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Acta #225-2021
Tribunal Examinador de Trabajo Final de Graduacién
Escuela de Administracion Pablica

Acta de la Sesion Virtual 225-2021 del Tribunal Examinador de los Trabajos Finales de Graduacion de la Escuela de
Administracion Plblica, realizada el 07 de octubre del 2021 a las 19:00 horas, llevada a cabo de manera virtual y convocada de
acuerdo con el articulo 25 del Reglamento General de los Trabajos Finales de Graduacidn en Grado de fa Universidad de
Costa Rica, para la Defensa del Trabajo Final de Graduacion de: Gustavo Adolfo Aguiar Acufia camé 830061, Maria Laura
Elizondo Guzman carné B68151, Anthonny Garcia Ramirez carné B62847, Gloriana Murillo Gonzélez carné B64930, Yerlany
Tatiana Urena Navarro camé B57342 y Maria Mercedes Vega Marin camé B67642.

La defensa del trabajo final de graduacion se realiza por medio de la licencia de la plataforma zoom que ef Centro de
Informatica le ha asignado a la Escuela de Administracion Pablica.

Personas miembros del Tribunal Examinador convocadas para la sesién: Mag. Diego Mora Valverde como Presidente del
Tribunal Examinador; Lic. David Ramirez Szpigiel como Director del Trabajo Final de Graduacién, Dr. Leonardo Castellon
Rodriguez como asesor del Trabajo Final de Graduacion, M.Sc. Victor Garro Martinez como asesor del Trabajo Final de
Graduacion y M.Sc. Victoria Herandez Mora, como docente de la Escuela de Administracion Piblica.,

Articulo 1. E! Presidente del Tribunal Examinador solicita a las personas sustentantes mostrar su documento de identificacion,
como medio para corroborar su identidad.

Articulo 2. El Presidente informa que el expediente de las persorsés sustentantes contiene todos los documentos que el
Reglamento exige. Declara que han cumplido con todos los requisitos del Programa de la Carrera de Licenciatura en
Administracién Publica, que les ha permitido realizar la Defensa de su Trabajo Final de Graduacion.

Articulo 3. Las personas sustentantes realizaron la defensa oral del Trabajo Final de Graduacion titulado: “Factores que
influyen para establecer una politica de regulacion de las tasas de interés para créditos comerciales, El caso del
sistema bancario de Costa Rica”. en modalidad Seminario de Graduacion, dentro del tiempo sefialado para tales fines.

Articulo 4. Terminada la presentacion, las personas miembros del tribunal examinador, dentro del tiempo sefialado por la

Presidencia del Tribunal, realizaron las pregunias pertinentes sobre aspectos propios del tema tratado en el Trabajo Final de
Graduacidn.

Articulo 5. Concluido el inferrogatorio, el Tribunal Examinador procedi6 a deliberar de manera privada.

Articulo 6. Con fundamento en el articulo 26 del Reglamento General de los Trabajos Finales de Graduacion, y luego de
realizada la votacion, el Tribunal Examinador calificd el Trabajo Final de Graduacién:

(X ) APROBADO — AP-
() NO APROBADO — NAP-
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Articulo 7. Con fundamento en el articulo 27 del Reglamento General de los Trabajos Finales de Graduacion, el Presidente del
Tribunal Examinador comunicé en pablico el resultado de la deliberacion y declard como acreedores al titulo de licenciadas y
licenciados en Administracién Piblica con Enfasis en Banca y Finanzas Piblicas.

Articulo 8, El Presidente del Tribunal Examinador les advirtié de la obligacion de asistir at acto piblico de graduacin, para
prestar juramento y recibir el titulo correspondiente.

La Presidencia del Tribunal exhorta a las personas sustentantes a que una vez aprobado el documento final lo cologue en el
repositorio virtual kerwa de la Universidad, tal como lo indica el Reglamento.

Luego de la lectura del Acta, firmaron las persenas miembros del Tribunal Examinador presentes y las personas sustentantes a

las Y\ Sthoras.
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El Reglamento General de los Trabajos Finales de Graduacion, en su articulo 29 establece que "En caso de TFG
sobresalientes, se podra conceder una aprobacion con distincion si asi lo acuerda ef tribunal examinador, por una votacion de
cuatro votos favorables.”.

{(x } Se aprueba con Distincion

Observaciones: Dada la excelencia del trabajo final de graduacion se recomienda a los postulantes publicar su trabajo en
alguna revista especializada por su aporte a la gestion publica principalmente en |a gestion financiera.
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Resumen Ejecutivo
Este trabajo de investigacidn pretende responder a la interrogante ¢, Cuales son los factores
que se deben considerar al establecer una politica de regulacion en las tasas de interés de
créditos de los bancos comerciales del Sistema Bancario Nacional de Costa Rica? debido
a la relevancia de la intermediacién financiera para redistribuir los recursos entre los
agentes econdémicos, de manera tal que se dé una Optima articulacion de oferta y demanda
monetaria con el fin de propiciar el desarrollo econémico de un pais y el pleno empleo de

los factores econdmicos.

En el primer objetivo se realiz6 una compilacion del desarrollo regulatorio del Sistema
Financiero de Costa Rica con la intencion de identificar hitos historicos nacionales e
internacionales que dieron paso a la creacién de normativa para regular la actividad

bancaria.

En el segundo objetivo se construydé un modelo de regresion lineal multiple de variables
microeconémicas como: eficiencia bancaria, prima de riesgo y tasa basica pasiva, para
determinar el grado de significancia estadistica de estas en el establecimiento de la tasa de

interés activa.

Ademas, se hizo un analisis de la competencia en el sector bancario a través de la
aplicacion del indice de Herfindahl e Hirschman (IHH), donde se identifico el grado de

concentracion presente en la industria bancaria en el periodo de estudio.

De igual manera, en el tercer objetivo se construyé un modelo de regresion lineal maltiple
de variables macroeconémicas como: Tasa de Politica Monetaria (TPM), deuda interna
bonificada colocada en el sector bancario, indice de Precios al Consumidor (IPC), indice

Mensual de Actividad Econdmica (IMAE), las reservas internacionales y el tipo de cambio.
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Adicionalmente, se trabajé en un modelo de regresion lineal multiple que contempla las
variables micro y macroeconémicas, en el que se muestra la influencia de las variables
relevantes de los modelos individuales con el objeto de precisar el comportamiento de

la tasa de interés activa en relacion con las variables.

Finalmente, para el cuarto objetivo se llevé a cabo una serie de entrevistas a personas
expertas en asuntos econémicos, financieros, politicos y actividad bancaria para valorar la
influencia de variables de indole politica, social y econémica, asi como posturas

regulatorias.

Palabras clave: tasa de interés activa, politica de regulacién, Sistema Bancario

Nacional, banco, crédito.
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Abstract

This research work aims to answer the question ¢Which are the factors that must be
considered to establish a regulation policy for the interest rates for credits on commercial
banks of the National Banking System of Costa Rica? due to the relevance of financial
intermediation to redistribute resources among economic agents, in such a way, so that the
optimal articulation of money supply and demand takes place in order to promote the

economic development and full use of economic factors.

In the first objective, a compilation of the regulatory unfolding of the Financial System of
Costa Rica was carried out with the intention of identifying national and international

historical milestones that led to the creation of regulations to regulate banking activity.

In the second objective, a multiple linear regression model of microeconomic variables such
as: bank efficiency, risk premium and basic passive rate was built, to determine the degree

of statistical significance of these in the establishment of the active interest rate.

Furthermore, an analysis of competition in the banking sector was carried out through the
application of the Herfindahl and Hirschman Index, where the degree of concentration

present in the banking industry in the study period was identified.

In the same way, in the third objective, a multiple linear regression model of macroeconomic
variables such as: Monetary Policy Rate, subsidized domestic debt placed in the banking
sector, Consumer Price Index, Monthly Index of Economic Activity, international reserves

and the exchange rate was built.

Additionally, we worked on a multiple linear regression model that considers the micro and

macroeconomic variables, in which the influence of the relevant variables of the individual

XiX



models is shown in order to specify the behavior of the active interest rate in relation to those

variables.

Finally, for the fourth objective, a series of interviews were carried out with experts in
economic, financial, political and banking matters to assess the influence of variables of a

political, social and economic nature as well as regulatory positions.

Keywords: active interest rate, regulation policy, National Banking System, bank,

credit.
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Capitulo I: El problema de la investigacion



1.1 Introduccion

Debido a la importancia del crédito para la economia costarricense se han gestado una
serie de debates en la esfera politica, econdmica y social sobre la determinacién de las
tasas de interés que cobran las entidades bancarias para acceder al financiamiento de
actividades productivas, adquisicion de bienes, pago de servicios, compra de vivienda,

entre otras actividades econdémicas.

El monopolio bancario estatal se rompi6é en el afio 1995, al permitirse el ingreso de una
mayor cantidad de entidades bancarias publicas y privadas; sin embargo, al observar la
estructura del mercado bancario se visualiza que en las condiciones actuales la banca
comercial en Costa Rica ha conformado una estructura oligopdlica en la que pocos actores

manejan una mayor cantidad de activos financieros.

Las condiciones oligopdlicas en el mercado permitirian que las entidades bancarias puedan
influir en la determinacién de las tasas cobradas con base en su poder de mercado. Tal y
como lo expone Mankiw (2012), el poder de mercado constituye una habilidad que tiene
una persona o grupo de personas, para poder ejercer influencia en los precios de

determinados productos y, por ende, se convierte en una falla de mercado (p.12).

El poder de mercado de las entidades bancarias, puede derivar en que no se contemplen
factores que respondan a las condiciones macroeconomicas del pais al momento de
determinar las tasas de interés activas o0 a factores internos de las entidades, lo cual
provoca distorsiones en el mercado, que pueden traducirse en un cobro excesivo para

acceder al crédito.

Ante la posibilidad de que existan distorsiones en el mercado bancario, como lo es la

existencia de estructuras oligopdlicas y considerando el alto grado de endeudamiento en la
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poblacion costarricense como se expone a continuacion, se hace necesaria la intervencion
en el establecimiento de las tasas de interés activas mediante una politica de regulacion u
otros mecanismos alternativos con el propdsito de proteger los derechos de las personas

que acceden al crédito.

Con el fin de dimensionar el endeudamiento de los hogares y las empresas, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) (2019) explicdé que se ha experimentado un aumento en los
ultimos diez afios, especificamente en un 8% del Producto Interno Bruto (PIB) para
préstamos en moneda local y un 3% en cuanto a préstamos en ddlares (citado en

Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos, 2020, p. 20).

En junio del 2020, Costa Rica aprob6 el proyecto de ley que establece un tope a las tasas
de interés que podran cobrar las entidades bancarias que conforman el Sistema Bancario
Nacional (SBN), esto como parte de uno de los intentos por regular el cobro de intereses
en las operaciones de crédito que desarrollan las entidades bancarias a fin de evitar

practicas usureras.

Sin embargo, es fundamental explorar qué factores pueden influir en la determinacién de
las tasas de interés para los créditos e ir mas alla de solo establecer limites para estas, por
lo que, se pretende aportar un analisis de las condiciones macroecondémicas, caracteristicas
del mercado bancario, el desarrollo regulatorio y elementos microeconémicos de las
entidades financieras, que también deben contemplarse con el propésito de formular una

eventual politica de regulacion para los bancos comerciales.

De acuerdo con lo anterior, el presente trabajo de investigacién se concentra en el proceso
de establecimiento de las tasas de interés de los bancos comerciales que forma parte del

Sistema Bancario Nacional, en el periodo 2015-2018 y busca analizar la influencia que
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ejercen otras variables sobre las tasas de interés y el grado de correlacion que existe entre

el comportamiento de estos elementos y la tasa activa.

1.2 Justificacion

El acceso a crédito cumple un papel fundamental para el desarrollo econémico, permite
financiar compras a las personas, las empresas, las familias y las personas productoras
gue por su valor o por el momento en que se tiene la necesidad de adquirir bienes o
servicios no se podrian realizar solamente contando con los ingresos corrientes o con el

ahorro acumulado (Arce, 2007, p. 15).

En Costa Rica el debate en torno a la determinacion de las tasas de interés cobradas en
los créditos ha tomado cada vez mayor relevancia, al igual que el andlisis del
comportamiento de estas en las diferentes opciones de crédito; por lo que, se ha planteado
la necesidad de establecer mecanismos para la proteccion efectiva de los derechos de las
personas consumidoras de los productos financieros que ofrecen las entidades del Sistema

Bancario Nacional.

Entender los factores que inciden en la determinacién de las tasas de interés cobradas por
los bancos comerciales del Sistema Bancario Nacional, representa una oportunidad de
formular una politica de regulacibn que contemple variables microeconémicas vy
macroeconomicas, asi como otros factores de indole politico y socioeconémico que

intervienen en el proceso de establecimiento de las tasas de interés.

No contemplar estas variables podria generar una distorsion de la informacién que manejan
los participantes del mercado, lo que afecta directamente los intereses de las personas

consumidoras de los productos financieros; por lo que es necesario profundizar en el
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entendimiento del desarrollo regulatorio del Sistema Bancario Nacional y la influencia de

las diferentes variables.

El presente trabajo de investigacién aporta un marco de referencia que permita proponer
una politica de regulacion para las tasas de interés activas, que sea pertinente al contexto
econdmico y politico, de forma tal que sea flexible a los cambios del entorno y que se ajuste
a la realidad costarricense. De esta manera se aborda la probleméatica integralmente,

contemplando las condiciones en las que opera el mercado de crédito en Costa Rica.

De acuerdo con Castro y Serrano (2013) las altas tasas de interés podrian ser el resultado
de mercados poco competitivos, ademas los autores caracterizan a la banca costarricense
como oligopdlica, por la presencia de grandes bancos con mucho poder de mercado que

les permite fijar precios (p. 2).

Esta situacion exige que el Gobierno contemple la decision de intervenir o no por medio de
una politica publica de regulacién u otro mecanismo; lo cual es de interés para la
Administracion Publica porque permite velar por los derechos de las personas, asi como
atender sus necesidades como personas consumidoras, ademas de proponer mejoras en
el desempefio de la economiay las relaciones que se dan entre las unidades demandantes

de crédito y los bancos comerciales.

Los aspectos mencionados anteriormente, son relevantes en la Administracion Publica, ya
que, se encuentra vinculados con la linea de investigacion “Gestion integral de politicas
publicas: Regulacion puablica”, la cual hace referencia a aspectos como las implicaciones
gue tendria en los agentes econémicos producto de una regulacién, asi como la incidencia

en las personas consumidoras.
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1.3 Antecedentes

Desde finales del siglo XIX e inicios del siglo XX, Costa Rica se encontraba en pleno
desarrollo como pais después de haber obtenido su independencia. Como parte de su
desarrollo, diferentes grupos de la sociedad buscaron crear bancos ante la necesidad de
contrarrestar los abusos de la usura y el faltante de liquidez monetario para el desarrollo de

las diferentes actividades productivas.

Ante esa necesidad, después de la mitad del siglo XIX nacieron bancos privados y otros de
capital mixto, como fueron el Banco de Emisién (1876-1878) y el Banco de la Unién (1877),
que mas adelante en 1890 cambié de nombre al Banco de Costa Rica (BCR). Muchos de
estos bancos después quebraron. Algunos de los socios de estos bancos eran personas
importantes vinculadas a la actividad cafetalera, lo que le daba cierta garantia al banco. En
esa época se intentaron los créditos agricolas hipotecarios, pero no funcionaron por la

prevalencia de los créditos productivos (Chacén y Montero, 2015, p. 14).

En 1884, en la administracion del presidente Bernardo Soto, se firm6 un contrato con el
Banco de la Union para que fuese el encargado de emitir billetes por el doble de su capital
y con un encaje legal del 25% en barras de oro o plata (Chacén y Montero, 2015, p. 14). El
Banco de la Unidén se convirtio en 1890 en el Banco de Costa Rica, que permanece
actualmente con su nombre, el cual se mantuvo como emisor del Estado hasta la

promulgacion de la ley en 1900.

Con la Ley de Bancos de 1900, cualquier entidad que tuviese un capital mayor a 1,000,000
en moneda de oro nacional, podia hacer emision de billetes, quitandole el monopolio al

Banco de Costa Rica.
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Durante todo este tiempo, los bancos podian realizar manejo de cuentas corrientes,
descuento de valores, depésitos, compra y venta de bonos del Estado, asi como préstamos
de garantia hipotecaria y fiduciaria. De acuerdo con la Ley de Bancos de 1900, estos al
captar recursos de moneda metdlica de oro y el capital les permitia emitir billetes, los cuales
entraban en circulacion en el pago de las obligaciones, créditos y en los depdsitos para

facilitar las transacciones monetarias (Chacon y Montero, 2015, p. 16).

Un par de afios mas adelante, cuando en 1914 comenzé el estallido de la primera guerra
mundial, se generd gran incertidumbre para los productos exportados en el pais como el
café y el banano y una contracciéon de las importaciones, lo que afectd las actividades
crediticias, internas y externas. Por esta crisis que afect6 al pais, también se vieron

afectadas la situacion fiscal, monetaria y cambiaria de la época.

Frente al contexto internacional y nacional, el presidente Alfredo Gonzélez Flores (1914-
1917), mediante decreto ejecutivo N°16 del 09 de octubre de 1914, cred la primera entidad
financiera del pais, el Banco Internacional de Costa Rica, con capital mixto debido a que

los bancos existentes eran privados (Chacén y Montero, 2015, p. 19).

Gonzalez Flores comienza sefalar los inconvenientes de la banca privada,
entre ellos: 1) los altos tipos de interés, 2) la dificultad de obtener crédito para
ciertos ramos de la produccion y 3) la inestabilidad de los tipos de cambio
entre la moneda nacional y la extranjera. Es asi como para algunos inicia la
lucha entre el gobierno y los banqueros y nace el Banco Internacional de

Costa Rica. (Chacon y Montero, 2015, p. 20)

Con la creacion del banco, se sentaron las bases para la emision monetaria y la
sostenibilidad del Gobierno, asi como despejar los obstaculos para la agricultura, el

comercio y la industria con el acceso al crédito. Como se observa, desde la creacion del
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decreto se busca el desarrollo y la dinamizacion de estos tres sectores de la economia para

depender menos de las importaciones.

A pesar de los contrastes en el congreso en contra del Banco Internacional y de los
banqueros privados, el primer banco estatal comenz6 a dar forma a su organizacién al crear
la seccién de cajas de crédito agricola y la seccion hipotecaria; la primera con la finalidad
de brindar créditos agricolas con plazos adecuados para estimular la produccion nacional,
inicialmente de subsistencia, asi como también comercial. La funcién hipotecaria era emitir
obligaciones o bonos hipotecarios para facilitar préstamos a largo plazo y procurar el pago

a particulares y el desarrollo de fincas (Chacén y Montero, 2015, p. 26).

Con el avance de los afios, el Sistema Financiero Nacional (SFN) se mantenia débil debido
a diferentes crisis profundas por las que habia pasado el pais, al ser tan dependiente de las
divisas de la exportacion de café. El Banco Internacional de Costa Rica habia tenido

diferentes series de funciones complejas por lo que se establecié su reestructuracion.

Esta restructuracion plante6 el cambio de nombre del primer banco estatal, la ordenacién e
integraciéon de los bancos privados en el pais, la reforma de la junta de control de
exportaciones y el régimen de fijacion de intereses bancarios (Chacén y Montero, 2015, p.
49). Estas propuestas quedan enmarcadas en la Ley del Banco Nacional y la Ley General

de Bancos con vigencia desde enero de 1937.

Lo que se conocia como el Banco Internacional de Costa Rica, pas6 a ser el Banco Nacional
de Costa Rica (BNCR) estructurado por departamentos, los cuales eran el emisor, el

hipotecario y comercial.

El Departamento Emisor fue facultado para la “emision de billetes y monedas fraccionarias

para la compra de divisas, para la compra de oro fisico, y para la realizacion de operaciones
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de crédito que expresamente se le autorizaba verificar con los bancos comerciales”

(Chacén y Montero, 2015, p. 50).

También, segun Chacén y Montero (2015) el Departamento Emisor fue autorizado vy
facultado para fijar las tasas de interés y descuento (p. 50). Dicho Departamento pasé a ser
el Banco Central de Costa Rica (BCCR) en el afio 1952 con fundamento en la Ley de

Creacion del Banco Central.

La funcién del BCCR en cuanto a las tasas de interés a partir del afio 1952 se mantuvo. De
hecho, en el articulo 5 de la Ley 1552 se sefialé que uno de sus fines seria el control del

medio circulante, de los tipos de cambio y de las tasas de interés.

En ese sentido, cabe destacar que en los afios 80 se observé que los bancos comerciales
del Estado se encontraban en un contexto que les permitia influir en la politica monetaria
del BCCR en cuanto a redescuento, tasas de interés pasivas y tasas de interés activas.
Esto debido a que tenian acceso a la Presidencia de la Republica y a los Ministerios (Lizano

y Herrera, 2014, p. 5).

El establecimiento de las tasas de interés tuvo un cambio significativo a partir de varias
reformas en la politica monetaria del BCCR. De acuerdo con Lizano y Herrera (2014), hasta
casi la mitad de los afios 80, esta entidad fijaba las tasas de interés de los bancos
comerciales tanto activas como pasivas para las distintas actividades econémicas debido a

la politica de topes de cartera que se aplicaba en la época (p. 10).

A partir de la crisis de los afios 1981-1982 se generaron reformas de acuerdo con los
procesos de ajuste estructural, donde se incorporaron los procesos de liberalizacion
financiera. Algunas de las consecuencias de la crisis indicada en el @&mbito econémico, de

acuerdo con Lizano (citado en Lizano y Herrera, 2014), fueron la inestabilidad de los

29



precios, devaluacion del colén, crecimiento de la pobreza, aumento de las tasas de interés,

incremento fuerte en la deuda publica, entre otros (pp. 1-2).

Para promover el crecimiento econdémico después de la crisis vivida en los afos 80, se
empezo a dar una mayor flexibilidad y libertad al sistema financiero para decidir sus tasas
de interés activas y pasivas y esto permitié que la asignacién de recursos disponibles para
crédito se hiciera en concordancia con las condiciones del mercado (Lizano y Herrera, 2014,

p. 88).

Posteriormente, en el afio 1984, a través de normativa establecida por el BCCR se
adoptaron algunas medidas en la politica monetaria que significaron un fuerte cambio en
su quehacer, donde un pilar fundamental fue la fijaciébn de las tasas de interés. Dicha
normativa “busco liberalizar y flexibilizar la fijacion de los precios en el sistema financiero

(tasas de interés, comisiones, topes de cartera, por ejemplo)” (Camacho, 2014, p. 6).

De esta manera, el BCCR:

autorizé a los bancos comerciales a tomar sus propias decisiones en relacion
con: el monto de crédito que destinaban a cada actividad, la fijacion de las
tasas de interés pasivas y activas. Se dio libertad a los bancos comerciales
para eliminar las tasas de intereses diferenciados por actividad econémica.

(Lizano y Herrera, 2014, p. 10)

El proceso de liberalizacion financiera en cuanto a las tasas de interés se dio entre 1984 y
1989. Fue en 1989 cuando se elimind la restriccion en la cual se establecié que debia existir
una tasa activa minima que no podia ser menor a la que se fijara a seis meses por cada

intermediario financiero o en su defecto el BCCR (Espinosa, 1996, p. 13).
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Un hecho importante en el afio 1995 fue que la Ley N° 1552 del Banco Central de Costa
Rica se derog6 y fue sustituida por la Ley N° 7558, Ley Orgéanica del Banco Central de
Costa Rica. Se hicieron reformas y modificaciones importantes en distintos ambitos del
quehacer del BCCR, como por ejemplo en los instrumentos utilizados para la politica
monetaria y en ese sentido, “se dio menor importancia al uso de instrumentos directos tales
como: el programa crediticio, los topes de cartera, las tasas de interés y el redescuento”

(Lizano y Herrera, 2014, p. 29).

Como consecuencia de los procesos de liberalizacion financiera que ocurrieron en América
Latina, como es el caso de Costa Rica, las entidades financieras empezaron a dirigir el
crédito en mayor medida al consumo con una disminucién en el crédito para actividades

productivas (Delgado, 2016, p. 54).

Para ilustrar esta situacion, los datos y la clasificacion de las entidades financieras muestran
que de 1990 a 1995 la participacion relativa del crédito de consumo y de vivienda era de
entre 24% y 26% del crédito total, afios después, en el periodo de 2005 a 2014 el porcentaje

pasé a rondar entre 62% y 63% (Delgado, 2016, p. 56).

De acuerdo con Delgado (2016), producto de los avances en la tecnologia y
telecomunicaciones, se facilito la tendencia a otorgar crédito personal, sobre todo en lo que

respecta al consumo a través de las tarjetas de débito y crédito (p. 65).

Ahora bien, desde el afio 2009 se empez6 a gestar un debate sobre las tasas de interés
enfocado en el uso de tarjetas de crédito. Las personas diputadas fueron motivadas por las
cifras sobre el endeudamiento de la poblacién costarricense. Producto de esta situacion se
presentaron algunos proyectos de ley en la Asamblea Legislativa que buscaron en general

poder tipificar la usura y proteger a los tarjetahabientes y sus finanzas.
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Algunos de los proyectos propuestos por los diputados son: Expediente N° 17.348 “Reforma
Integral a la Ley de Promocion de la Competencia y Defensa”, Expediente N.°18.535
“Defensa del Consumidor ante la Usura en Tarjetas de Crédito”, Expediente N.° 18.046
“Regulacion del Sistema de Tarjetas de Crédito y Débito”, Expediente N.° 17.985 “Ley para

la Proteccion de Personas Usuarias de Tarjetas de Débito y Crédito”, entre otros.

En el afio 2018 fue presentado un proyecto de ley por los diputados proponentes Welmer
Ramos Gonzalez y David Gourzong Cerdas con el propdsito de tipificar la usura para los
créditos en general con el expediente N° 20.861. La discusion de dicho proyecto llevo al
debate a diversos actores relevantes del contexto nacional tales como: Superintendencia
General de Entidades Financieras (SUGEF), Escuela de Administracién Publica, Asociacién

Bancaria Costarricense, Banca para el Desarrollo, entre otros.

Fue para el afio 2020 que, debido al contexto generado por la pandemia del virus SARS-
COV-2, el Poder Ejecutivo presioné a la Asamblea Legislativa para llevar a discusion en el
plenario el proyecto con el expediente 20.861, con el propdsito de establecer topes a las
tasas de interés y dar contenido al Cddigo Penal en su articulo 243, para tipificar la usura.

Por lo cual, el dia 27 de abril del mismo afio fue aprobado en primer debate.

Posteriormente, el proyecto de usura fue remitido a la Sala Constitucional en caracter de
Consulta Legislativa Facultativa de Constitucionalidad; la cual determind que no se
encontraron vicios de constitucionalidad. Esto dio a paso a que en el dia 09 de junio del afio

en mencion las personas diputadas aprobaron el proyecto en segundo debate.

El proyecto sobre la usura al ser aprobado puso un limite de 39% a todos los intereses de
los créditos, asi como a las tarjetas de crédito y un 55% para los microcréditos en colones.

La revision y modificacion de dichos limites le correspondera al BCCR, por lo cual si una
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entidad cobra una tasa superior a la establecida por el BCCR sera considerada como usura

y se castigara (Vargas, 2020).

En ese sentido, la Ley N°9859 establecidé que el BCCR debe calcular las tasas maximas y
publicarlas en las primeras semanas de enero y julio de cada afio en su pagina web, asi

como en la Gaceta (Asamblea Legislativa, 2020).

1.4 Planteamiento del problema

El mercado financiero es un espacio donde se crean, intercambian y destruyen activos y
pasivos financieros, ademas se prestan servicios de intermediacion y administracion de
fondos. Tiene la particularidad de estar conformado por dos mercados: el de dinero y de
capital. Los precios, instrumentos, instituciones y politicas que convergen aqui afectan a los

demas sectores de la economia (Loria, 2013, p. 2).

Es por eso, que el mercado financiero cumple una funciéon fundamental en el desarrollo
econdmico de un pais, al articular la oferta y demanda de dinero. Funciona como
intermediario entre las unidades superavitarias (ahorrantes) prestando estos recursos a las
unidades deficitarias (demandantes de crédito), con el fin de que estas puedan desarrollar
actividades econdémicas, comprar bienes o pagar servicios. Los bancos comerciales se
encuentran entre las instituciones financieras mas importantes de la economia, ya que
ofrecen a los ahorrantes un lugar seguro para invertir su dinero (Gitman y Zutter, 2012, p.

30).

Las acciones de la banca comercial tienen un efecto importante en los demas sectores de
la economia, es necesario su buen funcionamiento debido a que puede influir en temas que
son de preocupacion para la Administracion Publica tales como el nivel de empleo, la

inflacion, la recaudacién fiscal, crecimiento econémico, acceso a bienes y servicios, etc.
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No obstante, la banca comercial en Costa Rica presenta una falla de mercado que se
expresa en la ausencia de una plena competencia entre sus integrantes. Por tanto, no esta
funcionando de la manera en que deberia hacerlo y esto provoca que sea un foco de
atencion para la Administracién Puablica, al plantear una necesidad de intervencion con el
fin de reducir los efectos negativos que se puedan derivar de esta situacidon tanto para la

economia nacional como para las personas consumidoras.

La ausencia de una plena competencia se ha visto reflejada en diferentes indices que
muestran en sus resultados un alto nivel de concentracién en la industria financiera de
Costa Rica. De acuerdo con Loria (2013) el 70% de los activos totales se concentra en los
cuatro principales actores, lo cual, segun la teoria de la organizacién industrial lo caracteriza

como una industria oligopdlica (p. 69).

Incluso la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) indicé que
el principal problema en el sistema bancario costarricense constituye la falta de
competencia, ya que, aun cuando en el afio 1995 se abri6 la competencia rompiendo el
monopolio estatal, los bancos estatales siguen teniendo una gran participacién en el
mercado financiero. Esto se ilustra considerando que para el afio 2017 los bancos estatales,
asi como en Banco Popular y de Desarrollo Comunal (BPDC) contaban con el 63% de los
activos totales del sistema bancario en el pais, asi como el 60% de los préstamos en la

banca (OCDE, 2018, p. 47).

En definitiva, esto provoca que el mercado se distorsione y no logre colocar recursos de la
mejor manera. De hecho, segun los estudios de Demirglic-Kunt y Maksimovic en 2004 y
Cetorelli y Strahan en 2006 (citado en Gdmez, Rios y Zambrano, 2018) se encontrd que

cuando existe poca competencia en el sector bancario esto puede derivar en que los precios
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de los productos financieros sean mas altos y también podria generar un limitado acceso al

financiamiento (p. 2).

Mas auln, de acuerdo con los hallazgos de Abarca, Asch, Hernandez, Jiménez y Martinez
(2016) en Costa Rica existe una tendencia a la disminucion en el margen de intermediacion
financiera, durante el periodo comprendido entre los afios 2005 y 2014, pero aun asi el
margen de intermediacion financiera del pais fue uno de los més altos en comparacion con
otros paises de Latinoamérica; solo superado por Brasil, Paraguay, Perd, Guyana, Jamaica
y Haiti (p. 82). Este es un indicador de eficiencia, al ser la diferencia entre la tasa que cobran
las entidades bancarias por lo créditos y la tasa que pagan a sus clientes por los fondos

gque mantienen resguardados, representa el costo de la intermediacion de los recursos.

Asimismo, existe un argumento planteado por Corrales (2016) donde se expone un
escenario adverso en el que la banca estatal no cuenta con altos grados de eficiencia
operativa y al no ser capaz de reducir sus gastos y generar nuevos ingresos transfiere el
peso a los consumidores, lo que constituye un fuerte obstaculo para lograr una reduccion

en las tasas de interés (p. 45).

Dicho argumento ha sido expuesto por Castro y Serrano, quienes explican que “las
ineficiencias y la falta de competencia en el sector bancario contribuyen a que existan altos
diferenciales de las tasas de interés entre préstamos y depdsitos en moneda local” (citado

en OCDE, 2016, pp. 58-59).

Sumado a la situacion expuesta con la competencia, el endeudamiento ha crecido en los
ultimos afios y continla con una tendencia al alza. Evidencia de esto, es que para el afio
2018, segun la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares, el 59,9% de los
hogares costarricenses contaban con al menos una deuda. Ademas, el promedio del pago

mensual por conceptos de deudas correspondié a un monto de £200.835,00. El 30,1% de
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las deudas son con empresas comerciales, el 28,7% corresponde a otros créditos con
entidades financieras, un 14,2% son préstamos para vivienda, un 9,8% pertenece a
endeudamiento por tarjetas de crédito y un 9% por medio de prestamistas informales

(Instituto Nacional de Estadistica y Censos, 2019).

Como consecuencia de un alto endeudamiento en los costarricenses se puede prever un
panorama en el cual al estar las personas obligadas a cumplir con sus deudas y tener una
parte importante de sus ingresos comprometida, se limite el consumo en otros rubros, es
decir, podria disminuir la demanda interna del pais convirtiéndose esto en un obstaculo para

la reactivacién econdmica y dinamizacién de la economia.

