace la recapitulacion que incluye nada
mas esos tres elementos que usted dice, monetario, balanza de pagos y deuda externa, pero ahi en
deuda externa nos estamos limitando a deuda externa del sector publico, entonces...

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muy bien, muchas gracias.

Don Jorge, micréfono, don Jorge.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

Si yo me inclino porque nos circunscribamos al 106 y los tres elementos fundamentales, que como
dije hace un rato, eso es lo que es vinculante, si el proyecto no pasa, aunque sea uno de esos tres,
entonces no vuela, el proyecto no vuela, eso por un lado, pero colgarle como el arbol de Navidad
una serie de criterios adicionales es como... me parece que estariamos diciendo el Banco Central
como muy oficioso en su papel de dar consejos y recomendaciones, que a lo mejor ni siquiera le
estan pidiendo. Me suena a mi como mucha tramitologia, como mucha complicacion para los
proyectos.

El Banco Central, me parece a mi y lo repito una vez mas, tiene que limitarse a decir lo que le pide
la ley, esos tres criterios. Si esos tres criterios pasan que son los que son vinculados, me parece a
mi que no habria ninguna razon juridica para oponerse a la aprobacién del proyecto y finalmente,
quisiera decir que, si acaso algunos directores quisieran hacer una recomendacion sobre algunos
temas de procedimiento de lo que sea, tendria que hacerse la aclaracion de que esa opinion no es
vinculante. No es vinculante, porque, de todas maneras, uno sabe que lo que van a utilizar en otras
instancias como la Asamblea y eso es... las discrepancias, los peros y las trabas que le va a ofrecer
el Banco Central a un proyecto que pasa el test fundamental que exige la ley.

SR. MAX SOTO JIMENEZ:

Mire, tal vez, nada mas para aclarar, yo en ningiin momento sugeri que se incluyeran otros criterios,
lo que sefialé es que si en el informe se van a incluir ciertos resultados o cuadros que vaya la
informacion que permita interpretarlos, y a como estan no es posible y queda en el aire, por
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ejemplo, lo que sefialé si va a haber un subsidio se menciona que va a haber un... tiene que haber
un subsidio, pero, después, no se dice nada del subsidio. Esa es la explicacion que nos dieron, me
parece que enmarcaria una explicacion que permita entender lo que ahi se dice si no para que
ponerlo.

Pero en cuanto a lo que debe examinar o analizar el Banco Central creo que es un tema que todavia
valdria la pena analizar mas, porque una es simplemente decir, suponiendo que todo se cumpla, no
hay ningun impacto. Eso casi que llevaria a que se apruebe cualquier proyecto, porque los
proyectos se presentan con supuestos que permiten que se va a cumplir, pero en la realidad vemos
que los proyectos, sobre todo los de infraestructura en Costa Rica llevan promedios de 20 a 30 afios
con costos de dos o tres veces mayores de los que inicialmente se habian contemplado. Para muestra
un boton, tenemos la carretera de San Ramoén, que por ahi se menciona el tema de peaje, bueno, el
peaje llevo a que no se hiciera el proyecto y estamos todavia, posiblemente, a cinco o seis afios de
que se complete esa carretera.

Bueno, hubo un impacto fiscal, por supuesto, se dio el impacto macroeconémico que se dice ahi
del multiplicador, no. Entonces, no estoy tan seguro de que sea una actitud responsable el
simplemente decir, si se supone que todo se hace, no hay ningiin problema en el 106, creo que eso
debemos discutirlo mas. Aunque en este caso pues me parece que las condiciones financieras son
buenas, no estoy seguro de que no vaya a ocurrir algo similar a otras, en el caso de que se construya,
incluso y después, se quiera dar en concesion. Bueno, si no se da en concesion todo el tema del
mantenimiento en la parte de infraestructura es critico, cada mas o menos siete afios debe invertirse
un monto muy alto para mantenimiento, bueno, ;de donde van a salir todos esos recursos? No
sabemos, suponemos que van a salir de alguna parte, no voy a entrar en ese tema ahora, estoy de
acuerdo con el proyecto, pero tampoco creo que el ambito de la accion o de las consideraciones
que tiene que hacer el Banco Central en su dictamen o en su criterio deba reducirse, simplemente,
a tres puntos, suponiendo que todo lo demés se cumpla. Gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, don Max. Dofia Marta.

SRA. MARTA SOTO BOLANOS:

Como usted nos esta pidiendo el criterio, yo estoy de acuerdo... de acuerdo con 106, estoy de
acuerdo con los argumentos y con la recomendacion que se estd dando de dar un dictamen
afirmativo y no tengo comentarios adicionales.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias. Doia Silvia.

SRA. SILVIA CHARPENTIER BRENES:

Primero, quiero disculparme por entrar tarde a la discusion. Yo quiero suscribirme al 100 por 100
a las palabras de Max. Yo pienso que esta Junta Directiva, y quiero decir que la Division
Econdmica, realmente, hace un trabajo muy profesional en el andlisis, y lo han hecho durante los
afnos que yo he estado en el Banco Central, donde realmente ha sido por ahi que nos enteramos de
los extremos de los proyectos, no solo de infraestructura, sino de todos los proyectos de ley que
son sometidos a nuestra consideracion, aunque no sean de esta naturaleza.

Entonces, yo realmente agradezco muchisimo el trabajo técnico, agradezco que nos hagan ver las
cosas que nosotros de otra manera no estariamos en capacidad de ver. Por lo tanto, estoy de acuerdo
con que se mantenga el ambito de la discusion amplio, que podamos considerar las cosas que deben
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estar en su lugar para que se cumpla lo que nosotros estamos votando a favor. Y cuando tenemos
criterios sustentados para decir que nos oponemos, y que, de ninguna manera -por cierto, para
aclararle a don Jorge Guardia- los criterios individuales de los directores en esta etapa no son
vinculantes. Aqui lo que es vinculante es el criterio de la Junta Directiva como un 6rgano.

