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AL-DEST-IEC-017-2022
INFORME ECONOMICO!
“MANEJO EFICIENTE DE LA LIQUIDEZ DEL ESTADO”

EXPEDIENTE N° 22.661
. RESUMEN DEL PROYECTO

El proyecto de Ley “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” tiene como finalidad
“establecer una serie de criterios y parametros para lograr un manejo eficiente y
eficaz de la liquidez publica, entendiendo esta como los flujos de ingresos y pagos
gue recibe y realiza el Estado. Ademas, velar por el cumplimiento de los principios
constitucionales de eficiencia, transparencia y caja Unica con el fin de mejorar la
calidad de los servicios publicos y el bienestar de la ciudadania.”

Para lograr este objetivo plantea que, tanto los ingresos percibidos por las
instituciones del Sector Publico, como el pago de sus obligaciones, se registren en
plataformas tecnoldgica implementadas y administradas por la Tesoreria Nacional
en coordinacion con el Banco Central de Costa Rica, estos mecanismos deben
garantizar la interoperabilidad con el Sistema Nacional de Pagos Electrénicos.

Dichas plataformas serian de aplicacion obligatoria para todo el Sector Publico, sin
embargo, establece que bajo ciertas condiciones se podria exceptuar su utilizacion
en aquellas actividades que se realicen bajo régimen de competencia y tengan
como propésito la generacion de lucro, los fondos de pensiones, las cuotas obrero-
patronales y la cuota estatal a la seguridad social.

Ademas, para lograr la centralizacion de los ingresos en las cuentas del sistema
propuesto, se establece una serie de regulaciones sobre las inversiones financieras
con los recursos publicos, los fideicomisos de administracion, fondos especiales,
asi como sobre los ingresos publicos que perciben entes privados, salvo que
corresponda a ingresos originados en actividades que se realicen bajo régimen de
competencia que tengan como propaosito la generacion de lucro que se encuentren
en el Sistema de forma voluntaria.

En lo que respecta a los pagos que deban realizar los entes publicos afectados,
éstos deben realizarse mediante la plataforma que para dicho fin implemente la
Tesoreria Nacional.

1Elaborado por Lic. José Ovidio Valerio Colomer, Asesor Parlamentario, supervisado por MSC Mauricio Porras
Leon, Jefe Area Econdémica y autorizado por Lic. Fernando Campos Martinez, Director Departamento de
Estudios, Referencia y Servicios Técnicos.

2 Texto del Expediente 22.661, Manejo Eficiente De La Liquidez Del Estado
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Se establece que los ingresos, que se encuentren en las cuentas del sistema
establecido, mantienen su condicion de pertenecer a los entes respectivos.

Para la administracion de la liquidez se proponen una serie de medidas para lograr
su eficiencia, control y transparencia, asi como medidas para aplicar la valoracién y
administracion del riesgo implicito en esta variable.

II. ASPECTOS CONCEPTUALES

El proyecto de Ley se titula “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” y segun lo
dispuesto en el articulo 1 tiene como fin establecer una serie de criterios y
parametros para lograr un manejo eficiente y eficaz de la liquidez publica,
entendiendo esta como “los flujos de ingresos y pagos que recibe y realiza el
Estado™.

Considerando lo anterior, esta Asesoria considera relevante conceptualizar lo que
debe entenderse como liquidez y administracién de la liquidez en el marco de la
administracion de los recursos, asi como la definicion de algunos de los términos
relacionados con las variables incorporadas en el texto.

Este desarrollo es importante por cuanto permite dimensionar qué es lo que se
pretende en el proyecto cuando se hace referencia al manejo de la liquidez del
Estado.

a) Efectivo

El efectivo es un activo financiero liquido, universalmente aceptado para realizar el
pago de bienes, servicios y amortizacion de deudas, a la vez, sirve como reserva
de valor pudiendo ahorrarlo o usarlo méas adelante.

“Segun Jiménez (2012), el dinero es un activo financiero liquido; financiero
porque permite mantener o reservar el valor de la riqueza y liquido porque su
poder de compra puede realizarse en cualquier momento.

Es parte de la riqueza financiera de las empresas y usado para hacer
transacciones, por tanto, es una variable de stock cuya -caracteristica
fundamental es ser liquida (De Gregorio, 2012).

Segun Muioz (2002), el dinero es un medio legal universalmente aceptado por
los individuos para realizar el pago de bienes, servicios y amortizacién de
deudas presentandose por medio de monedas o billetes.

3 Expediente 22 661 “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” articulo 1 del Proyecto de Ley.
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En relacion a los bienes y servicios, el efectivo puede considerarse como
medida del valor para tasar sus precios (Filippini, 1991).

Sirve como reserva de valor pudiendo ahorrarlo o usarlo mas adelante para la
compra o venta (Asmundson y Oner, 2012), cumpliendo asi su objeto de ser
aceptado en el intercambio de bienes o servicios (Reina, Zuluaga, y Rozo,
2006).”

Dentro de las definiciones establecidas en el pais por Contabilidad Nacional se
establece que. “La cuenta Efectivo y Equivalentes de Efectivo es un conjunto de
cuentas que comprenden la existencia en poder del ente de recursos de liquidez
inmediata en caja, cuentas corrientes, cajas de ahorro, otros depdsitos y fondos en
entidades bancarias, en moneda de curso legal y extranjero, sin restricciones y
disponible para el cometido del ente publico.™

De lo anterior se desprende que el efectivo en poder de las instituciones tiene dos
funciones basicas: medio de pago y reserva de valor; en relacion con lo segundo
cabe destacar que en contexto inflacionario la administracion de los recursos debe
procurar el mantener la capacidad de compra del dinero en efectivo.

b) Liquidez

En los siguientes comentarios se incluyen algunas definiciones que determinan los
alcances de esta variable:

“La liquidez es la “Capacidad de un activo de convertirse en dinero en el corto
plazo sin necesidad de reducir el precio” (Sevilla, 2015), esto quiere decir que
la liqguidez esta relacionada con la habilidad de un activo disponible para que el
mismo sea convertido rapidamente en dinero.

Es importante adicionalmente tomar en cuenta, como sefala (Davidson, Why
Money Matters: Lessons from a Half-Century of Monetary Theory, 1978) “Los
activos liquidos son bienes comercializados en mercados bien organizados y
ordenados” citado en (Rivot, 2013).

Tomando en cuenta, lo anteriormente mencionado, se puede decir que la
liquidez juega un rol vital dentro de la economia tanto de un pais como a nivel
empresarial puesto que permite evaluar la disposicién de los activos disponibles

4 Joel Anderson Gutiérrez Janampa, Liquidez y rentabilidad. Una revision conceptual y sus dimensiones,
Escuela Profesional de Contabilidad, Facultad de Ciencias Empresariales, Universidad Peruana Unién,
Revista Valor Contable, Vol. 3, Nim. 1, 2016.

5 Ministerio de Hacienda, Notas Contables Consolidadas Gobierno Del General A Diciembre 2021, Direccion
General de Contabilidad Nacional Febrero 2022
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para transformarse en dinero en el corto tiempo sin que el mismo pierda su
valor.”®

“La liquidez tiene una base conceptual a partir de los criterios de facilidad de
conversion, es una propiedad de medicion de los activos circulantes que ayuda
en la toma de decisiones de inversion y financieras Para Bernstein (1999) citado
por Ibarra (2001), la liquidez es la facilidad, velocidad y el grado de merma para
convertir los activos circulantes en tesoreria y, su escasez es considerada como
sintoma de dificultades financieras. Es medido mediante ratios financieros a fin
de determinar su capacidad de asumir los pasivos a corto plazo conforme se
venzan (Lawrence, 2007). Es una propiedad que mide si un activo es mas
realizable con certidumbre en el corto plazo sin incurrir en una pérdida (Hicks,
2010). A la vez, proporciona la mayor flexibilidad de eleccion a la empresa para
decisiones de inversion o financiacion, representando el inicio y el final del ciclo
de explotacién, dirigiendo su conversién a todo tipo de activos (Aguilar, 2013)”

“Liquidez es posesion de la empresa de efectivo necesario en el momento
oportuno que nos permita hacer el pago de los compromisos anteriormente
contraidos.

En cuanto sea mas facil convertir los recursos del activo que posea la empresa
en dinero, gozara de mayor capacidad de pago para hacer frente a sus deudas
y COMpromisos.

Sin embrago, debe aclararse que la liquidez depende de dos factores:

1. El tiempo requerido para convertir los activos en dinero.

2. La incertidumbre en el tiempo y del valor de realizacion de los activos en
dinero™®

Es importante sefalar que, si bien la liquidez se tiende a asociar con la
disponibilidad de efectivo, en realidad también considera otros activos financieros
gue mantienen la caracteristica de poder convertirse en medio de pago para cubrir
las obligaciones de las respectivas unidades economicas.

6 Uriza Riobueno Hermer Julidan Gestidn Del Riesgo De Liquidez Y Su Impacto En La Gestion Integral De La
Empresa, Universidad Cat6lica De Colombia, 2019

7 Joel Anderson Gutiérrez Janampa, Liquidez y rentabilidad. Una revision conceptual y sus dimensiones,
Escuela Profesional de Contabilidad, Facultad de Ciencias Empresariales, Universidad Peruana Union, Revista
Valor Contable, Vol. 3, Nim. 1, 2016.

8 Tristan Torres Velat, Ramén Riu Pail, Adrian Ortiz Arias ;La Gestidn de la Liquidez, Barcelona School of
Management, en https://www.bsm.upf.edu/documents/Tesina-La-gestion-de-la-liquidez.pdf
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“...fundamentalmente la liquidez es la capacidad de convertir activos en
tesoreria para hacer funcionar a la empresa. A su vez la tesoreria es
considerada el componente mas liquido con respecto a todos los demas activos,
pues proporciona la mayor flexibilidad de eleccion a la empresa para decisiones
de inversion o financiacion. ... la tesoreria es la diferencia entre los activos
realizables y disponibles (activo circulante) y el pasivo circulante en un momento
determinado. Por otra parte, estos autores definen el concepto de tesoreria neta
como la diferencia en determinado momento entre los recursos puestos en
juego para financiar una actividad y las necesidades que la misma implica.

Por otra parte, si analizamos la liquidez en términos de tesoreria neta, veremos
que ésta no se basa en los ingresos y gastos, sino en las necesidades y los
recursos’™

Por lo antes expuesto, se puede indicar que la gestion de liquidez incorpora ademas
del uso del dinero en efectivo, la administracion de aquellos otros activos realizables
en el corto plazo los cuales se clasifican como activos corrientes, siendo que estos
deben ser suficientes como para cubrir las obligaciones de corto plazo, las cuales
se catalogan como pasivos corrientes.

Activo corriente

“El activo corriente son bienes y derechos aplicados para la cancelacion de un
pasivo corriente, pueden convertirse con facilidad en efectivo, recuperandose
en un ciclo corto de explotacion, es necesaria para llevar el ciclo normal y
generar beneficios para la empresa.

Segun Concepcion (2010), el activo corriente son bienes y derechos
previsiblemente liquidos utilizados para la cancelacién de un pasivo corriente, o
gue evitan erogaciones durante el ejercicio (Robles, 2010). Guajardo (1988)
citado por Lizano (2011) considera que el activo corriente puede convertirse con
facilidad en efectivo con el compromiso de recuperarse en un Unico ejercicio
econdémico denominado ciclo corto o de explotacion (Garcia, Beraza, Larrauri,
Olasolo, Pérez, Ruiz, y Urionabarrenetxea, 2010).

Segun Calleja (2008) el activo corriente es parte de las inversiones necesarias
para llevar a cabo el ciclo normal de la empresa y generar beneficios, se espera

9 Alberto Ibarra Mares, Andlisis De Las Dificultades Financieras De Las Empresas En Una Economia
Emergente: Las Bases De Datos Y Las Variables Independientes En El Sector Hotelero De La Bolsa Mexicana
De Valores, Universitat Autbnoma De Barcelona, Departament D” Economia De L"Empresa, Barcelona, Junio
De 2001.
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se consuma o venda dentro de un afio o dentro del ciclo normal de operaciones
(Pefia, 2011)."0

En el caso costarricense la Contabilidad Nacional sefiala que el Activo Corriente
“esta compuesto por las cuentas de efectivo y equivalentes de efectivo, inversiones,
cuentas por cobrar, inventarios y otros activos a corto plazo™!