Ademas, no se debe olvidar que una parte relevante de los ingresos fiscales proviene del
consumo, por lo cual, una eventual disminucién podria perjudicar los futuros ingresos del
Gobierno. Para el afio 2018, los ingresos fiscales por concepto de ventas y consumo fueron
de un 39,5% de la recaudacion fiscal (Instituto Centroamericano de Estudios Fiscales, 2018,

p. 41).

Dado lo anterior, es necesario establecer un mecanismo de regulacion para atacar la falla
de mercado identificada; sin embargo, es necesario que dicho mecanismo sea bien
analizado y estudiado técnicamente o el utilizarlo puede derivar en una situacion negativa
al perjudicar el funcionamiento del SFN, la economia y por ende a las personas

costarricenses y su bienestar.

Ante la necesidad de un mecanismo de regulacion se debe tomar en cuenta que existen
una gran cantidad de intereses involucrados y esto provoca que dificilmente se llegue a un
acuerdo en el que todas las partes se encuentren satisfechas. Entre los actores se

encuentran: la Superintendencia General de Entidades Financieras, la Asociacion Bancaria
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Costarricense, el Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD), la Academia, el Banco Central

de Costa Rica y la Asamblea Legislativa con su diversidad de fracciones politicas.

Todas las entidades anteriormente sefialadas buscaran defender sus objetivos y fines y
seran actores importantes que pueden ejercer una fuerte presion en las decisiones tomadas
por los entes politicos; sin embargo, nunca se debe perder el rumbo sobre que el Estado y
la Administracion Publica estan llamados constitucionalmente a siempre procurar el mayor

bienestar a la ciudadania.

Debido a esto, cabe sefalar la importancia del Estado en la regulacion de la economia que
va mas alla de generar las condiciones Optimas para el funcionamiento del mercado, sino

de generar una distribucion de la riqueza que se ha dado en el seno del mercado.

Por eso, Jurado (2006) mencioné que la Sala Constitucional ha sefialado como legitima la
intervencion del Estado en la economia con la consagracién constitucional del Estado
Social. Esta intervencion se justifica debido a los llamados “fallos del mercado” y esto

significa que es subsidiaria en una economia social de mercado (p. 47).

La intervencién del Estado en la economia se da al margen del articulo 50 de la Constitucién
Politica que establece que: “el Estado procurara el mayor bienestar de todos los habitantes

del pais, organizando y estimulando la produccién y el mas adecuado reparto de la riqueza”.

Del mismo modo, para organizar y estimular la producciéon es importante generar
capacidades en la sociedad y a la vez que la poblacién genere fuentes de empleo, mediante
el apalancamiento financiero y a través de los diferentes créditos otorgados en las entidades
financieras por actividad econdémica; puesto que existen necesidades inmediatas de
liquidez para consumir bienes y servicios, establecer su propia actividad comercial, asi

como adquirir una vivienda o un terrero para producir riqgueza.
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Los préstamos bancarios estan ligados a tasas de interés activas, o también conocidas
como el precio del dinero que cobran los bancos al colocar préstamos en la poblacién, para
las diferentes actividades econdmicas; sin embargo, en los dltimos afios, las tasas de
interés se han colocado en la agenda politica de distintos gobiernos al ser consideradas

desproporcionadas a la realidad macroecondmica del pais.

Esto ha dado paso a que distintas personas diputadas presentaran proyectos de ley a partir
del afio 2009 con el propédsito de regular las tasas de interés y poder tipificar la usura,
quienes pusieron en debate a distintos actores involucrados para poder brindar una solucién

precisa y adecuada.

Caber resaltar que las tasas de intereses deberian ser un reflejo de la realidad
macroeconomica del pais y microecondémica de las entidades financieras, para que esto no
represente un perjuicio en contra de la ciudadania ni del Sistema Bancario Nacional. Esto

revela falencias de la regulacién propuesta al no representar la realidad econémica del pais.

Existen otras variables que pueden ejercer influencia o presién sobre la fijacién de las tasas
de interés de los créditos, tales como el riesgo que implican las operaciones crediticias, el
costo operativo en términos de eficiencia de la banca comercial, la tasa de inflacion de la

economia, el papel del BCCR sobre las tasas de interés, entre otras.

Dicho lo anterior, entender como operan las condiciones del Sistema Bancario Nacional y
otras variables micro y macroeconémicas es necesario para determinar su influencia en la
fijaciobn de las tasas de interés para los créditos; no obstante, en Costa Rica no hay
evidencia de que las tasas de interés de los créditos que se otorgan a través de los bancos

comerciales reflejan la realidad econémica del pais y su dinamica.

38



Ademas, no se han realizado trabajos finales de graduacién o investigaciones recientes que
estudien los factores que influyen en el establecimiento de las tasas de interés para créditos
del Sistema Bancario Nacional, por lo cual, se hace evidente la relevancia de llevar a cabo

esta investigacion.

Con base a lo anterior, se plantea la siguiente pregunta de investigacion ¢ Cuales son los
factores que se deben considerar al establecer una politica de regulacion en las tasas de
interés de créditos de los bancos comerciales del Sistema Bancario Nacional de Costa

Rica?

1.5 Objetivos

1.5.1 Objetivo General

Determinar los factores que influyen para establecer una politica de regulacion de las tasas
de interés para créditos de los bancos comerciales del Sistema Bancario de Costa Rica,

periodo 2015-2018.

1.5.2 Objetivos Especificos

1. Describir el desarrollo regulatorio del Sistema Bancario Nacional a partir de la
creacion de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica.

2. Analizar la influencia de las variables microeconémicas para el establecimiento de
las tasas de interés de créditos de los bancos comerciales de Costa Rica.

3. Determinar la influencia de las variables macroeconémicas y su relacion en el
establecimiento de las tasas de interés de créditos de los bancos comerciales de

Costa Rica.
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4. ldentificar otras condiciones del entorno del Sistema Bancario Nacional que pueden
influir en una politica de regulacién de las tasas de interés para créditos de los

bancos comerciales de Costa Rica.
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Capitulo II: Marco Referencial



2.1 Marco Tebrico

2.1.1 Teorias y posturas sobre las tasas de interés

2.1.1.1 Teoria académica desde el enfoque financiero

Para Gitman y Zutter (2012), las tasas de interés se aplican a mecanismos de deudas como
por ejemplo las operaciones de las carteras crediticias bancarias y también a otros
mecanismos como los bonos o las inversiones (p. 207). Estos autores plantearon que
diferentes factores influyen para establecer las tasas de interés y entre ellos se pueden

sefalar los siguientes:

1. Inflacién: En un entorno de alta inflacion, las personas ahorrantes van a esperar
rendimientos mayores para que sus inversiones superen el crecimiento de los
precios de los bienes y servicios.

2. Riesgo: En el caso de que se perciba que una inversion es riesgosa, se esperara un
rendimiento mayor como medida de compensacién por asumir dicho riesgo.

3. Preferencia de liquidez: Las personas inversionistas tienden a preferir las
operaciones de corto plazo y no de largo plazo, aunque los rendimientos sean mas
bajos en este tipo de operaciones se logran satisfacer las preferencias con respecto

a la liquidez (p. 207).

Segun este planteamiento, una tasa de interés real se refiere al costo del dinero en un
contexto en el cual no existe inflacion, riesgo y no haya preferencias de liquidez. Dicha tasa
genera un equilibrio entre la demanda y oferta monetaria y constituye el costo mas basico

del dinero (Gitman y Zutter, 2012, pp. 208-209).

Por otra parte, una tasa de interés nominal corresponde a la tasa de interés que realmente

se cobra a quien demande fondos o provea fondos. De esta manera, la tasa de interés
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nominal es distinta de la tasa de interés real y toma en cuenta los elementos de la inflacion

y el riesgo (Gitman y Zutter, 2012, p. 208)

Segun Gitman y Zutter (2012) la tasa de interés nominal se compone de una tasa libre de
riesgo (integrada por una prima de inflacion esperada y una tasa de interés real) mas una

prima de riesgo (p. 209).

Desde otro punto de vista financiero, Besley y Brigham (2009) explican que en el contexto
de un pais que cuenta con una economia libre, el exceso de recursos que tienen quienes
prestan se asigna a los demandantes de fondos por medio de un sistema de fijacion de
precios que toma en cuenta la oferta y demanda de los recursos y dicho sistema lo

representa las tasas de interés (p. 180).

Para Besley y Brigham (2009) los cuatro factores relevantes que intervienen en el costo del

dinero (p. 182):

1. Oportunidades de produccién: Rendimientos que se derivan de la inversion en
activos productivos que generan efectivo.

2. Preferencias en el tiempo de consumo: En donde se analiza el consumo actual, que
difiere del ahorro futuro.

3. Riesgo: En caso de que un activo financiero no obtenga el rendimiento que se
esperaba.

4. Inflaciéon: Tomando en cuenta que los precios tienden al alza.

Besley y Brigham (2009) afirman que una tasa de interés en titulos de deuda consta de los

siguientes componentes (pp. 186-188):

1. Tasa de rendimiento cotizada libre de riesgo: Corresponde a la tasa de interés de

un titulo que no posee riesgo y se encuentra asegurado en el futuro.
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1. Tasa de real libre de riesgo: Es la tasa sobre un titulo sin riesgo y sin tomar
en cuenta los efectos de la inflacion.
2. Prima por inflacién: Es la tasa de inflacion promedio que se espera mientras

el titulo se encuentre vigente.

2. Prima de riesgo: Representa un rendimiento que sobrepasa la tasa libre de riesgo y
de esta manera constituye el pago por el riesgo que conlleva realizar determinada

inversion.

1. Prima de riesgo por incumplimiento: Muestra la posibilidad de que no se
paguen los intereses o capital asociado a la deuda.

2. Prima de liquidez o comerciabilidad: Se encuentra asociado al
acontecimiento de que existan inversiones que pueden hacerse liquidas en
un menor plazo con un precio razonable.

3. Prima de riesgo por vencimiento: Relacionado con que los titulos a largo
plazo tienen mayores reacciones en el precio en comparacion con los de

corto plazo.

2.1.1.2 Teoria Neoclasica

Esta teoria plantea que la tasa de interés influye tanto en la inversion como en el ahorro de
una economia especifica y lo hace de manera inversa con la inversion y de manera directa
con el ahorro (Levi, 2012, p. 75). Por lo tanto, la tasa de interés sera un criterio sustantivo

para decidir cuales recursos se destinan a la inversion o al ahorro.

Un punto de vista de varios economistas como Eugene Fama toma en cuenta el mercado
de capitales y argumenta que el mercado constituye un lugar en el que se da una libre

movilizacién de capitales y la informacion es accesible para todos los agentes econémicos,
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ademas, planted que esto va a provocar que los precios de los productos financieros se
encuentren en equilibrio y por lo tanto se garantiza una maximizacion en el crecimiento

econdémico (Levi, 2012, p. 75).

Otro punto de vista determinado explicado por Wicksell y John Taylor, establece que las
fuerzas del mercado son las que haran converger la tasa de interés natural con la tasa de

interés monetaria, lo que elimina desequilibrios entre ambas (Levi, 2012, p. 76).

Esta teoria no se toma en cuenta en el presente trabajo ya que parte de supuestos en que
existan condiciones de competencia perfecta, la cual existe s6lo en teoria, en esas
condiciones imaginarias el mercado puede regular de manera automatica todas las
variables concernientes a la oferta y demanda monetaria y mantener una tasa de interés lo

suficientemente flexible como para asegurar un equilibrio entre el ahorro y la inversion.

2.1.1.3 Teoria Heterodoxa

Esta teoria estd basada en los planteamientos de distintos economistas como Keynes y
economistas post Keynesianos; en este caso interesa resaltar los argumentos de Keynes,
economista caracterizado por una linea de pensamiento orientada a la intervencion del

Estado en la economia.

Asi como lo plantea Smithin (citado en Levi, 2012), en esta linea de pensamiento existe un
consenso en cuanto a considerar la tasa de interés no como una tasa de interés natural,

sino como una variable que es monetaria (p. 78).

Segun Keynes existen dos tipos de tasas de interés, es decir, una tasa de interés de corto
plazo y una tasa de interés de largo plazo, que tienen una relacién inversa con respecto a

la inversién (Levi, 2012, p. 78).
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Para Keynes existe una tasa de interés de corto plazo que se determina por
el banco central y se asume por parte de los bancos comerciales que afiaden
un margen para poder compensar los riesgos y materializar las ganancias.
Ademas, resalta que la incertidumbre sobre qué pasara en un periodo futuro
es una variable que determina cobmo se comporta un banco y su toma de
decisiones, por lo tanto, los bancos acomodan las tasas de interés a partir
de tasa de interés del banco central. Por otra parte, con respecto a la tasa
de interés de largo plazo, esta se determina por la preferencia de liquidez y

la oferta monetaria. (Levi, 2012, p. 78)

Tal y como lo mencion6 Keynes (citado en Rodriguez, s.f.) una tasa de interés se fija
tomando en cuenta la interaccion existente entre la eficiencia marginal del capital y la
tendencia por ahorrar, la cual se basa en la recompensa que esperan las personas por

tener que privarse de liquidez en una cantidad de tiempo especifica (p. 5).

Carlos Rodriguez (s.f.) sigue esa misma linea de pensamiento al exponer que la tasa de
interés constituye un fendmeno de tipo monetario que se establece a través de la interaccion
de la oferta y demanda de dinero, también, sefial6 que el pensamiento keynesiano
establece que, por medio de la colocacion o retiro de la deuda publica, las autoridades
monetarias ejercen presion e influyen sobre la oferta de dinero y las tasas de interés, por lo

cual, a través de un aumento en la oferta monetaria disminuye la tasa de interés (p. 5).

A través del andlisis hecho, Keynes infiri6 que, a partir de la relacién entre la teoria del
interés y el dinero, las tasas de interés se pueden regular por medio de las acciones de los

bancos centrales con la oferta monetaria (Sanchez, 1994, p. 62).
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Cabe resaltar que, a partir de la postura de Keynes, Moore (citado en Levi, 2012) sefial6é
que las tasas de interés van a depender de la politica monetaria, al mismo tiempo que son
sensibles al comportamiento de variables macroecondmicas. El precio de los instrumentos
financieros respondera a factores como el tipo de cambio, las reservas internacionales y el
nivel de inflacién, asi como variables relacionadas al nivel de apertura econémica, la
movilidad del capital, la extension de un banco central y los controles que imponga un
Gobierno sobre la economia. Por lo tanto, una tasa de interés no est4d solamente

relacionada con la demanda y oferta y crédito (p. 81).

2.2.1 Teorias y posturas sobre la regulacion econémica

La regulacién econémica nace como una corriente de pensamiento en donde se plantea la
necesidad de que exista intervencion por parte del Estado para solucionar los problemas

que afectan a la sociedad debido a la inexistencia de mercados en competencia perfecta.

Sobre el porqué de la regulacion Dammert, Molinelli y Carvajal (2013) amplian sobre lo

anteriormente mencionado indicando que:

Un mercado perfectamente competitivo es una situacion ideal, la cual no
requiere intervencion de ningun tipo, ya que de variar la oferta o la demanda,
se alcanzara un nuevo equilibrio eficiente a través del propio funcionamiento
del mercado. Sin embargo, los mercados perfectamente competitivos se
sustentan en una serie de supuestos bastante restrictivos. Cuando alguno
de ellos deja de cumplirse se presentan las denominadas Fallas de Mercado.
En tales situaciones, el mercado por si mismo no puede asignar

correctamente los recursos, justificAndose la intervencion estatal. (p. 41)
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La competencia perfecta en los mercados proviene de la escuela clasica liderada por Adam
Smith quien estaba en contra de la intervencién del Estado en la economia. En una de sus
obras mas conocidas “La mano invisible” expone que el Estado procura por sus propios
intereses a expensas del interés comun, defendiendo la idea de que los mercados se

autorregulan por un orden o leyes naturales (Smith, 1989 citado en Romero 2015, p. 47).

Las escuelas luciana, austriaca e inglesa representadas por Leén Walras, Vilfredo Pareto,
Carl Menger y Marshall dieron paso a la teoria neoclasica que defendia la postura de que
el comportamiento del mercado responde a las condiciones y actitudes agregadas de los
individuos, las cuales son racionales y tratan de maximizar su utilidad mediante acciones
basadas en informacion completa. La idea central de la teoria neoclasica radica en que el
mercado se autorregula por la interaccion de la oferta y la demanda, ademas de que las
condiciones de competencia (gran niumero de oferentes y demandantes, libertad de entrada
y salida del mercado, total transparencia en la informacion entre los participantes y equilibrio
de precios determinados por la demanda y la oferta) garantizan la asignacion éptima de los

recursos (Romero, 2015, p. 47).

Estas ideas prevalecieron hasta finales de la segunda década del siglo XX donde estall6 la
crisis econdmica mundial del veintinueve, momento en el cual se pusieron en dudas los
postulados de la teoria neoclasica, mientras quedaba en evidencia que la manera en la que

se desenvuelve el mercado estaba lejos de la competencia perfecta.

De acuerdo con Romero (2015) a partir de este momento es que se comienza a introducir
la teoria de regulacion tradicional que esta orientada a justificar la intervencion estatal para
corregir los desequilibrios econdémicos. La crisis econdémica resalté las imperfecciones o
fallos de mercado tales como la asimetria de la informacion, formas de organizacién como

monopolios, bienes publicos y externalidades negativas, ademas de eso a medida que la
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crisis se agravaba y expandia por el mundo quedaba en evidencia la incapacidad del

mercado de corregir los desequilibrios (p. 48).

2.2.1.1 Lateoria tradicional de la regulacién

Surge de la necesidad de intervencion del Estado en la economia debido a la existencia de
mercados imperfectos a través del uso de un instrumento de politica publica: la regulacion

econdmica.

Segun Rivera (2004) la regulacion tradicional se basa en el reemplazo explicito de la
competencia por medio de érdenes gubernamentales como el mecanismo principal para

asegurar el buen desempefio de un mercado en especifico (p. 312).

Una de las principales caracteristicas del enfoque de regulacion tradicional es que tiene un
caracter mas normativo y la participacion gubernamental busca incidir directamente en la
estructura y desempefio mediante el control de la entrada al mercado de ciertas industrias,
fijacion de precios, prescripcidon de condiciones para el funcionamiento, entre otros (Rivera,

2004, p. 312).

Una de las criticas que surgieron para este postulado estaba en su enfoque excesivo hacia
el interés publico, basado en el supuesto de que el Estado busca maximizar el bienestar
social por encima de todo y que su accionar no esta determinado por incentivos a lo interno

de los gobiernos, idea que en lo practico resultaba incompatible con la realidad.

Uno de los principales criticos de este tipo de regulacién fue el economista estadounidense
George Stigler quien centrd sus estudios en los funcionamientos de los mercados y el

impacto de la regulacién y los efectos de la regulacion publica.
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La critica de la regulacion tradicional fue, en primer lugar, politica. Stigler
denuncid la regulacién como el uso en su propio beneficio, por parte de la
industria, del poder de coercion del estado. Stigler puso en cuestiéon la
naturaleza aséptica, técnica de la regulacion, subrayando la percepcién cada
vez mas generalizada de que los reguladores estaban siendo capturados por

los regulados. (Rivera, 2004, p. 322)

Aqui se plantea un elemento importante de andlisis para la regulacién: la captura del
regulador, la cual se refiere al acuerdo que puede llegar a existir entre el agente regulador
y la empresa o industria regulada, quien se beneficia de las ventajas que las politicas

reguladoras le otorgan.

Sobre la captura del regulador, Ramirez (2001) explicé que este fendbmeno se da debido a
la existencia de grupos de poder intentando que las regulaciones les favorezcan de algin
modo, esto es posible ya que la regulacién tiene un caracter econémico y politico. La
captura del regulador es posible gracias a la existencia de grupos de interés intentando que
las regulaciones vigentes o las que estan en proceso de creacién les brinden cierta ventaja

por encima de sus competidores (pp. 205-206).

2.2.1.2 Teoria Econdmica de la Regulacién

Esta teoria retoma las criticas de su antecesora y comienza a desarrollar postulados
relacionados a la influencia de los grupos de interés para impulsar politicas de regulacion

destinadas a favorecer intereses particulares.

El elemento mas importante de esta teoria segun Rivera (2004) es la integracion del analisis
del comportamiento politico en el contexto econémico, lo que supone un avance con

respecto a la teoria tradicional de regulacion, quien visualizaba al Estado como un ente
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benevolente y reconoce que los grupos de interés pueden influir en el resultado del proceso

regulador brindando apoyo financiero a politicos y reguladores (p. 322).

Sumado a lo anterior, Romero (2015) amplia sobre la presion del regulador por parte de los
grupos de interés dado que cada grupo intentara maximizar el beneficio, es de esta manera
que las politicas publicas que se creen pueden distorsionar los objetivos econémicos de los

agentes (p. 56).

La teoria econdmica de la regulacion plantea que la intervencion del Estado en un mercado
no siempre esta orientada a la consecucion del interés comun, por lo que es necesario
incorporar al andlisis el comportamiento de los entes reguladores para determinar si estan

siendo presionados por grupos de interés para impulsar regulaciones.

Segun Ramirez (2001) un regulador puede ser capturado por el simple hecho de convivir
de manera cotidiana con las entidades que supervisa, con el tiempo se forman lazos que
trascienden la relacién de supervision y se da la situacién de que al abandonar el cargo de

servidor publico suelen trabajar en la industria a la que regulaba (p. 208).

El regulador puede ser capturado a medida que los grupos de interés compiten por influir
en la legislacién, el grupo que esté mejor organizado o aquellos que sean mas afectados
por la regulacion emplearan mas recursos para promover sus intereses y lograr la simpatia

de los reguladores (Ramirez, 2001, p. 208).

Debido al complemento politico de la regulacion y el comportamiento de los participantes
en ella, las alternativas de regulacién no suelen ser consideradas como el mecanismo mas

adecuado para promover la competencia en el mercado.

Richard Posner fue quien agrupd las criticas a la regulacién tradicional y cre6 la teoria de

regulacion econémica, basado en los supuestos anteriormente mencionados: la captura del
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regulador y el comportamiento de los grupos de interés, pero incorporé al analisis los
descubrimientos de sus investigaciones relacionadas con los monopolios naturales y

regulacién estatal.

Dentro de los aportes de Posner a la teoria se encuentran, por ejemplo, la incorporacion
del analisis de los costos de la regulacién, gue parte de la idea de que la intervencion estatal
en un mercado puede derivar en mayores costos sociales que un mercado desregulado,
por esta razén se debe realizar un analisis de la eficiencia econdmica de la regulacion

(Romero, 2015, p. 58).

Es por eso que la Administracion Publica debe emplear un andlisis del impacto de la
regulacién, para estimar cudles podrian ser los efectos en los mercados que seran

regulados.

2.2.1.3 Teoria de los incentivos y la regulacion

La teoria de los incentivos surge como una nueva forma de regulacion debido a las criticas
de la regulacién tradicional. Los antecedentes de esta teoria nacen en la escuela de
tarificacion de costo marginal con el pensamiento de J. Dupuit, quién midi6 las pérdidas de

bienestar cuando el precio se desvia del costo marginal.

Las regulaciones por definicién establecen ciertas retribuciones y penalidades a los entes
privados, pero estos incentivos pueden llegar a ser disfuncionales y la pregunta clave es,
como hacer que la intervencién o regulacién sea productiva al promover beneficios

econdmicos a un bajo coste.

Diferentes economistas han hecho énfasis en las Ultimas décadas en la regulacién como
forma para resolver los problemas de informacion y la regulacion por incentivos puede

mejorar parcialmente los problemas de informacion.
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Incluso asi, Lewis y Garmén (1997, como se citd6 en Berg, s.f) mencionaron que “La
regulacion mediante incentivos constituye el uso de retribuciones y penalidades para hacer
que la empresa de servicios alcance las metas deseadas alli donde la empresa posee cierta

debilidad en el logro de las metas” (p. 2).

Como lo mencionan los autores, esta forma de regulacién busca el establecimiento de
reglas que alienten al regulado a alcanzar los objetivos deseados por el ente regulador

mediante los incentivos y no Unicamente sus objetivos privados.

Los mismos autores de acuerdo con Berg (s.f) sefialaron que existen tres elementos

importantes en la definicién en la regulacién por incentivos.

1. Que el uso de las retribuciones y las penalidades brindan los incentivos para
propiciar que la empresa ejecute su labor.

2. La empresa de servicios colabora en la determinacion de las metas y objetivos de
rendimiento, las cuales no son establecidas unilateralmente por el ente regulador,
por lo que se necesita informacién de la empresa en términos de rendimiento
complejo.

3. La empresa de servicios debe decidir como materializar las metas, por lo que las
acciones especificas no son dadas, lo que permite que la empresa utilice la

informacion interna para establecer los incentivos apropiados (pp. 2-3).

Esta nueva teoria regulatoria puede sonar muy atractiva a primera vista, al lograr que las
empresas reguladas mediante incentivos también cumplan objetivos y favorezcan la

sociedad, sin embargo, existen varios problemas fundamentales.
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Se parte desde el andlisis donde las empresas reguladas tienen mayor informacion que sus
reguladores debido a sus recursos, el contacto con las personas consumidoras, el manejo

directo de la produccion, la tecnologia y la demanda.

De acuerdo con Rivera (2004) uno de los principales problemas de este énfasis es como
se puede lograr la formulacién de una politica de regulaciébn en un contexto en donde
existen problemas de seleccion adversa. Aca se dan dos escenarios, uno donde la empresa
posee mayor informacién en comparacién con el ente regulador acerca de los costos de
operacién del sector o la industria y otro en donde la empresa tiene informacion privilegiada
sobre de la demanda de los bienes o servicios. En ambos escenarios, el ente regulador
tendra como principal objetivo fijar las transferencias entre las personas consumidoras y los

contribuyentes a la empresa (p. 349).

Independientemente de los escenarios existentes al regular mediante incentivos, la falta de
informacién del regulador en temas como los costos fijos, los costos variables, los costos
marginales, la demanda y la tecnologia de los regulados son los principales elementos para

una buena politica de regulacién por incentivos.

Incluso, las politicas regulatorias 6ptimas pueden variar significativamente de acuerdo con
la naturaleza de la informacion privada de las empresas y su tecnologia, los precios
regulados Optimos podrian ser mayores 0 menores a los costos marginales y los resultados
pueden ser variables, lo que depende de si la empresa estd informada acerca de su

demanda y de sus costos de produccién (Rivera, 2004, pp. 350-351).

2.2.1.4 Teoria de desregularizacion o promocion de la competencia

Otra teoria que ha tomado importancia entre diferentes economistas e influyentes es la

desregularizacion de mercados o promocion de la competencia. Incluso, Volgelsang (2002,
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como se menciond en Rivera, 2004) establecio que la legislacion estadounidense y europea
en las ultimas dos décadas ha puesto mucho énfasis en la apertura de la competencia,
aungue se ha dado poca desregularizacion, sin embargo, se han establecido nuevas

obligaciones para las empresas dominantes (p. 363).

Originalmente, se podria pensar que si se da un proceso de desregularizacion en ciertas
actividades econdémicas habria una mayor competencia; no obstante, como lo menciona
anteriormente el autor, se ha dado una mayor promocion de la competencia, pero con poca

desregularizacion, incluso, creando nuevas obligaciones para las empresas.

Inclusive, otros autores como Alonso y Rosell (2011) mencionaron

La competencia no implica desregulacién, sino que, mas bien, para lograrla
es necesario que los poderes publicos establezcan y vigilen el cumplimiento
de unas reglas con el fin de velar por el interés publico y por el propio

funcionamiento de la misma en los mercados. (p. 89)

Esta concepcion de desregulacion y promocién de la competencia ha traido grandes
debates conceptuales y ha demostrado una compleja relacion entre ambas. Algunas
personas manifiestan que los entes reguladores no quieren desregular porque falta
competencia, pero la competencia no se concreta por la regulacion. Por el contrario, otros
mencionan que los reguladores no quieren desregular debido a que creen que la

competencia existe por la regulacion (Rivera, 2004, p. 363).

Debido a esto, el papel de la regulaciéon en la promocion de la competencia dentro del sector
de las telecomunicaciones es donde los conflictos se analizan y discuten mas a fondo. La

telefonia local en Estados Unidos ha brindado buenos resultados en materia de desarrollo
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de la competencia, la cual era considerada muy importante para el desarrollo de mercados

mas competitivos.

Esto se logré mediante la Ley Federal de Telecomunicaciones en Estados Unidos desde
1996 al influir en la entrada de operadores locales de larga distancia para que en la zona

de su concesion existiera competencia mediante la desagregacion de redes.

Este ejemplo demuestra como el pais norteamericano ha logrado implementar la promocion
de la competencia en el sector de las telecomunicaciones mediante leyes federales al

equilibrar la entrada de nuevas empresas en las zonas de concesion.

2.2.3 Posturas sobre la asimetria de la informacién

2.2.3.1 La asimetria de informacion desde la perspectiva de Stiglitz

De acuerdo con Stiglitz (2012), los mercados financieros en la realidad econémica no se
desenvuelven de manera eficiente y su desempefio implica que no todos los actores
cuentan con el conocimiento de la informacion relevante para la realizacién de las

transacciones econdmicas (citado en Guao, 2019, p. 42).

Por lo tanto, la informacién incompleta sobre las diferentes condiciones presentes en las
transacciones econdmicas influye en que los mercados financieros sean menos eficientes
ya que los actores involucrados no tienen el conocimiento pleno y esto genera asimetrias

en el funcionamiento del mercado.

Para Stiglitz (2012), cuando se presentan comportamientos ineficientes en los mercados, si
el gobierno implementa acciones que logren corregir de manera significativa los fallos que
son mas evidentes en los mercados, esto contribuira a que la economia progrese y cuente

con un buen desarrollo (citado en Guao, 2019, p. 43).
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Lo cual implica que el Gobierno cuenta con un papel muy importante en la correccién de
las fallas de mercado mas relevantes, ya que, si se disefian politicas publicas adecuadas
al &mbito econdmico de los paises, se influird de manera positiva en un desenvolvimiento

mas eficiente de los mercados.

En cuanto a los fallos de mercado, segun Stiglitz (2012), estos se producen cuando el
funcionamiento de los mercados no logra crear resultados que sean eficientes. Sobre la
asimetria de la informacion, sefiala que es parte activa de una economia, por lo que es
implicito que algunos actores tienen ventajas en cuanto al acceso de la informaciéon y

existen accesos diferenciados a ella (citado en Guao, 2019, p. 43).

En ese sentido, el actor que se encuentre mejor informado en una transaccién econémica,
tendrd mayores posibilidades de lograr cumplir con sus objetivos y por ende obtendra
mayores beneficios como resultado de dicha interaccién en comparacién con la parte que

tiene informacién limitada o nula (Guao, 2019, p. 44).

Por lo anterior, Stiglitz (2010) explicé que es necesario generar cambios en cuanto al uso
que se le da a la informacion por parte de los actores en ventaja y suprimir los incentivos
gue generan que dichos agentes econémicos oculten informacion relevante (citado en

Guao, 2019, p. 45).

En otras palabras, la asimetria de la informacién es parte intrinseca de la economia y, por
lo tanto, cuando se presentan fallos es necesario que el Gobierno genere acciones bien
desarrolladas que logren corregirlos o disminuir significativamente sus efectos negativos.
En el caso de la informacién asimétrica, es necesario disefiar un conjunto de acciones
tendientes a cambiar la forma en que los agentes econémicos mas informados actdan
guiados por incentivos y que la informacion con la que cuentan empiece a tener nuevos

usos que conduzcan a una mayor transparencia en los mercados.
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2.2.3.2 Informacién asimétrica en los mercados financieros por Alfredo Sanchez

La informacion asimétrica hace referencia a que una de las partes involucradas en una
transaccién economica se encuentra menos informada que las otras y en ese sentido,
existen investigaciones que sugieren que la informacion asimétrica caracteriza a muchos
mercados; de modo que algunos economistas sefialan que esta cualidad es comun de los
mercados financieros, debido a la magnitud de la informacion que se maneja (Sanchez,

2001, p. 39).

Es decir, la informacion asimétrica desde una Optica econOmica, esta asociada al
funcionamiento de los mercados financieros, lo cual plantea una advertencia sobre una
inadecuada o poca circulacion de la informacion entre los participantes, esto puede influir

en la toma de decisiones y producir resultados econémicos presumiblemente indeseables.

Cabe resaltar que, de acuerdo con Sanchez (2001), existen tres problemas derivados de la

informacién asimétrica en los mercados financieros, los cuales se explicaran a continuacion:

1. Seleccion adversa: En los mercados financieros, el prestatario a menudo cuenta con
informacién escasa o reducida sobre la voluntad de pago y solvencia de los
prestatarios y, por ende, el precio o tasa de interés constituira un promedio del
comportamiento comun, de modo que, se puede premiar un mal comportamiento y
castigar una buena conducta crediticia.

