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LA ASAMBLEA LEGISLATIVA DE LA REPUBLICA DE COSTA RICA
DECRETA:

AUTORIZACION PARA EMITIR TiTULOS VALORES
EN EL MERCADO INTERNACIONAL

CAPITULO |
DISPOSICIONES GENERALES

ARTICULO 1- Autorizacion al Poder Ejecutivo para emitir titulos valores en el
mercado internacional

De conformidad con el inciso 15 del articulo 121 de la Constitucion Politica, se autoriza
al Poder Ejecutivo, por medio del Ministerio de Hacienda, para que emita titulos valores
gue sean colocados en el mercado internacional, conforme a las especificaciones de la
presente ley, con el fin de sustituir exclusivamente colocaciones de deuda bonificada
interna autorizada por el presupuesto de la Republica por deuda externa y/o cancelar
vencimientos de deuda. Todo lo anterior con el fin de mejorar las condiciones en términos
de plazos y/o tasa de interés efectiva, en comparacién con las condiciones en que se
obtendrian dichos recursos en el mercado doméstico.

ARTICULO 2- Monto autorizado para la emision de titulos valores

El monto autorizado en el articulo anterior es hasta de US$5.000.000.000 (cinco mil
millones de ddlares), el cual podra colocarse en ddlares, moneda de uso comun de los
Estados Unidos de América, o su equivalente en cualquier otra moneda. Ese monto se
distribuira en cuatro tractos de la siguiente manera:

a) Para el primer semestre del afio 2023: hasta US$1.500.000.000 (mil quinientos
millones de dolares).

b) Para el segundo semestre de 2023. hasta US$1.500.000.000 (mil quinientos
millones de dolares).

C) A mas tardar el mes de diciembre de 2024: hasta US$1.000.000.000 (mil millones
de délares).

d) A mas tardar el mes de diciembre de 2025: hasta US$1.000.000.000 (mil millones
de dolares).
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Las emisiones referidas en los incisos a) y b) de este articulo se podran emitir a partir de
la entrada en vigencia de la ley, mientras que los montos referidos en los incisos c) y d)
se colocaran solo si se cumplen las condiciones previstas en el articulo 12 y el articulo
12 bis de esta ley.

ARTICULO 3- Autorizacion para gestionar titulos valores

El Poder Ejecutivo, por medio del Ministerio de Hacienda, podra canjear, consolidar,
convertir, renegociar y/o realizar cualquier otra forma de gestiones de las colocaciones y
los respectivos vencimientos de titulos valores ejecutados en el mercado internacional,
siempre y cuando derive en un beneficio para la gestion del portafolio de pasivos del
Gobierno Central, en términos de tasas de interés, alargamiento de plazos, disminucion
de riesgos financieros y otros que se generen dentro de la practica internacional de
gestion de la deuda y resulten favorables para el mejoramiento de las finanzas publicas.

El monto de las operaciones de gestion de pasivos que se lleven a cabo sera
independiente y adicional al monto autorizado hasta de los cinco mil millones de délares
(US$5.000.000.000). Siante una operacién de este tipo se aumentara el total de la deuda
publica del Gobierno Central, la diferencia se reducira del monto autorizado en el articulo
2.

ARTICULO 4- Tasas de interés y plazos de vencimiento

El rendimiento de los titulos autorizados por esta ley debera ser compatible con la curva
de rendimiento de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos mas un maximo de 750
puntos base para el plazo respectivo de emision, esto para el primer tracto de mil
quinientos millones de dolares (US$1.500.000.000).

Para los siguientes tractos, dada la calificacion de riesgo soberana internacional de Costa
Rica vigente al momento de la colocacién, la tasa maxima sera equivalente a la referencia
de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos mas un margen promedio del histérico al
plazo de colocacion registrado para los titulos de deuda externa costarricense, a partir de
la aplicacion de lo dispuesto por la Ley 9708, Autorizacion para Emitir Titulos Valores en
el Mercado Internacional y Contratacion de Lineas de Crédito, de 22 de julio de 2019.