Entonces, que haya votos negativos a los criterios no lo hacen vinculante de ninguna manera.
Simplemente lo que hacen es expresar que no estamos de acuerdo con la recomendacion que se
nos estd haciendo. Entonces, en este caso yo estoy de acuerdo, también, con el proyecto, pero
también me reservo el derecho de opinar sobre cosas que no son el articulo 106 en futuras
reuniones. Gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias. Don Jorge.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

Hay que hacer una distincion entre lo que es la parte vinculante y la parte de, puramente,
recomendaciones de asesoria como la parte financiera y ese tipo de cosas. Yo en lo que no estaria
de acuerdo en ningin momento es en rechazar un proyecto que cumplen los tres criterios del 106
con base en otros criterios que no son los del 106. En eso no estoy de acuerdo para nada. Que lo
vayan a poner o que no lo vayan a poner como recomendaciones, no vinculantes eso, yo puedo
vivir con eso, pero no podria vivir con que se diga que porque un 6rgano, por ejemplo, no tiene
capacidad de ejecutar ese tipo de cosas y por tanto el Banco Central le veta la oportunidad al
Gobierno o un ente, a mi me parece que €so no va, yo no lo votaria asi, eso nunca.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Muchas gracias don Jorge, vea, esto ya nos lo dijimos al principio en asuntos de miembros de Junta
Directiva. Eso es un asunto que vamos a discutir, no caigamos en la discusion en este momento,
porque creo que es algo que llevamos tiempo, ya tanto don Ivan como Pablo, nos van a colaborar
para orientar esa discusion.

En este momento, yo lo que sugiero, compafieros, es que votemos el proyecto, o sea, los que
estemos de acuerdo con la recomendacion de la Division Econdmica. jestan listos para votar? No
quiero imponer la votacion. Entonces, bueno, observo que si.

Entonces, por favor, votemos el proyecto. Los que estemos de acuerdo, levantemos la mano.

Vamos a ver, quienes veo, veo a don Jorge, dofia Marta, a don Miguel, a don Max y a dofa Silvia
y de mi parte. Entonces, seis miembros presentes, seis miembros a favor. Para no atrasar los
tramites, eso estd en la parte muy inicial, no lo dijimos, es la parte administrativa, esto no va para
la Asamblea, todavia ;verdad? Es la parte administrativa, que es la parte que...

SRA. BETTY SANCHEZ WONG:
No va a la Asamblea, no, no va.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Ah no, no, va a control politico lo que explico Carlos.

Entonces, esta en una parte inicial del tradmite todavia, entonces, ;estariamos de acuerdo con la
firmeza? Yo estoy de acuerdo con la firmeza, don Jorge, dofia Marta, don Miguel, don Max y doia
Silvia. Muchisimas gracias, aprobado tanto el proyecto como firmeza unanime de los seis
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presentes.

Compafieros, tenemos unos minutos mas, creo que tenemos suficientes minutos. Muchas gracias.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Hasta luego, muchas gracias, buen dia.

SR. JUAN CARLOS QUIROS SOLANO:
Muchas gracias.

SR. CARLOS MORA GOMEZ:
Buenas tardes.

SR. JUAN CARLOS QUIR()S SOLANO:
Buenas tardes.”

Analizado el tema, la Junta Directiva, con base en el criterio técnico contenido en el

oficio DEC-AAE-0064-2023, del 12 de diciembre de 2023, conocido en esta oportunidad, en los
comentarios y observaciones transcritas en la parte expositiva de este articulo y

considero que:

1.

Mediante Oficio DM-2023-4225 del 2 de noviembre pasado, el Ministerio de Obras Publicas
y Transportes (MOPT) solicitod autorizacion del Banco Central de Costa Rica (BCCR), para
que el Ministerio de Hacienda (MH) contrate un crédito externo con el Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) por USD 225 millones. Estos recursos seran destinados a financiar la
nueva carretera a San Carlos (Ruta Nacional 35), en el marco de la Segunda Operacion de
Crédito de la CCLIP O0005 CR, denominada Programa de Infraestructura Vial y Movilidad
Urbana: Conectividad Resiliente (CR-L1151), aprobada mediante la Ley 9899.

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 la obligacion de las entidades publicas de solicitar autorizacion previa del BCCR
cuando pretendan contratar endeudamiento interno o externo. Segun lo dispuesto en la Ley
7010 el criterio de esta entidad es vinculante.

La Ley “Aprobacion del convenio de cooperacion para el financiamiento de proyectos de
inversion (CCLIP) CR-O0005 del Programa de Infraestructura Vial y Movilidad Urbana y del
Contrato de Préstamo N.° 4864/OC-CR que financia la primera operacion individual bajo el
CCLIP denominada Programa de Infraestructura Vial y Promocion de Asociaciones Publico
Privadas™, 9899, aprobd dos préstamos individuales por un monto total de hasta USD 350
millones:

a. El Préstamo 4864/OC-CR para financiar el Programa de Infraestructura Vial y Promocion
de Asociaciones Publico-Privadas (PIV-APPs) por un monto de hasta USD 125 millones,
en el que uno de los componentes incluia la realizacion de los estudios, anteproyectos y
disenos requeridos para la terminacion de la nueva via a San Carlos.

b. La segunda operacién individual derivada del Convenio de Cooperacion para el
Financiamiento de Proyectos de Inversion (CCLIP) CR-O0005 para financiar el Programa
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de Infraestructura Vial y Movilidad Urbana por USD 225 millones, de los cuales, al menos
USD 200 millones se destinaran a la terminacion de la nueva via a San Carlos (Ruta 35).

La Ley 9899 establece en su articulo 3 que el segundo contrato no deberd someterse al tramite
y la eventual aprobacion de la Asamblea Legislativa, ya que la aprobacion misma del CCLIP
es suficiente. No obstante, el Ministerio de Hacienda debera enviar una copia fiel treinta dias
antes de la suscripcion del contrato de préstamo a la Comision Permanente Especial para el
Control del Ingreso y el Gasto Publicos, con el fin de que la comisién cumpla con la funcion
de fiscalizar la Hacienda Publica y realizar las investigaciones de control politico que
corresponda.