2. Riesgo moral: Se presenta cuando una de las partes de la transaccion econémica
tiene la facultad de incidir en los costos de la otra parte. Para el economista Keynes,
el riesgo moral tiene una influencia directa en la relacién riesgo-inversion. De
manera que, existe la imposibilidad de que el prestamista sepa con seguridad en

gué invertird el prestatario, lo que implica asumir cierto nivel de riesgo.
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3. Comportamiento de rebafio: Se expone cuando los participantes del mercado
financiero, al contar con informacién limitada, desencadenan un comportamiento de
rebafio de un namero importante de agentes econdmicos, lo que puede derivar en
un incremento en los cambios de los precios o bien, en la gestacion de una crisis

(pp. 40-41).

Todos los problemas sefialados generalmente decantan en una asignacion ineficiente de
los recursos entre las distintas partes que interactian en los mercados financieros e
introducen fallas o anomalias a nivel fundamental y sistémico. Esto impide que los
mercados cumplan de manera plena con una de sus funciones principales que es la correcta

asignacién de recursos y la fijacién de precios.

2.2 Marco Conceptual

El Sistema Financiero es un aliado para el crecimiento y la estabilidad de la economia en
cualquier pais. Ayuda a generar oportunidades y empleos para sus habitantes, Delgado y
Loria (2004) en los escritos de Lizano mencionaron que “el sistema financiero tiene como
funcién y cometido la creacion, intercambio, transferencia y la destruccién de activos y
pasivos financieros, en él se comercia en realidad dos cosas: por una parte, el riesgo; por

otra, la liquidez” (p. 52).

El Sistema Bancario Nacional conforma el segmento de mayor importancia del Sistema
Financiero Nacional, este evolucioné como un sistema dual a partir del afio 1948, ya que

empez0 a generar una interaccion entre la banca publica y la privada.

Dentro del Sistema Financiero Nacional, existe una diversidad de actores que tienen gran

importancia en la consolidacién de oportunidades de crecimiento de la economia, entre
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ellos se encuentran los bancos comerciales, los cuales son fundamentales para la

investigacion.

Los bancos comerciales son entidades que nacen de la intermediacion publica de recursos
financieros; dicha definicion puede ser aplicada a otro tipo de entidades financieras, por lo
que, no es posible establecer una definicidbn conceptual exclusiva para el caso de los bancos
como entidades financieras claramente diferenciada de otras entidades financieras, sin
embargo, Costa Rica establece que el nombre de banco comercial se asigna a aquel que

recibe depdsito de cuenta corriente (Escoto, 2007, p. 32).

El mismo autor también esclarece que los bancos estan relacionados con la creacion de
dinero, esto les permite diferenciarse de otros intermediarios financieros, ya que, por el uso
de los ahorros a la vista del publico, estos recursos se colocan via crédito, lo que permite

que la economia crezca y genera de esa manera un efecto multiplicador.

Dentro de la banca comercial existen tanto bancos publicos como privados, incluso un
banco creado por ley especial, no obstante, esta estructura a lo largo del tiempo ha
presentado modificaciones importantes, actualmente existen Unicamente 3 bancos
estatales, siendo el Banco Nacional de Costa Rica el mas grande y con mayor presencia
en el mercado, por su parte, la banca privada esta representada por 10 entidades

financieras (Loria, 2013, p. 28).

Ahora bien, dada la dinamica de los bancos comerciales en el Sistema Financiero Nacional
y las distorsiones que estos podrian generar en la economia y en la estabilidad social, el
Estado debe tomar un papel regulador de la economia basandose en sus facultades

constitucionales.
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Vivas (s.f) mencioné que las politicas de regulacion son disefiadas para afectar las
estructuras de mercado, sobre todo en aquellas estructuras consideradas como oligopélicas
o0 monopdlicas, se reconoce que los monopolios son indeseables, ya que producen
cantidades menores de bienes y servicios y a precios mas altos en comparaciéon a las
obtenidas en mercados en competencia, esto hace que sean considerados ineficientes (p.

169).

Solamente se justifica la existencia de un mercado monopdélico, cuando se presenta el caso
de un monopolio natural, este se genera cuando una empresa ofrece al mercado un bien o
servicio con un costo menor en comparacion a si lo hicieran dos o0 mas empresas. Esta
estructura aparece cuando se desarrollan economias de escala en niveles de produccién
importantes (Mankiw, 2012, p. 302). En los monopolios por su parte, suele suceder que se
genera muy poco y se cobra a un precio muy alto o que la calidad no es 6ptima para el

producto.

Por otro lado, el oligopolio es una estructura de mercado que se encuentra entre
competencia perfecta y monopolio, en la que existen barreras naturales o legales al ingreso
de nuevas empresas y el nimero de empresas que compiten es pequefio (Parkin, 2009, p.

296).

Lo deseado es que exista competencia perfecta en cualquier mercado, para que este logre
ser eficiente en la asignacién de los recursos. Ademas, los precios y las cantidades de los

bienes y servicios ofrecidos estarian en equilibrio, en funcion de la oferta y demanda.

Segun Parkin (2009), la competencia perfecta se destaca en un mercado cuando muchas
empresas ofertan productos idénticos a muchos compradores, no existen restricciones para
entrar al mercado, no hay ventajas entre las empresas establecidas y las nuevas y existe

informacion de los precios por parte de los vendedores y compradores (p. 240).
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La competencia perfecta es un ideal de como deberian funcionar los mercados,
independientemente de la actividad econdmica que se realice, se aspira a seguir sus
principios, sin embargo, muchas veces se producen fallos de mercado y uno de ellos son

los oligopolios.

Cuando se dan las fallas de mercado, se justifica la intervencion del Estado para procurar
la estabilidad de la economia y de las relaciones sociales, no obstante, ante la presencia
de estas fallas la confianza en el Estado juega un papel muy importante, debido a que en
ocasiones este no ha demostrado su capacidad para dar solucién a problemas relacionados
con el favoritismo y las decisiones que se han tomado basadas en criterios politicos, lo que

conlleva a una omision de la eficiencia.

El Estado puede ordenar el mercado mediante una politica de regulacion dirigida a
mantener o aumentar las tasas de interés cobradas en los distintos créditos. La tasa de
interés se entiende como el porcentaje que se aplica a una cantidad monetaria denominada
capital, y que representa el monto que debe cobrarse o pagarse por prestar o pedir dinero

(Ortiz, 2001, p. 127).

Si bien es cierto, los créditos pueden ser otorgados por diferentes entidades que forman
parte del Sistema Financiero, estos corresponden a la disponibilidad crediticia o
financiamiento suministrado por la entidad bancaria, mediante el cual una persona
(denominada deudor), posee una obligacién financiera con el banco (denominado
acreedor), teniendo este ultimo el derecho de exigir su pago (Banco Nacional de Costa

Rica, s.f, p. 4).

De modo que, para que el Sistema Financiero Nacional y las entidades sean eficientes en
las condiciones de otorgamiento de crédito y bajo el cometido de una economia nacional

robusta y creciente, deberia funcionar bajo un mercado en competencia perfecta.
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Se ha dado un preambulo general de conceptos importantes para el presente trabajo de
investigacion. Ahora es necesario definir las variables que toman relevancia en la

consecucion de los objetivos planteados.

En primera instancia se abordaran las variables microeconémicas, las cuales se encargan
de estudiar el comportamiento de las acciones de los agentes econdémicos, donde se
analizan aspectos como: el nivel de precios, la asignacién de recursos, los salarios, la oferta

y la demanda (Elizalde, 2012, p. 14).

El primer concepto importante de resaltar es la eficiencia bancaria, donde segun Server y

Melian (2001):

La eficiencia definida como el grado de bondad u optimalidad alcanzado en
el uso de los recursos para la produccion de los servicios bancarios, se
asocia con la proximidad entre el nivel de productividad, definido por la
relacién técnica que existe entre los recursos utilizados y la produccién de
bienes o servicios financieros obtenidos de una entidad en particular y el

maximo alcanzable en unas condiciones dadas. (p. 89)

Dicho término esta relacionado con la investigacion, puesto que, las entidades requieren
optimizar los recursos para la produccion de servicios bancarios al buscar mayor

productividad y eficiencia en los bancos comerciales.

No obstante, en la eficiencia que las entidades financieras buscan mantener, resulta
importante mencionar que el riesgo es un factor que se incluye en el precio de compra de
mercado por el incumplimiento de un pago en un crédito bancario (Chatterje, s.f, p. 273), el

cual podria llegar a significar mayores costos operativos al tener que establecer una mayor
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cantidad de personas en el departamento de cobro debido a las malas asignaciones

crediticias asi como pérdidas que disminuyen las utilidades de la entidad bancaria.

Ahora bien, la tasa basica pasiva o tasa de captacidn se refiere a la tasa de interés que
pagan las entidades financieras a las personas o las empresas por los depdsitos que
captan. Por otra parte, la tasa de interés activa o tasa de colocacion es cobrada por las
entidades financieras a las personas por el dinero o capital que les fue dado en forma de

crédito (Campoverde, 2016, p. 15).

Los siguientes conceptos hacen referencia al andlisis de las variables macroeconémicas
que, en un sentido mas amplio, incluyen las estructuras del mercado como lo son la
competencia perfecta y la competencia imperfecta, asi como el estudio de las actividades
econdmicas que desempefian todas las unidades econémicas, es decir, se encarga del

analisis del comportamiento econémico colectivo (Elizalde, 2012, p. 14.).

Para efectos de esta investigacion se van a considerar variables como lo son, la inflacion,
el indice Mensual de Actividad Econémica, las reservas internacionales, el tipo de cambio,

la Tasa de Politica Monetaria, la deuda bonificada y el indice de Precios al Consumidor.

En cualquier economia del mundo, se encuentra presente un fendbmeno denominado
inflacion que segun Gitman y Zutter (2012) es una tendencia al incremento en la mayoria

de los precios de los bienes y servicios en un periodo determinado (p. 207).

En estos casos, el control de la inflacion es un objetivo primordial de los Bancos Centrales
de los paises porque guardan relacion con el valor de los precios y las cantidades, lo que
significa una reduccién del poder adquisitivo de los actores de la economia, a la vez, la

inflacibn como factor macroecondémico que representa un aumento sostenido de los precios
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podria llegar a afectar al tipo de cambio de un pais, el cual se entiende como el precio al

cual una moneda se cambia por otra en el mercado de divisas (Parkin, 2009, p. 604).

Por otro lado, en materia de politica econémica correspondiente al Banco Central sobresale

el concepto de las reservas internacionales:

Las reservas internacionales de un pais estan constituidas por aquellos “...
activos externos a disposicion inmediata y bajo el control de las autoridades
monetarias para satisfacer necesidades de financiamiento de la balanza de
pagos, para intervenir en los mercados cambiarios a fin de influir sobre el
tipo de cambio, y para otros fines conexos (como el mantenimiento de la
confianza en la moneda y la economia y servir como base para el

endeudamiento externo). (Fondo Monetario Internacional, 2013, p. 3)

El uso de las reservas internacionales por parte de las autoridades de la politica monetaria
del pais funciona como un instrumento que incide en la estabilidad econémica y que esta
directamente relacionado con la estabilidad del tipo de cambio, al ser Costa Rica un pais
de economia abierta al exterior situaciones como los desequilibrios fiscales, monetarios y
la carencia de concordancia en precios de importancia en el pais (tipo de cambio, tasa de

interés) conllevan a una pérdida importante de reservas monetarias internacionales.

Por su parte el indice Mensual de Actividad Econdmica, constituye un indicador de corto
plazo, cuyo propdsito es calcular de manera aproximada el valor bruto de produccion para
las distintas industrias que conforman el Producto Interno Bruto (Banco Central de Costa

Rica, p. 2, 2012).

De igual manera, resulta importante el estudio de la deuda interna bonificada, esta se deriva

de la colocacion de titulos con el fin de financiar al Gobierno Central, la deuda publica
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interna simboliza alrededor de tres cuartas partes de la deuda publica total, y comprende
emisiones en el mercado nacional tanto en colones como en délares, los tenedores pueden

ser nacionales y extranjeros (Delgado, 2021, p. 32).

Ahora bien, la Ley Organica del Banco Central (N° 7558) que le da vida a esta entidad
establece en su articulo N° 3 como una de sus funciones esenciales la determinacion de
politicas generales de crédito y la vigilancia y coordinacion del Sistema Financiero Nacional.
Para realizar esta labor, sobresale la Tasa de Politica Monetaria definida como la tasa de
interés activa que cobra el BCCR por los préstamos que hace en el Mercado Intercambiario

(Banco Central, 2008, p. 1).

Los conceptos macroecondmicos anteriores como parte de la politica monetaria y cambiaria
de un pais son esenciales para un sostenido crecimiento de la economia, expresado
mediante el Producto Interno Bruto, la tasa de crecimiento se puede definir como el cambio
porcentual anual de una variable expresado como porcentaje de su nivel original; esta tasa
de crecimiento del PIB indica qué tan rapido se expande el crecimiento de una economia

en total (Parkin, 2009, p. 500).

Ademas de las diferentes variables econémicas, existen otras de naturaleza no cuantitativa
gue inciden en una politica publica o politica de regulacién por parte del Estado como los

componentes politicos, ideoldgicos y contextos socioecondémicos.

En democracia, los diferentes poderes de la Republica estan representados por personas
de diversos partidos politicos, especialmente en la Asamblea Legislativa donde existe un

multipartidismo como forma de representacion de la voluntad ciudadana.
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Estas personas como tomadoras de decisiones, junto con los hacedores de politica publica
podrian tener influencia sobre las intervenciones estatales de diversa indole, por eso,

Lahera (s.f), mencioné:

El objetivo de los politicos —conservadores, radicales, idealistas o motivados
por el interés propio— consiste en establecer politicas publicas de su
preferencia o bloguear las que les resulten inconvenientes. En cualquier
alianza de gobierno confunden su papel quienes se acotan a las tesis y no

buscan su concrecidn en politicas. (p. 34)

Estas personas en puestos de decision politica tienen el poder de dirigir la agenda politica
nacional sobre cuales proyectos se tratan en la esfera publica y dan su amplio apoyo y
cuales otros no, en estas decisiones también se encuentra inmerso el componente de

ideologia politica que estas personas creen y representan.

Otros autores como Chuster y Morales (2015) establecen que:

De esta forma, la ideologia como proceso de legitimacion del poder puede
materializarse en politicas publicas, ya que éstas son en si mismas la
expresion de una determinada doctrina y creencias respecto a como debe
irse modelando la sociedad; ademas presentan una dimension material,
tanto porque se traducen en determinadas practicas o porque generan

instituciones que van otorgandole valor y estabilidad en el tiempo. (p. 50)

Lo anterior quiere decir, que la ideologia es aquella forma de doctrina y creencias sobre
como deben resolverse los problemas en una sociedad y que se encuentra presente en los
diferentes actores politicos con poder de incidir en las diferentes soluciones planteadas a

la resolucién de problemas publicos.
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Para la solucion de esos problemas, es importante que se realice un analisis profundo del
problema a intervenir y de su contexto, segun Chistensen y Laegreid (citado por la
Universidad Nacional de Lanus, 2015) el contexto se define como “las circunstancias,
ambiente, antecedente o configuracion que afecta, restringe, especifica o clarifica el

significado de un evento” (p. 15).

Cabe sefialar que el contexto econdmico y social actual al realizar una politica publica
podria ser un factor determinante para llevar a cabo soluciones dirigidas a la problematica,
por lo que en los hacedores de politica recae gran responsabilidad en su formulacién y

aprobacion.
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Capitulo lll: Marco Metodologico



3.1 Enfoque de Investigacion

El presente trabajo de investigacién posee un enfoque cuantitativo en el cual se asume que
la mejor forma de aproximarse a la verdad y la objetividad, es mediante el conteo y analisis
estadistico de la informacion, y un enfoque cualitativo que de manera general sostiene que
por medio del analisis estadistico no se obtiene una captacion completa del fenémeno que
se esta investigando, por lo cual es necesario indagar de otra manera, al intentar descubrir
la esencia misma del fenébmeno, utilizando la reflexion permanente y la interpretacién de lo

observado (Gémez, s.f, p. 32).

Desde el enfoque cualitativo se describié el desarrollo regulatorio del Sistema Bancario
Nacional a partir de la creacion de la primera Ley Organica del Banco Central de Costa
Rica; al identificar hitos relevantes en la evolucién y conformacion del Sistema Financiero
Nacional y sus caracteristicas actuales. Bajo este mismo enfoque, se indagé a partir de la
consulta a personas expertas y revision bibliografica otros factores necesarios de identificar
presentes en las condiciones del entorno del Sistema Bancario Nacional que pueden influir
en una politica de regulacién de las tasas de interés para los créditos de los bancos

comerciales del pais.

Por otra parte, desde el enfoque cuantitativo se realiz6 un analisis de las variables
microeconémicas y macroecondmicas seleccionadas a partir de los postulados teéricos,
con el fin de determinar la influencia de estas en el establecimiento de las tasas de interés.
Esta informacion es relevante para comprender qué variables deberian considerarse para
establecer una politica de regulacién a las tasas de interés cobradas en créditos, al mismo
tiempo que se demostré mediante modelos estadisticos el grado de correlacion entre las

variables y la tasa cobrada.
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3.2 Tipo de Investigacion

El tipo de investigacién que se realiz6 es correlacional, la cual se define como aquella que
persigue determinar el grado de relacion existente entre dos 0 mas conceptos o variables
en un contexto en particular (Reyes y Boente, 2019, p. 59). Para medir el grado de
correlacion se utilizaron célculos estadisticos, se hicieron mediciones de los factores para
relacionarlos entre si y también se realizé un control de variables a fin de obtener resultados

mas validos.

Se dice que es una investigacion de tipo correlacional debido a que se midié el grado de
relacion o influencia existente entre las variables, tanto macroeconémicas como
microeconémicas, en el establecimiento de las tasas de interés activas que cobran los
bancos comerciales de Costa Rica. Ademas, se estudiaron cuales otros factores de caracter
cualitativo pueden considerarse para establecer una politica de regulacion sobre las tasas
de interés de los bancos comerciales tales como el entorno politico, la regulacion y el

contexto socioeconémico.

3.3 Objeto de estudio y/o poblacion muestra

El objeto de estudio de la investigacion son las tasas de interés para créditos de los bancos
comerciales que conforman el Sistema Bancario de Costa Rica. Para realizar este analisis
se seleccionaron los bancos que conforman el Sistema Bancario Nacional exceptuando el
Banco CBM Sociedad Andnima, ya que inicié operaciones comerciales después del analisis
temporal del estudio y el Banco Hipotecario de la Vivienda (BANHVI) puesto que no es

considerado un banco comercial.

Para el andlisis de las variables, se tomaron los datos mensuales de cuatro afios, abarcando

el periodo desde enero del 2015 hasta diciembre del 2018. La seleccién del periodo se

71



realizé al considerar que la informacién pertinente para el andlisis sobre tasas de interés
activas de los bancos comerciales proporcionada por el BCCR, sufri6 un cambio en la

metodologia de célculo en el afio 2019.

Por otra parte, cabe aclarar que el equipo de investigacion decidié obtener las tasas activas
a través de una formula matematica con los datos sustraidos de los estados financieros
auditados de la SUGEF y mantener la misma temporalidad del estudio debido a que las
tasas activas que el BCCR brinda se encuentran divididas en ocho categorias econdmicas,

lo cual representd una dificultad para realizar su analisis.

3.4 Matriz de variables

Con la finalidad de establecer las variables o categorias de andlisis para cada obijetivo
planteado en este Trabajo Final de Graduacion, se procedio con la creacién de una matriz
de variables (ver Apéndice N°1) donde se plasma la visién del equipo investigador y se
identifica la definiciébn conceptual, operacional e instrumental de cada variable o categoria.

En resumen, las variables o categorias de analisis son las siguientes:

Figura 1. Variables o categorias de analisis segun objetivo especifico

Obijetivo 4
Identificar otras
condiciones del entorno
del Sistema Bancario
Nacional que pueden

Objetivo 2
Analizar la influencia de
las variables
microecondmicas para el
establecimiento de las
tasas de interés de
créditos de los bancos
comerciales de Costa
Rica.

influir en una politica de
regulacidn de las tasas de
Variables de interés para créditos de
los bancos comerciales
de Costa Rica

analisis
Tasa de imi del PIB,

reservas del BCCR, tipo de
cambio , tasa de inflacién, tasa
politica monetaria, tasa activa,

tasa pasiva.

Objetivo 1 Objetivo 3
Determinar la influencia de

Describir el desarrollo
regulatorio del Sistema
Bancario Nacional a
partir de la creacion de
la Ley Organica del
Banco Central de Costa
Rica.

las variables
macroeconémicas y su

relacion en el
establecimiento de las

tasas de interés de

créditos de los bancos
comerciales de Costa
Rica.

Nota: Elaboracion propia, 2021.
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3.5 Fuentes de informacion

El presente trabajo final de graduacion, conté con fuentes primarias y secundarias con la
finalidad de obtener la mayor cantidad de informacion que garantizara la validez y la

confiabilidad del estudio.

3.5.1 Fuentes primarias

Las fuentes de informacion directa o primarias para la elaboracién del cuarto capitulo de la
investigacion fueron actas oficiales y normativa emitida por la Asamblea Legislativa de la
Republica de Costa Rica, respecto al quinto y sexto capitulo relacionado con la informacion
cuantitativa de las tasas de interés se obtuvieron mediante informacion oficial del Banco
Central de Costa Rica, el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) y la

Superintendencia General de Entidades Financieras.

Por otro lado, la informacion primaria del séptimo capitulo de la investigacion se obtuvo
mediante entrevistas virtuales a personas funcionarias de entidades bancarias, expertas en

las areas econémica y politica, ademas de economistas y financistas.

3.5.2 Fuentes secundarias

Para la elaboracién de este estudio y su debido sustento tedrico y cientifico, se utilizaron
diferentes fuentes de informacién secundaria tanto impresas como digitales realizadas por

terceras personas y que fueron consultadas para la investigacion.

o Entidades financieras: Informacion disponible a la ciudadania por parte de la
Superintendencia General de Entidades Financieras, el Banco Central de Costa
Rica, el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF),

entre otras.
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e Libros impresos e informacion digital: Libros relacionados con el Sistema Financiero
Nacional, asi como el catalogo y bases de datos del Sistema de Bibliotecas,
Documentacion e Informacion (SIBDI) de la Universidad de Costa Rica.

e Sitios web: Se utilizaron diversos sitios web para la elaboracién de este trabajo final
de graduacion como lo es Google y Google Académico para la busqueda de libros,
articulos, periddicos, etc., relacionados con el tema de investigacion.

e Tesis: Utilizadas como forma de obtener informacion general y especifica del tema

al ser una fuente confiable y rigurosa.

3.6 Sujetos de investigacion

Los sujetos de investigacion del presente estudio son personas que realizan actividades
bancarias, personas funcionarias, economistas, financistas y politicas con la finalidad de

obtener informacién confiable, actualizada y pertinente para el estudio.

Tabla 1. Personas entrevistadas segun puesto o funcién, fecha y medio de la entrevista

Nombre de las Puesto o funcién Medio de la Fecha de la
personas entrevista entrevista

entrevistadas

Miguel Angel | Economista y expresidente de la | Plataforma 18 de junio de
Rodriguez Republica. Zoom 2021
Echeverria
Victoria Hernandez | Administradora de Empresas vy | Plataforma 16 de julio de
Mora Ministra de Economia, Industriay [ Zoom 2021

Comercio.
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Miguel Aguiar | Director Ejecutivo de Banca para | Plataforma 02 de julio de
Bermudez el Desarrollo. Zoom 2021
Roger Madrigal | Director de la Division Econémica | Plataforma 28 de junio de
Lépez del Banco Central de Costa Rica. | Zoom 2021
Carlos Palma [ Ex Decano de la Facultad de | Plataforma 11 de junio de
Rodriguez Ciencias Econdmicas UCR. Zoom 2021
Luis Carlos | Administrador de Negocios Y | Plataforma 03 de junio de
Rodriguez Acuia Subgerente de Finanzas y|Zoom 2021
Operaciones del Banco
Promerica.
Julia Gonzalez Financista. Ingeniera Industrial y | Plataforma 30 de julio de
ex funcionaria de la Bolsa Zoom 2021
Nacional de Valores.
Patricia Leiton Economista y Periodista. Plataforma 02 de agosto de
Quirés Zoom 2021
Jonathan Valembois | Economista y ex funcionario Plataforma 29 de junio de
Torres bancario. Zoom 2021
Jonathan Acufia Economista y Asesor Plataforma 09 de julio de
Soto Legislativo. Zoom 2021

Nota: Elaboracion propia, 2021.
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3.7 Técnicas e instrumentos de recoleccién de informacion

3.7.1 Revisién documental

La revision documental es una técnica de recoleccion de informacién que consiste en
extraer a partir de la revisibn y andlisis de documentos académicos, trabajos de
investigacion previos, leyes, reglamentos y otro tipo de materiales bibliograficos aquella
informacién relevante para la investigacion (Hernandez, Ferndndez y Baptista, 2014, p.

415).

La revision de documentacion bibliografica permitié conocer los antecedentes del Sistema
Bancario Nacional, determinar aquellos hitos relevantes que permiten entender la evolucion
del mercado y las condiciones actuales en las que operan las entidades bancarias sujetas
a estudio y describir el desarrollo regulatorio de las entidades bancarias analizadas en la

investigacion.

Se tom6 como referencia la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica N°1552
promulgada en 1953 y a partir de este hecho se reconstruyé el desarrollo regulatorio que
ha tenido la banca comercial en Costa Rica. Para ello, se revisé documentacién sobre la
historia del Banco Central de Costa Rica, leyes relacionadas con la regulacién del Sistema
Bancario Nacional, normativa emitida por los entes supervisores y reguladores v,
bibliografia sobre la historia que permitio la creacién de los entes supervisores, el Sistema

Financiero Nacional y el Sistema Bancario Nacional.

3.7.2 Entrevista semiestructurada a personas expertas

La entrevista es una de las herramientas para la recoleccion de datos e informacién en

donde se da una interaccion oral con las personas expertas en determinadas areas y la
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persona investigadora. A partir de esta interaccion se busca documentar la percepcion de
la persona experta sobre el sujeto u objeto de estudio para poder determinar caracteristicas
0 posiciones y cualquier otro tipo de informacién de importancia para la persona

investigadora (Amaya, y Troncoso, 2016, p. 330).

En este caso, se plantedé una entrevista semiestructurada, debido a que este tipo de
entrevista se fundamenta en el establecimiento de una guia de preguntas en un espacio
donde la persona entrevistadora puede introducir nuevas preguntas con el fin de aclarar
ideas o bien, para obtener datos adicionales, por lo que existe cierto grado de flexibilidad
importante para desarrollar la entrevista y adaptarla segun el contexto (Hernandez,

Fernandez y Baptista, 2014, p. 403).

Las entrevistas con personas expertas en el Sistema Bancario de Costa Rica y agentes
relevantes en la discusién sobre los mecanismos de regulacion para las tasas de interés,
se realizaron para conocer los argumentos y percepciones relacionados con las condiciones
de la banca de Costa Rica. Esto para entender las caracteristicas del mercado de los
créditos y los factores que desde el punto de vista del desarrollo institucional del sector han

derivado las condiciones actuales para el establecimiento de las tasas de interés.

Asimismo, las entrevistas se realizaron con el fin de identificar otras condiciones del entorno
del Sistema Bancario Nacional que pueden influir en una politica de regulacion de las tasas

de interés para créditos de los bancos comerciales de Costa Rica. (Ver apéndice N°2).

La importancia de esta técnica radica en entender las condiciones del mercado, las
posiciones de las distintas partes involucradas en el debate en torno al establecimiento de
mecanismos de regulacion a las tasas de interés y los criterios que deberian contemplarse
para la formulacion de una eventual politica de regulacion a las tasas de interés tomando

en cuenta caracteristicas institucionales del Sistema Bancario Nacional.
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3.8. Técnicas y métodos de andlisis de informacién

3.8.1 Regresion Lineal

En el andlisis de datos, se empleé la técnica de regresion lineal para elaborar un modelo
estadistico con el propdsito de aproximar el efecto que tiene una variable en estudio sobre
la tasa de interés. De esta manera, se intenta predecir el comportamiento de una variable
tomando en consideracion el comportamiento de otra variable (Herndndez, Fernandez y

Baptista, 2014, p. 307).

Esta es una técnica estadistica muy utilizada donde la regresion lineal multiple supone que
existe mas de una variable que tiene influencia (variables independientes) sobre la variable
dependiente u objetivo, en este caso, es la técnica ideal para analizar la significancia de las
variables microecondmicas y macroeconémicas en el comportamiento de la tasa de interés

activas.

Esta herramienta se considera relevante, ya que permitid relacionar datos de diferentes
afos que van a reflejar los cambios experimentados y asi fue posible determinar si las
modificaciones sufridas generan una presion en las tasas de interés que provoquen una
eventual disminucién o incremento. Este analisis permitid visualizar graficamente la
influencia que ejercen las variables tanto microeconémicas como macroecondémicas

estudiadas sobre la tasa de interés activa en los trece bancos comerciales de Costa Rica.

En cuanto a la férmula utilizada para las regresiones, de acuerdo con Lind, Marchal y
Wathen (2012), la ecuacién de una regresion lineal multiple emplea la “K” para representar

cualquier valor numérico como las variables independientes (p. 513).
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Y=a+ b1X1 + bzXz + ngg + -+ kaK

donde:
a es la interseccion, el valor de Y cuando las x son cero.

bj es la cantidad en que cambia Y cuando la Xj aumenta una unidad, todo cuando

los valores de las demas variables independientes se mantienen constantes.
3.8.2 indice de Herfindahl e Hirschman

De acuerdo con Parkin (2009) el indice Herfindahl e Hirschman, que también se conoce
como IHH, constituye la suma del cuadrado de las participaciones porcentuales de la

totalidad de los participantes de un sector del mercado (p. 208).

Este indice fue empleado con el propoésito de analizar el nivel de competencia existente en
la banca comercial costarricense con base en los activos totales de cada una de las
entidades bancarias en el periodo de estudio, lo cual constituye una herramienta de gran
relevancia para la confirmacion de datos, asi como para observar la tendencia en el

comportamiento de los participantes.

El IHH ha sido ampliamente utilizado en Estados Unidos por parte del Departamento de
Justicia, con el fin de medir el nivel de competencia existente en diferentes sectores, el cual
clasifica los mercados en estudio como competitivo, medianamente competitivo 0 no

competitivo (Parkin, 2009, p. 209).

Segun la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (s.f.), el IHH se

calcula como la suma de los cuadrados del tamafio relativo de la totalidad de las empresas

79



de la industria seleccionada y su forma algebraica se expresa de la siguiente manera (p.

24).

n n
IHH: 3(s;)* donde ¥ s, =1
1=1 =1

S=Produccion relativa u otras medidas de actividad econémica.
n=Total de empresas en la industria.
3.8.3 Tratamiento de datos para variables microeconémicas

Se seleccionaron tres variables teodricas, la eficiencia bancaria, la prima por riesgo y la tasa
pasiva, para determinar la influencia en la variable objetivo, que en este caso es la tasa de
interés activa. Los datos empleados para realizar el analisis de las variables
microecondmicas provienen de los estados financieros auditados por la Superintendencia

General de Entidades Financieras, los cuales son proporcionados a la ciudadania.

Después de analizar los estados financieros, se ordenaron los datos de manera mensual,
en forma descendente, por lo que la informacién inicié en diciembre de 2018 y finaliz6 en
enero de 2015. Posteriormente, se procedié a determinar las férmulas para obtener las
variables respectivas (Ver anexo N°1). Después de aplicar las férmulas con el fin de
estandarizar los datos, estos se ponderaron utilizando la variable de los activos productivos

de intermediacion financiera de cada banco, para considerar el tamafio de los bancos.

Una vez ponderadas las variables se aplico el primer modelo de regresion estadistica, el

cual busco estudiar los efectos simples de las tres variables independientes sobre la
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variable dependiente, posterior a este se corrieron tres modelos con el fin de lograr un mejor
ajuste del R2, donde el dltimo resulté con mayor nivel de significancia para la tasa de interés
activa. Dicho modelo estudia los efectos cruzados con la variable tipo de banco y tiene
como objetivo evidenciar las diferencias en la tasa de interés activa segun el banco, ya sea
publico o privado. Para el tratamiento de estos datos, se utilizé la herramienta de Microsoft
Excel y a partir de estos datos, se trabajé con R Studio para la implementaciéon de los

modelos estadisticos.

3.8.4 Tratamiento de datos para variables macroeconémicas

Por otro lado, el Banco Central de Costa Rica es la principal fuente de datos en el analisis
de las variables macroeconémicas, donde se seleccionaron las variables: deuda bonificada,
el indice Mensual de Actividad Econémica, el indice del Precio del Consumidor (IPC), tipo
de cambio del Mercado de monedas extranjeras (MONEX), reservas brutas del sistema
bancario, reservas netas del sistema bancario y la Tasa Politica Monetaria, con el objetivo

de estudiar la variabilidad de la tasa de interés activa como variable objetivo.