Los plazos de vencimiento de los titulos autorizados por esta ley deberan ubicarse a un
minimo de cinco anos. Las demas caracteristicas de los bonos las podra fijar el Gobierno,
de acuerdo con las sanas practicas bursatiles en la materia, con base en las experiencias
pasadas y de conformidad con la calificacién de riesgo soberano del pais que se
encuentre vigente al momento de las respectivas emisiones.

Las operaciones a que refiere el articulo 2 de la presente ley podran realizarse por su
valor facial, con un premio o descuento sobre este, cuando las circunstancias asi lo
ameriten, para lo cual el Ministerio de Hacienda solicitara criterio a la Direccion de Crédito
Publico. Si ante una operacion de este tipo aumentara el total de la deuda publica del
Gobierno Central, la diferencia se reducira del monto autorizado en el articulo 2.
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Independientemente de que los titulos se coloquen con prima o descuento, el rendimiento
al vencimiento con el cual seran vendidos no podra superar las condiciones maximas de
tasas de interés definidas en esta ley.

ARTICULO 5- Autorizacion de formalizacion de las operaciones de financiamiento
internacionales

El Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de Hacienda, queda autorizado para que
suscriba los contratos, los convenios, las garantias y cualesquiera otros documentos
necesarios para la formalizacién de las operaciones de financiamiento internacional
autorizadas en esta ley, asi como para realizar todas las acciones requeridas conforme
a la practica internacional para ejecutarlas. Ademas, podra llevar a cabo todas las
actuaciones necesarias durante el plazo de vigencia de los titulos valores para realizar
los pagos que correspondan.

La participacion de Costa Rica en los mercados internacionales debera ser parte integral
de la estrategia de endeudamiento de mediano plazo 2022-2027 y sus respectivas
actualizaciones, la cual sera publicada y actualizada en el portal oficial de internet del
Ministerio de Hacienda.

Las emisiones en los mercados internacionales se estructuraran de forma tal que
permitan obtener el menor costo posible, incrementar la base de inversionistas
extranjeros, ampliar las fechas de vencimiento de las emisiones, disminuir los intereses,
mitigar el riesgo del portafolio y promover la mejora en la calificacion internacional de la
deuda soberana.

Cuando el Ministerio de Hacienda participe en el mercado internacional debera tomar las
medidas necesarias y valorar los instrumentos financieros que le permitan mitigar la
exposicion a los riesgos que se generen.

ARTICULO 6- Contratacién de la colocacion y el servicio de los titulos

Se autoriza al Ministerio de Hacienda para que, en representacion del Poder Ejecutivo,
contrate la colocacion y/o el servicio de los titulos que esta ley autoriza emitir y para que
realice todos los pagos que durante la vigencia de los titulos valores se requieran.

El procedimiento que se utilizara sera el del concurso internacional, el cual debera
contemplar como minimo lo siguiente:

a) El Ministerio de Hacienda, previo a realizar la colocacion de los titulos, debera
constituir la Comisién Ejecutiva de Calificacién y Seleccion, en la cual debera participar.
Para cumplir con lo dispuesto en esta ley, dicha Comisién podra contar con un comité
técnico asesor, que brindara todo tipo de asistencia y asesoramiento requeridos en las
areas técnico-financiero.

b) Esta Comisidén establecera los criterios para la seleccion de la mejor oferta, asi
como la forma de la evaluacién y ponderacién que dara a cada criterio.
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C) Se hara convocatoria a participar mediante publicacién en un medio electrénico de
informacion internacional y las paginas web del Ministerio de Hacienda y del Banco
Central de Costa Rica. Asimismo, el Ministerio de Hacienda podra enviar invitacién en
forma directa a potenciales oferentes ubicados en las quince primeras posiciones de
bancos colocadores en el mercado internacional de deuda soberana latinoamericana, el
ano previo a la colocacidon segun agencias reconocidas y especializadas en el mercado
bursatil, para que presenten ofertas con el fin de promover la competencia y obtener las
condiciones mas ventajosas para el pais en términos de calidad, experiencia y precio.

d) La Comision realizara un procedimiento de preseleccion de las mejores ofertas,
respetando los criterios previamente establecidos y escogera la oferta con las mejores
condiciones del mercado de colocacion de bonos a nivel internacional, pudiendo
seleccionar uno o dos bancos colocadores.