La conclusion de la nueva carretera a San Carlos (Ruta Nacional 35) tiene un costo de inversion
estimado en USD 335 millones, que sera financiado por esta operacion de crédito (USD 225
millones) y una contrapartida de USD 110 millones.

El Ministerio de Planificaciéon Nacional y Politica Econdmica emitié la aprobacion final de
inicio de tramites para el crédito publico en estudio mediante oficio Mideplan-DM-OF-1793-
2023 del 14 de octubre pasado e indicd que el proyecto es rentable desde la perspectiva de la
sociedad, debido a que los beneficios son mayores a los costos. Ademas, recomendo lo
siguiente:

a. Al MOPT, tomar las medidas de planificacioén y organizacion adecuadas que le permitan
una gestion expedita de la contrapartida asignada a las expropiaciones y su ejecucion, para
no generar atrasos en la programacion del proyecto. Asi como generar un plan de
administracion de riesgos que evite que su materializacion pueda afectar los resultados
esperados del proyecto.

b. Al Ministerio de Hacienda, planificar las transferencias de recursos de la contrapartida
para que estén disponibles cuando el proyecto los requiera para realizar las expropiaciones
y demés componentes de la inversion.

La Direccion de Crédito Publico del Ministerio de Hacienda, en oficio MH-DCP-OF-0347-
2023 del 27 de octubre del 2023, indic6 que las condiciones del financiamiento con el BID son
favorables en cuanto a tasa de interés y plazo, por lo que suaviza el impacto sobre su flujo de
caja y, por ende, coadyuva en el manejo de la liquidez y apoya la reduccion en el costo de la
deuda; todo ello en beneficio de las finanzas publicas.

La contratacion de esta operacion de crédito se estima no generaria desvios con respecto a la
programacién macroecondmica, en particular en materia monetaria, de balanza de pagos y
gestion de deuda, debido a que:

a. Esta operacion fue prevista en la revision de las proyecciones macroecondmicas
contenidas en el Informe de Politica Monetaria de octubre 2023 y, por tanto, form6 parte
de los recursos supuestos que contribuirian a cerrar la brecha de financiamiento de la
cuenta corriente de la balanza de pagos y a fortalecer el blindaje financiero del pais.

b. Se estima que el efecto de los desembolsos asociados a esta operacion de crédito podria
ser gestionados por el BCCR, sin generar un impacto desestabilizador en el mercado de
cambios ni en el mercado monetario.
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c. En ausencia de esta fuente de financiamiento externo y la decision de ejecutar este
Proyecto en la actual coyuntura econémica, el Ministerio de Hacienda tendria que acudir
al mercado local por los recursos necesarios, y esta mayor presion podria encarecer las
condiciones financieras en aproximadamente 10 puntos base. Este efecto incremental no
solo restaria espacio para que, dadas las restricciones presupuestarias, otras partidas del
gasto publico puedan aumentar, sino también limitaria la expansion del crédito sector
privado, con implicaciones directas sobre la inversion y el crecimiento econdmico.

d. Si bien esta operacion de crédito tiene un efecto incremental sobre la razéon de deuda de
Gobierno a PIB en torno a 0,35%, es previsible que ese efecto sea mitigado por los
beneficios en crecimiento econémico que generaria este proyecto de inversion publica.

Cabe sefialar que la evidencia internacional ha demostrado que, ademas de proveer un
estimulo econdémico inmediato, la inversion en infraestructura publica tiene efectos
positivos sobre el crecimiento potencial de la economia y, en Gltima instancia sobre el
bienestar de la poblacion.

En términos de crecimiento, y de acuerdo con los ejercicios disponibles para Costa Rica
a partir de informacion historica, se estima que una vez concluido este Proyecto, el efecto
acumulado adicional sobre el crecimiento econémico se ubicaria en torno a 0,8 puntos
porcentuales.

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

con base en lo antes expuesto dispuso en firme:

emitir criterio favorable para que el Ministerio de Hacienda, a solicitud del Ministerio de Obras
Publicas y Transportes, contrate un endeudamiento con el Banco Interamericano de Desarrollo
hasta por USD 225 millones, para el financiamiento de la nueva carretera a San Carlos (Ruta
Nacional 35) en el marco de la Segunda Operacién de Crédito de la CCLIPP O0005 CR,
denominada Programa de Infraestructura Vial y Movilidad Urbana: Conectividad Resiliente (CR-
L1151), aprobada mediante la Ley 9899.

Este dictamen se extiende al amparo de las competencias asignadas por la legislacion costarricense
al Banco Central de Costa Rica, en el articulo 106 de su Ley Organica y, en el articulo 7 de la Ley
de Contratos de Financiamiento Externo con Bancos Privados Extranjeros.

Comunicar a: Presidente del Banco, Ministerio de Obras Publicas y
Transportes, Ministerio de Hacienda, Direccion General de
Crédito Publico del Ministerio de Hacienda; diario oficial La
Gaceta (c.a: Gerencia, Auditoria Interna, Division Econdmica).

ARTICULO 10. Informe se seguimiento: Facilidad crediticia ODP, setiembre 2023.

Las sefioras Mariany Espinoza Montero, Katia Vindas Sanchez y Laura Pagani
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Centeno, directora interina y funcionarias del Departamento Estabilidad Financiera, en ese
orden, adscrito a la Division Econdmica, participaron en la discusion del asunto al cual se
refiere este articulo.

Conforme al orden del dia, se conocid el oficio DEC-EFI-0008-2023, del 8 de
noviembre de 2023, por medio del cual don Julio Rosales Tijerino, director del Departamento
Estabilidad Financiera, remite para su conocimiento el cuarto informe de seguimiento de la
facilidad crediticia del BCCR (Operaciones diferidas a plazo, ODP), de conformidad con la
solicitud realizada en el 2021 por parte de la Gerencia del Banco Central, relativa a elaborar este
tipo de informe con una periodicidad semestral.