Cabe destacar que “Los inventarios son bienes tangibles susceptibles de ser
vendidos para satisfacer alguna demanda futura o para ser consumidos en la
produccion de bienes o servicios. Segun Castella (2012), los inventarios son bienes
tangibles cuyas cantidades se encuentran susceptibles para la venta en el curso
normal de la explotacion (Jiménez, 2007), permitiendo cumplir con los
requerimientos de los clientes y protegerse contra la incertidumbre de proveedores
(Acero y Pardo, 2010). Segun Herrera (2006), los inventarios son recursos que se
usan en la organizacién para satisfacer alguna demanda futura, es decir, cuando en
el ciclo neto de comercializacién se hace efectiva su venta (Altuve, 2014). Para
Goicochea (2009) también son susceptibles de ser consumidos en la produccion de
bienes o servicios para su posterior comercializacién. Forma parte del patrimonio
de la empresa pudiendo ser medida en unidades fisicas, como también, ser
valorada econémicamente (Concepcion, 2010).12

d) Pasivo corriente

“El pasivo corriente son deudas que la empresa debe reintegrar en el plazo igual o
inferior a un afno, caracterizadas por su grado de exigibilidad y por contraponerse a
los recursos permanentes.

“Son aquellas deudas que la empresa debe reintegrar en el plazo igual o inferior al
afo, un negocio en marcha (Milla, 2013). Para Marin (2011), el pasivo corriente o
las obligaciones a corto plazo se caracterizan por su grado de exigibilidad,
proviniendo de compras o préstamos que deben reembolsarse a corto plazo como
limite (Wals, 2000).

Segun Velasco (2013), el pasivo corriente son recursos que se contraponen a los
recursos permanentes por tener afan de no permanecer a mas de un afo,

10 Geobany Cesar Pomalaza Osorio, La Administracién De La Liquidez Y Su Efecto En El Resultado De Las
Empresas Arrendadoras De Centros Comerciales De Lima Metropolitana, Universidad San Martin De Porres,
Facultad De Ciencias Contables, Econdmicas Y Financieras Escuela Profesional De Contabilidad Y Finanzas
Lima — Per(
11 Ministerio de Hacienda, Notas Contables Consolidadas Gobierno Del General A Diciembre 2021, Direccion
General de Contabilidad Nacional Febrero 2022
12 Joel Anderson Gutiérrez Janampa, Liquidez y rentabilidad. Una revisién conceptual y sus dimensiones,
Escuela Profesional de Contabilidad, Facultad de Ciencias Empresariales, Universidad Peruana Unidn, Revista
Valor Contable, Vol. 3, Num. 1, 2016.
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destacando entre ellas las deudas con proveedores o0 acreedores comerciales
(Vieites, 2012)."13

e) Administracion de la Liquidez

De lo expuesto hasta ahora se colige que la administracion de la liquidez va més
alld de lo que corresponde al manejo del flujo de efectivo, de manera que en su
implementacion se deben considerar no solo la posesion de estos instrumentos
financieros o monetarios, sino que también se incorporan elementos relacionados
con la operatividad de la unidad econémica, tales como los compromisos u
obligaciones financieras y operativas, y la necesidad de recursos para cubrir esas
variables, y para su manejo se deben definir procesos de administracion que
permitan realizar un manejo eficiente de esos instrumentos, considerando ademas
que existen riesgos implicitos en la administracion de la liquidez.

“...administracion de la liquidez o administracion del capital de trabajo se refiere
a la forma como se planifica, organiza, toma dediciones y controlan los activos
corrientes, de tal modo que permitan el funcionamiento normal de la empresa.
Asimismo el capital de trabajo es la capacidad de una compaiiia para llevar a
cabo sus actividades con normalidad en el corto plazo. A nivel neto puede ser
calculado como los activos que sobran en relacion a los pasivos de corto plazo.

A modo de referencia se detallan los rubros y formulas que utiliza el BCCR para
determinar el monto total de liquidez en el pais:

“Liguidez total LT = M1 + CUASI. Incluye los activos financieros totales a disposicion
de la economia emitidos por el Sistema Financiero Nacional, tanto monetarios como
cuasimonetarios. Se obtiene al sumar el medio circulante (M1) y el cuasidinero
(CUASI) 14,

El medio circulante es la cantidad de dinero altamente liquido que circula en la
economia para financiar las transacciones comerciales y financieras de la sociedad.
Por su naturaleza, se conoce también como dinero en sentido estricto.

El Cuasidinero, esta integrado por instrumentos financieros menos liquidos en
comparacion con el medio circulante, de esta manera adquiere mas relevancia la
funcién del dinero como reserva de valor.

13 Joel Anderson Gutiérrez Janampa, Liquidez y rentabilidad. Una revisién conceptual y sus dimensiones,
Escuela Profesional de Contabilidad, Facultad de Ciencias Empresariales, Universidad Peruana Union, Revista
Valor Contable, Vol. 3, Nim. 1, 2016.

14

https://gee.bccr fi.cr/indicadoreseconomicos/Documentos//DocumentosMetodologiasNotasTecnicas/NotaMeto
dologicalMonetario.htm
9
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Al comparar las definiciones el BCCR con las definiciones previamente expuestas,
se puede observar que el banco Unicamente incluye lo relacionado al aspecto
financiero y monetario, sin considerar otros activos que puedan ser transformados
en efectivo, siendo esta la vision que plantea el proyecto de Ley.

f) Riesgo de Liquidez

En lo referente al tema del riesgo de liquidez, se cita a continuacion lo indicado por
diversos autores.

“De acuerdo con la Autoridad de Conducta Financiera (FCA, por sus siglas en
inglés) el riesgo de liquidez “es el riesgo de que una entidad, aunque solvente,
no tenga suficientes recursos financieros disponibles para poder cumplir con
sus obligaciones al vencimiento, o que pueda obtener esos recursos solo a un
costo excesivo.

Dentro de los riesgos de liquidez a los que se puede ver expuesta una entidad
financiera se encuentran:

Riesgo estructural de liquidez: Es el riesgo de que las entradas de efectivo
futuros resultantes de las posiciones en el balance, no coincidan con las salidas
de efectivo futuras.

Riesgo de liquidez a plazo: Desviacion en la sincronizacion de los flujos de
efectivo debido a la amortizacion o prolongacion no contractual de las
posiciones del balance.

Riesgo de liquidez contingente: El riesgo de no tener fondos suficientes para
cumplir con obligaciones repentinas e inesperadas a corto plazo.

Riesgo de liquidez del mercado: Incapacidad para vender activos al precio justo
debido a una disrupciéon del mercado. >

“La probabilidad de que la empresa tenga que vender sus activos por debajo de
su valor de mercado cuando se presente una brecha o un gap de liquidez”
...esto implica que las empresas no cuentan con la solvencia necesaria para
asumir sus obligaciones contractuales.

Los efectos ocasionados por la generacion del riesgo de liquidez, implica que
las empresas al no contar con suficiente liquidez para poder realizar sus
actividades, estan en la necesidad de vender sus activos, para poder obtener

15 Asociacion Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia, Guia De Buenas Practicas Para La Gestion
De Activos Y Pasivos, Colombia, Setiembre 2021

10
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liquidez. Cuando se realiza esta venta, se desarrolla un riesgo interno, dado que
estos son vendidos a precios inferiores a los contabilizados, lo que puede
provocar que la imagen de la empresa se desestabilice como también su
viabilidad financiera.6

Por considerarlo de interés para el informe en desarrollo, a continuacion, se
presentan algunas disposiciones vigentes sobre la aplicacion del analisis de riesgo
de Liquidez en el Sistema Financiero Nacional (SFN), las cuales han sido aprobados
por CONASSIF, a solicitud de SUGEF.

‘Riesgo de liquidez: Es la posibilidad de una pérdida econémica debido a la
escasez de fondos que impediria cumplir las obligaciones en los términos
pactados. El riesgo de liquidez también puede asociarse a un instrumento
financiero particular, y esta asociado a la profundidad financiera del mercado en
el que se negocia para demandar u ofrecer el instrumento sin afectacion
significativa de su valor.”’

“Es el riesgo de que una entidad no cuente con los recursos suficientes para
atender una obligacién de pago en el momento de su vencimiento. El riesgo de
liquidez no supone que el participante sea insolvente, dado que puede estar en
condiciones de realizar la liquidacion requerida en una fecha posterior a la
previamente pactada.™?

‘Administracion del riesgo de liquidez: Proceso por medio del cual una entidad
supervisada identifica, mide, evalGa, monitorea, controla, mitiga y comunica el
riesgo de liquidez...

La Superintendencia manifiesta su propdsito de apegarse plenamente a los
estandares de liquidez de Basilea Ill, en cuanto a la aplicacion del Indicador de
Cobertura de Liquidez,...”°

Lo anterior es relevante para el presente analisis por cuanto el proyecto propone
que la Tesoreria Nacional en coordinacion del BCCR serian los administradores de
la liquidez de los entes publicos, entonces estos conceptos sobre el riesgo de
liquidez podrian ser comparados con los que propone el Proyecto de Ley.

16 Uriza Riobueno Hermer Julian, Gestion Del Riesgo De Liquidez Y Su Impacto En La Gestién Integral De La
Empresa, Universidad Catolica De Colombia, 2019.

17 Consejo Nacional De Supervision Del Sistema Financiero, Reglamento sobre Administracion Integral de
Riesgos (ACUERDO SUGEF 2-10

18 BCCR y CONASSIF, Informe Anual De Estabilidad Financiera 2020-2021, Octubre 2021
https://www.bccr fi.cr/publicaciones/DocsInformeEstabilidadFinanciera/IAEF_2020-2021.pdf

19 Consejo Nacional De Supervision Del Sistema Financiero, Reglamento sobre Administracion Integral de
Riesgos (ACUERDO SUGEF 2-10)

11
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Adicionalmente, el CONASSIF, a instancias de sus superintendencias, ha emitido
varias regulaciones relacionadas con la administracion del riesgo de liquidez en el
caso de los entes sefialados. A continuacion, se exponen algunas de las reglas
incluidas en el Reglamento sobre Administracion Integral de Riesgos.

En el citado Reglamento se dispone que la Alta Gerencia deberd implementar una
estrategia que le permita, al menos:

e Contar con las pautas generales y las politicas especificas para administrar el
riesgo de liquidez, de acuerdo con el nivel de tolerancia al riesgo de liquidez
definido por el Organo de Direccion.

e Proteger la solvencia financiera de la entidad y su capacidad para afrontar
situaciones de estrés de liquidez.

e Solventar las necesidades de liquidez en situaciones normales, asi como las
situaciones que se puedan presentar en momentos de crisis.

e La entidad supervisada debe identificar los origenes del riesgo de liquidez, debe
contemplar los costos para cubrir el riesgo de liquidez en el analisis de las
distintas operaciones y actividades relevantes.

e La medicion del riesgo de liquidez requiere de una metodologia integral y
prospectiva.

e Los modelos que utilice la entidad para la medicion del riesgo de liquidez deben
contener, como minimo, el fundamento tedrico y marco conceptual que lo
sustenta, los resultados que genera (y su contraste con los datos posteriores),
ser revisados al menos anualmente y estar adecuadamente documentados.

e Para la medicion del riesgo de liquidez, la entidad debe identificar y utilizar
indicadores y herramientas referidos a la liquidez diaria, la liquidez operativa y
la liquidez estructural. Con su sustento tedrico y conceptual debidamente
documentado.

e Cada entidad debe establecer limites apropiados a la realidad del negocio para
controlar su exposicion al riesgo de liquidez y su vulnerabilidad, Estos limites
deben de ser monitoreados, revisados y ajustados al menos una vez al afio.

e El Plan de Contingencia de Liquidez debe incluir el conjunto de medidas

técnicas, humanas y organizativas necesarias para garantizar la continuidad del
Nnegocio y sus operaciones.
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e El plan de contingencia de liquidez debe diferenciar la estrategia de
financiamiento durante una crisis sistémica y se deben establecer las politicas
y procedimientos que deben ser utilizados durante una crisis de liquidez.

Ademas, se define el Riesgo de Tecnologias de Informacion (Tl) que es la
posibilidad de pérdidas econdmicas derivadas de un evento relacionado con el
acceso o uso de la tecnologia, que afecta el desarrollo de los procesos del negocio
y la gestién de riesgos de la entidad, al atentar contra la confidencialidad, integridad,
disponibilidad, eficiencia, confiabilidad y oportunidad de la informacion.