De las variables anteriormente mencionadas, en la Tasa de Politica Monetaria y el tipo de
cambio de MONEX se aplicé un tratamiento diferente, puesto que estas se encontraban de
forma diaria y se necesitaban datos con temporalidad mensual para correr el modelo de

regresion, por lo que se hizo un promedio simple mensual.

Una vez ponderadas las variables se aplico el modelo de regresion estadistica. En este
caso el procedimiento fue diferente, debido a que se descartaron las variables que no son
significativas en el comportamiento de la tasa de interés activa, lo que conlleva a realizar
seis modelos de regresion estadistica para mejorar el R2, donde el ultimo se ajusté mejor y

las variables resultaron de significancia estadistica en la tasa de interés activa.
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Capitulo IV: Desarrollo regulatorio del Sistema

Bancario Nacional



4.1 Desarrollo Regulatorio del Sistema Bancario Nacional a partir de la

creacion del Banco Central de Costa Rica

Durante el siglo XX Costa Rica experiment6 un auge de crecimiento econdmico debido a la
agricultura del café y banano, actividades econdémicas altamente dependientes de los
precios internacionales; sin embargo, después de la fundacion de la Segunda Republica en
el aflo 1949, el pais comenzo a forjar un nuevo modelo de desarrollo para diversificar su

actividad econémica, por lo que el acceso al crédito era fundamental para lograrlo.

Dentro de la actividad bancaria en el pais, predominaban bancos de naturaleza privada, asi
como bancos estatales; no obstante, la regulacion y supervision del Sistema Bancario era

deficiente en aquella época para el desarrollo 6ptimo de la banca comercial.

Las necesidades crediticias actuales han cambiado, pero la importancia de la
intermediacion financiera es fundamental para el desarrollo econémico, por lo que actores
como los bancos juegan un papel crucial, ya que permiten que las personas puedan ahorrar
e invertir los recursos con los que cuentan y que aquellas que requieran capital puedan
acceder a este para financiar actividades diversas tales como el consumo, el desarrollo de

actividades productivas, la compra de vivienda y otros.

Sumado a esto, se han atravesado escenarios adversos que han comprometido los
recursos que se manejan en el Sistema Financiero Nacional y se pas6 por crisis
internacionales y contextos econdémicos nacionales complejos, que han modificado las
condiciones en las que se desarrolla la actividad bancaria. Una de las maneras de introducir
cambios en las condiciones ha sido emitir una serie de leyes o normativas que estan

dirigidas a establecer reglas de operacion o enmarcar funciones y responsabilidades
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especificas en los actores participantes del SFN, dentro de los cuales se encuentran los

bancos tanto publicos como privados, asi como otros intermediarios.

Para describir el desarrollo regulatorio por el que ha atravesado el Sistema Bancario de
Costa Rica, se agrupan importantes hitos historicos y legales en tres etapas que permiten
visualizar los cambios que han introducido las diferentes normas aprobadas que se
relacionan con la actividad financiera en Costa Rica, asi como eventos que han modificado

condiciones en el negocio bancario.

En la primera etapa se agrupan los hitos y normativa que consolidaron el Sistema Bancario
en Costa Rica. Aqui se destacan eventos importantes como la nacionalizacién de los
depdsitos bancarios en el afio 1948, asi como la conformacién de un ente de gran
importancia en el Sistema Financiero Nacional como lo es el Banco Central de Costa Rica,
a partir de la aprobacién de la ley que crea a esta institucion se generan las bases del
Sistema Bancario Nacional que tiene como objetivo ordenar la actividad de los bancos y

delimitar sus funciones.

La segunda etapa se basa en la liberalizacién econémica en Costa Rica influenciada por
momentos historicos a nivel internacional. Durante esta etapa se dieron una serie de ajustes
legales con el fin de disminuir la intervencion del Estado en el Sistema Financiero Nacional;
con esto se pretendié modernizar el sistema para poder responder al contexto, ademas se
termind por consolidar las funciones y responsabilidades de la autoridad monetaria del pais
gue se encuentran vigentes en la actualidad. Es a partir de este momento en el que las
siguientes reformas se van a concentrar en fortalecer a las instituciones de regulacion y

supervision.

Finalmente, en la tercera etapa se considera el fortalecimiento de la regulacién y

supervision bancaria, la cual sigue una corriente internacional que impulsa fuertemente la
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“regulacion prudencial” a partir de los Acuerdos de Basilea los cuales se basan en principios
y buenas practicas bancarias reconocidas internacionalmente. Por medio de estos
acuerdos se establecen pautas sobre el tema de la regulacién al emplear indicadores que
permiten evaluar la solvencia de las entidades bancarias considerando variables como la
liquidez y suficiencia patrimonial, entre otros. También a las entidades supervisoras se les
confieren una serie de responsabilidades con la finalidad de velar por la estabilidad del
Sistema Financiero Costarricenses, mediante normativa bancaria y disposiciones generales

para acatar con las disposiciones internacionales.

Figura 2. Principales hitos histéricos y normativa que regulan el Sistema Bancario
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4.2 | Etapa: Consolidacién del Sistema Bancario en Costa Rica

4.2.1 La nacionalizacion de los depdsitos bancarios en Costa Rica

La década de 1940 fue trascendental para la historia de Costa Rica, desde la creacion de
la Universidad de Costa Rica, la Caja Costarricense del Seguro Social, el Cédigo de Trabajo
y la introduccion de las garantias sociales en la Constitucion Politica, hasta una guerra civil

en 1948.

Todos estos cambios estructurales fueron causados por diferentes factores de la época,
como una gran concentraciéon de la riqueza, deterioro de la calidad de vida de las personas
trabajadoras, precarizacion de la salud y la falta de educacién, entre otros (Brenes, 1990,
p. 20). Sin embargo, méas adelante producto de la guerra civil de 1948 y posterior a la Junta
Fundadora de la Segunda Republica en el mismo afio, se dieron importantes cambios
socioecondmicos a nivel nacional y uno de ellos por su importancia en el desarrollo

econdmico es la nacionalizacion de la banca.

Segun Brenes (1990), el origen de la idea de la nacionalizacién de la banca pudo pasar por
tres intentos, pero con rumbos diferentes, primeramente, se puede tener la idea de que la
nacionalizacién fue una inspiraciéon repentina que llegd en el momento preciso a cambiar la

historia del pais.

En segundo lugar, se enmarcaba como implicito dentro de la concepcién politica de la
nueva dirigencia y finalmente, se puede considerar que la Junta Fundadora enfrentaba
grandes dificultades financieras y encontré la nacionalizacibn como una solucién
pragmaética, la cual calzaba con las aspiraciones ideolégicas de las personas gobernantes

de la época (p. 29).
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Debido a los diferentes problemas que azotaban al pais en la época, José Figueres Ferrer
utilizé la nacionalizacion de los depdsitos bancarios como un instrumento por excelencia
para la sana intervencién del Estado, no solo en las relaciones obrero-patronales, sino
también en la economia (Brenes, 1990, p. 30). Ademas, Figueres reconocio la influencia
del economista John Maynard Keynes con la tesis de que la mediacién estatal es importante
en el sistema econdémico para buscar el nivel de pleno empleo y con énfasis en una

economia mixta.

Y asi fue como finalmente la nacionalizacion bancaria en Costa Rica surgié como resultado
de diversos cambios econémicos y sociales de la época, desde la participacion del Estado
en la banca a inicios de 1900, la creacién del primer banco estatal, el monopolio de la
emision y posteriormente las reformas en 1936 que antecedieron el marco normativo del

BCCR, hasta el monopolio de los depdsitos en 1948.

Segun el Centro de Informacién Juridica en Linea, el 21 de junio de 1948 la Junta
Fundadora de la Segunda Republica dio vida al Decreto de Ley N° 71 y realizé la
nacionalizacién de los depdsitos en el pais, donde anterior a este, la banca era
predominantemente privada sin ningun control estatal que buscara el buen funcionamiento

del Sistema Financiero Nacional (CIJUL, 2006, parr. 28).

Por otro lado, Carlos Manuel Castillo mencioné que pudo haber un interés publico en el

manejo del crédito al nacionalizar la banca en Costa Rica.

Si promover el desarrollo es responsabilidad del Estado, y si la relacion
funcional es estrecha entre crédito y desarrollo, es logico y razonable
concluir que la orientacion y el manejo del crédito —cuya naturaleza publica
es indudable- son también inherentes a la accion estatal. (Castillo, 1989, p.

69)

87



En ese sentido, Villamichel (2015) explicé que la nacionalizacién bancaria se sustenté en
las practicas que tenian los bancos privados, ya que, a partir de los depdsitos que obtenian
por parte del publico se financiaban grandes utilidades que no tenian una relacion

proporcional con el riesgo que adoptaban, esto sustentado en que tenian garantia estatal.

Por lo tanto, se quiso fortalecer la linea de pensamiento que asevera que los depésitos del
publico debido a su naturaleza publica, debian destinarse hacia el financiamiento de

proyectos productivos para el desarrollo del pais (p. 4).

Es por esto que la Junta Fundadora posiblemente percibio la nacionalizacion bancaria como
una oportunidad para hacer del crédito un servicio de la produccién nacional y a la vez
generar mas desarrollo; sin embargo, aunque el decreto de ley pudo haber sido derogado
por la Asamblea Legislativa al ser este de un gobierno de facto, mas adelante la
nacionalizacion bancaria se consolidé juridicamente con la Ley Organica del Banco Central

y la Ley Orgéanica del Sistema Bancario Nacional.

4.2.2 Origen del Banco Central de Costa Rica

EI BNCR llevé a cabo una reorganizacion, donde uno de los propésitos constituia en que el
Departamento Emisor actuara como una autoridad monetaria vigilando la estabilidad del
sistema financiero y su adecuado desempefio, con funciones relacionadas al tipo de cambio

y el control de la moneda (Universidad Estatal a Distancia, 1997, p. 7).

Sin embargo, se tomé la decision de crear una institucion que se encargaria de funciones
especificas, lo que dio origen al Banco Central de Costa Rica. El origen de la autoridad
monetaria costarricense recae en la creacion del Departamento Emisor del Banco Nacional

de Costa Rica, que contaba con funciones de banca central (Espinosa, 1996, p. 14).
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El 28 de enero de 1950 el Departamento Emisor del BNCR se transform6 en el Banco
Central de Costa Rica por medio de la Ley N°1130. Esta normativa tuvo una vigencia de
tres afios y dio paso a la creacién de la primera Ley Organica del Banco Central (N° 7558),

en la cual se especificaron sus funciones y mandatos.

La Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, N° 1552, fue aprobada el 23 de abril del
afio 1953. Mediante esta normativa, “se le otorgd el derecho exclusivo de emision de billetes
y monedas y las funciones de consejero financiero, agente fiscal y cajero del Estado”

(Brenes, 1990, p. 52).

Se puede observar como se empezaron a sentar las bases de lo que se conoce como el
Banco Central de Costa Rica, el cual es un actor fundamental en el Sistema Financiero
Nacional. Se hizo evidente que las funciones ejercidas por el Departamento Emisor del
BNCR debian fortalecerse y ampliarse, por lo cual lleg6 a constituirse como una institucion

con autonomia.

La Ley N° 1552 establecié como parte de los mandatos del Banco Central de Costa Rica
promover el ordenado desarrollo econémico de Costa Rica, involucrarse moderando los
niveles de inflacion, trabajar para mantener la estabilidad externa de la moneda nacional,
cuidar las reservas monetarias del pais, asi como diversificar la produccién nacional con el

fin de fortalecer la balanza de pagos (Brenes, 1990, p. 52).

Ademas, se determin6 que el Banco Central de Costa Rica contaria con un departamento
de auditoria denominado “Auditoria General de Bancos (AGB)” para ejercer la fiscalizacion
y vigilancia de las instituciones bancarias de Costa Rica, asi como sus sucursales y

dependencias (Brenes, 1990, p. 52).
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Cabe destacar que en la Ley N° 1552 se dispuso en el articulo 2 que el Banco Central de
Costa Rica debia actuar en una estrecha relacion con el Poder Ejecutivo y asi, coordinar
esfuerzos y las diferentes actividades para cumplir con sus funciones y también, que todas
aquellas decisiones relacionadas con sus funciones serian tomadas por parte de su Junta

Directiva.

Segun Brenes (1990), la promulgacion de esta normativa trajo consigo un conjunto de
criticas por parte de los sectores que rechazaban la nacionalizacion bancaria y también de
los bancos, entre los distintos sefialamientos se mencionaba que se le estaba otorgando
mucho poder al Banco Central de Costa Rica, convirtiéndose en una especie de dictador

de la economia y la banca (p. 52).

Aun cuando existié una fuerte resistencia por parte de diferentes sectores, Costa Rica dio
un avance importante para modernizar y robustecer el Sistema Financiero y otorgo
autonomia y potestades a una autoridad monetaria, cuyas funciones son de gran

importancia en la economia.

4.2.3 Las bases del Sistema Bancario Nacional

De acuerdo con Brenes (1990), la Ley del Sistema Bancario Nacional N° 1644, que se
establecié en 1953, instaurd la regulacion de las actividades que realizan los bancos segun
sea publica o privada, o bien, comercial o hipotecaria, ademas, determin6 como se

constituyen, operan y administran estas entidades (pp. 52-53).

Sumado a lo anterior, la Universidad Estatal a Distancia (1997) sefal6 que tanto la Ley del
Sistema Bancario N° 1644 como la Ley del Banco Central de Costa Rica N° 1552, se

crearon para dar el necesario ordenamiento operativo a las actividades de indole bancario

(p. 13).
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Por lo tanto, esta normativa nace posterior a la nacionalizacién bancaria con el propdsito
de ordenar la actividad de los bancos y delimitar aspectos de su funcionamiento, lo cual era
de gran importancia tomando en cuenta la visibn que se establecid para la banca
relacionada con el financiamiento de la produccién nacional, asi como la naturaleza publica

del crédito.

En la primera version de la Ley del Sistema Bancario Nacional N° 1644 se establecio en el
articulo 1 que el Sistema Bancario Nacional estaba integrado por el Banco Central de Costa
Rica, Banco Nacional de Costa Rica, Banco de Costa Rica, Banco Anglo Costarricense,
Banco Crédito Agricola de Cartago, cualquier otro banco estatal que se llegara a crear y los

bancos comerciales privados.

Este primer articulo fue reformado debido a que, el total de bancos estatales disminuyé a 2
tras el cierre del Banco Anglo Costarricense en el afio 1994 y del Bancredito en el afio 2017.
Asimismo, se adiciono a las sucursales bancarias con domicilio en Costa Rica de un banco

extranjero.

Por otro lado, es importante destacar que el Sistema Bancario Nacional compone el
segmento mas importante del Sistema Financiero de Costa Rica y constituye un sistema
dual, es decir, que se relacionan bancos que son propiedad del Estado y bancos del sector

privado.

Segun se menciona en el articulo 2 de esta ley, los bancos estatales constituyen
instituciones autdnomas de derecho publico con personeria juridica propia e independencia
en cuanto a su administracién, ademas, se encuentran sujetos a la ley en materia de
gobierno y tienen la obligacion de actuar colaborando en sus esfuerzos y actividades con

el Poder Ejecutivo.
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Con respecto a los bancos gque forman parte del Sistema Bancario Nacional segun lo
estipulado en la Ley del Sistema Bancario Nacional en su articulo 54, se establece que son
los Unicos con autoridad para realizar actividades que tengan caracter bancario, asi como
otras operaciones permitidas por ley para los bancos, por lo tanto, serdn considerados como
bancos comerciales o hipotecarios segun corresponda con su haturaleza, exceptuando al

BCCR.

La Ley del Sistema Bancario N° 1644 a lo largo de los afos tuvo numerosas reformas en
sus articulos, entre las cuales se pueden mencionar la modificacién del articulo 3 al cual se
le realizaron cambios debido a que en la Ley Orgéanica del Banco Central N° 7558 se

establece lo siguiente:

Competen a los bancos las siguientes funciones esenciales:

1. Colaborar en la ejecucion de la politica monetaria, cambiaria, crediticia y bancaria
de la Republica.

2. Procurar la liquidez, solvencia y buen funcionamiento del Sistema Bancario
Nacional.

3. Custodiar y administrar los depdsitos bancarios de la colectividad. Cuando se trate
de bancos privados que capten recursos en cuenta corriente o de ahorro a la vista,
siempre que se cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 59 de esta ley.

4. Evitar que haya en el pais medios de produccion inactivos, buscando al productor
para poner a su servicio los medios econdmicos y técnicos de que dispone el

Sistema (Asamblea Legislativa, 1953).

Por otra parte, de acuerdo con Delgado (2016), se pueden identificar otras funciones que

son desempefiadas por los bancos, entre las cuales se pueden mencionar:
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1. Intermediacion financiera: Los bancos toman fondos de unidades econémicas con
excedentes y los canalizan hacia otras unidades econémicas con déficit de fondos.
De esa manera, transfieren capacidad de gastos desde los ahorradores hacia los
inversionistas. Al hacerlo, desarrollan especializacién para identificar los mejores
proyectos de inversion y facilitar, mediante el financiamiento, su realizacion.

2. Administracién del sistema de pagos: Los bancos son los administradores naturales
del sistema de pagos en las economias modernas. Se encargan de la distribucién
del numerario emitido por los bancos centrales y, sobre todo, mediante las cuentas
corrientes y los cheques, junto con las transferencias electronicas en la actualidad,
proveen las facilidades de pago en las transacciones de bienes y servicios mediante
créditos y débitos en esas cuentas.

3. Administracion de las carteras de activos de los agentes econémicos: Los bancos
proveen los servicios que utilizan la funcion del dinero como depdsito de valor. Estos
servicios no son exclusivos de la banca, pero en economias con sistemas
financieros en proceso de desarrollo, los bancos no solo ocupan un papel
privilegiado en la provision de servicios financieros, sino que juegan un rol
importante de ofrecer instrumentos financieros para mantener la riqgueza, con la
confianza para el ahorrador de una administracién eficiente, tanto por la experiencia
como por la estrecha supervision a la cual estan sometidas esas entidades.

4. Servicios de apoyo a las finanzas publicas: Es importante que la provisién de
servicios publicos no deba verse limitada a la recaudaciéon de impuestos y de tarifas
publicas y menos a su financiamiento con emisién monetaria, sino que pueda tener

el apoyo de la banca (p. 5).

Un aspecto relevante que hace una diferencia significativa entre la banca estatal y la banca

privada constituye la garantia estatal, la cual se menciona en el articulo 4 de la Ley N° 1644,
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dicha garantia asiste a los bancos comerciales del Estado ante una eventual quiebra de la
entidad, no obstante, esta no aplica para la emision de la deuda subordinada o préstamos

subordinados que contraten los bancos comerciales del Estado.

La garantia estatal es de gran relevancia para los bancos estatales, ya que brinda un mayor
grado de confianza para las personas usuarias, por otra parte, corresponde una de las
distorsiones en el Sistema Bancario Nacional, debido a que introduce una diferencia

sustantiva entre bancos estatales y privados.

Todos estos elementos establecen el camino que deben seguir las entidades, donde su
accionar sea eficiente, transparente y confiable, ya que, esto es lo que se busca para
mantener un sistema bancario limpio y vigente, que pueda seguir funcionando conforme a

su marco regulatorio.

Sin duda alguna la Ley N° 1644 representa un hecho relevante afios después de la
nacionalizacién bancaria, ya que, la misma constituye la base del Sistema Bancario
Nacional y determina los alcances, funciones y caracteristicas principales de los bancos.
El negocio de la intermediacion financiera evoluciona con el paso del tiempo, surgen nuevas
tendencias y se modifican los procesos constantemente, a pesar de esto la Ley N°1644 se
mantiene vigente y continda siendo una norma referente para la operacién bancaria en

Costa Rica.

4.2.4 Creacion del Banco Popular y de Desarrollo Comunal

El Banco Popular y de Desarrollo Comunal y el Banco Hipotecario de la Vivienda son los
unicos dos bancos del Sistema Bancario de Costa Rica creados y sujetos a una ley especial

actualmente. Se cre6 primero el Banco Popular y de Desarrollo Comunal el 11 de julio de
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1969 mediante la Ley N° 4351 y tan solo 17 afios después, el 13 de noviembre de 1986 el

Banco Hipotecario de la Vivienda a través de la Ley N° 7052.

De acuerdo con Chanto, Cruz y Cordero (2015) para efectos de la Superintendencia
General de Entidades Financieras la banca costarricense puede ser dividida en tres
grandes grupos: los bancos estatales, los bancos privados y aquellos creados por leyes

especiales (p. 20).

El Banco Popular y de Desarrollo Comunal al ser el primer banco creado por una ley
especial, funciona como referente histérico para comprender el papel de este grupo en el
Sistema Bancario de Costa Rica y los aportes al desarrollo regulatorio que se han dado en

general a partir de su creacion y las particularidades de su operacion.

Este banco tiene su origen en 1901 con el fondo de ahorro capitalizado “Monte Nacional de
Piedad”, el cual habia sido creado para dar acceso a crédito a la clase trabajadora del pais
por medio de la pignoracion de alhajas y prendas. Las influencias del pensamiento
socialdemdcrata europeo e ideas de intelectuales como Rosentein Rodan y Raul Plebish
planteaban la necesidad de capitalizacion del ahorro de los trabajadores y pequefios
productores, dichos pensamientos fueron tomando una mayor relevancia en los afios
cincuenta y llegando a calar en las personas politicas y pensadoras costarricenses una

década después.

Dado el contexto sociopolitico costarricense de la época se gestaron discusiones en torno
a la creacion de un banco especial que le perteneciera a las personas trabajadoras; en 1969
el Congreso aprobd definitivamente el proyecto, el cual permitié transformar el Monte
Nacional de Piedad en el Banco Popular y de Desarrollo Comunal bajo el mandato del

presidente José Joaquin Trejos Fernandez (Mora, 2004, pp. 49-52).
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La creacion del BPDC se considera un hito relevante en el desarrollo regulatorio del Sistema
Bancario, porque crea una figura especial, la cual exige al marco juridico costarricense y
sobre todo a los entes supervisores del SFN adoptar medidas de regulacion especificas por

la naturaleza del negocio que manejan estas entidades.

En el caso costarricense, los bancos creados por leyes especiales fueron constituidos con
un propésito u objetivo particular, por lo que su manera de operar es similar a la de los
bancos privados con la salvedad de que sus clientes meta, programas y productos son mas
especificos y deben responder al fin que persigue la ley que les dio origen (Chanto, Cruz, y

Cordero, 2015, p. 21).

Laley N° 4351 que cre6 al Banco Popular y de Desarrollo Comunal establece que el objetivo

de esta institucion es:

Brindar proteccién econdmica y bienestar a los trabajadores, mediante
el fomento del ahorro y la satisfaccién de sus necesidades de crédito,
con este propdsito procurara el desarrollo econémico y social de los
trabajadores, para lo cual podra conceder créditos para necesidades
urgentes, asi como para la participacion del trabajador en empresas
generadores de trabajo que tengan viabilidad econémica. Asimismo,
para financiar programas de desarrollo comunal’. (Asamblea

Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1969)

También es sefialado por la Ley Organica del Banco Popular y de Desarrollo Comunal que
para el cumplimiento de los objetivos que llevan a la creacién de esta entidad bancaria, el
mismo operara como una institucion de Derecho Publico no estatal, con personeria juridica

y patrimonio propio, asi como una plena autonomia administrativa y funcional quedando
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sujeta a las normas del derecho publico existentes (Asamblea Legislativa de la Republica

de Costa Rica, 1969).

En el sector bancario es comun que se desarrolle un proceso de segmentacion de mercado
generalmente relacionado a las lineas de negocio que les son rentables a cada entidad, los
bancos van a emplear mecanismos de gestion comercial que les permitan agrupar
homogéneamente a sus clientes por nichos de mercado especificos con el fin de atender
sus necesidades de servicio y reducir la competencia con los demas participantes del

mercado (Gutiérrez 2011 citado en Chanto, Cruz, y Cordero, 2015).

Con el proposito de velar por los intereses de las personas trabajadoras y garantizar su
acceso a crédito, el Estado costarricense por medio de una ley especial le otorga a este
banco un fin puablico, desde su constitucién tiene respaldo estatal que le permite

diferenciarse del resto de competidores del sector bancario.

El debate en torno a las distorsiones y asimetrias que generan los bancos creados por leyes
especiales en el esquema de competencia dentro del Sistema Bancario Nacional ha sido
extenso y se enfoca principalmente en el tratamiento preferencial que recibe el Banco

Popular y de Desarrollo Comunal, Loria (2013) menciond lo siguiente:

Es una institucidon que se rige por su propia ley, que la exime y le confiere
independencia de controles y reglamentaciones por parte del BCCR. Esto le
confiere importantes ventajas sobre sus competidores en el mercado
financiero, en especial la banca comercial. Los recursos de la institucion
provienen de sus captaciones a la vista y a plazo, de emisiones de titulos
valores colocados interna y externamente, y del aporte obligatorio de los

trabajadores y patronos. (p. 31)
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También Loria y Martinez (2018) expusieron que, a diferencia de los bancos estatales y
privados, el Banco Popular y de Desarrollo Comunal puede retener los pagos por cuotas de
los préstamos concedidos a sus clientes y asociados, esta facilidad representa una ventaja
competitiva al reducir riesgos por morosidad, aunque no es una facilidad exclusiva, ya que

las cooperativas y las mutuales también pueden hacerlo (p.14).

Nuevamente Loria y Martinez (2018) sefialaron el tratamiento preferencial al Banco Popular
y de Desarrollo Comunal, en cuanto al encaje minimo legal, ya que la legislacién vigente en
Costa Rica indica que todas las instituciones financieras supervisadas por la SUGEF estan
sujetas a una reserva obligatoria (encaje minimo legal) de un 15% sobre captaciones en
colones y en moneda extranjera, segun lo establece el articulo 63 de la Ley Organica del
BCCR, sin embargo, en el caso del BPDC este encaje del 15% aplica Unicamente a los

depdsitos en cuenta corriente (p. 12).

Todos los aspectos mencionados anteriormente son relevantes porgue brindan una idea
sobre las asimetrias en el Sistema Financiero Nacional por la existencia de bancos creados
por leyes especiales, también demuestran cémo la regulacién del Sistema Bancario
Nacional ha sido fundamental para que sigan operando entidades como el BPDC y que

puedan cumplir con el fin publico que se les asigna por ley.

Ademas, demuestra que la regulacion dirigida a una entidad bancaria en especifico altera
las condiciones del mercado y llega a impactar el desarrollo de los demas participantes del

Sistema Bancario Costarricense.

4.2.5 Regulacion de las empresas financieras no bancarias

Las empresas financieras no bancarias forman parte del SFN y actualmente tienen una

participacion relativamente pequefia, sin embargo, afios atras crecieron exponencialmente
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y tuvieron un mayor papel dentro del mercado costarricense. Segun el Reglamento de la
Ley Reguladora de Empresas Financieras no Bancarias estas son “...empresas no
integrantes del Sistema Bancario Nacional, que actlen directa o indirectamente como

intermediarios financieros en el mercado nacional o extranjero; o que participen en cualquier

tipo de intermediacion...” (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1990).

Las empresas financieras no bancarias se regulan por medio de la Ley Reguladora de
Empresas Financieras no Bancarias N°5044, que entré en vigencia en 1988 con este
nombre por medio de una reforma en la Ley de Modernizacién del Sistema Financiero de
la Republica, anteriormente era conocida como Regulacion de Sociedades Financieras de
Inversién y de Crédito Especial de caracter no Bancario (Asamblea Legislativa de la

Republica de Costa Rica, 1972).

Cabe resaltar que en el articulo 10 de la ley N°5044 se establece que las empresas
financieras no bancarias, tienen prohibido realizar aquellas operaciones reservadas por ley
para los bancos y, ademas, no pueden participar en la propiedad de empresas comerciales,

agricolas, industriales y otras (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1972).

Ahora bien, para operar como una empresa financiera no bancaria, estas deben constituirse
como sociedades anénimas y estar expresamente autorizadas por la SUGEF. Por otra
parte, deben cumplir con las condiciones establecidas en Ley Reguladora de Empresas
Financieras no Bancarias y en la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica (Asamblea

Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1972).

De acuerdo con Delgado (2016), las empresas financieras no bancarias tienen su origen
por medio de la promulgacion del Cddigo de Comercio en 1964, el cual permitia la

participacion privada en el negocio financiero, al captar fondos publicos bajo el nombre de
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“certificados de inversion” y no como depdsitos, ya que era exclusivamente una facultad

para la banca estatal en aquella época (p. 71).

Las empresas financieras no bancarias experimentaron un acelerado crecimiento en Costa
Rica décadas atras. De acuerdo con Chévez (1990), su rapido desarrollo en la década de
los 70 fue promovido por la eliminacion de una clausula contenida en el Cédigo de Comercio

que fijaba la tasa de captacion maxima (Citado en Loria, 2013, p. 36).

Sin embargo, su participacion en el SFN disminuy6 significativamente, en el afio 1998
existian un total de veintisiete y para el afio 2013 quedaron operando solamente cinco
(Loria, 2013, pp. 32-35). Con respecto a su participacion en el SFN para el afio 2021 todavia
existen 4, a saber: Financiera Cafsa S.A., Financiera Comeca S.A., Financiera Desyfin S.A.

y Financiera G&T Continental Costa Rica, S.A.

4.2.6 La crisis 1980y el contexto nacional

Diversos paises del mundo, especialmente los desarrollados, disfrutaron de grandes olas
de crecimiento econdémico y junto a ellos los paises dependientes y periféricos también

vieron un aumento de su actividad econémica.

Dentro de ese auge econémico mundial alrededor de 1978, Costa Rica fue uno de los
paises que logré un mayor crecimiento y progreso social; sin embargo, en esa época se dio
el estallido de la deuda externay el deterioro de las relaciones comerciales entre los paises
industriales y los paises en vias de desarrollo, lo que evidenci¢ la fragilidad del modelo de

desarrollo que tenia Costa Rica en ese momento (Quesada, et al., 2011, p. 106).

Las expectativas de la poblacion costarricense de seguir gozando de un constante
crecimiento econémico se desvanecieron abruptamente por la depresién y la gran

incertidumbre que trajo la crisis de 1980 en el pais.
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De acuerdo con Lizano y Herrera (2014), la crisis sobresalio, ya que la economia en su

totalidad tuvo un fuerte deterioro y las causas fueron realmente complejas, debido a que se

sumaban situaciones internas y externas que estaban conectadas entre si (p. 1).

Por otro lado, Céspedes, Gonzalez, Lizano y Jiménez (1983) también sefialaron que

algunas de las causas de crisis fueron las siguientes:

Rezago en el desarrollo del sector industrial y agropecuario: Costa Rica se enfoco
en la exportacién de productos tradicionales y a través de esta actividad obtenia las
divisas necesarias para la importacion de materias primas, productos intermedios y
bienes de capital necesarios para nutrir el modelo de sustitucién de importaciones
de bienes no duraderos. Esto llevé al pais a presentar un lento crecimiento en los
dos sectores productivos mas relevantes, a saber, el industrial y agropecuario.
Aumento del sector publico: En cuanto al sector publico, se experiment6 un rapido
crecimiento, tanto por parte del Gobierno Central como en una gran cantidad de
instituciones autobnomas, entes estatales y paraestatales. Lo cual provoco un
incremento en el consumo de una mayor cantidad de recursos del pais.

Deterioro en los términos de intercambio: Inicié una rapida evolucion negativa en los
términos de intercambio de Costa Rica porque los ingresos de los principales
productos de exportacién no compensaban la velocidad de los cambios de precios
en productos de importaciéon como el petréleo y sus derivados. Los cuales tenian un
peso muy importante en la balanza comercial que era catalizado por una baja
elasticidad precio-demanda de los mismos.

Modelo de sustitucion de importaciones: Ante el colapso del Mercado Comun
Centroamericano, el modelo de sustitucién de importaciones qued6 dependiendo
para su crecimiento de la demanda interna, la cual, a su vez, estaba supeditada a

los términos de intercambio que se encontraban en un claro deterioro.
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e Crecimiento del gasto publico: El gasto publico excedi6é las posibilidades de un
financiamiento sin impacto en la inflacion, lo cual provocé un acelerado aumento en
el endeudamiento tanto interno como externo. Esa circunstancia decant6 en fuertes
presiones inflacionarios, lo que a su vez contribuyé al estancamiento de la
produccién.

e Tipo de cambio fijo: Con respecto a la politica cambiaria, el pais tenia un tipo de
cambio fijo que no era conveniente ante un desequilibrio desfavorable importante en
la balanza de pagos. Sumado a esto, el agotamiento en las reservas internacionales

y las practicas cambiarias generaron desconfianza (pp. 13-19).