De la discusion de este asunto, se transcribe lo siguiente:

“SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Para el siguiente asunto de la agenda, es un asunto, un informe técnico que asi le denominan en la
agenda, que es el seguimiento de la facilidad crediticia ODP a septiembre 2023, es un asunto que
hemos estado posponiendo y creo que si nos da tiempo a que nos hagan una presentacion. Este
entiendo que no es de aprobacion, simplemente se da por recibido, es como la rendicion de cuentas
que da la Administracién a la Junta.

Dotia Celia, por favor, haga que pasar a quien va a exponernos sobre este tema.

SRA. CELIA ALPiZAR PANIAGUA:
Si sefior.

SR. ALONSO ALFARO URENA:
Perdon, para indicar Mariany Espinoza estd hoy en la direccion del DEF, viene ella, viene Katia
Vindas y viene Laura Pagani. Entonces, ya se estan incorporando en la reunion.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Buenos dias.

SR. ALONSO ALFARO URENA:
Buenos dias, Katia.

SRA. CELIA ALPIZAR PANIAGUA:
Buenos dias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Buenos dias.

SR. ALONSO ALFARO URENA:
Katia, si quiere pueden ir cargando la presentacion para que inicien cuando don Roger les indique.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
De hecho, puede empezar con la introduccion. Claro, para estar seguros de que estamos todos,
empieza con la parte material, pero, adelante. ;Usted va a ser la expositora, Katia?

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Si, sefor.
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SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Excelente, muy bien.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Bueno, me hace falta Laura, ya se incorpora porque ella....

SRA. LAURA PAGANI CENTENO:
Ya me incorporé.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Bueno, nos va a proyectar. De acuerdo.

Vamos a presentarles, este es el informe de seguimiento semestral de las operaciones definidas a
plazo, la ODP, con cifras a...

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Perddn, Katia. Creo que es la primera vez desde que don Jorge esta en la Junta, se habla de esto,
entonces, una pequeia introduccion de ;qué fue esto?, ;qué es? Don Jorge, si usted lo cree
necesario, si no, nos lo saltamos.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Aqui traemos un poquitito, si, una resefia muy cortita.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Bueno, perfecto.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Con el objetivo, si, algo pequeiiito.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Disculpeme, adelante.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:

De acuerdo. Bueno, esta es una presentacion que corresponde al cuarto informe de seguimiento de
la facilidad crediticia, de conformidad con la solicitud que nos ha hecho la Gerencia, de elaborar
este tipo de informe con una periodicidad semestral.

Y, como mencionaba don Roger, bueno, para recordar, en marzo del 2020 el Gobierno de Costa
Rica declar6 un estado de emergencia nacional, debido a la situacion de emergencia sanitaria
provocada por el COVID. Ante esta situacion y con base en un estudio técnico y legal, se concluyé
que era necesario y conveniente que el Banco Central otorgara una linea de crédito cuyo objetivo,
como ustedes pueden observar -Laura no, si gusta pasa la diapositiva, no la has pasado- cuyo
objetivo era proveer a los intermediarios financieros regulados de financiamiento en moneda
nacional a mediano plazo y bajo costo, y eso estaba condicionado a que se trasladaran esos recursos
en condiciones, también, favorables a los hogares y empresas afectadas por la pandemia del
COVID 19.

Esta facilidad crediticia fue aprobada finalmente, segiin acuerdo de Junta Directiva del Banco
Central 5955 del 2 de setiembre del 2020. No s¢ si asi esta bien la introduccién para don Jorge o si
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quiere algo adicional. ;Continuo?

SRA. MARTA SOTO BOLANOS:
Roger, esté en silenciado.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Si, verdad, don Roger esta hablando y no...

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Perddn, no, que siga adelante, no, que, si hay preguntas de don Jorge, bueno, de don Jorge y de
quien sea, las respondemos, pero yo creo que la instruccion ya cumplid el objetivo, muy bien.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:

Bueno. La facilidad crediticia constituye recursos de caracter publico, razon por la que se hizo
necesario dar seguimiento estrecho y continuo al uso de esos recursos de la ODP, como le
llamamos, por parte los intermediarios financieros. Hasta el momento, se ha observado que los
incumplimientos identificados a la fecha han sido gestionados oportunamente por los
intermediarios financieros regulados, una vez comunicados, al implementar en las fechas
establecidas las medidas correctivas requeridas.

También, los intermediarios financieros tienen que enviar, mensualmente, una declaracion y
semestralmente, también, y esas han sido remitidas por todos estos intermediarios que recibieron
los recursos de la ODP, en los plazos y requisitos establecidos, segin lo que se estipul6 en el
acuerdo 6019-06. Los recursos de la ODP se han utilizado de forma adecuada y los beneficios
ofrecidos con esa facilidad, se han mantenido a los deudores, tanto en los términos de reduccion de
tasas de interés como de cuota.

Si gusta pasamos a la otra diapositiva. Aqui podemos ver, al cierre del periodo establecido para
realizar los desembolsos, se gird a los intermediarios un monto de 826 355 millones y estos
representaron el 98% del monto aprobado, que fue €842 887 millones. Y se dieron en dos tipos de
planes, uno a dos afios y otro a cuatro afios, ya el plan de dos afios fue cancelado en marzo de este
afio y fue por un monto de 52 878 millones. Entonces, actualmente nada mas estd vigente lo que
son los planes de cuatro afios. Con estos planes tenemos un pasivo de €694 288 millones.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Katia, mas bien es un activo, un crédito que el Banco dio.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Digamos, en lo que nos deben los intermediarios.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Si eso es un activo para el Banco.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
Es un activo para... Bueno, nosotros hicimos pasivo de que ellos tienen con nosotros.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Si, de ellos, es pasivo de los intermediarios financieros.

SRA. KATIA VINDAS SANCHEZ:
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Bueno, de hecho, si, es menor, actualmente, que lo que se les desembolsd, como efectivamente,
dice don Réger, que fue en esto de ODP de cuatro afios, fue un monto de 773 477 millones. Esto
ha sido porque ya han realizado algun tipo de redencion y principalmente, estas redenciones es por
amortizaciones que se dan en tiempo de los créditos y estas redenciones, pues es por un monto de
79 189 millones. Lo que eso representa es alrededor de un 10,2% del monto desembolsado en este
tipo de plan.