Como se observa, el marco regulatorio expuesto se refiere a las acciones y
responsabilidades de los entes regulados por la Sugef en relacion con el riesgo de
liquidez, lo cual es relevante considerando que actualmente las instituciones del
Sector Publico mantienen sus recursos colocados en el SFN, por lo cual estas
medidas los impactan en el tanto son clientes que en algiin momento necesitarian
hacer uso de dichos recursos en forma liquida para afrontar el pago de sus pasivos.
Ahora bien, este marco regulatorio en cuanto a la administracion de la liquidez y sus
riesgos deberia ser replicado en lo correspondiente por la TN y el BCCR quienes
pasarian a asumir la administracion de los recursos.

De lo expuesto hasta ahora se concluye que el concepto de manejo de liquidez que
propone el proyecto es limitado por cuanto se circunscribe Gnicamente a la
administracion de los recursos financieros, siendo que un enfoque integral debe
considerar todo lo concerniente al activo corriente y al pasivo corriente. En este
sentido, la TN y el BCCR uUnicamente estarian involucrados en una parte de la
estrategia de administracion del riesgo de la liquidez, por lo que se requiere de un
esfuerzo de coordinacion con las instituciones para involucrar este componente de
manera asertiva dentro de la estrategia general.

En este sentido, si se consideran los Estados Financieros emitidos por la
Contabilidad Nacional para Gobierno General y Empresas Publicas a diciembre
2021, se tiene que en lo que respecta a los recursos relacionados con la liquidez,
los cuales se reflejan en lo Activos Corrientes y los Pasivos corrientes, se puede
observar que los Activos Corrientes Totales superan en ¢1,4 billones a los Pasivos
Corrientes totales. Si se considera unicamente el Gobierno General la diferencia
entre ambas variables es negativa, por ¢110.951,3 millones, o sea que los Pasivos
Corrientes superan a los Activos Corrientes. Ademas el mayor componente de los
Pasivos corrientes del Gobierno General lo constituye el “Endeudamiento Publico a
Corto Plazo” que representan el 58.1% de dichos Pasivos, dentro del cual se ubica
como principal componente el pasivo generado por los “Titulos y Valores de la
Deuda publica a Pagar a Corto Plazo” que representan un total ¢2.3 billones?°. En

20 Contabilidad Nacional, Consolidado Gobierno General Estado de Situacion Financiera o Balance General Del
01 de Enero 2021 al 31 de Diciembre del 2021
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el grupo de Empresas Publicas, los activos Corrientes superan en ¢1.5 billones a
los Pasivos Corrientes.

Cuadro N°1

Gobierno General y Empresas Publicas
Estados Financieros. Cifras Consolidadas
Al 31 de diciembre del 2021

En millones de colones

Cuenta Gobierno General EPT]E:;saZS Total

Activo Corriente 4 258 525,0 3 663 224.0 7921749
Efectivo y equivalentes de efectivo 1291 534,6* 876 975,1 2168 510
Inversiones a corto plazo 421 097,0 1851 336,2 2272433
Titulos y valores a valor razonable a corto plazo 297 965.4 1700 164,6 1998 130
Titulos y valores a costo amortizado a corto plazo 106 293,7 106 294
Otras inversiones a corto plazo 16 838,0 151 215 168 053
Pasivo Corriente 4 369 476,3 21380355 6 507 512
Deudas a corto plazo 669 689,2 1054 411,7 1724 101
Endeudamiento publico a corto plazo 2469 822,2 31024,8 2500 847
Fondos de terceros y en garantia 816 884,10 8 096,2 824 980
Provisiones y reservas técnicas a corto plazo 234 673 994 512,5 1229 185

* La Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) tiene un saldo en la partida efectivo y equivalentes de efectivo
que incluye tanto al IVM y SEM por un total de ¢665.983.968.131,31
Fuente: Contabilidad Nacional, Estados Financieros Consolidados a diciembre 2021

Sobre este aspecto resulta relevante incluir el siguiente comentario de la
Contabilidad Nacional en relacién con la posicion de liquidez del Gobierno General:
“Los activos corrientes son insuficientes para cubrir las obligaciones de corto plazo
y el Gobierno General tiene una posicion de liquidez riesgosa.”?!

[ll. ANALISIS DE LA INICIATIVA

3.1 Sobre el Contenido del Proyecto

Taly como se indico, el proyecto de Ley propone centralizar el manejo de la liquidez
por parte del Sector Publico en un sistema de Cuenta Unica del Tesoro o caja Unica.

El sistema propuesto se denominara Sistema de Cuentas del Sector Publico (en
adelante, el “Sistema”), el cual operaria como reserva centralizada de la liquidez de

21 Contabilidad Nacional, Notas Contables Consolidadas Gobierno Del General A Diciembre 2021, febrero 2022.
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amplia cobertura, donde los recursos se encontraran depositados en el Banco
Central de Costa Rica. Las entidades mantendrian la titularidad y disponibilidad de
los recursos que correspondan a transferencias provenientes del Presupuesto de la
Republica, asi como de los ingresos derivados de sus actividades ordinarias que no
forman parte de dicho Presupuesto Nacional. Las entidades deberan tener acceso
oportuno y de calidad sobre informacion financiera, y realizar sus gestiones de
cobros y pagos de manera integrada y centralizada. La Tesoreria Nacional sera
responsable de dar el soporte operacional y del debido funcionamiento del Sistema.

El Proyecto incluye cinco capitulos:

El Capitulo | hace referencia a las disposiciones generales e incluye: la finalidad de
la Ley, cual es establecer una serie de criterios y parametros para lograr un manejo
eficiente y eficaz de la liquidez publica; el &mbito de aplicacion, siendo que incluye
a la totalidad de los ingresos publicos independientemente de quien los administre
o custodie; y los principios para el manejo eficiente de la liquidez. Para los efectos
de la norma, se consideran ingresos publicos todos los ingresos y rentas que se
reciben a nombre del Estado o que son propiedad del Estado.

El Capitulo Il sobre el manejo eficiente de la liquidez, incluye aspectos relacionados
con el proceso de administracién de los ingresos y gastos, el procesamiento de la
informacion y contabilizacidén de transacciones, la gestion de liquidez y de deuda, el
acceso a la informacién y el uso de plataformas orientadas a la ciudadania. Este
capitulo incluye una seccién 1 sobre la captacién de ingresos, una seccion 2 sobre
la administracion de la liquidez y una seccion 3 sobre el proceso de pagos.

El Capitulo 11l es mas amplio y tiene que ver con todo lo referente al Sistema de
Cuentas del Sector Publico; dispone entre otros aspectos que el sistema sera
administrado por la Tesoreria Nacional la que debera contar con una plataforma que
permita la administracion de la liquidez de los recursos financieros. Por su parte el
Banco Central de Costa Rica ejercera, Unica y exclusivamente funciones de cajero
general del Estado, cobrando al costo por los servicios brindados. También se le
establecen obligaciones y deberes a la Tesoreria Nacional con respecto al control y
gestion de riesgos de liquidez, incluyendo la definicion de un plan de financiacién
contingente y la constitucion de una reserva de liquidez. Se establece la prohibicion
a las entidades publicas o privadas que forman parte del Sistema de mantener
saldos fuera del Sistema, asi como la obligacion de realizar una programacion
financiera sobre el uso de los recursos. Por otra parte, se dispone que la Tesoreria
Nacional podra disponer de los fondos depositados y no requeridos por las
entidades publicas o privadas, para la realizacion de operaciones de gestion de
liquidez. Finalmente se indica que los ingresos publicos que se mantengan en el
Sistema no generaran intereses a favor de las entidades publicas o privadas; salvo
gue corresponda a ingresos originados en actividades que se realicen bajo régimen
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de competencia que tengan como propoésito la generacion de lucro que se
encuentren en el Sistema de forma voluntaria, de la misma forma se indica que, los
recursos privados que se encuentran en custodia de las entidades publicas deberan
estar dentro del Sistema, y no generaran rendimientos.

Como se indico, se exceptuan de la inclusion obligatoria al Sistema, los ingresos
publicos originados en las actividades que se realicen bajo régimen de competencia
y tengan como propdsito la generacién de lucro, los fondos de pensiones y las
cuotas obrero-patronales y cuota estatal; no obstante, dichos recursos podran ser
incorporados de forma voluntaria por las entidades al Sistema

El Capitulo IV abarca lo relacionado con los procedimientos administrativos y el
esquema sancionatorio por incumplimiento de la Ley.

El capitulo V incluye una serie de disposiciones finales, que abarca el tratamiento a
los Fideicomisos y a los Fondos Especiales, asi como una serie de reformas a otras
leyes para adecuar el marco normativo vigente a la nueva legislacion.

En el siguiente andlisis se valoran los efectos del Proyecto de Ley considerando su
ambito de cobertura y sus efectos sobe los distintos entes involucrados.

3.2 Ambito de cobertura del proyecto

A continuacién, se hace referencia a la posible cobertura del proyecto, tanto en
relacion con las instituciones afectadas, como con respecto a los recursos que se
estarian incluyendo, segun lo que parece implicar la iniciativa.

De previo, es importante sefialar que, en el proyecto en estudio se hacen distintas
referencias a plataformas tecnoldgicas interoperables como se especifica a
continuacion:

e EI articulo 10 del proyecto establece una plataforma interoperable en
coordinacién con el BCCR gque garantice la interoperabilidad con el SINPE,
“que garantice la interoperabilidad con el Sistema Nacional de Pagos Electrénicos y
gue permita la captacion de ingresos publicos, asi como el intercambio de
informacién de manera eficiente y uniforme.*?

e El articulo 16 del proyecto, determina la utilizacion de una plataforma
interoperable con la finalidad de que “Todo pago que se realice con los ingresos
publicos captados, debera efectuarse por medio de una plataforma interoperable
gue permita el intercambio de informacion de manera eficiente, uniforme vy

22 Expediente 22 661 “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” articulo 10 del Proyecto de Ley.
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transparente’® la cual serd desarrollada y administrada por la Tesoreria
Nacional en coordinacion con el BCCR que debe permitir el intercambio de
informacion de manera eficiente, uniforme y transparente.

e El articulo 18 del proyecto, sefiala que “la Tesoreria Nacional debera proveer y
administrar una plataforma interoperable en coordinacion con el Banco Central de
Costa Rica, que garantice la interoperabilidad con el Sistema Nacional de Pagos
Electrénicos y que permita la captacidén de ingresos publicos y realizacion de pagos,
asi como el intercambio de informacion de manera eficiente y uniforme.”®*

e Elarticulo 19 del Proyecto de Ley establece que la “Tesoreria Nacional debera
contar con una plataforma que permita la administracién de la liquidez para el fiel
cumplimiento de las funciones que se establecen en esta ley”.?

Estos sefialamientos parecen determinar la creacion de varias plataformas
tecnoldgicas, dos de las cuales se dedicarian a la implementacidn por separado de
los ingresos y los gastos, mientras una tercera se asociaria al Sistema de Cuentas
del Sector Publico, en tanto que la cuarta es para la administracion del liquidez y
funciones relacionadas con ésta a cargo de la Tesoreria Nacional.

No obstante lo anterior, el articulo 18 parece sefialar que en realidad se esta
proponiendo una sola plataforma, pues en ella se incluyen la administracion e
informacion tanto de los ingresos como de los gastos, lo cual también parece
reflejarse en lo sefialado en el articulo que indica que: En el caso de los ingresos
que se encuentren bajo el ambito de aplicacion del capitulo 11l de esta ley, deberan
ser depositados en las cuentas del Sistema, lo que parece indicar la creacién de
una unica plataforma de registro, consideracién que parece ser reafirmada con el
seflalamiento del articulo 42 que indica: “...el desarrollo de la plataforma citada en
los articulos 10, 16 y 19 de la presente ley...” lo que da a entender que es una sola
plataforma.

a) Cobertura Institucional

En lo referente a las regulaciones relacionadas con los ingresos, los gastos
efectuados con esos ingresos y el trasiego de informacion, éstas se aplicarian a
todos los entes que conforman el Sector Publico, asi como a entes privados que
recauden o reciban ingresos publicos.