Este procedimiento de seleccidén debera aplicarse, por lo menos, cada dos afos. Cuando
no se realice anualmente, el Ministerio de Hacienda debera invitar, como minimo, a los
preseleccionados en el concurso anterior.

Las emisiones autorizadas, las colocaciones, las contrataciones de servicios y el manejo
de recursos previstos en esta ley deberan realizarse de conformidad con las mejores
practicas internacionales, previo criterio de la Direccién de Crédito Publico.

ARTICULO 7- Otras contrataciones

Se autoriza al Ministerio de Hacienda para que, en representacion del Poder Ejecutivo,
efectie al menos las siguientes contrataciones: agente fiscal, agente de registro, agente
de pago, agente de transferencia, casa impresora, asesoria legal internacional, servicios
de calificacién de riesgo del pais y calificacién de las emisiones, requeridos segun la
practica internacional para la colocacion de los titulos autorizados en los articulos 1y 2
de esta ley, y la realizacién de las operaciones autorizadas en el articulo 3. En el caso
de los servicios de calificacion crediticia, se autoriza al Ministerio de Hacienda para que
mantenga y prorrogue los contratos activos a la fecha de entrada en vigencia de la
presente ley.

El procedimiento para la contratacion de la colocacion de cada emisidén se regira, al
menos, por lo siguiente:

a) Con base en los criterios para la seleccion y ponderacion que establecera la
Comisién Ejecutiva de Calificacién y Seleccién prevista en el articulo anterior, el
Ministerio de Hacienda publicara digitalmente la invitacion, para participar en el concurso,
en un medio de informacién internacional y mediante la pagina web del Ministerio de
Hacienda y del Banco Central de Costa Rica.

b) Asimismo, el Ministerio de Hacienda podra invitar directamente a potenciales
oferentes identificados, con el fin de promover la competencia y obtener las condiciones
mas ventajosas para el pais en términos de calidad, técnica, experiencia y precio, segun
las practicas del mercado de colocacién y servicio de titulos a nivel internacional.
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c) Recibidas las ofertas, y vertida la evaluacion y recomendacién de la Comision
Ejecutiva de Calificacién y Seleccién, el Ministerio de Hacienda adjudicara los contratos
a los oferentes que obtengan el mejor resultado.

Conforme a la practica internacional, el Ministerio de Hacienda podra contratar los
servicios indicados en el primer parrafo a través del banco o los bancos contratados para
la colocacion de los titulos, previa indicacién de los montos maximos a pagar.

ARTICULO 8- Garantias externas a las emisiones

El Ministerio de Hacienda podra contratar las garantias, los avales y los instrumentos
similares que requiera para las emisiones de titulos valores de deuda externa, con el
propésito de lograr mejores condiciones en términos de tasas y/o plazos, de acuerdo con
las mejores practicas internacionales, siempre y cuando implique un mejoramiento en las
finanzas publicas.

Se autoriza al Ministerio de Hacienda para que suscriba los contratos correspondientes
para este tipo de operaciones, incluyendo, entre otros, contratos de garantia, reembolso,
contragarantias o similares, asi como dar cumplimiento a todas las obligaciones de pago
que surjan a favor de las entidades que otorguen dichas garantias, ya sea en virtud de
cualesquiera de los contratos arriba mencionados o por subrogacion, siempre que dichas
obligaciones de pago tengan términos y condiciones financieras similares a las de la
respectiva emision de valores. Para la suscripcion de los contratos que se requieran, en
virtud de la activacion de las garantias, no sera necesaria la aprobacién legislativa.

ARTICULO 9- Régimen juridico de las coptrataciones

A las contrataciones previstas en los articulos 5, 6, 7 y 8 no se les aplicaran los
procedimientos ordinarios de concurso dispuestos en la Ley 7494, Ley de Contratacion
Administrativa, de 2 de mayo de 1995 y en la Ley 9986, Ley General de Contratacion
Publica, de 27 de mayo de 2021, excepto en cuanto a que si deberan regirse por los
principios de la actividad contractual del Estado.