Si, continuamos, aqui podemos ver lo que es la distribucion segun cantidad de deudores y segtn el
saldo colocado. Nada mas, para mencionarles que de este pasivo vigente que nos tienen los
intermediarios, el setenta o el activo de nosotros el 79% esta en la banca comercial, 55% esta en lo
que es bancos publicos y un 24% est4 en lo que es bancos privados.

Hay un 20% que lo mantienen las cooperativas y el 1% restante es a otros intermediarios
financieros hay una mutual y una financiera. En el tiempo, si lo vemos desde agosto del 2021, la
cantidad de deudores beneficiados ha disminuido en 5002 deudores y eso representa una
disminucion del 18,8%. No obstante, al igual que en agosto del 2021, son las familias las que
mantienen la mayor cantidad de deudores beneficiados y, tienen 17 863 deudores en los que es
familias y eso representa el 82,8%. Lo que es entre micro y pequefia empresa, esta destinado el
14,2%.

También, vale la pena mencionar que hay intermediarios que explican la mayor reduccion de
deudores beneficiarios y son Scotiabank, Coopenae, Davivienda y el primero es el que ha registrado
la mayor devolucion de recursos de la ODP. También, esta disminucion de deudores tiene que ver
con la cancelacion del plan de dos afios y en términos del saldo, también, se observa que el saldo
colocado se mantiene la mayoria en lo que es familia. Actualmente representa alrededor del 43,8%
y le sigue el sector de gran empresa como un 21,7% y finalmente, se ubica el sector de lo que es
microempresa con 15,3%.

Si gusta pasamos a la otra diapositiva. En términos del saldo colocado respecto al crédito del sector
privado segun actividad econdmica, lo que hemos visto es que se mantiene muy similar a agosto
del 2021, excepto por lo que es el sector de transportes y turismo, pero ahi, hay que considerar que
hay efecto en numerador y en este caso, denominador de esos sectores, porque ha habido menos
crédito del sector privado. Entonces, disminuye més el denominador y vemos que se incrementa
un poquito en estos dos sectores, pero, y en realidad, lo que se ha mantenido por encima del
promedio del sistema financiero, son sectores que uno pensaria que ocupaban realmente recursos
de la ODP, como es transporte, comercio, servicios, manufactura, agricultura, también esta hotel y
restaurantes.

Si continuamos, podemos ver en esta diapositiva como se ha comportado el saldo seglin tipo de
arreglo de pago y nuevos créditos. Igualmente, si lo comparamos con agosto del 2021, vemos que
la distribucion entre estos arreglos de pago de nuevos créditos se mantiene muy similar.
Actualmente, el 77,5%, se mantiene en lo que es readecuaciones, el 10,8% en lo que
refinanciamientos y en nuevos créditos anda alrededor, bueno, el 11,7%. También, recordemos,
que en el acuerdo 5955, nos mencionaban con respecto a la colonizacion, en los refinanciamientos
con colonizacion, que estos no podian representar mas de un 25% de los recursos que se habian
asignado a cada intermediario financiero y en el cuadro que vemos aqui a la derecha, vemos que
se cumple esa condicion con los intermediarios que han dado este tipo de colonizaciones.

Si continuamos, podemos ver como estan las mejoras crediticias y lo que hemos visto, que también,
no han sufrido, asi como cambios muy radicales o significativos con respecto a agosto del 2021.
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En lo que es arreglos de pago, la disminucion que dieron en promedio de tasas de interés anda
alrededor de 356 puntos base. En agosto del 2021, estaban alrededor de 364 puntos base y en
términos de disminucion de cuota, en promedio en julio de 2023, estan en 30% y si lo comparamos
con agosto del 2021, esto andaba en 29,7%.

También, cabe mencionar que la mejora minima siempre se mantuvo en 230 puntos base y como
se puede observar en este cuadro y en julio de 2023, se da una mejora de 1168 puntos base, que es
en el sector de financieras. Si hacemos comparacion en lo que son las disminuciones que se han
dado en tasas de interés, es en bancos privados en donde ha variado un poquito mas esa disminucion
y eso se ha reflejado mas en lo que es en la variacion de lo que es en familias y microempresas.
Hubo una variacion de 75 y 54 puntos base respectivamente. Podemos seguir con la otra
diapositiva. En cuanto a los nuevos créditos, hay mejoras crediticias, que también se ve que se
mantienen muy similares en el tiempo. En promedio, en nuevos créditos y disminucion de tasa de
interés en julio de 2023, vemos que anda alrededor de 639 puntos base en términos de cuota, una
disminucion de 48,6 y son niveles parecidos a agosto del 2021. Y en términos, también, de tasa de
interés vemos que aqui hay una disminucion, la mayor disminucion que se dio en términos de tasa
y es en el sector de cooperativas, con 827 puntos base.

Podemos seguir con la otra diapositiva. Aqui podemos ver como se mantiene con respecto a la
evolucion de la mora, si hacemos un analisis intertemporal, con agosto del 2021 y a julio del 2023,
vemos que la morosidad se ha mantenido relativamente similar, incluso, en lo que es morosidad
mayor a 90 dias y en cobro judicial baja ligeramente porque pasa de 2,3 a 1,8% y si lo vemos cémo
se comporta con respecto al sistema financiero también, vemos que la mora es mayor a 90 mas
cobro judicial es realmente inferior, anda en 1,8%. En tanto que en moneda nacional en el sistema
financiero la mora en ese rango anda en 1,9%.

Y finalmente, la diapositiva que continua es reiterar la importancia de mantener este seguimiento
continuo de la ODP con el fin, pues de velar por el buen uso de los recursos publicos y garantizar
que, el objetivo es aliviar la capacidad de pago de deudores que fueron afectados por la pandemia
se mantenga durante todo el plazo de la facilidad. Ya el Gltimo pago deberian hacerlo en marzo del
2025, entonces casi que vamos por la mitad, practicamente.