No obstante lo anterior, el proyecto propone las siguientes excepciones:

23 Expediente 22 661 “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” articulo 16 del Proyecto de Ley.
24 Expediente 22 661 “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” articulo 18 del Proyecto de Ley.
25 Expediente 22 661 “Manejo Eficiente de la Liquidez del Estado” articulo 19 del Proyecto de Ley
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e En lo referente a la plataforma relacionada con la captacion de ingresos
publicos y realizacion de pagos, asi como el intercambio de informacién de
manera eficiente y uniforme, se exceptia a la liquidez publica de las
actividades que se realicen bajo regimenes de competencia y que tengan
como proposito la generacion de lucro, los fondos de pensiones y las cuotas
obrero-patronales y cuota estatal. Sin embargo, el articulo 18 sefiala que
dichos ingresos podran ser incorporados de forma voluntaria por las
entidades al Sistema de Cuentas del Sector Publico.

e En lo que respecta a la prohibicién de realizar adquisiciones de inversiones
con los ingresos publicos que estén depositados dentro del Sistema, se
exceptla a la Tesoreria Nacional, asi como a los ingresos originados en
actividades que se realicen bajo régimen de competencia que tengan como
propésito la generacion de lucro que se encuentren en el Sistema de forma
voluntaria.

Para efectos de dimensionar las excepciones sefialadas, a continuacion, se
incluyen algunos comentarios sobre la empresa publica en Costa Rica, por ser de
importancia para el analisis:

‘la definicion de empresa publica como aquella entidad del Estado que
desarrolla una actividad econdmica (produccion y cambio de bienes y servicios
para un mercado) en forma habitual y continua, ya sea en régimen de
competencia o de monopolio.

Costa Rica cuenta actualmente con 28 empresas propiedad del Estado. Doce
de ellas son empresas individuales o grupos empresariales, y las restantes 16
son empresas subsidiarias. Estas subsidiarias pertenecen a cuatro de las
empresas, que se denominan grupos o0 conglomerados: Conglomerado
Financiero BCR, Conglomerado Financiero BNCR, Grupo INS y Grupo ICE, con
la excepcion de FANAL, que pertenece al CNP en calidad de unidad adscrita.
Del total de las EPEs, 23 empresas operan en mercados abiertos a la
competencia: servicios financieros, seguros, servicios postales y de Courier,
telecomunicaciones, salud humana, transportes y almacenaje, servicios de
television y radio publica. Cinco EPEs operan en condiciones de monopolio en
los siguientes sectores: suministro y tratamiento de agua; destilacion y
comercializacién de alcohol; generacion y distribucidn de energia; rifas y
loterias; y suministro y distribucion de hidrocarburos. El sector financiero es en
el que mas EPEs participan (10 en total).

18



La siguiente tabla resume informacién de cada EPE, incluyendo el sector en

i

ASAMBLEA
LEGISLATIVA

ol P muds Guais By

gue se desarrolla y si se trata de una entidad matriz o subsidiaria.

Figura 1. Listado de las empresas propiedad del Estado y sus principales

caracteristicas, a 'Iunio de 2019.

1 Acueductos y Alcantarillados Suministro y tratamiento Matriz
(AyA) de agua
2 Banco de Costa Rica (BCR) Servicios financieros Matriz
3 BCR Corredora de Seguros S.A. Seguros Subsidiaria
BCR
4 BCR Pension Operadora de Servicios financieros Subsidiaria
Planes de Pensiones BCR
Complementarias S.A (BCR OPC)
5 BCR Sociedad Administradora de Servicios financieros Subsidiaria
Fondos de Inversion S.A (BCR BCR
SAFI)
6 BCR Valores Puesto de Bolsa Servicios financieros Subsidiaria
S.A. BCR
7 Banco Internacional de Costa Subsidiaria
Rica S.A.(BICSA¥) Servicios financieros BCR yBNCR
8 Banco Nacional de Costa Rical Servicios financieros Matriz
(BN)
9 BN Sociedad Administradora de Servicios financieros Subsidiaria
Fondos de Inversién, S.A. (BN BN
SAFI)
10 BN Sociedad Corredora de Seguros Subsidiaria
Seguros, S.A. BN
11 BN Valores, Puesto de Bolsa, S.A. Servicios financieros Subsidiaria
BN
12 BN Vital Operadora de Pensiones Servicios financieros Subsidiaria
Complementarias S.A. BN
13 Correos de Costa Rica S.A. Servicios  postales vy Matriz
logisticos
14 Destilacion y Unidad
Fabrica Nacional de Licores comercializacion de| Adscrita  del
(FANAL) alcohol (Manufactura) Consejo
Nacional de
Produccion
(CNP)
15 Instituto Costarricense de Energia y Matriz
Electricidad (ICE) telecomunicaciones
16 Compafiia Nacional de Fuerza vy Energia y Subsidiaria
Luz (CNFL) telecomunicaciones ICE
17 Radiografica Costarricense S.A. Energia y Subsidiaria
(RACSA) telecomunicaciones ICE
18 Instituto Costarricense de Transportes y almacenaje Matriz
Ferrocarriles(INCOFER)
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19 Instituto Costarricense de Puertos| Transportes y almacenaje Matriz
del
Pacifico (INCOP)
20 Instituto Nacional de Seguros Seguros Matriz
(INS)
21 INS Red de Servicios de Salud Salud humana Subsidiaria
S.A. INS
22 INS Servicios S.A. Servicios de Subsidiaria
administracion de INS
oficina
23 INS Sociedad Administradora de Servicios financieros Subsidiaria
Fondos de Inversion S.A. (INS INS
SAFI)
24 INS Valores Puesto de Bolsa S.A. Servicios financieros Subsidiaria
INS
25 Junta de Administracion Portuaria
y de Desarrollo Econémico de la| Transportes y almacenaje Matriz
Vertiente
Atlantica (JAPDEVA)
26 Junta de Proteccidn Social (JPS) Rifas y loterias Matriz
27 Refinadora Costarricense de Suministro de Matriz
Petr6leoS.A.(RECOPE) hidrocarburos
(Manufactura)
28 Sistema Nacional de Radio VY| Servicios de television y Matriz
Televisién(SINART) radio publica (medios de
comunicacion)

Fuente: Unidad Asesora®

Al considerar las excepciones antes sefialadas y la informacién anterior, se plantean
las siguientes consideraciones:

En el caso de las actividades en competencia y cuya finalidad sea la generacion de
lucro, el grupo de entes exceptuados de la inclusion obligatoria de sus ingresos y
procesos de pago, ya sea que la plataforma tecnol6gica se interprete como una
Unica para cada variable, o que sean varias, incluiria: a los Bancos Comerciales del
Estado y sus grupos, al INS y su conglomerado, a los miembros del grupo ICE
telecomunicaciones, Correos de Costa Rica, y el SINART, pero debe mencionarse
gue existen empresas publicas para las cuales no esta claro si cumplen las
condiciones para ser excluidas, en especial lo referente a la generacién o no de
lucro como por ejemplo: JAPDEVA, INCOP, Recope y Editorial Costa Rica (que no
esta en la lista como empresa publica), y algunas del grupo ICE, como ICE energia
o la Compafiia Nacional de Fuerza y Luz las cuales se suponen que operan al costo;

26 presidencia de la RepUblica , Reporte agregado sobre el conjunto de empresas propiedad del Estado 2019,
en
https://www.hacienda.go.cr/docs/5dd69dd20f54e Reporte%20agregado%20empresas%20del%20Estado%20
2019%20v8Nov2019.pdf
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igualmente se presentan algunas que si bien generan lucro no operan en
competencia, como por ejemplo la JPPS y Fanal.

En lo relatico a las cuotas obrero-patronales y estatales, es en la exposicion de
motivos en donde se asocia estos conceptos con aportes a la seguridad social, no
asi en el articulado. Partiendo de lo anterior, se entenderian como excluidos los
ingresos y gastos asociados con el RIVM y del REYM de la CCSS, sin embargo, no
es claro si la disposiciéon abarca lo relacionado con los aportes al Fodesaf, al INA,
al IMAS, al Fondo de Capitalizacién Laboral, al Seguro de Riesgos del Trabajo, y
cualquier otro aporte laboral, estatal o patronal establecido por Ley o Reglamento,
que, de acuerdo con la redaccién del articulo, se entenderia que estaria excluido
del Sistema. Igualmente se tendria que interpretar silos otros ingresos que perciban
estas mismas instituciones y sus gastos asociados, entre ellos los de la CCSS, si
estarian sujetos al Sistema.

También estarian excluidos los fondos de pensiones, entre ellos los relacionados
con los ingresos del ROP administrados por las OPC publicas, asi como los que
reciben y ejecutan cualquier otra administradora publica de fondos de pensiones,
como JUPEMA, el régimen del Poder Judicial, las administradoras de regimenes
especiales de pension y de fondos voluntarios de pension.

En relacidén con la posibilidad de realizar inversiones con los ingresos publicos, se
tendria Unicamente como excluidos, ademas de a la Tesoreria, los recursos de los
entes que operen en actividades que se realicen bajo régimen de competencia que
tengan como proposito la generacion de lucro, que se encuentren en el Sistema de
forma voluntaria, o sea que, de los recursos sefialados previamente, no se estarian
considerando los relacionados con los fondos de pensiones y las cuotas sefialadas.

En general las excepciones tienen particularidades sujetas al tipo de actividad y
demuestran cierto sesgo de beneficio en el trato para las actividades que actian en
competencia y con fines de lucro.

b) Recursos Cubiertos con la Norma

La iniciativa, determina que todo ingreso publico que obtengan las instituciones del
sector publico, asi como aquellos que administren entes privados, deberan ser
depositados en las cuentas del Sistema, exceptuando los ya sefialados. Por lo que
la liquidez a que hace referencia el proyecto y partiendo de la cobertura sefalada,
provendria de las siguientes fuentes:

e El flujo de ingresos recaudados o ejecutados en el periodo, ya sean
corrientes, de capital, o de financiamiento. Dado que la CGR debe conocer
los presupuestos de la mayoria de las instituciones publicas, asi como de
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algunas entidades privadas que administran recursos publicos y de los
Fideicomisos, entonces se podria utilizar los presupuestos aprobados por la
CGR, para obtener la estimacion del afio 2022, e igualmente, se utilizarian
los datos de la Contabilidad Nacional para el afio 2021.

e Los recursos acumulados por las instituciones, asi como lo relacionado con
los Fideicomisos de administracion, ya que el proyecto también incorpora los
recursos que se encuentran en instrumentos financieros, al sefialar en el
articulo 28 la prohibicion a las entidades publicas o privadas que forman parte
del Sistema de Cuentas del Sector Publico de mantener fuera de dicho
Sistema saldos de cualquier especie, en cuentas corrientes, certificados de
depdsitos a plazo u otros instrumentos financieros, entonces también
ingresarian los recursos que se encuentren en estas condiciones. Para
efectos de cuantificar la magnitud de esta variable se valora la informacion
contenida en los Estados Financieros Consolidados elaborados por la
Contabilidad Nacional.

De acuerdo con lo sefialado en la exposicion de motivos, del total de recursos del
Sector Publico No Bancario al 31 de diciembre de 2018 por la suma de ¢8.046.393
millones, un 86% se encuentra fuera de las cuentas de Caja Unica de la Tesoreria
Nacional. Por su parte se sefiala que, al 31 de diciembre de 2020, el saldo de las
cuentas dentro del sistema de Caja Unica asciende a la suma de ¢1.101.073
millones.

De previo y para efectos de referencia, se presenta en el siguiente grafico la

composicion del Sector Publico de acuerdo con la clasificacion que realiza la
Contraloria General de la Republica.
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COMPOSICION SECTOR PUBLICO

Gobierno Central
Gobierno de la Republica
rganos
Desconcentrados
Gabierno General—
Instituciones Descentralizadas no

Empresariales

Sector Piblico Gobiernos Locales
No Financiere |

Empresas Publicas No
Sector _ Empresas Pablicas No Financieras Nacionales
Pablico Financieras

' Empresas Publicas No
Financieras Municipales

Instituciones Publicas Financieras

Sector Publico | Instituciones Publicas J Bancarias

Financiero Financieras

Instituciones Publicas Financieras
No Bancarias

Instituciones Publicas Financieras
de Rectoria y Supervision

Fuente: Contraloria General de la Republica: Evolucion Fiscal y
Presupuestaria del Sector Publico. Agosto 2017

i. Flujo de recursos adicionales

Con la finalidad de presentar los posibles recursos que en el transcurso del afio se
podrian afectar con la iniciativa, se presenta las cifras relacionadas con los ingresos
aprobados por la CGR para el afio 2022.

Al respecto, la CGR?’ sefiala que el Presupuesto Inicial de Ingresos aprobado para
el Sector Publico alcanza la cifra de ¢27.6 billones, de los cuales el 68.6%
corresponden a ingresos corrientes, siendo el Sector Descentralizado el que
demuestra el mayor financiamiento de sus presupuestos con ingresos corrientes al
tener una participacion del 79.9%.