En otras palabras, la crisis econdmica que tuvo Costa Rica en la década de 1980 tuvo
causas de indole internas y externas, lo que provocé una fuerte caida de la produccion
nacional que dependia tanto de las exportaciones como las importaciones para mantener

su balanza de pagos.

Debido a las situaciones expuestas, se gener6 una crisis aguda en el pais que tuvo un gran
impacto en la economia y por ende en la vida de las personas. Numerosas consecuencias
se derivaron de la crisis, tal y como lo sefalaron Lizano y Herrera (2014), algunas de ellos

fueron:

1. Hiperinflacion: La inflacién lleg6 a ser de un 80% para el afio 1982.

2. Devaluacion del colén: La moneda nacional se devalu6 fuertemente en poco tiempo
y el mercado cambiario se torné inestable.

3. Pobreza: La pobreza registr6 un aumento importante asociado a un fuerte

desempleo y reduccion en los salarios.
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4. Impacto en el sector empresarial: La situacion de la moneda nacional y las altas
tasas de interés afectaron al sector empresarial y muchas de las empresas
dependientes del comercio internacional dejaron de operar.

5. Endeudamiento del Banco Central de Costa Rica: El Banco Central de Costa Rica
financié al gobierno y sus instituciones y ademas experimentd grandes pérdidas.

6. Pérdida de confianza del Banco Central de Costa Rica: La credibilidad del Banco
Central de Costa Rica tuvo una caida importante y por esa razén se experimento la

dolarizacién de la economia (pp. 1-3).

Las consecuencias de la crisis pusieron en evidencia la necesidad de llevar a cabo reformas
importantes en el quehacer del Banco Central de Costa Rica como autoridad monetaria. En
ese sentido, el Banco Central de Costa Rica tomé una serie de medidas de corto y mediano

plazo para enfrentar problemas estructurales (Lizano y Herrera, 2014, p. 7).

La crisis de los 80, en definitiva, representa un punto de inflexién para el Banco Central de
Costa Rica y su politica monetaria y cambiaria. Segun Lizano y Herrera (2014), las
decisiones del Banco Central de Costa Rica fueron guiadas por preocupaciones en torno a
contribuir a solucionar los problemas derivados de la crisis, tomar medidas para evitar que
se repitiera un escenario similar a la crisis y participar en la transformacion de un Estado

Intervencionista a un nuevo modelo de desarrollo (p. 7).

Tras enfrentar el punto mas alto de la crisis econémica, el enfoque de la politica econdmica
por parte de los tomadores de decisiones era la estabilizacion de la deuda y la reactivacion

de la economia nacional.

En este nuevo proceso de la politica fiscal y monetaria las acciones prioritarias de las
autoridades se concentraron en la recuperacion del control del mercado cambiario, mejoras

en el tipo de cambio, la reanudacion de las relaciones financieras con organismos
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multilaterales y la banca privada internacional, el freno de la inflacion, asi como la revision

de desequilibrios internos y externos de la economia (Quesada, et al., 2011, p. 108).

Otro instrumento utilizado por las autoridades gubernamentales para salir de la crisis
financiera fueron las relaciones diplomaticas, al tener el pais un mayor acercamiento con la

mayor potencia mundial Estados Unidos.

Con estas acciones de mejora de la crisis, alrededor de 1986 los resultados
macroeconomicos del pais evidenciaron una notable mejora en la estabilidad de la
economia. La producciéon de la economia crecié cerca de un 4%, el desempleo abierto
disminuyd a un 6,2%, la inflacion se logré reducir cercano a un 15% y el déficit en la cuenta
corriente de la balanza de pagos cay6 a un 1,8% del PIB, asi como el déficit del sector

publico a un 5,5% como porcentaje del PIB (Quesada, et al., 2011, pp. 108-109).

En definitiva, la crisis de la década de 1980 quedd marcada en la historia del pais como un
capitulo irrepetible debido a sus grandes consecuencias econdémicas Yy sociales,
especialmente el alarmante nivel de la pobreza. Sin embargo, esta crisis marcé un
precedente para realizar un cambio del modelo de desarrollo por el cual se conoce hoy a
Costa Rica, un pais altamente abierto al mercado y a la atraccion de inversiones de valor

agregado.

4.2.7 La creaciéon de los bancos cooperativos y el Sistema Bancario Nacional

Otro actor importante dentro del SFN son los bancos cooperativos, los cuales cuentan con
una forma diferente de prestar servicios financieros respecto a las entidades tradicionales,
como lo son los bancos comerciales. Por eso, desde 1983 la Asamblea Legislativa realizo
una reforma a la Ley Orgéanica del Sistema Bancario Nacional y la Ley de Asociaciones

Cooperativas con la Ley N° 6894.
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La Ley N° 1644 tuvo reformas en 9 de sus articulos, pero principalmente la reforma al
articulo 141, donde menciona que los bancos privados deberdn constituirse como
sociedades andnimas o de responsabilidad limitada, asi como federaciones cooperativas
bajo las normas legales que rigen a estos entes, en cuanto no estuvieran modificadas por

la presente ley (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1983, parr. 4).

Es decir, mediante la modificacion de este articulo en la ley N° 1644 se permitié que las
entidades cooperativas puedan brindar servicios financieros y sean considerados bancos
privados cooperativos. Los bancos cooperativos se distinguen en esencia de los bancos
privados debido a que sus duefios no son accionistas, sino socios, donde se hace més

democratica la toma las decisiones de su Junta Directiva.

Por otro lado, se realizé una adicién de un V capitulo en el titulo VI de la ley N° 1644 sobre
los bancos privados cooperativos que busca regular el funcionamiento de los mismos.
Segun el articulo 179, los bancos cooperativos forman parte del Sistema Bancario Nacional,
son regulados por la 6894 y quedan sujetos a la Ley Organica del Banco Central de Costa
Ricay la Ley de Asociaciones Cooperativas (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa

Rica, 1983, parr. 22).

Asimismo, dentro del capitulo se establece en el articulo 185 que para crear y poner en
funcionamiento un banco cooperativo, deberan converger al menos 10 asociaciones
cooperativas nacionales, que, a juicio del consejo de administracion, estas sean
economicas, financiera y administrativamente solventes para que logren pagar la cuota de
aportacion que establezca el consejo (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica,

1983, parr. 32).

De acuerdo con la Universidad Estatal (1997), entre las funciones de los bancos

cooperativos se pueden mencionar:
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1. Promover cooperativas autosuficientes y que logren generar empleo.

2. Cooperar con los asociados para brindar servicios financieros eficientes en el
momento adecuado.

3. Contribuir al progreso de la actividad productiva del pais, asi como al desarrollo

humano (p. 12).

Esta ley regula el funcionamiento y creacion de los bancos cooperativos en el territorio
nacional, ademas de la institucionalidad como el BCCR y la SUGEF como encargados de
la regulacién y supervision de las entidades financieras, la superintendencia documenta que
al 2020 existian 21 organizaciones de naturaleza cooperativa (Superintendencia General

de Entidades Financieras, 2020, p. 1).

A su vez, laley N° 6894 también realiza cambios en el articulo 94 de la Ley de Asociaciones
Cooperativas N° 6756 del 5 de mayo de 1982, con la finalidad de incorporar la figura de

bancos cooperativos en la ley.

Es por eso que la misma ley establece que las cooperativas podran crear federaciones,
uniones y confederaciones sectoriales de todas las modalidades de cogestion, por lo que,
para la creacion de bancos cooperativos y exclusivo para ellos, es necesario un capital
inicial de 5 millones de colones y estas gozaran de las facultades que se establecen en el
articulo 59 de la Ley Organica del Sistema Bancario Nacional N° 1644 (Asamblea

Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1983, parr. 38-43).

Con las modificaciones correspondientes en ambas leyes aprobadas desde 1983 y con la
debida reglamentacién del Banco Central de Costa Rica, se da una nueva forma
organizacional de brindar servicios financieros a la sociedad, que son los bancos
cooperativos ubicados en todo el pais con la debida responsabilidad y facultad otorgadas

por la Ley del Sistema Bancario Nacional.
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4.2.8 Sistema Financiero Nacional para la Vivienda y Creacion del Banco

Hipotecario de la Vivienda

Las asociaciones mutualistas han adquirido un rol relevante en el Sistema Financiero
Nacional, ya que obtener vivienda digna es una de las necesidades humanas basicas junto
a la salud, educacién y empleo, por ello es considerado un aliado importante, asi que es

necesario conocer el papel que desempefian, asi como su constitucion.

Para la década de los afios 60 existia una escasez habitacional por déficit de caracter
econdmico que atravesaba principalmente el sector publico y las instancias encargadas de
atender la situacion, por ello para la década de los 80 incrementé la participacion de los
actores privados en el tema de vivienda y urbanismo y de ahi surgen las asociaciones

mutualistas.

La Ley del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda y Creacién del BANHVI N° 7052
en su articulo 68, sefiala que se autoriza la formacién de asociaciones mutualistas de
derecho privado, de duracion indefinida, sin fines de lucro y con autonomia administrativa

en los lugares en los gue a su juicio determine el banco bajo su control y fiscalizacion.

Las mutuales reciben recursos del BANHVI para atender problemas habitacionales de
familias de bajos ingresos, no obstante, estas organizaciones han disminuido sus labores,
ya que han ido desapareciendo a través de los afios, en la década de los afios 80 habia 5
organizaciones, pero para el afio 2012 solo habian 2, esta reduccion claramente refleja la
vulnerabilidad de las mutuales al depender econémicamente del BANHVI (Loria, 2013. p.

32).

Sin embargo, por el contexto que se presentaba en el afio 1986 la Asamblea Legislativa

realizé una reforma a la Ley del Sistema Financiero Nacional para la Vivienda N° 7052. Esta
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normativa sufrié cambios importantes en algunos de sus articulos, principalmente en lo que
respecta al patrimonio de las asociaciones mutualistas y a las cuotas de participacion

mutualista.

Como primer punto manifiesta los aspectos que pasan a formar parte del patrimonio de las
asociaciones, entre los que se pueden mencionar: las utilidades que han sido acumuladas
de periodos anteriores, las donaciones de terceros o personas externas a la organizacion,
las cuotas de participacion mutualista y las estipulas en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF). Es decir, se incorporan mas elementos que puedan ampliar

el patrimonio de las mutuales (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica, 2014).

Asimismo, se afadié al articulo 138 informacién sobre las cuotas de participacion
mutualista, donde sefiala que las mutuales pueden emitir valores nominativos, por un monto
que no puede sobrepasar el 50% de su patrimonio total, estos valores tendran
caracteristicas iguales a las nominativas conformes al Cddigo de Comercio y a la Ley
Reguladora del Mercado de Valores (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica,

2014).

Con la Ley N° 7052 y las reformas proporcionadas a la normativa desde el afio 1986, se
cre6 una nueva entidad autorizada por el Sistema Financiero Nacional, capaz de brindar
servicios de una manera diferente a la acostumbrada por los bancos comerciales, ademas,

con una mayor ampliacion en la adquisicién de su patrimonio.
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Tabla 2. Marco regulatorio del Sistema Financiero Nacional durante su consolidacion

Ley

Ley Organica del Banco Central de Costa Rica
N° 1552

Ley del Sistema Bancario Nacional N° 1644.

Propdsito
Otorga al Banco Central el mandato de
procurar el ordenado desarrollo de la

economia costarricense dentro del propdésito
de lograr la ocupacion oportuna de los
recursos productivos de la nacion, intentando
evitar o moderar las tendencias inflacionistas o
deflacionistas en el mercado monetario y
crediticio. Ademas, se estableci6é que debe
mantener la estabilidad externa de la moneda
nacional y asegurar su convertibilidad, asi
como cuidar el adecuado uso de las reservas
monetarias para la estabilidad econdémica.

Constituye a los bancos del Estado como
instituciones auténomas de derecho publico,
con personeria juridica propia y la autonomia
administrativa y funcional, responsables de
colaborar en la ejecucibn de la politica
monetaria, crediticia y bancaria, procurar la
liquidez, solvencia y buen funcionamiento del
Sistema Bancario Nacional; y custodiar y
administrar los depdsitos bancarios. Ademas,
establece la garantia del Estado y de todas sus
dependencias e instituciones y determina

aspectos del funcionamiento de la banca.
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Ley Orgénica del Banco Popular y de
Desarrollo Comunal N°4351.

Ley Reguladora de Empresas Financieras no
Bancarias N° 5044.

Ley de Asociaciones Cooperativas con la Ley
N° 6894.

Establece que el fin de este banco es dar
proteccion econémica Yy bienestar a las
personas trabajadoras, mediante el fomento
del ahorro y la satisfaccion de sus necesidades
de crédito. También sefiala que debe procurar
el desarrollo econdmico y social de las
personas trabajadoras, para lo que puede
conceder créditos para necesidades urgentes,
asi como para la participacion de la persona
trabajadora en empresas generadoras de
trabajo que tengan viabilidad econdmica.
Asimismo, podra financiar programas de

desarrollo comunal.

Establece que las empresas financieras no
bancarias deben constituirse como sociedades
anénimas, estar autorizadas por la
Superintendencia General de Entidades
Financieras y cumplir con las condiciones
establecidas en la ley N° 5044 y en la Ley
Organica del Banco Central de Costa Rica.

Determina que los bancos cooperativos
formaran parte del Sistema Bancario Nacional
y, por lo tanto, seran regulados por dicha ley,
la Ley Organica del Banco Central de Costa
Rica y por la Ley de Asociaciones
Cooperativas. Ademas, menciona que podran
efectuar, con las asociaciones cooperativas
costarricenses, y Unicamente con ellas, las
operaciones activas y pasivas autorizadas por
las leyes y reglamentos a los bancos
comerciales del Estado, exceptuando recibir
depoésitos  en efectivo e invertirlos en

operaciones comerciales o de crédito con otras
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personas.

Sefnala que su fin es fomentar el ahorro y la
Ley del Sistema Financiero Nacional para la  inversién nacional y extranjera, con el fin de
Vivienda y Creacion del BANHVI (Banco recaudar recursos financieros para procurar la
Hipotecario de la Vivienda). solucién del problema habitacional existente
en el pais, incluido el aspecto de los servicios.

Nota: Elaboracion propia, 2020, a partir de la normativa nacional.

4.3 1l etapa: Liberalizacion econdmica

4.3.1 Proceso de liberalizacion econémica

La liberalizacion econémica fue una tendencia global que inicié en las Ultimas décadas del
siglo XX, por medio de este proceso se intentd brindar un mayor grado de decision a las
entidades bancarias para fijar las tasas de interés de sus productos financieros, asi como
para definir el enfoque del crédito al cual se dirigirian sus carteras. Esto, por cuanto existia
una fuerte intervencion estatal en los procesos de desarrollo de la banca que algunos

sectores categorizaban como represion financiera.

De acuerdo con Stallings (2006), si bien los paises tienen sus caracteristicas particulares,
en general se experimentaron tres etapas: primero, se modificaron las reglas en que
operaban los sistemas financieros, ya que anteriormente los gobiernos tenian influencia en
la fijacién de precios, volumen y destino de préstamos; segundo, en algunos casos después
de que se generara la liberalizacién financiera se experimentd una crisis; tercero,
consecuencia de las crisis se llevaron a cabo més modificaciones en la forma de operar de

los sistemas financieros.
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Asimismo, los bancos se encontraban controlados por parte de las autoridades con el fin
de mantener la estabilidad financiera, o bien, porque se consideraban como un pilar muy
importante para el desarrollo de los paises. Entre los controles existentes se pueden
mencionar: fijacion de las tasas de interés, requisitos de reserva altos por lo que los bancos
tenian poca capacidad de aumentar sus carteras y los gobiernos emitian directrices para

delimitar la asignacion de los créditos (pp. 43-44).

Sobre América Latina, De la Torre, I1ze y Schukimer (2012) sefialaron que la intervencion
estatal en los sistemas financieros era comun en la region durante el periodo de un modelo
de industrializacién que respondia a la sustitucion de importaciones. Esta experiencia
termind dejando una impresién negativa y resultados adversos tales como sistemas

financieros disfuncionales e ineficientes (p. 2).

En el caso particular de Costa Rica, Delgado (2000) y Lizano (1993) explicaron que algunas
de las modificaciones mas importantes para permitir una mayor competencia de la banca,
asi como un mayor desarrollo fueron: eliminacién de los topes de cartera para los bancos
comerciales, apertura de los bancos privados para obtener recursos y liberalizacién para la

fijacion de tasas de interés y comisiones (citado en Camacho, p. 32, 2014).

En esta misma linea, la Comisién Econdmica para Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL)
(2007), detall6 que, como consecuencia de los Programas de Ajuste Estructural y los
compromisos adquiridos con el Fondo Monetario Internacional, se gener6 en Costa Rica la
liberalizacion de las tasas de interés y los topes de cartera y también medidas relacionadas
con el cobro de comisiones y otros cargos. Sumado a esto, el Banco Central de Costa Rica
delimité el acceso al redescuento para situaciones extraordinarias, se dio mayor acceso a

la banca privada y se disminuyeron los plazos de captacion, lo cual dio paso a un sistema
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financiero en funcion de las necesidades del mercado y con una menor regulacién por parte

de la autoridad monetaria (p. 11).

En ese sentido, dos hitos histéricos relacionados con la liberalizacion econémica
constituyen la promulgacion Ley de Modernizacion del Sistema Financiero, N° 7107 y la Ley
Organica del Banco Central de Costa Rica, N° 7558, que traen consigo una serie de
modificaciones y lineamientos importantes, con los propésitos de promover una mayor

competencia, eficiencia y fortalecimiento del Sistema Financiero Nacional.

4.3.2 El segundo Programa de Ajuste Estructural (PAE) y la modernizacion del

Sistema Financiero en Costa Rica

Segun lo plante6 Eduardo Lizano (2004), en el gobierno de Oscar Arias, especificamente
el 4 de noviembre de 1988, se firmo6 el segundo PAE y como parte de los logros mas
importantes que trajo el PAE Il, se encuentra la aprobacion de la Ley de Modernizacion del

Sistema Financiero de la Republica (p. 25).

De acuerdo con este autor, en esencia, dentro de los fines primordiales de la ley se
encontraban procurar una mejora en la asignacion de recursos de forma gque se hiciera mas
eficiente, un fortalecimiento del marco regulatorio y el papel de supervisiébn de los
intermediarios financieros, asi como la disminucion de los costos de la intermediacion

(Lizano, 2004, p. 25).

La Ley de Modernizacién del Sistema Financiero de la Republica (N° 7107) trajo consigo
una serie de modificaciones a la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica (N°1552),
Ley Organica del Sistema Bancario (N° 7558) y otras leyes relacionadas con el
funcionamiento de los bancos. Segun Eduardo Lizano (2004, p. 222), los puntos mas

importantes de la Ley N° 7107 fueron:
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1. Incremento en la autonomia del Banco Central de Costa Rica por medio de la
reduccion de la cantidad de ministros que forman parte de la Junta Directiva para
asi disminuir la influencia que tenia la administracion de turno.

2. Aumento en el control financiero a los bancos estatales a través de la prohibicion de
contabilizar los intereses a operaciones atrasadas por mas de 180 dias como parte
de sus ingresos.

3. Transformacion de la Auditoria General de Bancos a la Auditoria General de
Entidades Financieras (AGEF), con una mayor autonomia como ente encargado de
supervisar el sistema financiero como 6rgano de maxima desconcentracion del
Banco Central de Costa Rica.

4. Eliminacién del acceso de fondos por parte del Consejo Nacional de Produccién al

Banco Central de Costa Rica, dandole un mayor control sobre la politica monetaria.

Por otra parte, Villamichel (2015) explicé que la Ley N° 7107 introdujo modificaciones
sustanciales tales como la eliminacion de la potestad del Banco Central de Costa Rica para
establecer tasas de interés activas y pasivas, asi como la posibilidad de los bancos
comerciales de hacer préstamos entre si, con el propésito de enfrentar situaciones que
ameriten liquidez y asi no tener que acceder al redescuento del Banco Central de Costa

Rica (p. 6).

La liberalizacion de los bancos comerciales para establecer las tasas de interés pasivas y
activas segun sus propios criterios constituye un hecho de gran importancia. Esto al
considerar que el Banco Central de Costa Rica tuvo este papel durante muchos afios,

incluso cuando fungia como Departamento Emisor del Banco Nacional de Costa Rica.

Por otra parte, de acuerdo con Espinosa (1996),
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“para agilizar el funcionamiento de los bancos estatales, Banco Central y
Banco Popular, se les excluy6 total o parcialmente de la Ley de Equilibrio
Financiero del Sector Publico, Ley de Administraciéon Financiera de la
Republica, Ley de Creacion de la Autoridad Presupuestaria y Ley de
Planificacion Nacional; concediéndoles un margen en algunas de las
contrataciones, lo que evidentemente les generé mayor margen de maniobra

para implementar mas eficientemente sus actividades”. (p. 23)

Por lo tanto, con el PAE Il, la reestructuracion del Sistema Financiero Costarricense
continué avanzado y en ese sentido, derivaron cambios importantes en el quehacer del
Banco Central de Costa Rica como autoridad monetaria y en las actividades de la banca,

relacionadas con su supervision y una asignacion mas eficiente de los recursos.

Ademas, se vio la necesidad de fortalecer la supervision y, por ende, la Auditoria General
de Bancos paso a ser la Auditoria General de Entidades Financieras, otorgandole un mayor
alcance y autonomia como 6rgano desconcentrado del Banco Central de Costa Rica. Esto
empezd a abrir el camino hacia una mayor supervision y regulacién en linea con las

tendencias internacionales.
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Figura 3. Principales modificaciones de la Ley de Modernizacion del Sistema Financiero

Nacional

Auditoria General de
Bancos se convirtio en la
Auditoria General de

Entidades Financieras LEY DE
MODERNIZACION

DEL SISTEMA

Incrementé la
autonomia del Banco
Central.

FINANCIERO
NACIONAL

Se eliminé la potestad del Banco Central para
establecer tasas de interés.

Nota: Elaboracién propia, 2020, a partir de la Ley de Modernizacion del Sistema Financiero

Nacional.

4.3.2 Las bases actuales de la autoridad monetaria nacional

Después de las grandes consecuencias que trajo la crisis econémica de 1980 en el pais,
las autoridades gubernamentales vieron la necesidad de realizar distintas reformas
financieras para asegurar el nuevo modelo de desarrollo por el que iria Costa Rica a tono

con la tendencia de la economia internacional.

Los objetivos fundamentales de la nueva reforma financiera eran racionalizar el papel de la
banca del Estado, disminuir el margen de intermediacion financiera que tiene la banca, asi

como fortalecer la regulacion y supervision financiera (Quesada, et al., 2011, p. 129).
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Dado los programas de ajuste estructural por los que atraveso el pais en la década de los
80 para estabilizar su deuda, los avances de este ajuste se dieron en 3 areas: el Sistema

Bancario Nacional, el Mercado de Capitales y el Banco Central de Costa Rica.

Desde el primer poder de la Republica se cred la “Comision especial mixta” con el propésito
de rendir un informe al plenario acerca de nuevas leyes para el Sistema Financiero, bancos

privados y demas componentes financieros.

El informe emitido por la comisién especial mixta iba por dos vias: los principales problemas
que afectan el sistema financiero como los altos margenes de intermediacion, inadecuada
regulacion y supervision, problemas administrativos de los bancos estatales, asi como una
serie de reformas legales a la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica y otras

reformas parciales (Universidad Estatal a Distancia, 1997, p. 14).

Es por eso, que la vigente Ley Organica del Banco Central de Costa Rica (N° 7558),
introdujo modificaciones importantes y derogé la Ley Organica del Banco Central (N° 1552),
asi como la Ley de la Moneda (N° 1367). Previo a su aprobacion, en el “Segundo Informe
Afirmativo de Mayoria de la Comision Especial nombrada para que dictamine y recomiende
legislacion necesaria para modernizar el Sistema Financiero y Bancario”, tramitado bajo el
expediente legislativo N° 11.639, se detallaron los objetivos principales buscados con esta

ley. Algunos de ellos se sefialan a continuacion:

1. Delimitar con mayor claridad los objetivos y funciones del BCCR, de manera que
quede claro que su principal objetivo es mantener la estabilidad interna y externa de
la moneda nacional.

2. Reforzar la obligacion del BCCR de suministrar al publico en forma permanente

informacion sobre la situacion financiera del banco, el programa monetario que se

117



pretende ejecutar, las operaciones cambiarias, la situacion econémica del pais 'y, en
general, los acuerdos de la Junta Directiva que sean de interés general.

3. Otorgarle una mayor autonomia al BCCR en relacién con el Gobierno de la
Republica, aunque manteniendo siempre cierto grado de vinculacion que se justifica
por la estrecha relacibn que existe entre las politicas monetarias y fiscales vy
comerciales del pais.

4. Actualizar el régimen local de la moneda, dado que la Ley de la Moneda data de
varias décadas atras y algunos de sus aspectos modulares han sido justificados por
la jurisprudencia constitucional en los Ultimos afios.

5. Promover el funcionamiento de un sistema financiero mas competitivo y adaptado a
la realidad econémica y comercial actual.

6. Transformar la actual Auditoria General de Entidades Financieras en la nueva
Superintendencia General de Entidades Financieras, fortaleciendo sus potestades,
delimitando en forma mas clara su ambito de accién e incorporando plenamente a
su supervision a entidades que hasta ahora no han sido sujetas a ella.

7. Modernizar el régimen cambiario, otorgandole a la Junta Directiva una mayor
amplitud en cuanto a determinar el régimen cambiario que considere apropiado,
sujeto claro esta a las limitaciones legales.

8. Regular de manera uniforme y sistematica las infracciones y sanciones aplicables a
las entidades supervisadas por la Superintendencia, incluyendo varias figuras
delictivas que se introducen para sancionar conductas dolosas o0 gravemente
culposas, segun se tipifica en caso de funcionarios de dichas entidades. (Asamblea

Legislativa, 1995, pp.1464-1471).

Desde el seno de la Comision que estudiaba el expediente legislativo N° 11. 639 para la

creacion de la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica, se dio vida a una de las

118



grandes reformas del Estado, ya que esta ley vino a establecer los objetivos primordiales
en el quehacer de la autoridad monetaria respecto a la estabilidad macroeconémica interna

y externa, asi como su funcién de supervision del Sistema Financiero Nacional.

Por otro lado, de acuerdo con Eduardo Lizano (2004), Expresidente del Banco Central de
Costa Rica, las principales modificaciones y cambios que trajo consigo la Ley N° 7558

constituyen los siguientes:

1. La Auditoria General de Entidades Financieras se convirtié en la Superintendencia
General de Entidades Financieras con mayor autonomia en el Banco Central de
Costa Rica y se incluyen mejoras en los mecanismos de supervision.

2. Se otorga a los intermediarios financieros supervisados por la SUGEF la posibilidad
de captar recursos en moneda extranjera a través de la emisién de valores.

3. Se incluye un capitulo de nueva legislacién al derogarse la Ley de la Moneda,
N°1367.

4. Se introducen al BCCR facultades amplias con respecto al régimen cambiario,
considerando la libre conversion de la moneda.

5. Se determina una limitacion en cuanto al uso de encajes por parte del BCCR.

6. El monopolio de los bancos estatales sobre las cuentas corrientes se rompe.

7. Se establecen regulaciones para los denominados “grupos financieros”.

8. Permite que los bancos privados puedan acceder al redescuento, asi como los
préstamos de emergencia que pone a disposicion el BCCR.

9. Determina la obligacién de los bancos comerciales de solicitar la debida autorizacién
por parte del BCCR para contraer obligaciones tanto internas como externas.

10. Atribuye una mayor autonomia al BCCR por medio de un aumento en el plazo de
nombramiento de las personas que forman parte de la Junta Directiva. Ademas,

establece la ratificacion por parte de la Asamblea Legislativa.
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11. Parte de la deuda interna del BCCR se traslada hacia el Ministerio de Hacienda.
12.Y finalmente, se hace una delimitacion de las circunstancias y condiciones mediante
las cuales el BCCR puede utilizar algunos de los instrumentos de regulacion

monetaria (pp. 223-224).

Esta ley representa un hito histérico importante para el BCCR en la ruta de seguir

modernizando el SFN, de manera tal que se hacen mas claras y delimitadas sus funciones

y objetivos como autoridad monetaria y se especifican los instrumentos con los que cuenta

para ejercer la politica monetaria y cambiaria, por lo que la siguiente figura resumen los

cambios mas importantes de la Ley N° 7558.

Figura 4. Principales modificaciones en la Ley Organica del Banco Central de Costa Rica

Auditoria General de Entidades
Financieras se convirtic en la
Superintendencia  General de

Entidades Financieras.

N . LEY Se  delimitaron de
uevo capitulo i
) ORGANICA manera mas clara los
sustituyo la Ley de la DEL BANCO o )
CENTRAL DE objetivos y funciones
Moneda. COSTA RICA
del Banco Central

Se rompié el monopolio sobre
cuentas corrientes de los bancos

estatales.

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de la Ley Organica del Banco Central de Costa

Rica.

120



De acuerdo con Redondo (1996), era una necesidad que una autoridad monetaria posea
un objetivo bésico y en ese sentido, a través de la Ley N° 7558, se hizo explicito que el
principal objetivo del BCCR es mantener la estabilidad de la moneda nacional de manera
interna y externa, asi como asegurar su convertibilidad a otras monedas. Ademas, se
establecen otros objetivos en apoyo a este, relacionados con las reservas, el sistema de

pagos Yy el sistema financiero (p. 4).

Por otra parte, la ley estableci6 disposiciones con el propésito de hacer mas accesible al
publico la informacidn sobre las metas que determina el BCCR para su politica y a cerca de
las operaciones que lleva a cabo. De esta manera, se determina la obligaciéon del BCCR
para suministrar informacién al publico de manera permanente, siguiendo la direccién de

una mayor transparencia (Redondo, 1996, p. 5).

En cuanto a la Auditoria de Bancos que fue creada en 1952, que afios después paso a ser
la Auditoria General de Entidades Financieras, finalmente termina de consolidarse como la
Superintendencia de Entidades Financieras, ampliando su ambito de supervision. Ademas,
por medio de esta ley se declar6 de interés publico la fiscalizacidon de las entidades

financieras (Centro de Informacion Juridica, 2006, p. 14).

De acuerdo con el Centro de Informacion Juridica de la Universidad de Costa Rica (2006)
la reforma generd que la SUGEF migrara de un esquema de regulacién represiva ex post
a un esquema prudencial ex ante, con el propésito de avanzar hacia un sistema financiero

mas transparente, fuerte y desarrollado (p. 14).

Por otra parte, se derog6 la Ley de la Moneda, ya que no respondia a las necesidades
contextuales del momento ni era congruente con una ruta que facilitara al BCCR cumplir
con todas sus funciones y especialmente aquellas que son mas sustantivas, relacionadas

con la estabilidad de la moneda, por lo que se introdujeron nuevas disposiciones.
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También, a través de la Ley N° 7558 se dio un gran avance en temas de regulacién y en la
autonomia del BCCR en cuanto a la eleccién de los miembros de la Junta Directiva y se
limit6 su vinculacidén al &mbito de las politicas econdémicas, comerciales, asi como aquellas

relacionadas a la politica monetaria.

Con respecto al financiamiento del BCCR a la deuda publica, se hizo explicita la prohibicién
de esta entidad para otorgar financiamiento a instituciones del Sector Publico o Gobierno;
sin embargo, se establecio la excepcion de hacerlo mediante letras del tesoro con ciertas

especificaciones y limitaciones (Redondo, 1996, p. 5).

Esta reforma es esencial, ya que introduce un instrumento extraordinario para financiar el
Gobierno Central mediante las letras del tesoro y establece explicitamente su prohibicion
de financiar mediante emisién inorganica de moneda nacional, que podria afectar su

objetivo de la estabilizacion de la inflacion y del valor real del colon.

Finalmente, un punto de inflexion para el Sistema Bancario de Costa Rica constituyé la
apertura al monopolio de las cuentas corrientes que tenian los bancos estatales. A través
de esta reforma se permitié a los bancos privados captar recursos en cuenta corriente, lo

cual abri6 paso a una mayor competencia en la banca.

4.4 Il Etapa: Fortalecimiento de laregulacion

4.4.1 | Acuerdo de Basilea

En el afilo 1974 tras una serie de escenarios en el mercado bancario y de divisas
principalmente con la situacion de la quiebra del Bankhans Hersatt de Alemania, se
constituyd el Comité de Basilea con el objetivo de aumentar la colaboracion entre los
supervisores bancarios de los paises que forman parte de la G-10 (Ramos y Rugama, 2009,

p. 118).
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Basilea funciona como un convenio que establece recomendaciones sobre el tema de
legislacion y regulacion bancaria para la construccion de pautas internacionales. Este actia
como referencia para instaurar los requerimientos de capital que se necesitan para certificar
la proteccién de las instituciones bancarias ante posibles riesgos operativos y financieros,
no es obligacién de los diferentes paises implementarlos, sin embargo, si se ejecutan da

garantia y certificacion a las entidades financieras (Ramos y Rugama, 2009, pp. 119-120).