ARTICULO 10- Exoneraciones

Se exoneran del pago de cualesquiera impuestos, tasas, contribuciones o derechos, los
actos requeridos para formalizar las operaciones autorizadas en los articulos 1, 2 y 3 de
esta ley, asi como la inscripcion de esos documentos.

Asimismo, se exoneran del pago de cualesquiera impuestos, tasas, contribuciones,
derechos o retenciones, los pagos destinados a atender las obligaciones resultantes de
la emisién y colocacién de los titulos autorizados por la presente ley.

En caso contrario, se autoriza al Ministerio de Hacienda para que realice pagos
adicionales en caso de que, por efecto del pago de cualesquiera impuestos, tasas,
contribuciones, derechos o retenciones, los pagos destinados a atender las obligaciones
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resultantes de la emisidn y colocacion de los titulos autorizados porla presente ley resulte
inferior a lo originalmente pactado con los inversionistas.

CAPITULO | '
INCORPORACION DE RECURSOS A LA ECONOMIA NACIONAL

ARTICULO 11- Utilizacion de los recursos y sus sanciones

El Poder Ejecutivo debera utilizar los recursos obtenidos en virtud de las emisiones
autorizadas por esta ley, con la finalidad exclusiva de sustituir colocaciones de deuda
bonificada interna por externa y/o cancelar vencimientos de deuda. Asimismo, el monto
de financiamiento de deuda interna autorizado en el presupuesto de la Republica, para
el ejercicio correspondiente, debera ser disminuido en la misma proporciéon en que
coloque los titulos autorizados por esta ley. Para ello, mediante decreto, el Ministerio de
Hacienda sustituira los ingresos sin que pueda modificar el destino de los ingresos
sustituidos aprobados en la ley de presupuesto y sus modificaciones del afio respectivo.

Cualquier ahorro generado por concepto de gastos financieros, que resulte de la
aplicacion de esta ley, debera ser utilizado exclusivamente para amortizar la deuda
restante o pagar intereses. Se prohibe utilizar dichos recursos para financiar otros gastos
del presupuesto de la Republica.

El desvio o la utilizacion de los recursos autorizados por la presente ley, en fines distintos
de los expresamente indicados, sera sancionado segun lo dispuesto por la Ley 7428, Ley
Organica de la Contraloria General de la Republica, de 7 de setiembre de 1994; la Ley
4573, Codigo Penal, de 4 de mayo de 1970; la Ley 8131, Ley de la Administracion
Financiera de la Republica y Presupuestos Publicos, de 18 de setiembre de 2001 y la Ley
8422, Ley contra la Corrupcién y el Enriquecimiento llicito en la Funcion Publica, de 6 de
octubre de 2004.

CAPITULO Il
TRANSPARENCIA Y RENDICION DE CUENTAS

ARTICULO 12- Presentacién de informe sobre condiciones para lascolocaciones
subsiguientes

A mas tardar el 31 de marzo de cada afio, el Ministerio de Hacienda debera presentar y
exponer un informe, ante la Comisién Permanente Ordinaria de Asuntos Hacendarios,
sobre el cumplimiento de los indicadores establecidos en el presente articulo, con fecha
de corte al 31 de diciembre del aio anterior.
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Previo a la presentacién de dicho informe, el Banco Central de Costa Rica verificara los
datos presentados por el Ministerio de Hacienda:

a. Balance primario fiscal del Gobierno Central como porcentaje del producto
interno bruto (nivel piso minimo):

i. Para el afo 2022: +1,00% (uno coma cero por ciento).

ii. Para el afio 2023: +1,15% (uno coma quince por ciento).

iii. Para el afo 2024: +1,85% (uno coma ochenta y cinco por ciento).
iv. Para el afno 2025: +2,25% (dos coma veinticinco por ciento).

V. Para el afno 2026: +2,45% (dos coma cuarenta y cinco por ciento).

b. Relacién de la deuda total del Gobierno Central al producto interno bruto
(P1B) (nivel techo maximo):

i. Para el ano 2022: 70,00% (setenta coma cero por ciento).
il Para el ano 2023: 68,20% (sesenta y ocho coma veinte por ciento).
iii. Para el afo 2024: 67,15% (sesenta y siete coma quince por ciento).

iv. Para el ano 2025: 65,40% (sesenta y cinco coma cuarenta por ciento).
v. Para el aino 2026: 63,55% (sesenta y tres coma cincuenta y cinco por
ciento).