En relacion con los ingresos que aprueba propiamente el ente Contralor, los cuales
suman ¢15,451,096 millones, sefiala la entidad que:

27 #MonitoreoCGR  Comportamiento de los Presupuestos del Sector Publico 2015-2022
https://cqgrfiles.cgr.go.cr/publico/docs _cqr/2022/SIGYD_D/SIGYD_D_2022003536.pdf
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1jZIVCTgX NRXir-xPzsAggarlgnd gnh/edit#qid=1548104136
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..Si se analiza el comportamiento segun la clasificacion institucional, las
Instituciones Descentralizadas No Empresariales (IDNES), las Empresas Publicas
No Financieras (EPNF) y las Instituciones Publicas Financieras (IPF) abarcan un
96% del total aprobado por la CGR para el afio 2022.

13

En el caso de las IDNES, la Caja Costarricense del Seguro Social (CCSS)
representa el 79,5% del total de presupuesto aprobado por la CGR para este grupo
institucional. Por su parte, el Instituto Nacional de Seguros (INS), el Banco Nacional
de Costa Rica (BNCR) y el Banco de Costa Rica (BCR) abarcan el 64,5% del total
aprobado para las IPF; mientras que la Refinadora Costarricense de Petroleo
(RECOPE) y el Grupo ICE representan el 82,3% para el caso de las EPNF. Lo
anterior evidencia como la mayor parte del monto total aprobado para 2022, se
concentra en pocas instituciones del sector descentralizado™®. A lo cual agrega
esta asesoria, que, de acuerdo con lo propuesto en el proyecto de ley, la mayor
parte de los recursos de las citadas instituciones estarian fuera del Sistema.

Para obtener un acercamiento al monto que podria ser incorporado dentro del
Sistema de Cuentas del Sector Publico, al presupuesto de ingresos del Sector
Plblico por ¢26,96 billones?®® se le rebaja los recursos incorporados en las
instituciones que podrian ser excluidas del sistema, como se muestra a
continuacion:

Cuadro N°2

Presupuesto Inicial Aprobado del sector Publico. Afio 2022.

Recursos adicionales aincluirse en el Sistema de Cuentas del Sector Publico
En millones de colones

Subsector Ingresos Totales Exclusiones Saldo

Sector Piblico 26 968 598,3 22 576 723,0 4 391 875,3
Presupuesto Nacional 11 517 502,3 11 517 502,3 -
Resto Sector Publicot 15 451 096,0 11 059 220,7 4 391 875,3
Instituciones Descentralizadas No Empresariales 6713 307,3 5337 774,08 1375533,3
Empresas Publicas No Financieras 4676 639,7 2275 028,04 24016117
Instituciones Publicas Financieras 3446 418,7 3446 418,75 0,0
Gobiernos Locales 540 859,3 540 859,3
Fideicomiso 724120 72412,0
Otras entidades de Gobiernos Locales? 1458,9 1458,9

1/Nota: No incluye las instituciones del Gobierno Central ni aquellas que por normativa existente no requieren
de aprobacion externa a la Contraloria. Incluye los montos propuestos por las instituciones cuyo resultado del
proceso de aprobacion externa fue improbado o archivado sin tramite, asi como los montos improbados en las
instituciones cuyo resultado fue aprobacién parcial.

2/ Incluye Federaciones de Municipalidades.

28 Resultado del proceso de aprobacion presupuestaria externa de la CGR para el ejercicio econémico 2022
https://sites.google.com/cgr.go.cr/monitoreocgr/2022/monitoreocgr-pp2022/dfoe-fip-mtr-00001-2022
29 Este monto difiere de los ¢27.6 billones antes sefialados por lo que se explica en la nota /1 del cuadro siguiente
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3/ Se excluye la CCSS

4/ Se excluyen: ICE, RACSA, CORREOS DE COSTA RICA, INCOP, SINART, JAPDEVA, y INS Red de
Servicios de Salud S. A, en el caso del ICE, INCOP Y JAPDEVA esta Asesoria los excluyen por lo sefialado en
el analisis previo, dado que podrian cumplir con algunos de los sefialamientos de excepcién del proyecto

5/ Se excluyen todas por ser relacionadas con el negocio financiero

Fuente: Elaboracion propia con datos de SIPP de CGR y Ley de Presupuesto Nacional de 2022

Para la valoracion de los resultados del cuadro anterior, es relevante sefalar lo
siguiente:

e Para estimar el monto adicional a incluirse en el Sistema de Cuentas del
Sector Publico a partir de un enfoque de ingresos, se excluye la totalidad del
Presupuesto Nacional, por cuanto sus ingresos ya estan sujetos al principio
de Caja Unica de Estado y por lo tanto son administrados por la Tesoreria
Nacional.

e El grupo IPF (Instituciones Publicas Financieras) se excluye por cuanto en él
se encuentran ubicados los bancos y empresas que se dedican a la
intermediacién financiera, y es una actividad que cumple los requisitos de
exclusion que exige el proyecto.

e Las exclusiones en el grupo EPNF (Empresas Publicas No financieras),
obedecen a que son empresas publicas que operan en competencia y
generan utilidades con lo que cumplen los requisitos para su exclusion, segun
el Proyecto de Ley.

e La CCSS queda excluida del grupo de “Instituciones Descentralizadas No
Empresariales” por estar asociada con contribuciones sociales y fondos de
pensiones.

Por lo tanto, al aplicar las exclusiones sefaladas, se puede tener un aproximado del
flujo de recursos que ingresaria como adicionales a las cuentas que administraria
la Tesoreria Nacional, lo cuales rondarian aproximadamente los ¢4,4 billones si se
considera como referencia el 2022, a partir de los ingreso comprendidos en el
presupuesto anual, monto que podria variar, hacia arriba o hacia abajo,
dependiendo de la definicion que se aplique de las empresas en competencia y con
fines de lucro, pues podrian incluirse algunas o eliminarse otras. Si a lo anterior se
suma el presupuesto de ingresos incluido en el Presupuesto Nacional por ¢11,51
billones, el monto sujeto al Sistema de Cuentas del Sector Publico alcanzaria los
¢15,9 billones, no obstante, se debe tomar en cuenta que no todo el monto se
encontrara en recursos liqguidos en un mismo momento, pues se trata de un flujo de
ingresos que se captara a lo largo del afio y que disminuird conforme se utilicen
para financiar los gastos.
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ii. Recursos acumulados adicionales

Otra forma de acercar la cantidad de recursos que podrian estar cubiertos con el
Sistema de Cuentas del Sector Publico, es a través de los estados financieros
emitidos por la Contabilidad Nacional relacionados con el Gobierno General y las
Empresas Publicas.

Segun indica la Contabilidad estos sectores estdn conformados por los siguientes

entes:

e Gobierno General: “Los Estados Financieros consolidados del Gobierno
General se encuentran basados en los estados financieros consolidados de
la Administracion Central (Poder Ejecutivo y 6rganos desconcentrados),
Gobierno de la Republica (Administracion Central y los otros poderes),
Instituciones Descentralizadas No Empresariales, Universidades Estatales,
Instituciones Financieras No Bancarias y Gobiernos Locales (los cuales
consolidan los comités de deportes y otras entidades controladas).°

Es relevante indicar que dentro de estas instituciones se encuentra la CCSS.

e Empresas Publicas: “Los Estados Financieros consolidados de las
Empresas Publicas al 31 de diciembre de 2021 se encuentran basados en

las siguientes 10 empresas:

TABLA 1 EMPRESAS CONSOLIDADAS

Instituto Nacional de Electricsdad (ICE)

Instituto Nacional de Seguros (INS)

Instituto Costarricense de Acueductos y Alcantarillados (AYA)

Refinadora Costarricenss de Petrdleo (RECOPE)

Instituto Costarricense de Ferrocamies (INCOFER)

Junita de Proteccidn Social (JPS)

Junta de adminstracion Portuara y de Desarrollo de |a Verliente Atlantica (JAPDEVA)

Instituto Costarricense de Puertos del Pacifico (INCOP)

Correos de Costa Rica

10

Sistema Nacional de Radio y Televisidn Cuitural S A (SINART S.A)

Dos de las 10 empresas incluidas en el consolidado a su vez consolidan sus

subsidiarias, estas son:

30 Ministerio de Hacienda, Notas Contables Consolidadas Gobierno General a diciembre 2021. Direccion

General de Contabilidad Nacional Febrero 2022
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TABLA 2 EMPRESAS CON SUBSIDIARIAS
EMPRESA CONSOLIDAN
GRUPO / CONSOLIDA (Compaiiia
Nacional de Fuerza y Luz, Radiografica)
GRUPO / CONSOLIDA (INS RED
2 Instituto Nacional de Seguros (INS) Servicios de Salud, INS Servicios, INS

1 Instituto Nacional de Electricidad (ICE)

Valores). »31

El grupo anterior no incluye a las entidades publicas financieras bancarias y sus
subsidiarias.

En el siguiente cuadro se incluyen las cifras financieras relacionadas con el monto
acumulado de recursos que podrian estar siendo considerados con la propuesta,
aclarando que se incluyen sélo las variables de importancia para el presente
analisis.

Cuadro N°3

Gobierno General y Empresas Publicas
Estados Financieros. Cifras Consolidadas
Diciembre del 2021

en millones de colones

Cuenta Gobierno General Err]pr_esas
Publicas
Total
ACTIVO CORRIENTE 4 258 525,0 3663 224.0 7921 749
Efectivo y equivalentes de efectivo 1291 534,6* 876 975,1 2168 510
Inversiones a corto plazo 421 097,0 1851 336,2 2272 433
PASIVO CORRIENTE 4369 476,3] 21380355] 6507512

* La Caja Costarricense de Seguro Social (CCSS) tiene un saldo en la partida efectivo y equivalentes de efectivo
que incluye tanto al IVM y SEM por un total de ¢665.983.968.131,31
Fuente: Contabilidad Nacional, Estados Financieros Consolidados a diciembre 2021

Dado que, como ya fue comentado, en los Activos y Pasivos Corrientes se incluyen
rubros que aunque representan liquidez no son convertidos de una forma agil y
directa en liquidez como los inventarios, esta Asesoria se centra Unicamente en lo
relacionado con las cuentas relacionadas con el efectivo y las inversiones de corto
plazo, dado que en este caso el proyecto parece indicar que deberian ser

31 Ministerio de Hacienda, Notas Contables Consolidadas, Empresas Publicas, a diciembre 2021. Direccion
General de Contabilidad Nacional
Marzo, 2022
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trasladadas al Sistema de Cuentas que se crea y por ser las que en forma agil
pueden ser utilizadas para enfrentar obligaciones inmediatas.

También se debe considerar que, en el caso de las empresas publicas, es
importante reiterar que no hay claridad sobre cuéles de ellas se deberian incorporar
al sistema de cuentas creado, dado que como se indicé en parrafos anteriores de
este informe, no todas cumplen con los dos requisitos de exclusion que se incluye
en el Proyecto de Ley. Por lo que es dificil obtener el monto que podrian ser
incorporado o excluido de las cuentas que se presentan.

No obstante, y Unicamente para efectos de ilustrar la dimension cuantitativa de la
exclusion de empresas con fines de lucro y en régimen de competencia, es
relevante sefialar que la Contabilidad Nacional, con respecto al Activo Total de las
empresas Publicas, indica que “el activo en su mayoria pertenece al Grupo ICE
(54.75%) y al Grupo INS (19.72%) con respecto a los activos Totales” 32, Lo anterior,
podria plantear como expectativa que el monto de las cuentas de las empresas
publicas que se incorporaria en el Sistema de Cuentas del Sector Publico, seria
relativamente bajo en relaciébn con los montos que se presentan en los Estados
Financieros consolidados de la Contabilidad Nacional.

Los resultados obtenidos, permiten realizar las siguientes observaciones
relacionadas con el presente informe econdémico:

e La cuenta “Efectivo y equivalentes de efectivo”, representa un total de ¢2.2
billones, de los cuales el ¢1.3 billones (59.6%) se genera en el Gobierno
General y el restante ¢0.9 billones (41.4%) en las Empresas Publicas. No
obstante, dentro del monto del Gobierno General, ¢665.984 millones son
propiedad de la CCSS, lo que significa el 51.6% del total de la cuenta de
dicho grupo.

e Ademas, producto de que los Organos Desconcentrados se incorporaron al
Presupuesto Nacional y por ende a la Caja Unica del Estado, entonces las
cuentas de Depositos Bancarios sufrieron variaciones, siendo que su saldo
a diciembre del 2021 se ubico6 en ¢306.138,0 millones.

e Estas observaciones, implican que el monto que podria ingresar al Sistema
por estar administrado por la Tesoreria Nacional sea menor al indicado como
saldo de la “Cuenta Efectivo y Equivalentes de Efectivo”.