Eso es lo que traiamos para el dia de hoy. Muchas gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, dofia Katia. Si le parece puede quitar la presentacion para ir viendo los que
tenemos comentarios, observaciones.

SR. MAX SOTO JIMENEZ:
Si yo, no sé si me escuchan, ;me escuchan?

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Si, al principio se le escuch6 muy quebrado, pero lo tnico...

SR. MAX SOTO JIMENEZ:
Si, es que... con el volumen aqui, yo no los escucho casi a ustedes, sino me escuchan, tal vez, no
hablo.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Abhorita lo estamos escuchando, en este momento si, don Max.
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SR. MAX SOTO JIMENEZ:

Si, perfecto. No, nada mas, una idea respecto del uso, mas bien, de esta facilidad o de informacién
relacionada con esta facilidad, pero que requeriria investigacion. Y eso lo habia planteado cuando
se aprobo la facilidad, que habria sido muy interesante tener como una linea base para evaluar el
efecto en variables que son de interés del Banco como... y que tenian y tienen relacion con los
objetivos de la facilidad que era en esas circunstancias de la pandemia, evitar un colapso del sector
productivo, mantener las unidades productivas activas en medio de una situacion en la que muchas,
vieron completamente eliminada la demanda de sus productos, en consecuencia, las ventas.

Y entonces, me parece que lo interesante seria ver si se logré ese objetivo, hemos visto aqui las
partes que son evaluables con la informacion que se disefid y que era... la que era viable recoger
que era relacionada con las operaciones de crédito, con la disminucidn en los costos del crédito, en
la disminucion en las cuotas, etcétera.

Pero el efecto real en cuanto a, por ejemplo, produccién y empleo que eran objetivos importantes,
pero que no son cuantificables con la informacion que tenemos. No sé si teniendo la cooperacion
de las entidades financieras y la de las empresas o de los sujetos, los individuos, las familias que
fueron objeto de este programa, pudiera recabarse informacion de cudndo comenzé y ahora. Por
ejemplo, una empresa tenia ‘x’ produccion cuando recibid el... y ahora aumentd, por ejemplo,
bueno, eso seria un resultado positivo, porque no so6lo no desaparecio la empresa si no que se
mantuvo el [...].

Eso seria un proyecto como de investigacion, pero me parece que, siendo un programa muy
singular que requiri6 una buena asignacion de recursos, valdria la pena evaluar estos otros aspectos
de su impacto en la economia. Eso seria. Gracias.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Muchas gracias, don Max. Don Miguel veo que levant6 la mano y luego don Jorge y finalmente
Alonso, creo que va a responder algo lo que dijo don Max de la solicitud.

Don Miguel, adelante.

SR. MIGUEL CANTILLO SIMON:

Si, es una cuestion mas bien técnica de lo que siempre he estado viendo es en el Mercado Integrado
de Liquidez, el tema del exceso de liquidez que hay, que es como un billon de colones, tltimamente,
pero en esto esta a favor del Banco, 700. Si sera que ya los bancos estan tomando en cuenta esto.
Un poco para decir cuanto es que tenemos nosotros que recoger de liquidez de afuera, dado que
bueno, ya no sé, esto todavia faltan un afio y...

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Un afio, un afio y tres meses.

SR. MIGUEL CANTILLO SIMON:

Un afio y tres meses para que se acabe y entonces en ese momento automaticamente va a
desaparecer esa liquidez y si es que se estan como preparando para eso con la posicion que tienen
ahora en el MIL. Es decir, que lo que tenemos que recoger son 300 millones y no, perdon, 300
miles de millones y no un billon.

Entonces, esa es una pregunta nada mas mia.
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SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:
Buena la pregunta, no conozco la respuesta, no s¢ si Alonso pueda dar algo, intuitivamente pueda
decir algo, pero voy a darle la oportunidad a don Jorge. Adelante, don Jorge.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

Yo tengo problemas con las conclusiones al final, porque me parece a mi que lo que hacen es
convalidar este proyecto, que, entre paréntesis, fue bien manejado por el Banco. Pero a mi me
parece que esto es muy alejado al Banco Central, muy muy alejado. Segin entiendo que este
proyecto fue autorizado por ley, ;por una ley? No. ;Por quién fue autorizado este proyecto?

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

No, sefior. Fue por la Junta, pero fue una interpretacion del articulo, no recuerdo si 52 o 59 que
habla sobre las cosas que el Banco puede hacer. Un articulo de la ley que dice que esta autorizado
hacer todo aquello que sea natural para un Banco Central. Entonces, fue una parte del razonamiento
en aquella época, fue la experiencia internacional de bancos como la Reserva Federal, el Banco de
Inglaterra, Chile, Pert y demas, se observo que la respuesta de los bancos centrales fue de ese
apoyo directo al sector -en este caso al sector privado- en el caso de ellos.

Nosotros no lo pudimos hacer asi, entonces fue al sistema financiero y aqui hay un detalle, no
quiero alargar la conversacion porque es parte de la filosofia que algun dia discutiremos es como
se contabiliza eso, se dice tantas familias, pero en realidad no fue... el dinero se le dio a las familias
o las empresas, sino a un banco que para ponerlo bien simple.

Un banco le tenia un crédito de 1000 a una familia y le dice a la familia: ‘mire le voy a bajar la
tasa de interés en cinco puntos y le voy a lograr reestructurar y ahora en vez de ser a cinco afios es
a 10 afios, entonces la cuota que tiene que pagar ahora es menor o lo que sea’. Entonces, aunque
no hubiese una translacion efectiva de recursos de la entidad financiera a la familia, en la
contabilidad de este programa es como si, un equivalente, como si el banco le hubiera dado los
1000 a esa familia. No sé si me explico o sea como fue.