El primer Acuerdo de Basilea fue publicado en 1998 por el Comité de Basilea y emitié un
conjunto de disposiciones orientadas a homologar algunos términos y practicas como
establecer capitales de reserva destinados a cubrir los riesgos a los cuales se exponen las

entidades bancarias.

En este acuerdo se introduce el capital como uno de los pilares fundamentales de la
regulacion prudencial, ya que en él descansa la capacidad del banco de absorber las
pérdidas y constituye un indicador de solvencia en la actividad bancaria (Gonzalez y Solis,

2012, p. 108).

En este caso, el capital debia ser suficiente para que la entidad bancaria sea capaz de
hacer frente a los posibles riesgos de crédito, mercado y de tipo de cambio, los cuales se
calculaban con criterios aproximados y sencillos; en este mismo acuerdo se establecié que
el capital minimo que deberia tener una institucion bancaria correspondia al 8% del total de
los activos de riesgo. Estas sugerencias restringieron la capacidad de amortiguamiento de
las entidades bancarias en un 12.5%, a pesar de que era decision de cada pais el seguir o
no este acuerdo, tomo fuerza en méas de 100 paises (Hernandez y Rodesma, 2015, pp.10-

11).

Ademas, este acuerdo establece una metodologia para el célculo del riesgo crediticio, con

esto se busca que las entidades bancarias clasifiquen sus activos en grupos de acuerdo al
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riesgo. De esta manera recibiran un tratamiento diferenciado y se asegura que el banco
destine el capital necesario para amortiguar ante la posibilidad de que se materialice el

riesgo.

Segun Sotelsek y Pavén (2012):

El objetivo principal de Basilea | fue frenar la disminucién del capital de estas
entidades y ofrecer reglas de juego claras para la banca internacional, para
ello estableci6 un marco simple de medicion en el que se asignaban
categorias de ponderacién de riesgos a todos los activos de los bancos (O,
20, 50 0 100%) segun el riesgo crediticio del prestatario. Esta metodologia
fijaba la capitalizacién de los bancos en un minimo de 8% sobre activos
ponderados por riesgo y su sencilla aplicacion permitia medir la solidez de

los bancos en valores facilmente identificables y comparables. (pp.33-34)

Basilea | ademas de sentar las bases para la regulaciéon y supervision de la actividad
bancaria, también estableci6é una serie de principios de regulacidon que tienen un impacto

en la emisién de normativa para aquellos paises que adoptaron el acuerdo.

Uno de esos principios, expresa que un sistema de supervision bancario eficaz debe
asignar responsabilidades y objetivos claros para cada una de las autoridades participantes
en la supervisiéon de los bancos, sumado a esto cada una de estas instancias debe contar
con recursos adecuados e independencia (Comité de Supervision Bancaria de Basilea,

2012, p. 10).

En Costa Rica es comun observar la separacion de las regulaciones del SBN, por ende,
este principio se encuentra apoyado en diferentes normas, por lo general lo estipulado en

este se cumple y se encuentra en normativa tal como la Ley Organica del Banco Central de

124



Costa Rica y otro tipo de normativas como el Reglamento de auditores externos y gobierno

corporativo que aplica en entes fiscalizadores como la SUGEF, SUPEN y SEGEVAL.

Dentro de los principios sefialados en Basilea |, también se determinan criterios para
conceder licencias para la creacion de intermediarios financieros, este proceso consiste en
una evaluacién de la estructura de la propiedad de la organizacion. Dicho principio entra a
regular aspectos tales como la creacién, constitucion, informacion y funcionamiento de

entidades bancarias (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2012, p.10).

Basilea I, nace a partir de la evidente la necesidad de una normativa bancaria, ya que no
existia claridad con respecto a quién es el supervisor y qué debe regular. A partir de este
acuerdo se instaura la regulacién basada en el capital, este esquema cambid el paradigma
existente caracterizado por una regulacion prescriptiva, la cual limitaba la capacidad de
maniobra de los bancos, en cuestiones fundamentales como la fijacion de tasas de interés,
los precios por los servicios, la distribucién de recursos en las diferentes ramas econémicas
o la capacidad instalada y se trasladdé hacia un nuevo enfoque de regulacion por
requerimientos de capital, de esta manera los bancos adquirieron una mayor libertad

operativa (Gonzélez y Solis, 2012, p. 134).

Es importante destacar que lo enmarcado en Basilea se ve reflejado en al menos una
normativa que regula la actividad bancaria. En el caso costarricense dio paso a la creacion
de una serie de reglamentos emitidos por la SUGEF, entre los que se pueden mencionar

los siguientes.
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Figura 5. Normativa emitida por la SUGEF

Reglamento para determinar la
vinculado de la entidad SUGEF 4- il patrimonial ol Lo
04 grupos financieros y ofros
Normativa conglomerados SUGEF 21-02
emitida por la
SUGEF para
adoptar el
Acuerdo de
Basilea |

Reglamento sobre el grupo

Reglamento para juzgar |la
situacion econdmica- financiera
de las asociaciones mutualistas
de ahorro y préstamo para
vivienda SUGEF 27-00

Reglamento para juzgar Ila
situacion econdmica- financiera

de las entidades fiscalizadas
SUGEF 24-00

Nota: Elaboracion propia, 2020, a partir de la normativa emitida por la SUGEF.

En primera instancia se puede mencionar el Acuerdo SUGEF-4-04 Reglamento sobre el
grupo vinculado de la entidad, el cual tiene como objetivo principal limitar el riesgo de crédito
y de inversion de las entidades, grupos y conglomerados ocasionado por el conflicto de
interés que nace entre la entidad y las personas vinculadas a esta. Se instauran criterios
para la conformacion de estos grupos, asimismo, se fija el nimero de operaciones activas
gue podra llevarse a cabo con este grupo con el objetivo de proteger la estabilidad y

solvencia de la entidad (Camacho, 2014, p. 12).

Otra normativa que resalta en este periodo es el Acuerdo SUGEF 21-02 Reglamento para
determinar la suficiencia patrimonial de los grupos financieros y otros conglomerados,
donde su objetivo recae en concretar la metodologia para calcular la suficiencia patrimonial
de los grupos financieros y otros conglomerados. Lo determinado en esta norma aplica a
todas las sociedades controladoras de grupos financieros acreditados y su cumplimiento no

exime que las empresas participes del conglomerado deban cumplir con las normas
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prudenciales sobre adecuacién de capital con base en riesgo instituidas por sus principales

Organos supervisores nacionales o extranjeros (Camacho, 2014, p. 17).

Asimismo, el Acuerdo SUGEF 24-00 Reglamento para juzgar la situacibn econdémica-
financiera de las entidades fiscalizadas, presenta las normas que debe seguir la SUGEF
para juzgar la situacion financiera de las entidades fiscalizadas con el fin de velar por la
estabilidad y eficiencia del Sistema Financiero Nacional. Esta regulacién aplica a todos los

bancos comerciales (Camacho, 2014, p. 18).

Finalmente, el Acuerdo SUGEF 27-00 Reglamento para juzgar la situacién econdémica-
financiera de las asociaciones mutualistas de ahorro y préstamo para vivienda, establece
las normas que debe seqguir la SUGEF para juzgar la situacion financiera de las
asociaciones mutualistas de ahorro y préstamo para vivienda con el fin de velar por la
estabilidad y eficiencia del Sistema Financiero toma en cuenta los riesgos de solvencia,
liquidez, variaciones por tasas de interés, cambiario, crédito y operacional (Camacho, 2014,

p. 18).

Luego del primer Acuerdo de Basilea mediante la creacion de normativas que son aplicadas
para cumplir con los principios establecidos por dicho Comité se ha logrado incentivar las
distintas jurisdicciones en los principales centros financieros, no obstante, es de importancia

fortalecer la implementacion de los principios de manera adecuada y completa.

4.4.2 Hitos histéricos de la Sala Constitucional en el Sistema Bancario

4.4.2.1 Voto 03495-92 de la Sala Constitucional

La Sala Constitucional en el voto #03495A-92 del 19 de noviembre de 1992, resolvié que la

moneda en que se determine un contrato corresponde a una decision privada y, por lo tanto,
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no es en si perjudicial para ambas partes involucradas, ademas, que los riesgos derivados

de un contrato afectan solo a las partes del mismo (Villamichel, 2015, p. 6).

En ese sentido, se permiti6 empezar a contraer deudas en délares y otras monedas
extranjeras con la salvedad que se podrian cancelar en la moneda nacional al tipo de

cambio vigente a opcién de la persona que contrajera la deuda (Villamichel, 2015, p. 6).

De esta manera, la Sala Constitucional en la Sentencia N° 03495 declar6 inconstitucionales
los parrafos 1y 2 del articulo 6 de la Ley de la Moneda, los cuales habian sido modificados
anteriormente mediante la Ley N° 6223. Esto abri6 la posibilidad para que los demandantes

de crédito pudieran obtener préstamos en monedas extranjeras.

4.4.2.2 Voto 14201-04 de la Sala Constitucional

La Sala Constitucional en el voto #14201-04 del 14 de diciembre de 2014, ante un recurso

de amparo contra el Banco Cuscatlan, determin6 que el secreto bancario es:

“la obligacién impuesta a los bancos, sean publicos o privados, de no revelar
a terceros los datos referentes a sus clientes que lleguen a su conocimiento
como consecuencia de las relaciones juridicas que los vinculan. Es un deber
de silencio respecto de hechos vinculados a las personas con quienes las
instituciones bancarias mantienen relaciones comerciales, asi como una
obligacién profesional de no revelar informaciones y datos que lleguen a su
conocimiento en virtud de la actividad a que estan dedicados. (Sala

Constitucional, 2004)

Por lo tanto, las instituciones bancarias deben abstenerse de brindar informacion de sus
clientes a terceros, lo cual implica que podran revelar datos Unicamente en el caso de que

sea requerido por una autoridad judicial competente.
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4.4.2.3 Voto 7938-14 de la Sala Constitucional

La Sala Constitucional en el voto #7938-14 del 06 de junio de 2014, avalé la posicion del
Banco Central de Costa Rica sobre el resguardo de las reglas de intervencién cambiaria y
argumentd que la publicacién en detalle de esa informacidn constituye una amenaza de

lesion a los intereses publicos.

Por esta razon, el BCCR no publica informacién en detalle sobre las reglas de intervencion

cambiaria, ya que esto podria facilitar movimientos especulativos en el mercado cambiario.

Segun el Banco Central de Costa Rica (2016), tomando en consideracion la naturaleza del
mercado cambiario, esto puede dar ventajas a actores con altos niveles de influencia en el
mercado y atentar contra las reservas internacionales y, por lo tanto, de la estabilidad

macroeconomica del pais (p. 58).

4.4.2.4 Reforma global al mercado de valores en Costa Rica

En la ruta de transformar la institucionalidad regulatoria del Sistema Financiero Nacional,
desde enero de 1998 entr6 en vigencia una de las leyes con esa vision, la Ley Reguladora
del Mercado de Valores, esta nueva ley es una reforma global de la Ley Reguladora del
Mercado de Valores de 1990 debido a que la ley anterior no logr6 cristalizar los objetivos

planteados y necesitaba ser actualizada.

Debido a lo anterior, la ley N° 7732 en su articulo 1 establece “Esta ley tiene por objetivo
regular los mercados de valores, las personas fisicas o juridicas que intervengan directa o
indirectamente en ellos, los actos o contratos relacionados con tales mercados y los valores

negociados en ellos (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa Rica, 1998, p. 1).
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Es decir, esta es una ley que viene a crear una base institucional para el mercado de valores
para permitir que este funcione y se desarrolle de forma 6ptima en el pais. Ademas, busca

que los agentes que intervienen en el mercado brinden informacién confiable y precisa.

Para el cumplimiento de estos objetivos regulatorios, la misma ley contiene la creacion de
la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL) donde su funcién corresponde velar
por la transparencia del mercado de valores, la formacién de los precios, la proteccién de
los inversionistas y la informacién necesaria para esos fines (Asamblea Legislativa de la

Republica de Costa Rica, 1998, p. 3).

Sin embargo, desde la génesis de esta ley, el expediente legislativo N° 12.395, “Proyecto
de ley de reforma global a la ley reguladora del mercado de valores” presentado por el
Poder Ejecutivo a la Asamblea Legislativa para su conocimiento, discusion y aprobacion,
tenia como pieza central la reforma a la Comisién Nacional de Valores (CNV) debido a que
la ley anterior es vacilante en cuanto a las facultades y competencia regulatorias otorgadas
a la comision y que afecta los cometidos por los cuales fue creada (Asamblea Legislativa

de la Republica de Costa Rica, 1995, p. 3).

Por lo que, debido a esto, desde el proyecto de ley se contemplé el fortalecimiento de la
entidad rectora del mercado de valores buscando la consolidacion de los mercados
bursétiles para que Costa Rica forme parte activa de los mercados internacionales de

capitales.

Como se observa, el proyecto de ley presentado por el Poder Ejecutivo para la reforma a la
Ley Reguladora del Mercado de Valores sufri6 cambios en el proceso de andlisis en la
Asamblea Legislativa, como lo es la reforma de la Comision Nacional de Valores a la

Superintendencia General de Valores, siempre arraigado al sistema de autorregulacion
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para que dirija la consolidacién de los mercados bursatiles nacionales y lograr que muchas

mas empresas accedan a mejores medios de financiamiento.

Por la misma linea de la institucionalidad regulatoria del pais, la Ley Reguladora del
Mercado de Valores contiene un hito muy importante, la creacién del Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero que fue modificado en la Asamblea Legislativa ya que

el expediente de ley no contemplaba su creacion.

Afos anteriores se habia dado la creacion de diferentes superintendencias como entidades
financieras, pensiones y valores, que son 6rganos adscritos al BCCR, sin embargo, en la
ley N° 7732 se decide crear el CONASSIF con el objetivo de dirigir las superintendencias
bajo la direccién del Consejo Nacional. Las funciones y normativa aplicable del CONASSIF
se detallan en el articulo 169 de la ley N° 7732. (Asamblea Legislativa de la Republica de

Costa Rica, 1998, p. 185).

Con esta nueva institucionalidad como lo es el CONASSIF, el marco regulatorio del sistema
financiero queda centralizado en las decisiones que tomen el consejo y ejecutadas por las

diferentes superintendencias adscritas al Banco Central de Costa Rica.

4.4.3 Acuerdo de Basilea ll

El Comité de Basilea a partir de un conjunto de criticas que la industria bancaria habia
establecido con respecto a los estandares de capital regulatorio fijados en el Acuerdo de
Basilea de 1988, relacionadas con deficiencias que podrian tener efectos negativos a la
hora de asignar créditos bancarios, decidié6 mantener una constante revision de las normas

y recomendaciones que brindaban a los bancos internacionales (Gutiérrez, 2009, p. 32).

Segun Camacho (2014), sumado a las limitaciones encontradas en el Acuerdo de Basilea

I, quedaron expuestas ciertas debilidades de la regulacion financiera y la legislacion en el
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contexto tras la crisis financiera atravesada en los afios 90, lo que dio paso a que se
generaran una serie de consultas y discusiones por parte del Comité para generar nuevas

recomendaciones (p. 27).

Con el propésito de dar respuesta a los vacios sefialados, como parte de las acciones que
realiza este Comité se emitié en junio del 2004 un nuevo conjunto de estdndares y normas
de capital llamado “Marco revisado sobre convergencia internacional de medidas y normas
de capital” mejor conocido como Basilea Il que buscé una mayor estabilidad y solvencia del

sistema financiero internacional (Gutiérrez, 2009, p. 35).

De acuerdo con Rodriguez (2012), en Basilea | los cargos realizados por las entidades por
el riesgo de crédito tenian como base ponderaciones uniformes para todos los bancos, a
diferencia de Basilea Il que sugiere dos célculos, uno estandarizado y otro que toma en

consideracion las calificaciones internas en cada entidad bancaria (p. 109)

Ademas, no cambid el numerador del coeficiente de solvencia que es la definicién de los
recursos propios que Basilea | establecid, pero se modificé la manera en que se determinan

las ponderaciones por riesgo de los activos (Gutiérrez, 2009, p. 36).

De acuerdo con Samaniego (citado en Gutiérrez, 2009, p. 36) no se pretendié aumentar o
bien disminuir, el nivel de capital regulador, sino que se busc6 adaptarlo a situaciones reales

y, por ende, se mantuvo el requerimiento del 8% como coeficiente de solvencia.

Este acuerdo tuvo un impacto en la industria bancaria ya que, se buscé una mayor agilidad,
fiabilidad y objetividad en la toma de decisiones, lo que permite su adaptacion a los nuevos
contextos bancarios y empresariales que han experimentado cambios, asi como a la

experiencia obtenida (Gutiérrez, 2009, p. 64).
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Por esto se resalta que el acuerdo de Basilea Il es un conjunto de normas evolutivo, debido
a la capacidad de ajuste que posee al enfrentarse a diversos contextos que poseen

caracteristicas diferentes entre si.

Por medio de Basilea Il se establecié un seguimiento mas preciso de la calidad crediticia
de las carteras, a diferencia del primer acuerdo que solamente reflejaba a posteriori el
deterioro de la calidad crediticia de los acreditados, de esta manera el nuevo acuerdo,

permitiria conocerlo de forma progresiva (Gutiérrez, 2009, p. 75).

La implementacion efectiva de este acuerdo necesitaba un mayor grado de colaboracion
entre los distintos entes supervisores, mas proporcion de informaciéon y contribucion,
aspecto que se refuerza gracias a la creciente globalizacion de los grupos bancarios, en
especial dentro de aquellos paises en los que el sistema bancario tiene una importante
presencia de capital extranjero, pero también para aquellos grupos bancarios que operan

en un pais que se considera altamente relevante para el grupo (Gutiérrez, 2009, p. 75).

Por otro lado, la normativa que se brinda en Basilea Il se fracciona en dos grandes partes,
la primero dirigida a su &mbito de aplicacién y la segunda a los tres pilares sobre los cuales
se dirige el nuevo acuerdo los cuales son: los requisitos minimos de capital en relacién con
los riesgos asumidos, la funcién supervisora de la adecuacion de capital y la disciplina de

mercado y transparencia de la informacién (Gutiérrez, 2009, p. 37).

Para una mejor comprensién es necesario mencionar lo que se estipula en cada pilar, esto
con el propoésito de identificar la relacion que posee cada uno con la regulacion
costarricense que se ha establecido a partir de estos o bien la concordancia que hay entre

Basilea Il y la normativa existente.
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El primer pilar que se establecié en el acuerdo de Basilea Il hace referencia a los requisitos
minimos de capital; es decir, que se plante6 el nivel minimo de recursos propios que las
entidades deben tener en relacion con los riesgos asumidos (Gutiérrez, 2009, p. 38). Por lo
tanto, se replantearon las exigencias minimas de capital en relacion con el acuerdo de
Basilea | y se hacen mas exigentes al considerar mas riesgos a los que se exponen los

bancos.

El segundo pilar es la revision supervisora en el cual se buscé que la supervision bancaria
posea un papel mas activo instando a los bancos a desempefiar modelos internos
apropiados para minimizar el riesgo y por medio de estos tener una mejor capacidad de
mantenimiento de capital que sea apto para los riesgos que asumen (Gutiérrez, 2009, p.

51).

En ese sentido se establecieron estandares de supervision bancaria para los entes
reguladores de los paises con el fin de salvaguardar el sistema financiero y trabajar de
manera mas integral en la vigilancia de los bancos al tomar en cuenta dichos modelos para

minimizar los riesgos.

El tercer pilar llamado disciplina de mercado se establecié para complementar los dos
pilares anteriores el cual pretendia que las entidades informen de manera periédica sobre
aspectos como la estructura, recursos, suficiencia de los mismos y los riesgos que asumen,
asi como su sistema de gestion y evaluaciéon y asi permitir a los agentes de mercado

conocer esta informacion para evaluar a las entidades (Gutiérrez, 2009, p. 57).

Es decir, se procuré una mayor transparencia por parte de las entidades bancarias hacia el
exterior, por esta razon, en muchos paises se estableciod la obligacion que estas entidades

brinden informacién sobre su estructura interna y su modelo de negocio y que sea accesible
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al publico a través de los entes reguladores. Cada uno de estos pilares se puede ver

reflejado en al menos una normativa que posee relacion con este.

Figura 6. Normativa emitida por la SUGEF

Sl soaz Reglamento sobre

Dwulgac[r?n de Limites de Crédito a
Informacion y Reglamento sobre el .
- : Personas Individuales
Publicidad de Grupo Vinculado a la Grupos de Interés
Productos y Servicios Entidad SUGEF 4-04 y PO
. . ; Econémico SUGEF
Normativa Financieros SUGEF 5-04
emitida por la 10-07
SUGEF para
adoptar el
Acuerdo de
Basilea Il Reglamento para la Reglamento sobre Reglamento Relativo

Calificacion de Autorizaciones de a la Informacion

Deudores SUGEF 1- Entidac!es Fingnciera de
05 Supervisadas por la Entidades SUGEF
SUGEF 8-08 31-04

Nota: Elaboracion propia, 2020, a partir de la normativa emitida por la SUGEF.

Inicialmente el Acuerdo 3-06 Reglamento sobre la Suficiencia Patrimonial de Entidades
Financieras que fue aprobada el 5 de enero del 2006, tiene como propdsito establecer la
metodologia para el célculo de la suficiencia patrimonial de las entidades financieras y
establecer el requerimiento minimo de capital” (CONNASIF, 2006. p. 4). Dichas
disposiciones estan dirigidas para ser aplicadas a las entidades financieras supervisadas

por la SUGEF.

De igual manera, el Acuerdo SUGEF 4-04 Reglamento sobre el Grupo Vinculado a la
Entidad que fue aprobado el 4 de noviembre del 2004, tiene por objetivo limitar el riesgo de
crédito y de inversion de las diferentes entidades, grupos y conglomerados financieros que
se origina a partir del conflicto de interés que surge entre la entidad y las personas

vinculadas. Ademas, se establecen los criterios para la conformacion del grupo vinculado a
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la entidad, grupo o conglomerado y fija el limite a las operaciones activas que podran
realizarse con este grupo, todo con el fin de salvaguardar la estabilidad y solvencia de las

entidades, grupos y conglomerados financieros (CONASSIF, 2004, p. 5).

Otra normativa de relevancia que surge con Basilea Il es el Acuerdo SUGEF 5-04
Reglamento sobre Limites de Crédito a Personas Individuales y Grupos de Interés
Econdmico, la cual fue aprobada el 4 de noviembre del 2004, su objetivo principal es limitar
el riesgo de crédito y de inversién de las entidades, grupos y conglomerados financieros, a
través de la identificacion de los riesgos correlacionados entre si que se originan por los
deudores o los emisores que conforman los grupos de interés econémico, estableciendo
los distintos criterios para la conformacién de dichos grupos asi como fijando el limite a las
operaciones activas que podran realizarse con cada grupo y también con cada persona
individual (CONASSIF, 2004, p. 5). Estas medidas aumentan la diversificacion de los
riesgos de cartera y, en general, contribuyen a salvaguardar la estabilidad y solvencia de

las entidades, grupos y conglomerados financieros.

Por otro lado, el Acuerdo SUGEF 1-05 Reglamento para la Calificacion de Deudores, que
se aprobo el 24 de noviembre del 2005, tiene por objetivo cuantificar el riesgo de crédito de
los deudores y constituir las estimaciones respectivas con el proposito de salvaguardar la
estabilidad y solvencia de las entidades y de los conglomerados financieros (CONASSIF,

2005, p. 4).

Asimismo, el Acuerdo SUGEF 8-08 Reglamento sobre Autorizaciones de Entidades
Supervisadas por la SUGEF, y sobre Autorizaciones y Funcionamiento de Grupos y
Conglomerados Financieros, aprobado el 30 de mayo del 2008, establece como objetivo el

determinar el procedimiento, las &reas de andlisis, los requisitos y los criterios de valoracion
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que el ente supervisor examinara con el proposito de resolver las solicitudes de los actos

indicados en los articulos 19 y 33 de dicho Reglamento (CONASSIF, 2008, p. 6).

Dentro de la normativa de la SUGEF otro acuerdo de relevancia es el 31-04 Reglamento
Relativo a la Informacién Financiera de Entidades, Grupos y Conglomerados Financieros el
cual, aprobado el 28 de enero de 2004, el cual tiene por objetivo establecer el contenido, la
preparacion, envio y presentacion de la informacion financiera de las entidades individuales
correspondientes que se encuentran supervisadas por la Superintendencia General de

Entidades Financieras (CONASSIF, 2004, p. 4).

Por dltimo, el Acuerdo SUGEF 10-07 Reglamento sobre Divulgacion de Informacion y
Publicidad de Productos y Servicios Financiero, el cual fue aprobado el 11 de junio del 2007,
tiene por objetivo establecer las disposiciones relacionadas con la divulgacién de la
informacion y la publicidad sobre los distintos productos y servicios financieros que ofrecen
los intermediarios financieros y las entidades creadas por Ley especial y que se encuentran
supervisados por la Superintendencia General de Entidades Financieras (CONASSIF,

2007, p. 4).

De este modo se puede observar el cambio que ha experimentado la normativa del pais al
tomar como punto de partida tanto el acuerdo de Basilea | como el acuerdo de Basilea ll,
los cuales llegaron para llenar los vacios existentes ya que, existe un vinculo entre los
pilares de los acuerdos y lo establecido en la normativa de la SUGEF, por cuanto el principal
objetivo de este ente es fortalecer la supervision y divulgacion de la informacion de las

entidades financieras para que su accionar sea mas eficiente y transparente.
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4.4.4 Apertura del mercado de seguros en Costa Ricay la creacion de la

Superintendencia General de Seguros (SUGESE)

El 7 de agosto de 2008 entré en vigencia la Ley Reguladora del Mercado de Seguros N°
8653, la cual cre6 a la SUGESE, institucion que es responsable de la autorizacion,

regulacién y supervisiéon de la actividad aseguradora en el pais.

Mediante la Ley N° 8653 se logré romper el monopolio de seguros en Costa Rica, el cual
comenzo desde 1924 con la Ley N° 12 sobre la estatizacion de los seguros y que cred un
ente gubernamental encargado de la comercializacion y administracion de los seguros
llamado inicialmente Banco Nacional de Seguros que afios posteriores cambiaria su

nombre al Instituto Nacional de Seguros (Ulloa, 2013, p. 55).

En ese momento la creacion del Banco Nacional de Seguros respondia a la necesidad de
poner la actividad aseguradora al servicio del interés nacional, con el fin de generar riqueza
nacional y evitar que se diera una fuga de recurso hacia el extranjero, ya que las principales

compafias aseguradoras de la época provenian del extranjero (Ulloa, 2013, p. 57).

En 1948 cambié el nombre de la institucion y adquirié el nombre conocido actualmente
como el Instituto Nacional de Seguros (INS) gracias a la aprobacién de la Ley N° 26, la cual
estableci6 nuevas reglas relacionadas con la organizacién de la entidad mas que
relacionadas a la actividad aseguradora; en 1968 la Ley N° 4183 le otorga al INS el rango

de institucion auténoma (Ulloa, 2013, p. 60).

Durante el monopolio estatal del INS, en 1973 se aprobd una ley més, la N° 5279, que
pretendia precisar y actualizar la normativa relacionada con la actividad aseguradora que
acabaria mejorando la gestion del ente, logré consolidar la institucion y hacer més eficiente

su administracion.
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El punto de partida de la creacion de la SUGESE fue romper el monopolio del INS el cual
perduré por 84 afios. Con las negociaciones para aprobar el Tratado de Libre Comercio
(TLC) entre Estados Unidos, Centroamérica y Republica Dominicana se comenzé a gestar
un debate en torno a temas relacionados con la apertura comercial y liberalizacion de ciertas

actividades gue por afios habian estado en manos del Estado.

Para el afio 2006 los debates en torno a la apertura comercial y la liberalizacion fueron
recurrentes en Costa Rica, se enfocaron sobre todo en los casos especificos del mercado
de telecomunicaciones y el de seguros. Con el gobierno de Oscar Arias Sanchez (2006-
2008) se impulso un proyecto de ley por parte del Poder Ejecutivo dirigido a aprobar la “Ley

Reguladora del Mercado de Seguros” con expediente legislativo N° 16.305.

La normativa propuesta en relacion con este tema responde a las sanas
practicas internacionales y a los requerimientos que demanda el comercio
globalizado actual y los consumidores cada vez mas exigentes y con
necesidades mas complejas. Ley N.° 12, de 30 de octubre de 1924 respondi6
en su momento a una realidad nacional de esa época y ha funcionado
durante mas de 80 afios, a punto que la Institucion estatal que administra
ese monopolio se ha convertido en la aseguradora mas grande de
Centroamérica y del Caribe. Hoy en dia, la realidad es muy distinta a la de
1924, la globalizacién y la politica en materia comercial del pais generan
necesidades de aseguramiento compatibles mas bien con un mercado en

competencia. (Asamblea Legislativa, 2006, p. 2)

Después de 2 afios desde la presentacion del proyecto de ley, finalmente se aprobé la Ley
Reguladora del Mercado de Seguros N° 8653, la cual se concretaria en los siguientes

puntos para abrir el mercado de seguros:
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1. Establecer un marco de regulacion y supervisién que le permita a intermediarios de
seguros y servicios auxiliares desarrollar la actividad aseguradora y reaseguradora
en el pais.

2. Crear condiciones para el desarrollo del mercado asegurador y la competencia
efectiva de las entidades participantes, ademas proteger los derechos e intereses
de los asegurados.

3. Modernizar el Instituto Nacional de Seguros, permitiéndole competir efectivamente
en un mercado abierto sin perjuicio de su funcién social la cual le dio origen a su
creacion.

4. Crear la Superintendencia General de Seguros como ente supervisor cuyo proposito

sera velar por la estabilidad y el eficiente funcionamiento del mercado de seguros.

Dentro de las modificaciones que realiza la ley se encuentra la autorizacion de otros
intermediarios de seguros a parte del INS para dedicarse a la actividad aseguradora, siendo

el primer paso para abrir a la competencia el mercado.

La SUGESE se constituye como un 6rgano de maxima desconcentracioén adscrito al BCCR,
de acuerdo con la ley N° 8653 cuenta con personalidad y capacidad juridica instrumental
para el ejercicio de sus funciones y el cumplimiento de los fines por los cuales fue creada.
Ademas, indica que la Superintendencia funciona bajo la direccion del CONASSIF, el cual
juega un rol fundamental, ya que la misma ley le otorga la potestad de emitir la

reglamentacion para la operacion del mercado de seguros.

La Ley Reguladora del Mercado de Seguros establecio los requisitos para la acreditacion e
inscripcion de los intermediarios agentes y corredores de seguros, la entidad de seguros o

la sociedad corredora de seguros y la emision de licencia.
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La SUGESE se encargard de aprobar la apertura, operacion y el funcionamiento de las
entidades que desarrollen la actividad aseguradora, ademas, debera revisar los planes de
factibilidad econdmica, estatutos, asegurarse de que los participantes posean un plan de
negocios, cumplan con los criterios de solvencia, legalidad y disposiciones técnicas

reglamentadas por los entes supervisores.

Por otro lado, uno de sus fines es la proteccion de los intereses de los asegurados, asi que
un componente importante de sus funciones incluye la vigilancia de los actores,
asegurandose en todo momento de que el mercado de seguros opere cumpliendo las

disposiciones normativas y las buenas practicas.

Para cumplir con lo anterior, se emiti6 el acuerdo SUGESE 02-08 Reglamento de
Evaluacion de la Solvencia de Entidades de Seguros y reaseguros, el cual enmarca las
normas que permiten valorar los activos y pasivos, los requerimientos del régimen de
suficiencia de capital y solvencia, las provisiones técnicas y reservas, asi como el régimen
de inversién de los activos que los respalda aplicable a las entidades aseguradoras y

reaseguradoras.

En cuanto al enfoque utilizado para la supervision del mercado de seguros, se puede
visualizar un esquema de normas que estan orientadas a favorecer el ingreso de entidades
aseguradoras, siempre y cuando cumplan con una serie de requisitos y principios
generales; sin embargo, en el caso costarricense el INS a nivel de normativa continda con
grandes atribuciones y privilegios al ser propiedad del Estado, lo que le ha permitido

consolidarse como el actor mas relevante.

De acuerdo con Vargas (2007) el esquema de supervision de la SUGESE posee similitudes
con la del sistema bancario y destaca los siguientes tres pilares de la supervision del

mercado de seguros en Costa Rica.
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El primer pilar consiste en el establecimiento de requisitos de ingreso, capitalizacion y
operacion necesarias para que los actores desarrollen la actividad. Los esfuerzos de los
entes supervisores se concentran en asegurar que los participantes en el mercado tienen

la capacidad econdmica y técnica (Vargas, 2007, p. 17).

Ligado a lo anterior, bajo el enfoque de regulacion utilizado por la SUGESE se le exige a
los intermediarios agentes o corredores de seguros, establecer cédigos internos, asi como
pruebas para asegurar la competencia de los funcionarios en cuanto a educacion y

experiencia en el giro de negocio.