32 Ministerio de Hacienda, Notas Contables Consolidadas, Empresas Publicas, A diciembre 2021,Direccion
General de Contabilidad Nacional. Marzo, 2022
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¢ Enlo referente a las “Inversiones a corto plazo”, se observa que el total para
los sectores considerados alcanzaba a diciembre del 2021 un total de ¢2.3
billones, de los cuales el 85.4% pertenece a las Empresas Publicas, y dentro
del 14.6% restante se encontraria los recursos de la CCSS, de las
Universidades Publicas y las municipalidades, entre otras. Lo anterior implica
que algunos de estos recursos quedarian excluidos por ser destinados a
fondos de pensiones y otros ya estan incorporados dentro de la Caja Unica
del Estado.

Tal y como se indica en la exposicion de motivos, los ahorros que se pueden obtener
de un manejo eficiente de la liquidez se relacionan con los costos de oportunidad
que pueden existir en las practicas del manejo del efectivo, como por el ahorro en
los costos operacionales.

Al respecto se sefiala que el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)33
considerando la estructura del sistema de caja Unica, estimé ahorros potenciales,
basados en los flujos y saldos de caja de 2018, por US$29 millones por concepto
de costos de oportunidad de algunos recursos fuera de la caja Unica (US$0,9
millones), inversiones de los excedentes temporales (US$15,3 millones) y por
tiempos de traslado de los ingresos (US$0,4 millones) y US$12,3 millones en costos
de procesamiento de los ingresos.

Adicionalmente se estima que al centralizar la liquidez publica y permitir la
fungibilidad de los recursos por parte de la Tesoreria Nacional, se reduce la
necesidad del Gobierno Central de presionar el mercado por financiamiento, lo que
deriva en ahorros anuales en el pago de intereses de alrededor de 0,5% del PIB.
Ademas, al operar mediante sistemas de cobro y pago centralizados se aprovechan
economias de escala, y se reduce el monto en comisiones, esta integracion
permitiria aprovechar ahorros anuales en comisiones por 0,1% del PIB. También,
se generan beneficios operacionales para las entidades por la automatizacién del
sistema, ademas se generarian beneficios para la ciudadania, en términos de
mayores facilidades y reducciones en los tiempos para atender sus obligaciones
financieras con el Estado o recibir recursos del mismo, ambos beneficios se ubican
en 0,4% del PIB.

c) Aspectos relacionados con los Fideicomisos y Fondos Especiales

El Proyecto de Ley sefiala que los fideicomisos de administracion cuya fuente sean
ingresos publicos deberan cerrarse y dichos recursos deben estar incluidos dentro
del Sistema de Cuentas del Sector Publico, igualmente sefiala que los Fondos
Especiales deberan ser administrados a través de dicho sistema.

33 Banco Interamericano de Desarrollo. Maximizando los ahorros de costos de los gobiernos: Indicadores para
calcular ahorros a partir de la centralizacién y digitalizacion de los pagos, 2021.
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Para efecto del informe se sefialan que existen fideicomisos de administracion y de
inversion.

“Los Fideicomisos de administracion son aquellos en virtud de los cuales se
transmite al fiduciario ciertos bienes o derechos, para que realice las operaciones
de guarda, conservacion o cobro de los productos o rentas de los bienes
fideicometidos, entregando el producto al beneficiario.

“Fideicomisos de Inversion, son aquellos que, siendo de administracion, se
distinguen por cuanto los bienes, fideicometidos son siempre dinero y se constituyen
con el objeto de destinar las rentas que producen a favor de uno o varios
beneficiarios”*

El Ministerio de Hacienda® sefiala la existencia de 35 fideicomisos, mientras en la
CGR?® aparecen 14 fideicomisos, pero en otra documentacion de la misma CGR?’
aparecen un total de 27 con un total de recursos por ¢171.168 millones, los cuales
tiene registrados ingresos para el 2022 por ¢186 528,5 millones. En estos listados
se observa que algunos de estos fideicomisos existen en instituciones que cumplen
los requisitos para ser excluidas del Sistema de Cuentas del Sector Publico.

En lo referente a Fondos Especiales por lo general son constituidos por ley, caso
del FEES o por disposiciones de las mismas instituciones, ademas los recursos son
obtenidos del mismo presupuesto previamente aprobado, razén por la cual es una
forma de administrar y ejecutar los ingresos de la institucion respectiva. Por lo tanto,
su traslado al sistema de Cuentas del Sector Publico, no perjudica a la instituciéon
pues los ingresos serian parte de los recursos totales que pasarian de los entes que
los administran actualmente al sistema sefialado.

3.3 Posibles Efectos de la Iniciativa
A continuacion, se valora el posible impacto que podria generar esta iniciativa en

los diferentes entes publicos y las variables asociadas con el gasto publico e
inversion.

34 https://www.hacienda.go.cr/docs/53e3e64c51662_DIRECTRIZ-ONT-003-
2013%20%20Contratos%20de%20fideicomisos.pdf

35 https://www.hacienda.go.cr/docs/53f78f6d00d6f Anexo%20N_4.doc

36 https://sites.google.com/cgr.go.cr/monitoreocgr/2022/monitoreocgr-pp2022/monitoreo-pp01
37 https://cgrweb.cgr.go.cr/apex/f?p=150220:2:::NO:::
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a) Sobre el financiamiento del Sector Bancario y su efecto en el crédito

El efecto que se podria espera en los bancos del Sistema Financiero Nacional
(SFN), seria el producido por el traslado de los saldos en cuentas del Sector Publico
en dicho sistema, aunado a los recursos que se generen en cada afo
presupuestario, una vez aplicadas todas las excepciones ya indicadas.

A continuacion se presentan cifras del BCCR relacionados con la liquidez del SFN
a nivel de sectores, para efectos de resumen se incluye lo referente al M3, pues
en dicha variable monetaria se incluye el M1, el M2 y otros depdsitos monetarios,
por lo queda representada toda la liquidez del SFN. Ademas, para efectos de este
informe, se incluye en forma separada la informacion de los entes publicos, que
segun las estadisticas monetarias del BCCR son: Gobiernos Estatales y Locales y
Sociedades Publicas No Financieras, se consideran Unicamente algunas variables
de importancia para el presente andlisis, por lo que los totales no corresponden
necesariamente a la suma de los rubros detallados.

Cuadro N°4
Agregados Monetarios por Sectores
A diciembre
Saldos en millones de colones y en Porcentajes de Participacion
Variable 2015 2016 2017 2018 2019 2020 Nov 2021
VALORES ABSOLUTOS
M3 15280379,4| 157519442 15995713,0| 16341086,2| 170011225 20023406,1| 21564 260,0
En Instituciones Publicas 1147 984,6 1143 098,7 1091 938,7 10617421 1193 372,7 1304 016,2 1702 150,1
Gobiernos Estatales y Locales
66 240,1 65173,7 78485,2 86 829,4 84 960,0 93 069,3 115 483,3
Sociedades Publicas No Financieras
10817445 1077 925,0 10134535 974 912,7 1108 412,7 1210 946,9 1586 666,8
Otros Sectores 13400210,8 | 13826027,3| 140695387 | 144124814 | 149116319 | 17683324,7| 189013391
Hogares Y ISFLSH 125593848 | 13094136,1| 133761106 | 137443984 | 141472445| 16860033,5| 17887 126,2
Estructura de participacion en %
M3 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
En Instituciones Publicas 7,5% 7,3% 6,8% 6,5% 7,0% 6,5% 7,9%
Gobiernos Estatales y Locales 0,4% 0,4% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5%

38 M1, es el dinero que circula en la economia, sumando los depdésitos corrientes; M2, incluye M1 y suma los
depdsitos existentes a corto plazo en el sistema financiero; M3, incluye M2 y suma todos los depositos,
incluyendo depdsitos a mas largo plazo.
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wvls Py muds Guas B
Socedades - Piblicas  Nof 749, 6,8% 6,3% 6,0% 6,5% 6.0% 7.4%
Otros Sectores 87,70/0 87,8% 88,00/0 88,2% 87,7% 88,3‘% 87,7%
Hogares Y ISFLSH 82,2% 83,1% 83,6% 84,1% 83,2% 84,2% 82.9%

Fuente: elaboracién propia con base a datos del BCCR.

Como se observa, la Liquidez total del SFN, paso de ¢15,3 billones en el afio 2015
a ¢21,6 billones a noviembre del 2021, lo que significa un crecimiento del 41.1% en
el periodo. Mientras que, en el Sector Publico, el crecimiento absoluto fue de
¢554.165,4 millones, que equivale a un crecimiento del 48,3%.

La participacién porcentual del Sector Publico dentro de la liquidez total del SFN,
han venido presentando valores que oscilan entre el 6,5% y el 7,5%, demostrando
cierta inconstancia en su participacion anual, de tal manera que se redujo del 7,5%
en el afo 2015 al 6,5% en el 2018 y luego aumenta al 7,0% en al 2019, para
descender al 6,5% en el 2020 y crece a noviembre de 2021 al 7,9%. Este
comportamiento se presenta principalmente en las Sociedades Publicas No
Financieras, que han mantenido una participacion porcentual muy variable. Mientras
que el grupo “Gobiernos Estatales y Locales”, su tasa de participacion ha
demostrado cierto comportamiento constante en el periodo referenciado, ya que
paso del 0,4% en el 2016 al 0,5%% a partir del 2017 y se ha mantenido en ese valor
hasta noviembre del 2021.

En lo que respecta a los montos, se observa que las Sociedades Publicas No
Financieras, son las que aportan la mayor cuantia, al alcanzar el 94,2% del monto
total de Sector Publico en el 2015 y el 93,2% en noviembre del 2021, También, se
observa que este grupo de instituciones demostré un incremento absoluto de
¢504.922,3 millones en el periodo 2015-noviembre 2021, mientras el grupo del
Gobierno Estatal y Local, crecio en ¢66.240,1 millones.

Por otra parte, para efectos del presente analisis interesa sefialar que la mayoria de
la liquidez del SFN, corresponde al grupo de “Hogares y las ISFLSH” (Instituciones
sin fines de lucro que sirven a los hogares), que representan valores porcentuales
que, en el periodo 2015-2020, han variado entre el 82.2% y el 84.2%, siendo en
noviembre del 2021 del 82.9%.

En este punto es relevante resaltar lo observado en las cuentas de liquidez del SFN,
pues el monto que al 2021 mantenian las diferentes instituciones no financieras del
sector Pudblico, en instrumentos del M3, alcanzaba los ¢1,7 billones que
representaba el 7,9%, no obstante dentro de este monto es posible que se

39 Segun la ipformacién incluida en el BCCR MANUAL PARA PREPARAR INFORMES MENSUALES, Division
Econdmica Area de Estadisticas Monetarias y Financieras, Enero 2020, corresponde al Sector Publico No
Financiero.
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encuentren recursos de los diferentes fondos de pensiones, y de la CCSS, por lo
cual seria de esperar que el resultado de trasladar los recursos al sistema de
cuentas del Sector Publico sea menor.

Lo anterior al ser comparado con las cuentas de “Efectivo y equivalentes de efectivo”
y “Inversiones a corto plazo” del Gobierno General demuestra cierta relacion en los
montos, dado que esas cuentas alcanzaban los ¢1.3 billones y ¢0.4 billones
respectivamente, para un total de ¢1.7 billones, a los cuales se deberia rebajar el
0.5 billén perteneciente a la CCSS.

Considerando cualquiera de estos dos montos se observa, que la participacion de
los entes publicos en la liquidez total es relativamente baja comparada con la
liquidez del sector privado.

Si a lo anterior, se le aplica el valor del multiplicador bancario, el cual mide la
proporcion en que se aumenta la oferta monetaria ante el depdsito de dinero en los
bancos: “es el factor por el que se incrementa la oferta monetaria total cuando se
produce un aumento inicial en la base monetaria. Recoge el proceso de creacion de
dinero bancario™?, se podria obtener el posible efecto del traslado de recursos del
SFN a la TN sobre la cantidad de recursos que podrian disponer los bancos para
brindar créditos al sector nacional.