Se deja constancia de que a las doce horas con veintiocho minutos dejo de
participar de la sesion el sefior Ivan Villalobos Valerin, director de la Division de Asesoria
Juridica y se conecto la sefiora Eliana Fonseca Rojas, directora del departamento de Gestion
Juridica de esa Division.

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:

Pero yo tengo un problema muy diferente de ese. A mi me parece que el problema fundamental
que yo veo a todo este tipo de cosas se origina en las limitaciones y restricciones que impuso el
Ministerio de Salud a la economia de Costa Rica, que provocaron, no solo una caida del crecimiento
en término real, sino un incremento en la pobreza altisimo y en el desempleo. Eso, por un lado.

Entonces el asunto es causa y efecto. Las causas no estan bien evaluadas aqui en este sentido, ni
creo que corresponden al Banco Central, pero el problema que me que tengo yo, es que el Banco
Central se meti6 a hacer cosas que van mas alla de lo que un Banco Central debi6 hacer. Y usted,
Réger o vos mencionas la cantidad de liquidez que meti6 el Banco Central tanto en los Estados
Unidos como en Europa. Y yo he leido mucha literatura sobre los excesos que se incurrieron a los
excesos monetarios que se incurrieron a nombre de la pandemia.

Entonces, a mi no me gusta eso, no me gusta meter al Banco Central a sacarle las castafias del



O 00 1 N v A W N =

DN A A A B BMDBADMDSDDWWWWWWWWWWERDNDNDDNDIDNIDNDNDDNDNDDN /= = = = = =
S O 00 1 N L A W N = O VWO IO N A WN MO WOLLNO LA WNMFRO WO NP~ WDN—=O

fuego al Gobierno por decisiones que, en mi opinidon, muchas de ellas -no todas- fueron mal
pensadas y excesivas en todas las restricciones y limitaciones. Entonces, yo no puedo concordar
con una conclusion como la que se pone ahi al final del documento, en el sentido de que lo que esta
haciendo es avalando esa operacion.

A mi me parece que mas bien lo que debid haberse metido es otra cosa, que el Banco Central
deberia ser muy cuidadoso a la hora de meterse a financiar créditos al sector privado, directamente.
Eso es una de las cosas que no me gusta. El Banco Central salid bien, pero eso no es la funcion del
Banco Central. Yo por eso, tengo dificultades conceptuales con la forma en que se debe manejar
ese tipo de eventos, ese tipo de politicas y cargarle, muy facilmente, al Banco Central para que se
meta en esto.

Yo habia creido que era una ley, pero ahora veo que fue Cubero el que metid al Banco Central en
este programa y la verdad es que no crea que me hace muy feliz y si tuviera que volverse a repetir
por las circunstancias que fueran, yo no veria muy favorablemente la repeticion de este programa.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

Vean, yo sé que estan grabando y no importa porque es la realidad. En realidad, yo tengo mucha
culpa de esto en algin momento porque estaba como director de la Division Econémica. Habia
solicitudes reiteradas de que se buscara la forma de hacer esto y que se buscara la interpretacion
juridica de como hacerlo, buscarle como dice en la ley...

SR. JORGE GUARDIA QUIROS:
(Habia presion?

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

No, no quiero poner esa palabra, ya fue, esa palabra... creo que es censurada. Habia un 4nimo de
buscar una solucidn a una situacidon macroecondémica que podemos coincidir o no, en cual es el
verdadero origen, pero lo que habia en ese momento era que estudidramos qué era lo que estaban
haciendo los otros bancos centrales, pero la pega estaba con lo juridico. Porque yo me habia metido
en lo de prestamista de ultima instancia, los préstamos de emergencia y todo eso.

Yo sabia que hay una parte en la Ley, a mi me parece que es el articulo 59, tengo que buscar si es
en el 59 o 52, siempre... tengo dias de no repasarlo...

SRA. ELIANA FONSECA ROJAS:
Es el 59, don Roger. Ahi lo puse en el chat.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

El 59, a bueno, muy bien. Que habla... a bueno, eso es, entonces era reiterada la solicitud que la
Administracion le llevara a una solucion a la Presidencia de como podemos hacer esto. Entonces,
yo lo que hice fue como un domingo en la noche, una cosa asi porque ya eran varias las preguntas.

Entonces, haciendo algo que no me corresponde, jugando de abogado llegué y tomé esa parte de la
Ley y les dije: ‘vea, a mi me parece si nosotros encontramos suficiente evidencia de que los bancos
centrales hacen esto se puede justificar que esta es una labor de banca central y buscar la forma’.
Eso fue lo que paso.

Yo lo dije como para dar una respuesta a la reiterada solicitud que nos hacian, yo entendia que era
la Asesoria Juridica que tenia que dar la respuesta, pero sabia que la Asesoria Juridica no le iba a
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llegar, entonces me meti. Perdonen, de alguna forma, hasta la arrogancia en la forma en que lo
describo.

Y para mi sorpresa el sefior dijo: ‘si, me parece muy bien trabajen en eso’ le dije: ‘no, no vamos
despacio, tenemos que buscar evidencia’ y lo que hicimos fue un trabajo de investigacion. No sé si
Alonso estuvo como investigador metido en eso, de buscar las experiencias en una buena cantidad
del mundo donde lo estuvieran haciendo y esa fue la justificacion.

Yo creo que todavia estamos muy cerca. Hay, inclusive desde el punto de vista de motivo, que eso
tendra que evaluarse en algin momento. A mi me gustdé mucho, lo voy a mencionar y voy a tener
que disculparme en algiin momento por mencionarlo, pero cuando llegd dofia Hazel como gerente,
que venia de afuera y vio las cosas en algin momento la discusion fue: ‘pero ;qué estan haciendo
ustedes? Ustedes no saben de crédito’. Nos metimos una serie de problemas operativos y de alguna
forma como que se hizo un llamado a la Administracién de que nos habia faltado un poco mas de
analisis en esto.