También, se establecen requisitos necesarios para la operacion y una adecuada
administracién de riesgos, con el fin de proteger los intereses de los asegurados. Esto
requiere que los participantes en la actividad aseguradora se sometan a una serie de

estandares que faciliten la supervision prudencial (Vargas, 2007, p. 20).

El segundo pilar expuesto por Vargas (2007) se relaciona con la conducta interna y
supervision del negocio en marcha, el cual implica que la SUGESE verifique que las
empresas supervisadas son operadas de manera adecuada, poniendo énfasis en buenas
practicas y principios, acatamiento de las disposiciones legales, conduccion del negocio,
establecimiento de mecanismos de control interno; ademas de enmarcar el rol de los entes
supervisores de evaluar a las empresas autorizadas a las inspecciones in-situ y extra-situ
con el propésito de obtener informacion financiera y cualquier otra que sea necesaria para
velar por el buen funcionamiento, brindando confianza y seguridad a los clientes (pp. 20-

21).

Finalmente, el tercer pilar corresponde a la disciplina de mercado y divulgacion, aqui el
papel de la SUGESE debe ser brindar direccion para poseer un mercado competitivo de

seguros, suministrar informacion sobre la situacion de las compafiias de manera periddica,
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establecer medidas para que dicha informacion se encuentra estandarizada, sea veraz y

confiable (Vargas, 2007, pp. 22-23).

4.4.5 Crisis financiera del 2008 y el Acuerdo de Basilea lll

En diciembre del 2010 se aprobd el tercer Acuerdo de Basilea, el cual contiene una serie
de reformas para fortalecer al Sistema Financiero Internacional, nace de la revision del
acuerdo de Basilea Il y un proceso de analisis de las principales debilidades de los sistemas
financieros en los paises, ademas, fue planteado en un contexto econémico mundial
complejo, ya que, afios anteriores a su aprobacién se habia gestado la crisis financiera en

2008.

De acuerdo con Oscar Rodriguez (2012) sobre la aprobacion del Acuerdo de Basilea Ill se
dice que surge como respuesta a la crisis financiera de 2007-2008, se establece un nuevo
conjunto de principios que ponen un particular énfasis en la administracion de riesgos
financieros, contrastando su contenido con su antecesor, las reformas de esta nueva
iniciativa se aplican a los mismos tres pilares establecidos en este acuerdo, con
modificaciones muy especificas que surgen del analisis de lo sucedido a nivel mundial con

la crisis (pp.13-14).

La crisis del 2008 es considerada uno de los eventos econdmicos mas catastréficos del
siglo XXI, debido a que se trata de una crisis gestada en el sector financiero, mas
especificamente debido a las practicas bancarias que en ese momento se estaban
desarrollando por actores globales mas importantes y con un gran peso en el sistema

financiero internacional.

La crisis bancaria del 2008 se caracterizé por aspectos como el agotamiento de gran parte

del capital del sistema como un todo, se mostraron signos notables de estrés financiero, se
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manifestaron situaciones de pénico por parte de los depositantes caracterizado por la
retirada de depositos que presionaron aun mas la liquidez de los intermediarios financieros,
se derivaron pérdidas dispersas a lo largo de los balances bancarios, shocks

macroeconomicos adversos, fraudes entre otros (Gutiérrez, 2013, p. 150).

Para entender el origen de la crisis hay que sefialar, que los aspectos anteriormente
mencionados se venian dando desde afios anteriores a la quiebra de Lehman Brothers en

septiembre de 2008, hecho que marcaria el estallido de la crisis.

El motivo de la crisis de acuerdo con Madariaga (2015) se relaciona con eventos que crisis
econdmicas anteriores habian dejado, por ejemplo, el exceso de crédito en una economia
poco ahorradora y una latente morosidad en los préstamos que concedian los bancos; sin

embargo, el motivo més destacado son las hipotecas subprime (p. 32).

Las hipotecas subprime, también conocidas como hipotecas de alto riesgo
son préstamos para vivienda concedidos por bancos a prestatarios con poca
solvencia econdmica. Por lo general, estos prestatarios poseen un historial
de pagos atrasados y los bancos los califican a menudo como practicamente
insolventes. Otra caracteristica es que raramente son capaces de pagar
integramente su deuda por lo que solamente amortizan una cantidad del
préstamo. En base a todo esto, las instituciones financieras les conceden
préstamos con altos tipos de interés debido al perfil de riesgo que poseen.
Gracias a la liberalizacion de los tipos de interés y la abolicion de los limites
en los tipos, lo cual permitio exigir elevados intereses, estos préstamos se
convirtieron en populares desde la década de los ochenta. Era comun, entre

los prestatarios, utilizar el dinero recibido de la hipoteca para otros fines que
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no fuese el de financiarla, y a su vez, pedir otra hipoteca para poder pagar

el préstamo anterior. (Madariaga, 2015, p. 33)

Particularmente la crisis de 2008 demostré la importancia a nivel sistémico de algunos de
los actores, ya que, no solo los bancos que concedian este tipo de créditos fueron

afectados.

En 2002 se dio una crisis bursatil conocida como “burbuja de internet”, cuando dicha crisis
estalld las acciones de compafiias estadounidenses perdieron el 50% de su valor, esta
situacion oblig6 a la Reserva Federal Estadounidense a adoptar una politica de tasas bajas,
sin embargo, este periodo de tasa bajas se prolong6 llegando a mantener niveles muy bajos
con respecto a la inflacion basica y el desempleo, esto efectivamente fue una de las razones
por las cuales existia un exceso de liquidez en el mercado financiero estadounidense

(Rodriguez, 2012, p. 26).

Los aspectos anteriormente mencionados, eran dinamicas que tendrian severas
consecuencias, un exceso de liquidez sin respaldo, lo que generdé un endeudamiento
excesivo, sumado a esto los bancos mas importantes del mundo relajaron sus criterios para
otorgar crédito, por lo que surgieron burbujas especulativas en activos como las acciones

0 los bienes inmobiliarios (Rodriguez, 2012, p. 27).

Los inversores compraban activos titularizados, es decir, es un proceso donde se agrupan
activos de distinto caracter mayoritariamente préstamos garantizados por hipotecas, y se
venden a inversores, los cuales buscan un retorno a través del nuevo activo comprado. La
titularizacién les permitia a los bancos convertir rdpidamente un activo liquido en uno muy
liquido, y por otra parte mediante la venta de estos préstamos conseguian dinero para poder
seguir concediendo préstamos; lo que conlleva a un circulo vicioso (Madariaga, 2015, pp.

34-35).
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Hasta este punto, se estaban gestando las condiciones necesarias para que estallara la
“burbuja inmobiliaria”, los acuerdos internacionales bancarios pusieron excesiva atencién a
aspectos relacionados con el respaldo de capital, pero no contemplaban aspectos

vinculados con el manejo de la liquidez.

Ademas, el riesgo de que esta burbuja inmobiliaria contagiara a otros mercados no era una
teoria que se manejara en el momento en el que se ponian en practicas estas dindmicas

de manejo excesivo de crédito.

Durante el 2007 los problemas referidos a las hipotecas riesgosas eran percibidos por la
comunidad internacional como una crisis financiera estadounidense propiamente, pero a
principios del 2008 la situacion internacional comenzé a cambiar, inversionistas de todo el
mundo estaban adquiriendo las llamadas “hipotecas basura” e introduciendo estos
instrumentos en los mercados financieros del mundo entero (Programa de las Naciones

Unidas para el Desarrollo, 2013, p. 15).

De acuerdo con Luis Vallejo Zamudio (2010) la crisis no solo abarc6 al mercado
estadounidense sino que se trasladé a las actividades reales y financieras de los paises
desarrollados, para el segundo semestre del 2008 buena parte de los paises
industrializados en los que su sistema financiero tenia hipotecarios de alto riesgo sintieron
una intensa crisis financiera caracterizada por la iliquidez interbancaria, contraccion del
crédito, carencia de garantias de las principales entidades financieras, por otro lado, el
comercio mundial reciente una menor demanda y una drastica disminucion del
financiamiento externo, una combinacién de factores que desembocaron en la pérdida de

confianza en el sector financiero y pérdidas en el sector real de la economia (p. 12).

La manera en la que se fueron desarrollando las condiciones para que se diera la crisis

financiera, el manejo de temas como el riesgo de liquidez por parte de los actores
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financieros, las decisiones en la que las entidades financieras otorgaron créditos de forma
excesiva y no respaldaron adecuadamente y el potencial riesgo de insolvencia que pueden
enfrentar algunos participantes del sistema debido a las practicas adoptadas por otros
intermediarios con un peso importante en el mercado, fueron algunas de las lecciones que

dejo6 la crisis.

Dadas las condiciones de incertidumbre y desconfianza en el sistema financiero a nivel
mundial y la vulnerabilidad de las entidades financieras, se hizo necesario un proceso de
critica y replanteamiento de algunos de los aspectos que no se contemplaban en la

normativa bancaria internacional.

En la cumbre de lideres del G20 en Washington, celebrada en noviembre del 2008 se
comenz6 un proceso de elaboracion de una ruta critica de reformas importantes en la
normativa de regulacion bancaria internacional, liderada por el Comité de Basilea. Las
reformas estarian enfocadas en fortalecer las instituciones en lo individual (dimensién
micro-prudencial), como en aumentar la capacidad de reaccién de cada institucion ante los
riesgos sistémicos (dimensidon macro-prudencial) que pudieran acumularse en el sector

bancario en su conjunto (Sotelsek y Pavon, 2012, pp. 34-35).

Una de las lecciones aprendidas de la crisis financiera fue que no solo se pueden concentrar
esfuerzos por mantener estables a las entidades financieras de manera individual, hasta el
momento la regulacion habia estado enfocada a resguardar las operaciones individuales
de cada organizacion, prestando poca o nula atencion a las dependencias entre
intermediarios. La crisis trajo como resultado un cambio de paradigma, ya que habia
quedado mas que evidente la vulnerabilidad que causaban las practicas adoptadas por
importantes participantes en el mercado global y como dichas medidas repercuten en los

demas.
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Las nuevas reformas, estarian orientadas precisamente a integrar la normativa de manera
que la dimensién micro prudencial y macro prudencial se complementaran de manera tal

que atacaran las debilidades que la misma crisis habia dejado expuestas.

Esto ha generado dos evoluciones paralelas en la gestion de la supervision
y regulacion. i) Por un lado, los esfuerzos a nivel individual enfocados en
supervision basada en riesgo y ii) a ampliar el ambito de andlisis por medio
de la supervision macroprudencial para enfocarse en las vulnerabilidades
agregadas que son el resultado del grado de interrelaciéon entre todas las
instituciones que afectan al mercado financiero, que no son evidentes del

analisis individual de cada entidad. (Villamichel, 2015, p.7)

De acuerdo con Camacho (2014) el Acuerdo de Basilea Il aporta los siguientes elementos

a la regulacion internacional bancaria:

e Mejorar la capacidad del sector bancario para afrontar perturbaciones ocasionadas
por tensiones financieras o econémicas.

e Mejorar la gestion de riesgos y el buen gobierno en los bancos.

e Reforzar la transparencia y divulgacion de informacion de los bancos.

e Ajustar los requerimientos de capital considerando: un aumento del requerimiento
de capital minimo del 2% al 4,5% con respecto a los activos de riesgo, introduccion
de un requerimiento de capital de conservacion del 2,5% sobre activos de riesgo
que eleva el requerimiento del capital ordinario a 7% y un requerimiento discrecional
contraciclico para atender periodos de rapida expansiéon del crédito, que puede
alcanzar hasta 2,5 puntos porcentuales adicionales.

e Introducir herramientas para la gestion de la liquidez, tales como: el indicador de

cobertura de liquidez (ICL) que requiere que un banco mantenga activos liquidos de
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alta calidad para cubrir sus salidas netas de efectivo en un horizonte de 30 dias y el
coeficiente de financiamiento estable (CFE), que requiere que el banco tenga
acceso a fuentes estables de financiamiento para cubrir sus necesidades de fondos
en un periodo de un afio durante un periodo extendido de crisis de un afio (pp. 28-

30).

En el caso de Costa Rica para poder adoptar los principios de Basilea Ill era necesario que
la Superintendencia General de Entidades Financieras y el Consejo Nacional de
Supervisién del Sistema Financiero emitieran normativa relacionada con la adopcion de los
requerimientos de capital minimo, la gestion de la liquidez, administracién integral de

riesgos y otros, como se observa en el siguiente cuadro.

Figura 7. Normativa emitida por la SUGEF

Reglamento sobre la Reglamento sobre la suficiencia
administracién del riesgo de patrimonial de entidades
Normativa liquidez SUGEF 17-13 financieras SUGEF 3-06
emitida por la
SUGEF para
adoptar el
Acuerdo de
Basilea Ill

Reglamento sobre la atencion Reglamento sobre Gobierno

integral de riesgos SUGEF 2-10 Corporativo SUGEF 16-16

Nota: Elaboracion propia, 2020, a partir de la normativa emitida por la SUGEF.

Como se ha mencionado anteriormente, una de las debilidades expuesta por la crisis fue la
gestion de la liquidez, en Costa Rica el Consejo Nacional de Supervision del Sistema

Financiero aprobo en la sesion 1058-2013 el Acuerdo SUGEF 17-13 Reglamento sobre la
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administracién del riesgo de liquidez, el cual se encuentra vigente a partir del 30 de agosto

del 2013.

Este reglamento tiene como obijetivo principal el promover la mejora en la administracion
del riesgo de liquidez en las entidades supervisadas por la SUGEF con el fin de acatar las
recomendaciones que surgen del Comité de Basilea y los estandares internacionales

referentes a esta tematica.

El Acuerdo SUGEF 17-13 expresa la importancia en el proceso de transformacion de plazos
que llevan a cabo los intermediarios financieros, los cuales gestionan recursos de corto,
medio y largo plazo que provienen del puablico y lo colocan via crédito o inversiones los
cuales tienen un plazo diferente; esto implica que deban prever la posibilidad de pérdida
econdmica debido a una escasez de fondos para responder a sus obligaciones en los
términos pactados. De esta manera, las entidades supervisadas deben poner en marcha
un proceso mediante el cual se logre identificar, medir, evaluar, monitorear, controlar,

mitigar y comunicar el riesgo de liquidez (p. 5).

Ademas, se establecen limites e indicadores de alerta temprana, esto con el propésito de
controlar la exposicion al riesgo de liquidez y a la vulnerabilidad que esto puede provocar

para la entidad.

En el capitulo IV del acuerdo SUGEF 17-13 se indica que el calculo del indicador de
cobertura de liquidez, no debera ser inferior al 100% salvo en los casos en los que deba
emplear su Fondo de Activos Liquidos durante algun periodo de pension y deberd ser

notificado a la SUGEF.

Sobre los requerimientos de capital las entidades supervisadas por la SUGEF deben

cumplir lo indicado por el Acuerdo 3-06. En esta norma se detalla la funcién de la suficiencia
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patrimonial. Se establece con el fin de que las entidades financieras cuenten con un
patrimonio solido y suficiente para hacerle frente a los compromisos adquiridos con el

publico.

Se reconoce la importancia de respaldar las operaciones pasivas del banco con un minimo
de capital, ya que en el negocio de la intermediacién financiera las entidades estan
altamente apalancadas debido al giro de negocio al que se dedican, captan dinero del

publico lo que constituye un pasivo para la entidad y lo colocan principalmente via crédito.

El Acuerdo SUGEF 3-06 exige a los intermediarios financieros mantener su suficiencia
patrimonial por encima del 10% e indica cédmo debe calcularse el capital base y los
componentes de activos ponderados por riesgo en las actividades desarrolladas por la
entidad. Esa ponderacion por riesgo se da para soportar las posibles pérdidas producto de
fluctuaciones ya sea relacionadas al tipo de cambio, el precio de algun instrumento, tasas

de interés e incluso relacionados con las operaciones de la entidad.

En términos mas simples la suficiencia patrimonial determina qué tanta presion generan los
requerimientos por riesgo en las distintas operaciones sobre el capital base de la entidad.
Este indicador es fundamental ya que determina el nivel de involucramiento de la entidad

financiera ante las posibilidades de pérdidas segun el riesgo que se asume.

El capital minimo constituia un pilar de Basilea Il, con los ajustes y reformas realizadas por
el Comité de Basilea se refuerza este componente. En el caso costarricense se utiliza un
parametro para indicar los niveles de normalidad y grados de irregularidad. En caso
particular de Costa Rica, el Acuerdo 3-06 sefiala que existen ademds tres niveles de
normalidad, los cuales superan el 10% exigido, eso es una particularidad exclusiva de la

regulacion de este componente.
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La crisis también planteé el tema del riesgo sistémico y dejé al descubierto que hay actores
que pueden ocasionar severos problemas en las operaciones de los demés actores del
sistema financiero. El Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero en 2010
aprob6 el Acuerdo SUGEF 2-10, el cual reglamenta el tratamiento relativo a la

administracién integral del riesgo.

Este acuerdo tiene el objetivo de establecer los aspectos minimos que las entidades
supervisadas por la SUGEF deben contemplar para el desarrollo, implementacion y el
mantenimiento de un proceso de Administracion Integral de Riesgos y considera que el
Comité de Basilea en sus principios exige que en todo momento se debe identificar, evaluar,
vigilar, controlar o mitigar todos los riesgos sustanciales a los que se expone una entidad
financiera. Ademas, es necesario hacer una clasificacion especifica para identificar el riesgo
pais, de transferencia, liquidez, operacional, por fluctuaciones en las tasas de interés, de

legitimacién de capitales y otros.

A partir de la aprobacion de este acuerdo, las entidades financieras que operen en Costa
Rica deberan establecer un comité de riesgos y una unidad de riesgos, realizar una
declaracién del apetito de riesgo de la entidad y las politicas para la administracion integral
del riesgo, definir los procesos de control interno, auditoria interna y externa. También,
deberan publicar y divulgar un informe anual de riesgos al finalizar el afio, con el fin de
brindar informacion importante para los entes supervisores y para el publico en general

sobre las condiciones que posee la entidad en esta tematica.

Con la aprobacién de este acuerdo, la supervision en Costa Rica toma el rumbo hacia la

gestion basada en riesgo, Villamichel (2015) indico que:

Este enfoque se sustenta en la responsabilidad y experiencia de los

administradores bancarios para gestionar sus riesgos, que difieren de una
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institucion a otra dependiendo de sus estrategias de negocio. De esta forma
los esfuerzos de supervision se centran en evaluar la calidad y oportunidad
de la gestién de riesgos que ejercen la Junta Directiva, la Alta Gerencia, la
Auditoria Interna y la Gerencia de Riesgos. Se apoya en los auditores
externos para la exactitud de los estados financieros y aprovecha los

informes de auditoria para reforzar los criterios de analisis. (p. 8)

Por otro lado, el Acuerdo de Basilea Ill aporta a los elementos pertinentes a mejorar la
gestion del riesgo a través del buen gobierno de las entidades y los conglomerados
financieros, eso se ve reflejado en la aprobacion de normativa como el Acuerdo 16-16
Reglamento sobre Gobierno Corporativo. Sobre su importancia, esta norma indica que la
crisis financiera del 2008 puso en tela de juicio el desempefio de las empresas en términos
de su gobernanza y del impacto que ello tiene sobre el desarrollo de los mercados de
capitales en el mundo. Ademas, de evidenciar la falta de transparencia en términos de
suministro de informacion importante para el mercado (Consejo Nacional de Supervision

del Sistema Financiero, 2010, p. 3).

Este reglamento no solo aplica para los entes supervisados por la SUGEF, también

contempla a los supervisados por SUGEVAL, SUGESE y SUPEN.

El gobierno corporativo permite establecer y clarificar las reglas, los protocolos, los
lineamientos y en general definir el funcionamiento de la entidad financiera, asimismo,
procede a identificar los canales que van a regular las relaciones entre los 6érganos

directivos, los socios, Junta Directiva, ejecutivos, gerentes y demas partes interesadas.

Los Acuerdos de Basilea representan un marco de referencia internacional, que a lo largo
de la historia se ha fortalecido y han evolucionado, para brindar una orientacion sobre la

gestién de la actividad bancaria y plantear retos para las entidades bancarias. Cada
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acuerdo refuerza aspectos contemplados en sus antecesores, ajusta elementos expuestos

e incorpora desafios y practicas novedosas.

A continuacion, se presenta una figura que resume la evolucién de los Acuerdos de Basilea

e indica los principales cambios que han introducido en la gestion de la actividad bancaria.
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Figura 8. Evolucion de los acuerdos de Basilea y sus principales aportes a la regulacion de las entidades bancarias

Basilea | Basilea Il Basilea lll
1998 2004 2010

Posee tres pilares: suficiencia de capital,
supervision y disciplina de mercado.

Establece la ponderacion de activos Introduce el indicador de cobertura de
por nesgo de incumplimiento. liquidez.

Ajusta el requenmiento de capital con
respecto al nesgo operacional, de
mercado y mejora el de crédito.

Calculo del riesgo por medio de un Fortalece la gestion integral del riesgo y
enfoque estandarizado (solamente el buen gobierno de las entidades
riesgo de crédito). bancarias. Introduce el riesgo sistémico.

Incorpora el mandato hacia las
entidades bancaria de proporcionar
informacion.

Nota: Elaboracion propia, 2020, a partir de la revision documental de los Acuerdos de Basilea |, 11 y 111
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4.4.6 Apoyo a las pequefias y medianas empresas (Pymes) y la politica

publica del Sistema de Banca para el Desarrollo

Al inicio del siglo XXI, Costa Rica debia replantearse un modelo de desarrollo que propicie
el crecimiento econdmico sostenido a mediano y largo plazo y lo hizo mediante las
pequefas o medianas empresas 0 mejor conocidas como Pymes. Fue asi, como desde la
Asamblea Legislativa se dio vida a la Ley N° 8262 “Reglamento a la Ley de Fortalecimiento

a las Pequefias y Medianas empresas” como motor del desarrollo econémico y social.

Esta ley en su articulo primero, establece que su objetivo es la creaciébn de un marco
normativo que promueva un sistema estratégico integrado para el desarrollo de largo plazo
de la empresarialidad a través de las Pymes para la generacion de empleo, el uso efectivo
de los factores y de acceso a la rigueza (Asamblea Legislativa de la Republica de Costa

Rica, 2002, p. 1).

Por otro lado, la ley promueve la creacion de un Consejo Asesor de Pymes dentro del
Ministerio de Economia, Industria y Comercio (MEIC), asi como el establecimiento de los
mecanismos para el financiamiento empresarial a través de los diferentes bancos del
Estado y bancos publicos no estatales, mediante la creacion del fondo de crédito
diferenciado, Fondo para el Desarrollo de las micro, pequefias y medianas empresas

(FODEMIPYME).

Segun la Asamblea Legislativa (2002) mediante la ley N° 8262, para FODEMIPYME:

El objetivo de este fondo sera fomentar y fortalecer el desarrollo de la micro,
pequefia y mediana empresa, y de las empresas de la economia social
econOdmicamente viables y generadores de puestos de trabajo; podra ejercer

todas las funciones, las facultades y los deberes que le corresponden de
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acuerdo con esta ley, la naturaleza de su finalidad y sus objetivos, incluso

las actividades de banca de inversion. (p. 3).

Como se observa, la finalidad de la ley es poder conectar al parque empresarial de las
pymes con recursos econdmicos para su desarrollo econémico y tecnoldgico e innovacion,
ademas, orientar recursos a los sectores de comercio, industria y a los servicios para que
estos logren competir con diferentes productos nacionales e incluso, colocarlos en

mercados internacionales.

Sobre esta ley, fundamentalmente con la creacién de este fondo y la organizacion de
esfuerzos institucionales para promover las Pymes, 6 afios después, en 2008 se toma la
decision de dar una nueva orientacion de estos recursos a través de la Ley N° 8634 “Ley

del Sistema de Banca para el Desarrollo”.

El objetivo de la nueva ley es fomentar la inclusion financiera de las Pymes y de
emprendedores mediante la promocién de la productividad, la competitividad y el
encadenamiento productivo. Para aumentar la bancarizacion empresarial, se cuenta con un
instrumento de un fondo de avales y garantias, ya que el cumplimiento de este requisito es
uno de los principales obstaculos de las pequefias empresas, ademas de contar con
servicios no financieros con organizaciones especializadas en el campo (Sancho, 2017, p.

11).

Al crear el SBD, este esta constituido por los intermediarios financieros publicos, el Instituto
de Fomento Cooperativo (INFOCOOP), el Instituto Nacional de Aprendizaje (INA) y demas
instituciones publicas que brindan servicios no financieros y de desarrollo empresarial,
organizaciones estatales y no estatales que promuevan proyectos productivos (Asamblea

Legislativa de la Republica de Costa Rica, 2008, parr. 2).
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Laley del SBD se da en un marco histérico a nivel internacional donde el mundo era azotado
por una gran crisis economica durante el 2008, por lo que Costa Rica también se veria
afectada especialmente en sus exportaciones, ademas, en esa época el pais pasaba por la
discusion nacional del TLC con Estados Unidos, por lo que era imperante que se diera un
cambio normativo y la creacion de un instrumento que permite la creacion y desarrollo de

pequeiias empresas.

Para estudiar la evolucion del SBD; en el 2013 el Banco Central de Costa Rica junto con el
Programa Estado de la Nacién, presentaron un estudio de acceso a la Mipyme a los
servicios financieros desde de la entrada en vigencia de la ley N° 8634 y asi determinar el

acceso a crédito de estas empresas.

En general, el estudio encontré que el acceso a financiamiento de las Pymes en el Sistema
Financiero Nacional evolucion6 de manera positiva desde el 2008 al 2012 respecto a
diversos indicadores, sin embargo, respecto al crédito de la Mipyme del crédito total del
Sistema Financiero Nacional en el 2012 alcanz6 el 10%, dos puntos porcentuales mas
respecto a cuando se cred el SBD, es decir, un 8%. El estudio concluye que, si bien la
puesta en operacion del SBD dio efectos positivos de colocacion de créditos a los sectores
prioritarios del sistema, falta comprobarse si la participacion de las Pymes dentro del
Sistema Financiero Nacional contaba con una tendencia de crecimiento (Sancho, 2017, p.

14).

Por lo visto, el SBD aun tenia opciones de mejora para evaluar su gestion y brindar un mejor
acceso de crédito a su poblacién meta, por lo que en el 2014 se dio la primera reforma del
sistema a través de la Ley N° 9274 “Reforma de la ley N° 8634, Ley del Sistema de Banca

para el Desarrollo, y reforma de otras leyes”.
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Segun Sancho (2017) para el Programa Estado de la Nacién, las reformas mas importantes

son:

Esta ley contempla unos nuevos beneficiarios del SBD como organizaciones cooperativas,
emprendedores y participantes de micro finanzas no regulados por la SUGEF. Ademas, se
permitié acreditar a entidades no supervisadas, realizar banca de segundo piso y recursos

no reembolsables.

Por otro lado, la Secretaria Técnica se consolida como 6rgano ejecutor del sistema al
auxiliar a la rectoria; dandole herramientas de autogestion, lineamientos y sanciones. Esto
se da en el marco de las facultades que le permiten al Consejo Rector dar directrices que

deben ser ejecutadas por los operadores financieros.

Més aun, se debe resaltar una de las reformas de mas impacto, la movilizaciéon de recursos
del Fondo de Crédito para el Desarrollo (FCD), donde se canaliza el 17% de los depdésitos
del publico en la banca privada para el SBD o una segunda modalidad que permite la
colocacion del 10% de esas captaciones por los mismos bancos privados adscritos al

sistema o bajo programas adscritos ante el sistema de bancos publicos.

El Fideicomiso Nacional para el Desarrollo (FINADE), Fondo de Financiamiento para el
Desarrollo (FOFIDE) y el sistema de avales fueron aspectos fortalecidos en esta
modificacion legal, ya que respecto al FINADE se le brinda la posibilidad de
apalancamiento, garantia del Estado y nuevos ingresos mediante la Banca Maletin y al
FOFIDE, se establece metas, porcentajes para la asignacion de los microcréditos y

sanciones a las operadoras que incurran en incumplimientos.

Finalmente, otros de los cambios de esta reforma y como forma del manejo de riesgos, el

SBD se rige bajo estandares internacionales y por eso, el CONASSIF como ente rector del
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Sistema Financiero emite el Acuerdo SUGEF 15-16 donde traslada la gran parte del manejo
del riesgo a los intermediarios financieros, ademas, una base de informacion crediticia
especifica para el sistema y se reduce del 100% al 75% la ponderacion del riesgo en el
calculo de la suficiencia patrimonial para las personas que solicitan microcrédito, asi como

una ampliacién de los objetivos del SBD (pp. 19-21).

En definitiva, la reforma que se hizo a la ley del SBD en el 2014 tuvo grandes cambios
dirigidos a aportar a la inclusion financiera de las personas que desean iniciar su
emprendimiento o pequefia empresa, para generar riqueza y diferentes puestos de trabajo.
De los cambios mas significativos fueron la movilizacion de los recursos provenientes de la
banca privada que permite que estos actores tomen mas relevancia en esta politica publica
y que el sistema sea regido y regulado bajo estrictos estandares internacionales que a la
vez permitan ser una opcion viable para aquellas personas que no aplican a créditos

comerciales convencionales.

Aun asi, el marco normativo debe ajustarse a la realidad econdmica y social de determinado
momento y a través del primer Poder de la Republica pueden realizar derogaciones,
modificaciones parciales o totales de las leyes, y a pesar del esfuerzo de la primera
modificacion de la ley del Sistema de Banca para el Desarrollo, en el 2019 se realiza una
segunda modificacion mediante la ley N° 9654 para terminar de realizar cambios vy

aprendizajes del sistema en sus mas de 10 afios de existencia.

La ley N° 9654 realiza modificaciones en la Ley del Sistema de Banca para el Desarrollo, la
Ley Organica del Instituto Nacional de Aprendizaje, la Ley de Fortalecimiento de las

Pequeiias y Medianas Empresas y la Ley del Impuesto sobre la Renta.

Esta nueva ley plantea reformas en su integracion como sistema, los sujetos beneficiarios

y los sectores prioritarios que dirigiran el accionar de la politica publica, los recursos que
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estan compuestos por tres fondos; el Fondo Nacional para el Desarrollo (FONADE), el
Fondo de Financiamiento para el Desarrollo, el Fondo de Crédito para el Desarrollo y otros

recursos establecidos en la Ley Organica del Sistema Bancario Nacional.

Uno de los cambios estructurales es respecto al Fidecomiso Nacional para el Desarrollo
que paso a llamarse Fondo Nacional para el Desarrollo, pero mas gue el nombre, este fondo
es un patrimonio auténomo administrado por la Secretaria Técnica del sistema que contara

con garantia del Estado para contratar lineas de crédito.

Ademas de esto, se llevaron a cabo otra serie de modificaciones acerca del fondo como el
fondo de avales y garantias, la fiscalizacion, las obligaciones para administrar el fondo, el

destino de los recursos, etc.
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Figura 9. Modificaciones legales al Sistema de Banca para el Desarrollo

Vigencia

Se introduce

Se modifica

Ley 8202

Marco nermativo integrado
que permita el desarrollo
de las Pymes mediante

mecanismos de
financiamiento de bancos
del Estado y publicos

Ley 8634

Ley 9274

Fomente de la inclusién
financiera de las Pymes
mediante fondos de avales
y servicios no financieros
junto con organizaciones
financieras, estatales y no
estatales

No presenta novedades

Ley 9654

No presenta novedades

Nota: Elaboracion propia, 2020, a partir de la Ley 8202, 8634, 9274 y 9654.

Como se observa en la tltima modificacion del 2019, el SBD sufri6 cambios legales para

ampliar y mejorar al sistema tanto en el alcance como en su administracion, asi como

reformas legales no sustanciales en otras leyes conexas con el sistema.

Finalmente, cabe sefialar que el Sistema de Banca para el Desarrollo es un mecanismo

para financiar proyectos productivos econémica y técnicamente viables que vayan de

acuerdo a la vision de desarrollo del pais y como toda politica publica, es perfectible, pero

sin duda, en sus mas de 10 afos esta estrategia pais ha logrado y seguira logrando generar

desarrollo y posibilidades de empleo y generacion de riqueza.
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4.4.7. Ley de Reforma a la Ley de Promocion de la Competenciay Defensa

Efectiva del Consumidor 9859

Previo a la aprobacién de esta ley, se presentaron una serie de proyectos de ley que
pretendian regular las tasas de interés, sobre todo las relacionadas con las tarjetas de
crédito; sin embargo, fue hasta el afio 2020 que en el contexto de la pandemia por el virus

SARS-CoV-2, la ley fue aprobada.