En el caso de que la colocacion de los bonos autorizados por esta ley se haga en el ultimo
trimestre de un afo y se use para cancelar o amortizar deuda en el afno siguiente, se
entendera por excluido el monto de la emisién para el calculo respectivo.

c.  Ejecutoria cuantitativa decreciente en el saldo de la deuda total del Gobierno
Central al 31 de diciembre de 2022, calculada en colones al tipo de cambio
pactado por el Gobierno de la Republica de Costa Rica y el Fondo Monetario
Internacional, en el memorandum técnico de entendimiento vigente.

d. Relacién del pago de intereses de la deuda del Gobierno Central al producto
interno bruto (PIB) (nivel techo maximo):

i. Para el afno 2022: 5,10% (cinco coma diez por ciento).

ii. Para el ano 2023: 5,10% (cinco coma diez por ciento).

iii. Para el afo 2024: 4,90% (cuatro coma noventa por ciento).
iv. Para el afno 2025: 4,60% (cuatro coma sesenta por ciento).
V. Para el afo 2026: 4,30% (cuatro coma treinta por ciento).

Se consideraran cumplidas las metas aun cuando su relacién con el PIB se encuentre
dentro de un rango de tolerancia de cero coma cero veinticinco (0,025) puntos
porcentuales de lo establecido en los incisos a), b) y d) de este articulo. La tolerancia se
considerara hacia arriba en los indicadores con nivel techo maximo (incisos b y d) y hacia
abajo en aquellos con nivel piso minimo (inciso a).
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El cumplimiento de los indicadores sefialados en este articulo debera ser validado por la
Contraloria General de la Republica para el cierre del afio anterior a la respectiva emision
de cada uno de los tractos segundo a cuarto autorizados en el articulo 2 de la presente
ley, mediante una certificacién que se adjuntara en el informe que debera presentar el
Ministerio de Hacienda a la Comision Permanente Ordinaria de Asuntos Hacendarios.

La Comisién Permanente Ordinaria de Asuntos Hacendarios analizara el informe remitido
por el Ministerio de Hacienda y notificara al Plenario legislativo sobre el cumplimiento o
incumplimiento de los indicadores previstos en este articulo, a mas tardar en treinta dias
habiles contados a partir de recibido el informe.

Si el informe anual del Ministerio de Hacienda demuestra el cumplimiento de los
indicadores del ano anterior, podra realizar la siguiente emisién de los mil quinientos
millones de délares (US$1.500.000.000), sin necesidad de acudir nuevamente a solicitar
la autorizacion de la Asamblea Legislativa.

En caso de incumplimiento, se entendera por revocada la autorizacion dada mediante
esta ley para las posteriores emisiones. El Ministerio de Hacienda debera justificar los
incumplimientos incurridos ante la Asamblea Legislativa.

La unica excepcion para el incumplimiento de los indicadores sefialados en este articulo
sera en caso de aplicacion de la clausula de escape establecida en el inciso a) del articulo
16 del titulo IV de la Ley 9635, Fortalecimiento de las Finanzas Publicas, de 3 de
diciembre de 2018, que pueda conllevar un deterioro del resultado primario y de deuda
con respecto al PIB.

ARTICULO 12 bis- Fortalecimiento de la gestién tributaria

Adicionalmente a lo establecido en el articulo 12, como requisito previo a la tercera
emisién del 2024, se presentara, ante la Comision de Asuntos Econdmicos de la
Asamblea Legislativa, un informe con la implementacion de escaneres en el puesto
fronterizo de Paso Canoas y en Japdeva. De previo a la cuarta emision del 2025, se
presentara un informe con la implementacion de escaneres en el puesto fronterizo de
Pefas Blancas. De no cumplirse esta implementacién, no se autorizara la emision
correspondiente.

Por otra parte, el Ministerio de Hacienda debera presentar un informe de avance y
seguimiento del plan de Hacienda Digital ante la Comision de Asuntos Econdmicos de la
Asamblea Legislativa, previo a la tercera y cuarta emision. Sin avance no se autorizan
estas emisiones.