Considerando que el BCCR indica que el multiplicador alcanzé a febrero de 2022 el
valor de 1.75, y tomando en cuenta que los recursos de la CCSS se mantendrian
depositados en los mismos entes en que estan actualmente, entonces el monto
maximo que se estaria trasladando a las cuentas que determine la Tesoreria
Nacional, podria estimarse como méaximo en ¢1.2 billones, entonces al aplicar el
monto del multiplicador bancario a este valor, se tiene que el efecto en la oferta
monetaria, es de ¢2.1 billones.

Dado que el proyecto propone, que Unicamente la Tesoreria Nacional (TN) puede
realizar inversiones, se podria esperar el siguiente efecto del traslado de estos
recursos de las cuentas de los bancos del SFN a la Tesoreria Nacional:

e Sicomo parte de su politica de inversiones y administracion de la liquidez, la
TN decide invertir estos recursos, total o parcialmente, en instrumentos
financieros del SFN; entonces el efecto neto seria nulo o muy bajo, pues en
la practica los recursos seguirian en poder de los bancos quienes lo seguirian
prestando.

40 véase,
https://guiasjuridicas.wolterskluwer.es/Content/Documento.aspx?params=H4s|IAAAAAAAEAMIMSbF1jTAAAS
MTCwNTtbLUouLM_DxblwMDSONDQ30QQGZapUt-ckhlQaptWmJOcSoA1Jg7EDUAAAA=WKE.
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Si la TN, decide trasladar los recursos a sus propias cuentas y con ellos
realizar los pagos respectivos, entonces los bancos del SFN tendrian que
realizar el traslado del dinero o de los instrumentos financieros respectivos,
lo que podria generarles un problema de liquidez por cuanto el tener que
reducir sus fondos conllevaria a que haya menos recursos prestables, lo que
podria afectar su flujo de ingresos por rendimientos.

Por otra parte, el efecto del posible traslado de los recursos, dependeria de
la distribucion de éstos dentro del SFN, pues de existir una gran dispersion
entre diferentes bancos, es probable que el efecto sobre la liquidez individual
de cada institucién sea minimo, pero si estos recursos se encuentran en su
totalidad o en una alta proporcién en una entidad, entonces esa entidad si
podria enfrentar problemas de liquidez.

También se debe considerar el nivel de utilizacion de los recursos por parte
de los bancos, pues si es bajo entonces los posibles efectos negativos serian
reducidos, mientras si existe una alta colocacion de los recursos, entonces la
entidad podria enfrentar dificultades para obtener los recursos con los que
enfrentaria el traslado de fondos a TN.

Para tratar de valorar este sefialamiento, se incluye el siguiente cuadro, en el cual
se comparan los resultados de la Liquidez Total con el Crédito Total del SFN, en el
altimo afo, el cual no pretende ser una valoracion de la captacion y colocaciéon de
recursos del SFN, pero permite valorar la disponibilidad de los recursos del SFN:

Cuadro N°5
Comparativo del Saldo de Liguidez total y Saldo de Crédito Interno Total
Junio 2021 a Febrero 2022
En billones de colones y porcentajes

Variable Junio 2021 Diciembre 2021 Febrero 2022
a) Saldo Liquidez Total SFN 26.1 27.6 26.8*

M1 45 5.2 5.1
Cuasidinero Mn. Nal 12.0 11.9 11.2
Cuasidinero Mn. Ext. 9.6 10.5 10.6

Tasa de crecimiento 5.7% -2.9%
b)Saldo Crédito Interno Total 25.7 27.4 27.3
Tasa de crecimiento 6.6% 0.4%
Diferencia absoluta (a-b) 0.4 0.2 -0.5
Tasa de crecimiento 0.8% -1.9%

Nota: La suma y el total difieren por redondeo de montos
Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR
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Como se observa, los datos anteriores permiten sefalar que:

e La Liquidez Total del SFN aument6 de junio del 2021 a febrero 2022, sin
embargo, en este mes fue menor al de diciembre.

e EIl saldo del Crédito Total Interno demostré la misma tendencia que la
Liquidez Total, aunque sus valores de crecimiento fueron mayores a dicha
variable

e Conforme se avanza al 2022 la liquidez fue cubriendo en menor cantidad los
saldos del crédito, sin embargo, las unidades econémicas aumentaron su
preferencia por el M1 que es el medio circulante, o sea dinero y depdsitos
bancarios, y por activos en moneda extranjera; mientras que los demas
activos en moneda nacional se redujeron.

e En el periodo junio 2021- diciembre 2021, la Liquidez Total aumento en ¢1.5
billones, mientras el Saldo del Crédito Interno Total aumentdé en ¢1.7
millones. En el periodo diciembre 2021-febrero 2022, la Liquidez Total del
SFN demuestra una reduccion de ¢0.8 billones mientras el Saldo del crédito
Interno Total se redujo en ¢0.1 billones.

Al valorar estos datos dentro de la finalidad de la iniciativa se podria esperar que la
transferencia de los recursos de las instituciones publicas hacia la TN, podria reducir
la liquidez, no obstante, no se puede sefalar que afectaria drasticamente al crédito,
gue es la base de negociacion de los bancos, pues como se observa en el escenario
expuesto aun con decrecimiento de la Liquidez el saldo del crédito aument®é.

También es importante considerar que, de los recursos generados durante el afio
2022, que segun los calculos previos pueden rondar los ¢4.4 billones considerando
el presupuesto de ingresos de Sector Publico o los que se generen en cualquier afio
operativo, algun porcentaje sea depositado en cuentas corrientes, pues la mayor
proporcién son utilizados en forma inmediata, por lo que, al ser influenciados por el
multiplicador bancario, afectarian la oferta monetaria de los bancos y por ende la
disponibilidad de recursos destinados al crédito.

Con base a lo expuesto se puede esperar que el efecto del traslado de los recursos
liquidos propiedad del Sector Publico a la TN, podrian afectar la oferta monetaria
gue se crea mediante los depdsitos y el multiplicador bancario, y por ende podria
generar algunas dificultades a los entes bancarios.

Sin embargo, se debe considerar que, al ejecutarse el gasto, los destinatarios finales
de estos recursos, 0 sea, quienes los reciben son unidades del sector privado, los
cuales seguirian recibiéndolos, y ejerciendo su impacto en los depdsitos bancarios.
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Como se observo en los resultados expuestos previamente, en el Ultimo afio se
presentd una reduccion de la Liquidez Total del SFN de aproximadamente el saldo
total del crédito interno.

Considerando que los bancos dejarian de percibir y administrar una cantidad de
recursos que dentro de sus operaciones no representan el mayor porcentaje, ni la
principal fuente de liquidez, pues como se observa es el sector privado el que mayor
cantidad de liquidez posee, seria de esperar que no se presenten impactos
negativos en la organizacion administrativa, y por ende no se vea afectado el nivel
de contratacion de personal,

b) Sobre el Financiamiento del Gobierno Central

El gasto total inicial aprobado del Presupuesto Nacional 2022, alcanza los ¢11,5
billones, de los cuales ¢5,4 billones se financian con Emision de Titulos Valores, o
sea en deuda publica, entonces para valorar el efecto se debe considerar lo
siguiente:

e El flujo de recursos con los que adicionalmente contaria la TN, producto de
inversion y efectivo podria rondar los ¢1.2 billones considerando los datos a
diciembre de 2021.

e Los ingresos del 2022 que podria administrar adicionalmente es posible que
ronden los ¢4.4 billones.

Lo anterior implica que el total de recursos que administraria la TN podria alcanzar
o rondar los ¢5,6 billones.

Por lo que es de esperar que la iniciativa podria ayudar a mejorar las finanzas
publicas, considerando las siguientes condiciones:

e Los recursos que sean trasladados, pero en especial los relacionados con el
gasto del afio de la ejecucidn presupuestaria, deben estar disponibles para
las instituciones, no obstante, estas deben presentar una programacion
financiera y de necesidad de liquidez, la cual va asociada al pago de las
obligaciones, donde destacaria los gastos operativos, en especial los
relacionados con remuneraciones. Por esta razon la TN no puede disponer
en forma arbitraria de estos fondos, pero si tiene algin margen de accion
para utilizarlos en el pago de las obligaciones del Gobierno Central, y con ello
no tener que recurrir a la colocacion de titulos valores, o por lo menos le
reduciria la continuidad con que deberia de hacerlo si no contara con esos
recursos adicionales.
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e Los rendimientos que pudiera obtener la TN por la inversion total o parcial de
estos recursos le crearian un nuevo renglon de ingresos que ayudaria al
financiamiento del gasto, y esta opcion seria de mayor beneficio en el tanto
haya mas entes involucrados en este sistema de cuentas.

e Los recursos del afio de ejecucidn presupuestaria, estarian sujetos a las
necesidades de las instituciones, por lo que resulta de gran importancia la
elaboracion de una programacion financiera muy real, pues de otra manera
la TN podria perder las ventajas que ofrece el conocer cuando seran
utilizados los recursos, y la posibilidad de invertirlos, o bien utilizarlos para
financiar las obligaciones del Presupuesto Nacional, reduciendo la
colocacion de deuda.

c) Sobre las Instituciones Involucradas

En lo que respecta a las finanzas de las instituciones que deberan trasladar sus
recursos al Sistema, es posible que se afecten en el tanto que se reducirian sus
ingresos al no contar con los rendimientos que generan estas inversiones. Por esta
razén sus ingresos ejecutados al final del afio podrian ser menores y esto puede
afectar sus programas de operacion y crear déficits o al menos una reasignacion de
los presupuestos.

Por otra parte, resulta de gran importancia la elaboracion de la programacion
financiera, dado que esta permitiria coordinar con la TN, el pago a tiempo de las
obligaciones presupuestarias.

Por las condiciones establecidas en el proyecto de Ley, es posible que esta
instrumentalizacion de registro y administracion de los ingresos, no generen
problemas para la administracion de sus programas operativos, pues en vez de
administrar sus recursos por medio de entes bancarios, y Ssus propios
departamentos financieros lo harian por medio de la TN. Ademas, el sistema de
Cuentas estaria siendo coordinado con el BCCR, lo cual les daria seguridad en el
manejo de sus recursos.

Por lo tanto, es posible que esta medida no afecte ninguna de las actividades de los
entes involucrados, ni las financieras ni las operativas, pues lo que se presenta es
un cambio en la administracion de los ingresos, y en el tramite de pagos, todo lo
cual estaria siendo administrado por la TN y el BCCR y no por entidades bancarias
u otras entidades financieras.

Por otra parte, en lo que respecta al impacto en la organizacion de las
administraciones institucionales, parece l6gico esperar gque no se presenten
cambios organizativos de importancia, pues los entes deben seguir aplicando los
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controles contables necesarios, y cumplir con los deberes de control externo e
interno, los cuales deben aplicar bajo cualquier modalidad en que sean
administrados sus ingresos Yy realizados sus pagos, por ejemplo, la proveeduria
debe seguir aplicando el marco normativo, asi como los responsables financieros
deben mantener el control los registros respectivos, asi como la elaboracion de los
estados contables; por lo que no seria de esperar que haya cierres de dependencias
o despidos de personal.

d) Sobre la Tesoreria Nacional y el BCCR

En lo que respecta a la TN, es de esperar que la aplicacion de la iniciativa conlleve
un mayor volumen de responsabilidades para este 6rgano administrativo, por
cuanto debe ejercer control y administracion de recursos y deberes. Por lo que es
posible que requiera de una mayor cantidad de recursos tanto humanos como
materiales y tecnolégicos.

En lo relacionado con el recurso humano, este requeriria de un grado de expertiz y
especializacion, lo cual puede implicar que se requiera un periodo de tiempo
importante para lograr su implementacion, tanto en la creacion presupuestaria de
los puestos y su proceso de ocupacion.

Igualmente sucederia con lo relacionado con los demas recursos, sin embargo, la
implementacion de la o las plataformas tecnolégicas es lo que mayor tiempo puede
requerir, aunque la expertiz que se posee con la administracion de la Caja Unica del
Estado puede generar ciertas ventajas comparativas.

Es relevante sefialar que el proceso de administracion del riesgo, también va a
requerir de recursos y esfuerzos institucionales, por lo que su implementacion
dependeria de la asignacién de nuevos recursos, y esto podria atrasar su inicio.

En lo que respecta al BCCR, la iniciativa establece la obligatoriedad de coordinar y
desarrollar la o las plataformas tecnolégicas y la creacion de las cuentas
relacionadas con los ingresos publicos, por lo que es de espera que se impacte el
nivel de obligaciones administrativas y las necesidades de mayores recursos
materiales y humanos lo cual puede conllevar a mayores gastos, que no quedan
financiados en el Proyecto de Ley, aunque cabria esperar que tenga mayores
ingresos por las comisiones ante la utilizacion del sistema centralizado de pagos.