De hecho, dofia Hazel, contradigame porque no quiero meterla en enredos... en algin momento se
discutié a solicitud de los bancos, nos pidieron una segunda fase y ahi ya la Gerencia con mas
criterio dijo: ‘vean esto, vean lo siguiente, vean todos los costos que estamos teniendo, vean los
problemas, tenemos la justificacion’ y ya la Administracion del Banco en ese momento fue distinta.

Entonces, eso es, pero a mi me pareceria innoble de mi parte, no es que sea noble, pero si seria muy
innoble que, en este momento, cargarle la mano a otra persona donde yo estuve, fui de los ide6logos
en la parte juridica de esto. Entonces, quiero reconocer que yo tuve una participacion en €so y no
quisiera, ahora desde otra posicion, empezar a criticar algo que se hizo.

Y la Division Econdmica, me recuerdo la pobre Evelyn inclusive hablé de los efectos inflacionarios
que serian transitorios, etcétera, etcétera y fue bueno, se hizo. La Division Econdémica hizo su
trabajo, pero la Junta decidid. Parte de la discusion fue cudl era el efecto inflacionario esperado,
creo que, inclusive, por otras razones, se dieron los efectos inflacionarios, inclusive por corto plazo
y todo eso. Eso increiblemente el Departamento de Investigacion de alguna manera lo pego por los
tiempos. No sé si lo hacemos de manera forense, pegaron en todo, pero si, luego se dieron algo que
en los tiempos similar a lo que se habia dicho.

Tengo a Alonso que no lo he dejado hablar y yo no sé si dona Hazel, ya que la embarqué quiera
hacer algun comentario al respecto. Alonso y después dofia Hazel.

SR. ALONSO ALFARO URENA:

Si, don Réger, como para complementar en ese momento, justamente, Evelyn, José Pablo, perdon,
Valery, José Pablo y yo estuvimos trabajando en analizar algunos aspectos y sobre todo ver cual
era la experiencia internacional. Ese tipo de operaciones era algo que en el momento que era... €so
era mas o menos mediados de 2020 cuando se empezo a trabajar el tema. Era algo que otros bancos
centrales estaban haciendo, una de las experiencias... recuerdo que vimos el caso de Chile, el
Banco de Inglaterra, el Banco de la Reserva Federal con diferentes mecanismos, pero si parecia ser
una de las medidas que, en el contexto de una emergencia que se estaba empezando a desarrollar y
de la cual no sabiamos coémo iba a seguirse desarrollando en adelante, se consider6 que era algo
que otros bancos centrales estaban haciendo.

Recientemente de Chile, escuché que, justamente, la informacion de lo equivalente a comprobantes
electronicos en ese momento les permitia darse cuenta qué era lo que estaba pasando en la red
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productiva y complementar el analisis que ellos hacian con esta informacion. Entonces, en ese
reconocimiento que usted hace yo también tengo que hacerlo porque yo participé en esa ocasion
viéndolo por lo menos desde la perspectiva de si era algo que los bancos centrales hacian o no.

Luego queria mencionar algo que, estaba consultdndole a Katia, efectivamente, nosotros tenemos
la informacioén detallada de quiénes son los deudores que fueron beneficiados de estas operaciones
y es... puede ser un insumo importante para realizar analisis, pero también es muy importante,
seria muy importante que el Banco pudiera ser un analisis mas completo. Porque la forma de
evaluar si fue valioso o no y cudl fue el impacto en empleo, produccion, etcétera, también es
comparandolo con otras unidades juridicas y personales que no fueron beneficiados por esto.

Lo que pasa es que, volviendo a un tema recurrente, nosotros no tenemos la informacién completa
para hacer esa informacion, la cual si tienen tipicamente otros bancos centrales. Y hay toda una
agenda de investigacion de temas financieros y de créditos en la cual nosotros no podemos entrar
por esas limitaciones.

Lo ultimo que queria comentar era que, en términos de la liquidez, hay cierta correspondencia en
las magnitudes, lo que pasa es que falta tanto, me parece a mi, para que eso ocurra que seria dificil
hacer una correspondencia entre, que la liquidez que existe sea previendo el... que ya se termine
este proceso y mds bien estar en buena parte relacionado con la participacion en el mercado
cambiario que estamos teniendo ultimamente. Eso era lo que queria comentar.

SR. ROGER MADRIGAL LOPEZ:

No quiero suspender la discusion, bueno, ya no se nos salié un poco el tema que es dar por recibido.
Si les parece, demos por recibido y terminemos la sesion, pero no nos vamos para darle la
oportunidad a ver si don Jorge quiere decir algo y yo no s¢, no le he dado la oportunidad de hablar
a dofia Hazel. Entonces (les parece que lo hagamos asi?

Porque el tema es conocer, lo conocimos, lo que nos queda es dar por recibido ;estamos de
acuerdo?

SRA. SILVIA CHARPENTIER BRENES:
De acuerdo.”

Analizado el tema, la Junta Directiva, con base en lo expuesto por el Departamento
de Estabilidad Financiera en su oficio DEC-EFI-0008-2023, del 8 de noviembre de 2023, asi como
en los comentarios y observaciones hechos en esta oportunidad,

dispuso:
dar por recibido el cuarto informe de seguimiento de la facilidad crediticia del Banco Central de
Costa Rica, de las operaciones diferidas a plazo, elaborado por el departamento de Estabilidad

Financiera, adscrito a la Division Econémica y remitido adjunto al oficio DEC-EFI-0008-2023, del
8 de noviembre de 2023.

Comunicar a: Presidente del Banco (c.a: Gerencia, Auditoria Interna,
Division Econdmica y Division Gestion de Activos y Pasivos).

ARTICULO 11.  Asunto pospuesto.
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La Junta Directiva
convino en:

posponer, para una proxima oportunidad, el analisis y resolucion del asunto indicado en la agenda
como punto 6.1, relacionado con el Informe ejecutivo del resultado presupuestario y de costeo,
con corte al 30 de setiembre de 2023, remitido anexo al oficio DTE-PRS-0128-2023, del 31 de
octubre de 2023, elaborado por la Division Transformacion y Estrategia.

A LAS 13:00 HORAS FINALIZO LA SESION.
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