ARTICULO 13- Presentacién de informe de las operaciones de financiamiento
internacionales

En un plazo no mayor a treinta dias naturales, contado a partir de la fecha de presentacion
de los informes sefialados en los articulos 12 y 12 bis, el Ministerio de Hacienda debera
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presentar, a la Comision Permanente Ordinaria de Asuntos Hacendarios de la Asamblea
Legislativa, un informe en el que indique:

a. El proceso de seleccidén, adjudicacion y los costos administrativos de las
contrataciones sefialadas en los art|culos 5,6, 7y 8 de esta ley.

b. El monto que se colocd, la fecha de salida al mercado, el plazo de colocacién y el
precio.
C. Los resultados de la colocacion, desagregados por distribucién geografica y tipo

de inversionistas, el impacto en el mercado domestico, la justificacion técnica de la tasa
de interés pactada en funcién de las condiciones financieras prevalecientes en el
mercado.

d. Detalle exhaustivo de todos los costos y gastos adicionales incurridos, aparte de la
tasa de interés de los bonos, calculando la tasa efectiva que incluye todos los costos y
gastos, en concordancia con lo dispuesto en el articulo 4.

e. Cuando corresponda, las condiciones financieras de las respectivas colocaciones
en terminos de tasas de interés, plazo, pago de comisiones y otros gastos asociados, asi
como los costos, comisiones y otros gastos de los avales previstos en el articulo 8, de
forma tal que ese mejoramiento de garantia permita tener acceso a condiciones mas
favorables, en comparacion con la situacion en que no se haga uso de dichos
instrumentos.

f. Las colocaciones de titulos de deuda interna que fueron sustituidas con los
recursos autorizados mediante esta ley.

g. El impacto en el gasto financiero por concepto de pago de intereses con el ajuste
en las fuentes de financiamiento de las subpartidas destinadas a la amortizacién de la
deuda.

El Ministerio de Hacienda comparecera ante la Comision Permanente Ordinaria de
Asuntos Hacendarios, a fin de explicar todo lo relativo a este informe.

ARTICULO 14- Obligacion de informar a la Asamblea Legislativa sobre el Marco
Fiscal Presupuestario de Mediano Plazo y su impacto en los indicadores sociales

El Ministerio de Hacienda debera incluir, en el Marco Fiscal Presupuestario de Mediano
Plazo, las metas de recaudacion que incluyan el detalle de las acciones concretas que
desarrollara para mejorar el funcionamiento del sistema aduanero, las metas de
reduccién del endeudamiento, las metas de politica fiscal acordadas con organismos
financieros internacionales en el marco de préstamos de apoyo presupuestario y la
proyeccion de la evolucién del gasto del Gobierno Central por clasificacion econdmica y
clasificacion funcional.
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Durante el ejercicio econdmico respectivo, el Ministerio de Hacienda debera informar, a
la Comisién Permanente de Asuntos Hacendarios de la Asamblea Legislativa, sobre
cualquier modificacion que se haga al Marco Fiscal Presupuestario de Mediano Plazo. El
plazo para rendir dicho informe de modificaciones no podra superar los treinta dias
naturales, contados a partir del momento en que se oficialicen, pudiendo, el mencionado
organo parlamentario, llamar a comparecer al jerarca del Ministerio de Hacienda para que
exponga con mayor detalle cualquier informacién que considere pertinente.

Rige a partir de su publicacion.

ASAMBLEA LEGISLATIVA- Aprobado a los veintinueve dias del mes de noviembre
del aflo dos mil veintidds.

COMUNICASE AL PODER EJECUTIVO

Rodrigo Arias Sanchez
Presidente

Melina ajoy Palma Luz Mary Alpizar Loaiza
Primer Secretaria Segunda Secretaria
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Dado en la Presidencia de la Republica, San José, al primer dia del mes de
diciembre del afio dos mil veintidés.

EJECUTESE Y PUBLIQUESE.

RODRIGO CHAVES ROBLES.—EIl Ministro de Hacienda, Nogui Acosta Jaén.—1 vez.—
(L10332 - IN2022699346 ).