3.4 Consideraciones sobre la Administracion del Riesgo de Liquidez

El Proyecto de Ley, establece una serie de principios sobre la administracion del
riesgo asociado con la liquidez, los cuales estan en total coincidencia con los
definidos por la CONASSIF para sus entes supervisados; y fueron expuestos en el
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presente informe, de tal manera que se puede concluir que a la TN se le exigen en
este proyecto los mismos principios que se exigen en los Reglamento previamente
citados, destacandose:

e Establecer técnicamente el nivel de liquidez minimo requerido para
garantizar la disponibilidad de recursos con el fin de hacer frente a las
obligaciones.

e Realizar la gestion de activos de la liquidez publica, buscando el méaximo
rendimiento y al menor riesgo posible.

e Aprobar e implementar las politicas, planes, objetivos, estrategia,
lineamientos y procedimientos para la administracion del riesgo de liquidez y
otros riesgos asociados propios de la gestion de tesoreria.

e Desarrollar los modelos, indicadores, herramientas, parametros y escenarios
gue se utilicen para la medicién y control del riesgo de liquidez.

e Aprobar los mecanismos de alerta, seguimiento y monitoreo para la
implementacion de acciones correctivas en caso de que existan desviaciones
con respecto a niveles prudentes de riesgo de liquidez

e Aprobar los planes de contingencia y sus modificaciones, y revisar y
comprobar la efectividad. Estos planes deben incluir lineamientos que
permitan prever situaciones de iliquidez.

e Administrar una reserva de liquidez frente a una serie de escenarios de
tensiéon de liquidez, incluidos los que implican la pérdida o el deterioro de
fuentes de ingresos y financiacion habitualmente disponible.

Por lo tanto, se establecen condiciones en manejo de riesgo ya comprobadas en el
SFN, siendo que las mismas tienen como objetivo garantizar el éxito en la gestion
de liquidez y evitar situaciones conflictivas con las instituciones propietarias en la
administracion de los recursos.

3.5 Consideracion de los Fideicomisos y Fondos Especiales

En primer lugar, el sefialamiento de que se afectaria a los Fideicomisos de
administracion resulta ser poco claro, por cuanto en el Sector Publico existe una
serie de fideicomisos, cuyo total no queda claro en los documentos consultados,
pues existen una cantidad que va desde 14 a 35, segun la fuente consultada, y los
fines son muy disimiles, ademas algunos pertenecen a instituciones que quedarian
exceptuadas de registrar sus ingresos en el Sistema de Cuentas del Sector Publico.
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Sin embargo, pareciera que estos instrumentos podrian seguir funcionado segun
sus fines, hasta su finiquito. En el caso de los Fondos Especiales, por su naturaleza
de ser fondos del mismo presupuesto de la institucion respectiva, lo que la iniciativa
implica es que ya no existirian como instrumentos de administracion de los ingresos,
sino que se ejecutarian como cualquier otro recurso institucional.

V. CONSIDERACIONES FINALES

El Proyecto de Ley propone concentrar bajo un mismo esquema la administracion
de los ingresos publicos, asi como la generacion de los pagos que deban cumplir
los entes involucrados, sin embargo, permite la excepcion de una serie de
instituciones publicas que se encuentren bajo el régimen de competencia y sus fines
sea el lucro.

Para lograr ese fin, propone que la Tesoreria Nacional (TN) en coordinacion con el
BCCR, implementen plataformas tecnoldgicas que registren y administren mediante
las cuentas necesarias, el manejo de los ingresos y gastos asociados con el manejo
de los fondos publicos. Se establece la conformacion de un Sistema de Cuentas
del Sector Publico, en el cual se incluirian a todos los ingresos y los gastos, que
permitiria generar la informacion necesaria para garantizar la transparencia
relacionada con la gestion financiera. Establece ademas que la TN deberia
implementar una serie de medidas y funciones para lograr controlar el riesgo
asociado con la liquidez de los entes.

Con base en lo expuesto en el presente informe se sefialan las siguientes
consideraciones:

e Dentro del Proyecto de Ley se pretende que toda la liquidez del Sector
Publico generada por los ingresos que perciban las instituciones publicas
ingresen al sistema de Cuentas del Sector Publico, sin embargo, se estarian
exceptuando a aquellas instituciones que operen bajo el esquema de
competencia y su finalidad sea la generacion de lucro, asi como aquellos
recursos destinados a los fondos de pensiones y a las contribuciones
sociales.

e La liquidez desde la conceptualizacion tedrica se compone de una serie de
activos corrientes, que pueden ser facilmente transformados en dinero o en
medios para pagar las obligaciones de las unidades economicas, en un
periodo de tiempo; dentro de estas variables se encuentra el efectivo, los
activos financieros de corto plazo e inventarios. Siendo que el concepto de
liquidez se relaciona no solo con los saldos de las cuentas sino con la
administracion de los ingresos y el pago de las obligaciones de las unidades,
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de tal manera que no afecte y fortalezca el nivel de operacién de las
unidades.

El Proyecto de Ley parece referirse Unicamente a los saldos de efectivos y
las inversiones que las instituciones publicas mantienen tanto en su poder
como en el SFN y los posibles ingresos y gastos que se desarrollen en cada
afo presupuestario.

Por la via de los activos financieros se tiene que a nivel monetario la liquidez
total se compone del dinero circulante, de los depdsitos en cuenta corriente,
asi como de otros activos financieros a corto plazo, tales como certificados e
inversiones. De los datos analizados se observa que la participacion de las
instituciones publicas dentro de la liquidez total del SFN, ha venido
representando, en los ultimos 7 afios, valores relativos que van desde el 6.5%
al 7.9% del total del M3, y que a noviembre del 2021 los recursos en el SFN
alcanzaron los ¢1.7 billones, sin embargo dentro de ese saldo se pueden
encontrar cerca de ¢0.5 billones pertenecientes a la CCSS, por lo que, bajo
este calculo se podria indicar que con el proyecto de Ley se afectarian
aproximadamente ¢1.2 billones a lo que habria que restar los activos
pertenecientes a las instituciones y fondos exceptuados.

Por la via de los ingresos, se tiene que el presupuesto total aprobado por la
CGR para el afio 2022 alcanza los ¢27,0 billones, si se considera que ya se
encuentran sujetos al principio de Caja Unica una serie de recursos publicos,
y Si se toman en cuenta las excepciones planteadas en el proyecto, se tendria
que los ingresos que podrian ser administrados en forma adicional por la TN
podrian rondar los ¢4.4 billones.

Considerando lo indicado se tiene que a partir de la consideracién del flujo
de recursos anuales visto por los ingresos el monto adicional de recursos que
administraria la TN podria rondar los ¢1.2 billones; por su parte a partir de la
consideracion de los recursos acumulados (stock) visto en los depdsitos en
el SFN el monto adicional podria alcanzar los ¢4.4 billones, en ambos casos
con las salvedades indicadas en los parrafos anteriores.

Considerando que los recursos ya no se administrarian a través del SFN y
tomando en cuenta el efecto del multiplicador bancario, se tendria que la
propuesta podria afectar la disponibilidad de recursos en el sector bancario,
no obstante el efecto final es incierto, pues aunque los saldos acumulados
ya se encuentran dentro del sistema financiero, y por lo tanto su traslado se
presentaria como una disminucion de liquidez, los resultados presentados en
el periodo junio 2021 a febrero 2022, no son concluyentes en cuanto a que
una rebaja de la liqguidez en un monto relativamente bajo, afecte el crédito
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interno total. Por otra parte, a nivel de flujo es posible que los depdsitos
bancarios no cuenten con los recursos que se generen en el afio 2022, por
lo que se afectaria el crecimiento de la liquidez total, aunque el monto
también seria incierto por cuanto los ingresos se utilizan en la atencion
inmediata o mediata de las obligaciones de las instituciones. Ademas, si la
TN realiza inversiones con estos recursos, los mismos serian con entes del
SFN, por lo que el efecto en la disponibilidad de recursos de los bancos se
reduciria.

En cualquier escenario, es posible que dado la cuantia que representaria la
iniciativa y su comparacion con la liquidez del sector privado, no genere
grandes efectos en los bancos, y asi no se afecten sus operaciones ni sus
actividades administrativas, en especial el nivel de empleo.

En lo referente al posible impacto de la iniciativa en las finanzas de la
administracion central, en especial en el financiamiento del Presupuesto
Nacional, es importante observar, que la iniciativa no cambia la propiedad de
los recursos, pero si su administracion, y dado que dicho presupuesto se
financia con ¢5.4 billones de endeudamiento, o sea con la Colocacion de
Titulos Valores, y que la iniciativa permitiria que la Tesoreria administre los
recursos financieros del Sector Publico bajo el principio de fungibilidad, se
podria esperar que este cumulo de ingresos permita que la TN pueda retrasar
la colocacién de los titulos valores, lo cual podria reducir el pago de interese
de la deuda publica, beneficiando las finanzas publicas.

Tomese en cuenta que la iniciativa establece la obligatoriedad de la
implementacion de la programacion financiera por parte de las entidades
involucradas, asi como de la elaboracién de un plan de liquidez por parte del
TN, entonces seria de esperar que la TN, tenga un panorama financiero claro
para administrar estos recursos a favor de la reduccion de los costos
financieros de la deuda publica.

En lo que respecta a las instituciones publicas incorporadas en esta iniciativa,
no seria de esperar que resulten afectadas, excepto por la disminucién de
ingresos por intereses producto de las inversiones que ya no podran efectuar.
Los recursos seguirian siendo de su propiedad, para utilizarlos en cubrir sus
obligaciones; unicamente el cambio propuesto significaria que los recursos
serian incorporados en las cuentas del BCCR bajo la administracion de la TN
quien realizaria los pagos, pero todo el proceso de contratacion seguiria en
manos de los entes respectivos. Las instituciones deberian seguir
cumpliendo con las obligaciones de control, evaluacion y gestion de cobros
gue les exige el marco juridico. Por lo tanto, no se verian afectados sus
procesos, ni su nivel de empleo, al tener que seguir manteniendo los deberes
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y obligaciones sobre los recursos, lo cual realizan actualmente, aun cuando
los recursos estén depositados en cuentas en el Banco Central.

e Enlo referente al efecto sobre la TN y el BCCR, seria de esperar que ante el
aumento de las responsabilidades tanto administrativas como de gestion,
estos entes requieran de mayores recursos presupuestarios, que, en el caso
de la TN, el cobro de las comisiones por administracion de recursos y de la
plataforma o plataformas, podria financiar estas necesidades, sin embargo,
en el caso del BCCR, el Proyecto no sefiala algun tipo de financiamiento
diferente de los ingresos que perciba por el uso del sistema de pagos.

e Por otra parte, se observd que las medidas propuestas en la iniciativa
relacionadas con la gestion del riesgo de la liquidez, son similares a las que
aplica la Superintendencia General de Entidades Financieras, emitidas por el
CONNASSIF, las cuales son robustas y ya estan en operacion, razon por la
cual y en el tanto la TN cuente con los recursos humanos requeridos, parecen
indicar que no se deberian presentar problemas con este tema.

En general, el estudio anterior, parece indicar que la iniciativa podria ser favorable
para las finanzas publicas, pero podria ejercer ciertos efectos perjudiciales para el
SFN, sin embargo, con base en las observaciones presentadas, los mismos podrian
ser leves, y diluirse en la operaciones bancarias, pues los montos involucrados
parecen ser relativamente pequefios con relacion a los recursos depositados por el
sector privado, y ante el hecho de que los recursos publicos siempre seguirian
siendo dirigidos al sector privado, por medio de los oferentes de bienes y servicios
al Sector Publico.

Sin embargo, es importante sefialar que se observa que no hay claridad sobre
cuantas plataformas se crearian o si es una sola, asi como la definicion de las
empresas o instituciones que quedarian excluidas, pues existen empresas publicas
para las que no esta claramente definido si estan en competencia o si generan lucro.
Por lo cual, resultaria importante definir esos conceptos, para evitar posibles
interpretaciones que reduzcan aun mas el posible impacto financiero de la iniciativa,
siendo una posibilidad que se defina las empresas, fondo y recursos que se
afectarian, y en especial lo relacionado con los fideicomisos, pues la propuesta
seflala que sean los de administracién, pero eso conlleva a la interpretacion
operativa de la Ley.
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