El dia 16 de junio del afio 2020 se firmo la Ley N° 9859, conocida como la “Ley de Usura
Crediticia”. Esta ley modificé ciertos articulos de la Ley de Promocién de la Competencia y
Defensa Efectiva del Consumidor, introduciendo variaciones importantes en aspectos

sustantivos del funcionamiento del sistema financiero, las cuales se detallan a continuacion:

De acuerdo con el articulo 1, se establecié una tasa anual méxima de interés para las
personas fisicas y juridicas que otorguen financiamiento a terceros para operaciones
financieras, comerciales y microcréditos. Dicha tasa es fijada por el BCCR a través de dos

metodologias, una para todo tipo de crédito y otra para microcréditos.

Cabe resaltar que, la fijaciéon de tasas de interés mayores a las establecidas por el BCCR,
representa una ventaja pecuniaria desproporcionada, segun lo establecido en el articulo

243 del Codigo Penal, por lo cual, a través de esta Ley se logro tipificar la usura como delito.

También, de acuerdo al articulo 36 se determin6 que el Banco Central de Costa Rica en
conjunto con el Ministerio de Economia, Industria y Comercio deben elaborar un indice de

comparabilidad de la oferta de productos crediticios.

Otro aspecto de gran importancia, es que segun al articulo 44 no se podran realizar

deducciones del salario de las personas trabajadoras que lleguen a afectar el salario
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minimo intangible e inembargable de acuerdo con lo establecido en el articulo 172 del

Cddigo de Trabajo.

Con respecto a la reaccion de algunos de los bancos comerciales, el Banco Popular y de
Desarrollo Comunal y el Banco Promerica interpusieron una accion de inconstitucionalidad
sobre varios de los articulos de la Ley N°9859. Ademas, el Banco BAC Credomatic anuncié

el cierre de 187.526 tarjetas de crédito y, por otra parte, el Banco Scotiabank de 20.000.
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Capitulo V: Influencia de las variables

microecondmicas en la tasa de interés activa



El acceso al crédito es una de las mejores formas de generar desarrollo econémico y
nuevas oportunidades de empleo tanto para personas fisicas como juridicas. La actividad
bancaria ha permitido el desarrollo de grandes sociedades desde siglos atras hasta la
actualidad y continla enlazando prestatarios y prestamistas a nivel local e internacional
para favorecer el flujo de fondos de dinero de quienes tienen exceso de recursos financieros

a aguellos que necesitan fondos adicionales.

Justamente, a este proceso que conecta el flujo de fondos mediante captaciones a una tasa
de interés y las colocaciones a una tasa mayor, produce lo que se conoce como margen de
intermediacion financiera, el cual permite a las entidades bancarias no solo cubrir sus
costos operativos, sino que también obtener ganancias de capital (Arguedas y Vallejo,

2019, p. 25).

La tasa de interés activa es el precio que deben pagar las personas o empresas por los
recursos que obtienen por parte de las entidades bancarias, en ese sentido, constituye un
elemento importante de andlisis debido a sus efectos en la economia de un pais. La
reducciéon de las tasas de interés promueve la adquisicion de recursos destinados a la
inversion en capital de trabajo y activos fijos, de manera contraria, altas tasas de interés
restringen la rentabilidad esperada de la inversion empresarial, esto provoca que las
solicitudes de crédito disminuyan. Estos escenarios se encuentran ligados a la politica

monetaria de cada pais dirigido por las autoridades monetarias.

Los cambios en el precio de los créditos otorgados por las entidades bancarias y financieras
responden a diversos factores, lo que provoca que la tasa de interés se ajuste de acuerdo

al comportamiento que estos presenten.
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En este trabajo de investigacion se estudiaron cuales factores influyen dentro del &mbito
microeconémico para fijar las tasas de interés en el Sistema Bancario Costarricense por
medio de analisis de regresion lineal y la determinacion de un modelo que explica su
comportamiento, lo cual constituye un insumo relevante a la hora de elaborar politicas

publicas en esta materia monetaria y crediticia.

5.1 Datos y método

Los datos empleados en la investigacién provienen de la SUGEF, los cuales fueron
sustraidos del estado de resultados y del balance de situacion de los 13 bancos que forman
parte del estudio para el periodo comprendido de enero del afio 2015 a diciembre del afio
2018. Cabe resaltar que se excluyo el Banco CBM Costa Rica Sociedad Anénima debido a
que esta entidad inicié operaciones fuera del rango de tiempo utilizado en el andlisis, asi
como la exclusion del BANHVI el cual no es un banco comercial, para dicho periodo se

toman los valores mensuales de las variables incorporadas.

Con la finalidad de identificar cuales aspectos influyen a nivel microeconémico en la
determinacion de las tasas de interés activas por parte de los actores del SBN, se
consideraron tres variables de acuerdo a la literatura consultada: la eficiencia bancaria, la

prima por riesgo y la tasa libre de riesgo.

Para efectos de este trabajo de investigacion la eficiencia bancaria se entiende como el
grado de optimizacion alcanzado en el uso de los recursos utilizados por las entidades
bancarias en la produccion de los servicios bancarios que ponen a disposicion de su
clientela, el cual se queda definido por la relacion técnica que existe entre los recursos
utilizados y la produccion de bienes o servicios financieros de una entidad (Server y Melian,

2001, p. 89).
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Por otro lado, la prima por riesgo constituye la tasa de rendimiento adicional que obtiene la
entidad bancaria por los riesgos especificos de la deuda, la cual se materializa en casos
como lo es el incumplimiento en el pago, el riesgo al vencimiento o violaciones a las

clausulas contractuales (Gitman y Zutter, 2012, p. 215).

Finalmente, se encuentra la tasa libre de riesgo, la cual segin Gitman y Joehnk (2009) es
una tasa de rendimiento que se puede ganar sobre una inversién que no implique riesgo,

basicamente la tasa de rendimiento real y la prima de inflacién esperada (p. 133).

Una vez dicho esto, es necesario resaltar que la tasa libre de riesgo en los postulados
tedricos de Gitman y Joehnk corresponde a los titulos del gobierno de los Estados Unidos
0 una institucién equivalente, por lo que, en el caso costarricense se podria considerar los
titulos de deuda o mejor conocidos como bonos de estabilizacion monetaria (BEM) emitidos
en colones por el Banco Central de Costa Rica; sin embargo, se decidié reemplazar dicha
variable por la tasa pasiva debido a que este tipo de bonos no son un instrumento recurrente

gue se utilice de manera mensual en la politica monetaria del BCCR.

Posteriormente, se procedi6 a desarrollar un analisis para obtener las férmulas que
permitieron extraer la informacién de cada una de las variables (eficiencia bancaria, prima
por riesgo y tasa pasiva) de los estados financieros de las entidades bancarias sujetas al
estudio y a partir de los resultados se trabaj6 en la estimacién del modelo de regresion lineal

(Ver anexo N°1).

5.2 Comportamientos y tendencia de las variables de estudio

Con el fin de ilustrar el comportamiento de las variables seleccionadas para conformar el
modelo, se muestra la distribucién de densidad y algunas estadisticas descriptivas en la

figura N°10. De manera general se puede observar que las variables se mueven en un
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rango pequenio (la variable prima por riesgo presenta un poco mas de dispersion al observar
su desviacion estandar), ademas, en todos los casos las distribuciones presentan datos

agrupados en rangos especificos (“picos” en las distribuciones).

Este comportamiento se debe principalmente a que los valores de las variables difieren
segun el tipo de banco, es decir, al estudiar las distribuciones de cada una, estas se
comportan de manera distinta dependiendo de si este es publico o privado, como se
muestra en la figura N°11, donde las distribuciones por tipo de banco se muestran aisladas,
debido a que el rango compartido es minimo, asi por ejemplo, la distribucién de la eficiencia
bancaria es mas escarpada y con un valor promedio mas bajo en los bancos privados

respecto a los bancos publicos.

Por otro lado, los bancos publicos presentan valores mas altos en la prima por riesgo
(distribuciéon con mayor curtosis y centrada en un valor mayor respecto al comportamiento
en la distribucion de los bancos privados); asimismo, la curva de la tasa pasiva tiene un
comportamiento muy simétrico y achatado para los bancos privados, mientras que en los
bancos publicos estas tasas estan centradas en un menor valor, formando una distribucion
con mayor curtosis y menos variabilidad. Por ultimo, la tasa activa tiene una distribucién
muy similar en ambos tipos de banco respecto a su forma bastante apuntada y su rango de
variacion, sin embargo, en la banca publica es posible observar valores mayores en esta

variable.
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Figura 10. Gréficos de densidad y estadisticas descriptivas de las variables independientes

y la variable dependiente

Variable: Tasa activa

Variable: Prima por riesgo
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Variable Minimo Mediana Méaximo Media Desv. Estandar
Tasa activa 0,684 0,848 0,991 0,829 0,085
Eficiencia 0,410 0,589 0,908 0,582 0,134
Prima por riesgo 0,785 1,867 3,628 1,818 0,778
Tasa pasiva 0,212 0,375 0,920 0,455 0,189

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.
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Figura 11. Gréficos de densidad y estadisticas descriptivas de las variables independientes

y la variable dependiente en bancos publicos y privados

Varable: eficiencia

Vamable: tasa_pasva

Tipe de banco

Variable: pnma_resgo

Vanable: fasza_aciiva

Bancos publicos

Bancos privados

Veliistelis Minimo Mediana Méaximo Media D?SV' Minimo Mediana Maximo Media D?SV'

Estandar Estandar

Tasa activa 0,768 0,878 0,931 0,873 0,035 0,684 0,739 0,991 0,785 0,098

Eficiencia 0,578 0,677 0,908 0,700 0,079 0,410 0,453 0,667 0,465 0,046
Prima por

riesgo 2,069 2,354 3,628 2,512 0,414 0,785 1,003 1,665 1,123 0,260

Tasa pasiva 0,212 0,292 0,378 0,299 0,048 0,369 0,604 0,920 0,611 0,141

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.
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5.3 Modelo de andlisis y resultados

Por otra parte, con el propésito de estudiar este fendmeno econdémico de las tasas activas
de los bancos tanto publicos como privados, es necesario utilizar métodos estadisticos que

permitan analizar y determinar si existen relaciones significativas entre estas.

Para realizar estos analisis se puede elaborar una ecuacién que exprese la relacion lineal
entre dos variables, ya que se desea estimar el valor de una variable dependiente con base
en un valor seleccionado de la variable independiente X. La técnica para desarrollar la
ecuacion y proporcionar estimaciones se le llama regresion lineal (Lind, Marchal y Wathen,

2012, p. 476).

Para analizar la influencia de las variables microecondmicas en las tasas de interés fijadas
por los bancos comerciales, se emple6 un modelo de regresion lineal mdultiple para
determinar la influencia o no de las variables en consideraciéon. Para realizar este modelo,
se utilizo el programa de Microsoft Excel como herramienta para el tratamiento de los datos

y el programa R Studio para estudiar ambos modelos.

5.3.1 Estudio de los efectos simples

Para el estudio de los efectos principales (entiéndase en esta investigacion efectos como
asociacion no causal) de las variables microeconémicas seleccionadas y la tasa activa, se
propuso la utilizaciéon de un modelo de regresion lineal multiple, el cual se puede representar

tedricamente de la siguiente manera:

Tasa Actwa; = By + Py * Eficiencia; + f8, * Prima por riesgo; + f5 * Tasa pasiva; +

B * Tipo de banco; + &; (1)
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Donde el subindice “i” hace referencia a la i-ésima observacion del conjunto de datos, el
término Tasa_Activa corresponde a la variable dependiente u objetivo y &; es el error
asociado a la medicién “i”. Ademas, /?j con j=1,2,3,4 son las estimaciones a los
parametros que miden la influencia que las variables explicativas tienen sobre la variable

dependiente, donde f3, es la interseccion o término "constante” y las [?1- (j > 0) son las

estimaciones respectivas a cada variable independiente.

En la tabla N°3 se muestran los resultados del modelo estimado, en este caso los
coeficientes asociados a las variables eficiencia bancaria, prima por riesgo y tasa pasiva
resultan estadisticamente significativos, es decir, estas variables aportan informacion
relevante en la explicacion del comportamiento observado en la tasa activa. Por otra parte,
la variable tipo de banco no resulté de importancia estadistica, lo que indica que en este
caso no hay diferencia entre bancos publicos y privados respecto a la tasa activa promedio,

razon por la cual se elimind esta variable y se recalcul6 el modelo. (Ver anexo N° 2 y N°3).

Tabla 3. Resultados de la estimacion del modelo de regresién para predecir la tasa activa

Variable dependiente: Tasa activa

Variable Coeficiente esférlrnodrar Valor t
Constante 0,409* 0,047 8,724
Eficiencia 0,303* 0,072 4,190
Prima por riesgo 0,070* 0,011 6,161
Tasa pasiva 0,252* 0,040 6,321
Observaciones 96
R? 0,633
R? ajustado 0,621
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Estadistico F 52,98 (df = 3; 92)

Notas:

*:. indica que el coeficiente estimado es significado al 5% (p(>|t|)
< 0,05)

Nota: Elaboracién propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

Al sustituir los coeficientes estimados en (1) se obtuvo la ecuacién que aproxima la relacion
de dependencia entre la variable objetivo tasa activa y las variables independientes

consideradas:

Tasa Actwa; = 0,409 + 0,303 * Eficiencia; + 0,070 * Prima por riesgo; + 0,252 *

Tasa pasiva; + & (2)

Luego de observar las estimaciones, es posible interpretar el efecto simple de cada variable

(siempre manteniendo valores constantes en las restantes variables):

B, = 0,303 : por cada incremento en una unidad en la eficiencia bancaria se espera que la

tasa activa aumente en promedio 0,303 unidades.

B, = 0,070 : por cada unidad adicional en la prima por riesgo se espera que la tasa activa

aumente en promedio 0,070 unidades.

B = 0,252 : para cada unidad adicional en la tasa pasiva se espera que la tasa activa

aumente en una media de 0,252 unidades.

De lo anterior se puede mencionar que las tres variables predictoras incluidas en el modelo
poseen un efecto directo sobre la tasa activa, la principal variable explicativa es la prima
por riesgo, lo que se relaciona con la teoria puesto que, autores como Gitman, Zutter,
Brigham y Besley consideran que la prima por riesgo es un factor relevante en el

comportamiento de esta, ya que representa un rendimiento que sobrepasa la tasa libre de
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riesgo y de esta manera constituye el pago por el riesgo que conlleva realizar determinada

inversion, asimismo, otras variables que resultaron significativas fueron la eficiencia

bancaria y la tasa pasiva, las cuales fueron abordadas en el marco tedrico y en conjunto

estas tres variables logran explicar un 63,3% de la variabilidad total presente en la tasa

activa (R?). En la tabla N°4 se pueden observar los principales resultados y la interpretacion

de los coeficientes estimados.

Tabla 4. Interpretacién de los coeficientes estimados para las variables microeconémicas

Modelo de regresién para predecir latasa activa: interpretacion de los coeficientes estimados.
(Variables microeconémicas)

Coeficiente . i Relacion observada: .
. Variable  Relacion esperada . - Observacion

estimado interpretacion
Creciente: se espera Creciente: por cada incremento La relacion observada concuerda con lo
una relacion directa en una unidad en la eficiencia  esperado ya que al destinar mayor

B =0,303 Eficiencia entre las variables se espera que la tasa activa cantidad de recursos para producir los
eficienciay la tasa aumente en promedio 0,303 bienes y productos financieros, la tasa de
activa. unidades. interés aumenta.

Creciente: se espera
una relacion directa
entre las variables prima
por riesgo y la tasa
activa.

B, = 0,070 Prima por
riesgo

Creciente: se espera
una relacion directa
entre las variables tasa
pasiva y la tasa activa.

B3 = 0,252 Tasa pasiv

Creciente: por cada unidad
adicional en la prima por riesgo
se espera que la tasa activa
aumente en promedio 0,070
unidades.

Creciente: por cada unidad
adicional en la tasa pasiva se
espera que la tasa activa
aumente en una media de
0,252 unidades.

La relacién observada concuerda con la
relacion esperada expuesta en la teoria
consultada, puesto que, autores como
Gitman, Zutter, Brigham y Besley
exponen que la prima por riesgo es un
factor relevante en el comportamiento de
la tasa activa, ya que representa el
rendimiento que sobrepasa la tasa libre
de riesgo.

La relacién observada concuerda con la
relacion esperada expuesta en la teorfa
consultada, debido a que la tasa basica
pasiva es un elemento fundamental en la
economia que constituye el pago por las
captaciones que realizan las entidades
financieras del publico.

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de los resultados de la regresion de variables

microecondmicas.
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5.3.2 Estudio de los efectos cruzados

En el modelo anterior se incluy6 la variable tipo de banco con el propdsito de contrastar la
existencia de diferencias significativas en la tasa activa segun bancos publicos y privados,
donde el efecto en ese caso resultd no significativo. Sin embargo, es posible enriquecer el
analisis al incorporar al modelo inicial términos cruzados o interacciones, donde el objetivo
es considerar la variable tipo de banco como una variable moduladora, en el sentido de que

esta modula la relacion entre cada variable dependiente en la variable respuesta.

Asi, por ejemplo, se puede estudiar la existencia o no de la interaccién entre las variables
eficiencia bancaria y tipo de banco, de manera que sea posible evaluar si el efecto de la
eficiencia bancaria sobre la tasa activa es el mismo entre bancos publicos y privados, de
igual forma se pretendié evaluar si los efectos de las variables prima por riesgo y tasa pasiva

sobre la tasa activa son diferenciados por banco publicos y privados.

Al incorporar en el modelo descrito en (1), los efectos de las interacciones entre las variables
predictoras continuas y la variable tipo de banco, es posible contar con un modelo
alternativo representado tedéricamente como:
Tasa Activa; = ﬁo + Bl * Eficiencia; + [?2 * Prima por riesgo; + [;’3 * Tasa pasiva;
+ B, * Tipo de banco; + fs * Eficiencia;: Tipo de banco;
+ Bg * Prima por riesgo;: Tipo de banco;
+ B, * Tasa pasiva;: Tipo de banco; + &; (3)

Donde el subindice “i” hace referencia a la i-ésima observacion del conjunto de datos, el

término Tasa_Activa corresponde a la variable dependiente u objetivo y £; es el error

asociado a la medicion “i”. Ademas, Bj con j=1,2,3,4,5,6,7 son las estimaciones a los
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parametros que miden la influencia que las variables explicativas tienen sobre la variable
dependiente, donde B, es la interseccién o término "constante”, las [?j (conj=1,2,3,4)
son las estimaciones respectivas a cada variable independiente (efectos simples) y las
Bj (conj =5,6,7) corresponden a los pardmetros estimados para las interacciones

propuestas. Cabe resaltar que si una interaccion resulta significativa la interpretacion de los
efectos se debe centrar sobre dicho efecto cruzado y no asi sobre los efectos simples que

lo conforman.

Mediante el uso de gréficos, es posible tener una primera aproximacién del comportamiento
esperado de la importancia o relevancia de las interacciones incorporadas en el modelo, en
los siguientes graficos se busca comparar las pendientes de las lineas de mejor ajuste en
la relacion de cada predictor y la tasa activa. En este caso hay mayor indicio de interaccion
entre las variables tipo de banco y prima por riesgo (pendiente muy pronunciada para la
linea de bancos privados y pendiente casi constante en el caso de bancos publicos), asi
como el tipo de banco y la tasa pasiva (pendientes en direcciones opuestas, positiva para

bancos publicos y negativa para los privados).

Por otro lado, las lineas paralelas y no muy alejadas (pendientes muy similares) indican que
es posible que la interaccion entre las variables eficiencia bancaria y el tipo de banco no
resulte de importancia estadistica, de esta manera, mediante el analisis grafico se espera
gue la variable tipo de banco actlle como moduladora en la relacién o asociacion de los

predictores de la prima por riesgo y tasa pasiva sobre la variable tasa activa.
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Tasa activa

Grafico 1. Estudio gréfico de las interacciones entre variables predictivas continuas y la

variable tipo de banco, y su efecto sobre la tasa activa

Tasa activa
Tasa activa

10 1 0.00 0.25 050

Eficiencia Prima por riesgo Tasa pasiva

Nota: Elaboracién propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

Al estimar el modelo descrito en (3), el efecto cruzado entre las variables eficiencia bancaria
y tipo de banco resulté no significativo al 5% por lo que se recalcul6é el modelo sin dicho

término de interaccion (ver anexo N°4 y N°5).

En un segundo paso se elimind la interaccion entre tasa pasiva y tipo de banco, ya que se
obtuvo un coeficiente negativo para los bancos privados. Dicha relaciéon contradice lo
esperado, debido a que la tasa basica pasiva es un elemento fundamental en la economia
gue constituye el pago por las captaciones que realizan las entidades financieras del
publico, no obstante, este comportamiento responde al contexto actual en donde las tasas
pasivas se encuentran bajas, por ello al eliminar la interaccién no es significativo desde el

punto de vista econdémico al no tener influencia en el precio.

Sin embargo, en algunos bancos privados sucede un fendmeno adicional ya que en varias
ocasiones presentan una tasa pasiva o0 tasa de rendimiento negativa, esto encuentra
explicacién en aquellos bancos que realizan un cobro administrativo a los clientes por

intermediar su dinero; en otras palabras, la entidad bancaria no incurre en un costo de
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fondeo, sino que también genera utilidades por el solo hecho de tener esos recursos, lo
cual podria explicar la relacion inversa tasa pasiva - tasa activa en la banca privada. Al
prescindir de la interaccién tasa pasiva - tipo de banco, el efecto simple o principal de la
variable tasa pasiva resulté no importante desde el punto de vista estadistico, por lo que se

procedié a recalcular el modelo sin la variable tasa pasiva (Ver anexo N° 6 y N° 7).

En la siguiente tabla se muestran los resultados del modelo seleccionado, todos los
coeficientes de regresion resultan estadisticamente significativos, es decir, las variables
incorporadas aportan informacioén relevante en la explicacion de la variabilidad presente en

la tasa activa.

Tabla 5. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir la tasa activa

Variable dependiente: Tasa activa

Variable Coeficiente esfgr?c:ar Valor t
Efectos simples:
Constante 0,343* 0,035 9,699
Eficiencia 0,218* 0,067 3,272
Prima por riesgo 0,303* 0,023 13,124
Tipo de banco! 0,258* 0,052 4,954
Efectos cruzados (interacciones):
Prima por
riesgo: Tipo de -0,255* 0,028 -9,264
banco?!
Observaciones 96
R? 0,792
R? ajustado 0,782
Estadistico F 86,39 (df = 4; 91)
Notas:
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*. indica que el coeficiente estimado es significado al 5%
(p(>[t]) < 0,05).

/Categoria de referencia: bancos publicos.

Nota: Elaboracién propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

Después de sustituir los coeficientes estimados en (3) se obtuvo una nueva ecuacién que
aproxima la relacion de dependencia entre la variable objetivo tasa activa y las variables

predictoras consideradas:

Tasa Actwva; = 0,343 + 0,218 * Eficiencia; + 0,303 * Prima por riesgo;

— 0,258 * Tipo de banco; — 0,255 * Prima por riesgo;: Tipo de banco; + &; (4)

Al resultar la interaccién prima por riesgo - tipo de banco estadisticamente relevante, su
interpretacion se debe centrar sobre dicho efecto cruzado y no sobre los efectos simples
que lo conforman. Ademas, al no existir una interaccion que involucre la variable eficiencia
bancaria es posible dar interpretacion a dicho efecto simple (siempre manteniendo valores

constantes en las restantes variables en cada caso):

B, = 0,218: por cada incremento en una unidad en la eficiencia bancaria se espera que la

tasa activa aumente en promedio 0,218 unidades.

B, = — 0,255: se espera que la tasa activa disminuya en promedio 0,255 unidades en los
bancos publicos respecto a los bancos privados. Mediante el uso de matematica simple se
puede obtener de la ecuacion (3) que el efecto de la prima por riesgo para los bancos
publicos es igual a 0,048 (incremento promedio en la tasa activa por cada unidad adicional
en la prima por riesgo) y de 0,303 para bancos privados (por cada unidad adicional en la

prima por riesgo se espera que la tasa activa aumente en promedio 0,303 unidades).
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Aunado a lo anterior, las tres variables predictoras y la variable de interaccidén incorporadas
en el modelo logran explicar conjuntamente un 79,15% de la variabilidad total presente en
la tasa activa (R? = 0,7915). Se puede utilizar el coeficiente de determinacion ajustado (R?
ajustado) como un indicador de comparacién entre el modelo descrito en (2) que incluye
unicamente efectos simples y el modelo con efectos simples e interaccion definido en (4).
Es posible observar que el modelo con interaccion cuenta con un mejor desempefio en la
explicacion de la variabilidad de la tasa activa, ya que el R? ajustado aumenté de 62,1% a

78,24%.

5.4 Implicaciones de los resultados para la regulaciéon de las tasas

activas

En cuanto a la prima por riesgo, los resultados del modelo anteriormente descrito muestran
que los bancos de capital privado compensan la aversion al riesgo a través de un aumento
en el rendimiento mediante las tasas activas en comparacion con las tasas de la banca

publica.

Inclusive, el riesgo asociado con determinadas inversiones esta relacionado directamente
con el rendimiento esperado, mientras mas escenarios posibles de rendimientos esperados,
mayor es el riesgo de inversioén y viceversa (Gitman y Joehnk, 2009, p.143). En otras
palabras, tedricamente las inversiones mas riesgosas deben proporcionar niveles de

rendimiento mas altos, por lo que el riesgo es un factor importante en las tasas activas.

A su vez, es necesario recalcar las diferencias existentes entre la banca publica y privada,
donde la primera es de capital estatal y la segunda de capital privado, ambas con el objetivo
de fungir como intermediarios financieros, sin embargo, la banca publica responde a

necesidades econdmicas y sociales y la privada a necesidades de los inversionistas
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bancarios. Esto en muchas ocasiones se traduce en diferentes beneficios para las personas

usuarias entre ambos sectores, inclusive diferencias entre bancos.

Aunqgue la banca es uno de los sectores mas regulados por su actividad comercial, ambos
sectores deben cumplir con la normativa nacional en el otorgamiento de créditos (como el
Acuerdo SUGEF 1-05 relacionada con la calificacién de los deudores), sin embargo, las
entidades bancarias también cuentan con normativa interna para las colocaciones
crediticias y la respectiva valoracién de los tipos de riesgos que pueden enfrentar la entidad,
donde estas condiciones pueden ser tomadas por las entidades bancarias para determinar

las tasas de interés.

Por otro lado, respecto a la eficiencia bancaria, se observé que la banca publica requiere
mas gasto para colocar su cartera crediticia en comparacion con la banca privada. Esto
quiere decir que si la banca publica fuese mas eficiente por su nivel de participacion en el

mercado nacional podria presionar las tasas hacia la baja.

Si bien una mejora de la eficiencia en las entidades publicas tedéricamente podria mejorar
las tasas de interés activas, no necesariamente se va a materializar por un tema de
intencionalidad de las gerencias bancarias al querer trasladar o no esos beneficios a sus

usuarios.

5.5 Analisis de la competencia del Sector Bancario Nacional

En la actualidad el Sistema Bancario de Costa Rica esta conformado por 15 bancos, los
cuales son clasificados por la SUGEF en bancos comerciales del Estado, bancos creados

por leyes especiales y bancos privados segun se detalla en la siguiente figura.
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Figura 12. Sistema Bancario de Costa Rica

BANCOS CREADOS POR
01 BANCOS ESTATALES LEYES ESPECIALES

Banco BCT
Prival Bank
Banco General

Banco Popular y de Desarrollo Banco Scotiabank

Banco Nacional de Costa Rica

Comuna Banco Davivienda
Banco de Costa Rica
Banco  Hipotecaric de a Banco Promerica

Vivienda Banco Cathay
Banco Lafise
Banco BAC

Banco Improsa

y y Banco M

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

La ruptura del monopolio estatal sobre los depésitos en el afio 1995 incentivé la entrada de
nuevos actores en la banca comercial, por lo que la participacion de los bancos estatales
como sector predominante empez6 a modificarse y algunos bancos privados empezaron a

posicionarse en el SBN.

Para comprender la influencia que tienen las politicas implementadas en el sector bancario
y la influencia de las variables microeconémicas que forman parte del modelo de regresion
planteado, es necesario abordar aspectos relacionados con el comportamiento de los

participantes del sector bancario.

De acuerdo con Loria (2013) las reformas que se dieron en el sector bancario costarricense
a mediados de los afios ochenta y la evolucion del comportamiento de los principales
intermediarios financieros han evidenciado una tendencia de la industria a cooperar entre
si, mostrando asi conductas de colusion. Este tipo de practicas limitan la competencia de
un sector, ya que se espera que con la entrada de un mayor nimero de participantes a una

industria y que estos a su vez logren penetrar en diferentes nichos de mercado, se incentive
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a los competidores aumentando la rivalidad en la industria en general y por tanto haciéndola

mas eficiente (p. 70).

Este mismo autor expresd que bajo un enfoque tradicional de la organizacion industrial, el
grado de concentracion de una industria se encuentra estrechamente relacionado con el
nivel de competencia, por lo que en industrias con un alto nivel de concentracion se espera

que pocos participantes ejerzan un mayor poder de mercado.

En ese sentido, resulta de interés estudiar el nivel de concentracion presente en el SBN, ya
que una baja concentracién de la industria y el ingreso de nuevos actores pueden
entenderse como factores que promuevan la competencia y constituyen elementos
relevantes para que las entidades bancarias sean mas eficientes e innovadoras y, ademas,
que fijen tasas de interés atractivas y competitivas para los diferentes participantes del

mercado.
5.5.1 Aplicacion del indice de Herfindahl e Hirschman

La competencia del sector bancario se puede evaluar a través del andlisis de la
concentracion presente entre los diferentes actores, la informacién financiera contenida en
los balances de situacién y estados de resultados de las entidades bancarias en un periodo
de tiempo determinado constituye un insumo importante para el estudio del desempefio y
competencia del sistema ya sea por medio de la aplicacién de razones, indices u otras

medidas financieras.

En este trabajo de investigacion se seleccion6 uno de los indicadores mas relevantes para
medir el grado de concentracion, denominado indice de Herfindahl e Hirschman. Para

calcularlo se debe tomar en consideracion la cantidad de entidades bancarias y su
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participacion porcentual en el mercado bancario, lo cual dara como resultado una cifra que

ubicard la industria en un alta, moderada o baja concentracion.

Cabe resaltar que el IHH fue utilizado para analizar la concentracién de la banca comercial
en el estudio “El Sistema Financiero Costarricense en los ultimos 25 afios: Estructura y
Desempeno” realizado por la Academia Centroamericana en el aino 2016. Por otra parte, la
Comision para Promover la Competencia (COPROCOM) ha calculado el IHH en diferentes

ocasiones para el andlisis de casos en Costa Rica.

De acuerdo con la Divisién Antimonopolio del Departamento de Justicia de Estados Unidos,

los resultados del IHH se deben interpretar de la siguiente manera:

Tabla 6. indice de Herfindahl e Hirschman: Interpretacion de los resultados

Resultado Interpretacion

Mas de 1800 Concentracion alta
Entre 1000y 1800 | Concentracibn moderada

Menos de 1000 Concentracién baja

Nota: Elaboracién propia, s.f., con datos del Departamento de Justicia de Estados Unidos.

Para la aplicacion de IHH en el Sistema Bancario de Costa Rica se excluyé el Banco CMB
ya que empez0 a funcionar en agosto del afio 2015 asi como el BANHVI por cuanto este

no es un banco comercial.

Es importante aclarar que para realizar los célculos se utilizé la informacion sobre los activos
totales de los bancos que se encuentran presentes en los estados financieros de las
entidades bancarias publicadas por la SUGEF en el periodo comprendido entre 2015 y

2018.
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5.5.2 Resultados del indice de Herfindahl e Hirschman

Conforme los resultados obtenidos segun se muestra en la tabla N°7, la industria bancaria
costarricense se considera moderadamente concentrada, lo cual implica que una cantidad
pequefa de actores concentra una cantidad relevante de los activos; no obstante, se

observa una leve tendencia hacia la desconcentracion en el periodo de estudio.

Tabla 7. Costa Rica: indice de Herfindahl e Hirschman en el Sistema Bancario, 2015-2018

2015 2016 2017 2018

Entidad bancaria Porcentaje de Porcentaje de Porcentaje de Porcentaje de

T o Ly
participacion Participacion participacion Participacion participacién Particicipacion participacién

Participacion?

Banco Nacional de Costa Rica 28,727 825,218 27,345 747,729 27,923 779,686 26,175 685,105
Banco de Costa Rica 20,205 408,238 20,583 423,667 20,060 402,387 18,715 350,263
Banco Popular y de Desarrollo Comunal 13,353 178,298 13,294 176,729 13,474 181,541 13,212 174,567
Banco BAC 12,511 156,535 12,954 167,797 13,255 175,700 14,327 205,252
Banco Scotiabank 7,743 59,954 7,584 57,511 7,011 49,160 8,566 73,371
Banco Davivienda 6,038 36,454 6,652 44,256 6,856 47,006 7,151 51,137
Banco Promerica 2,932 8,599 3,422 11,707 3,749 14,057 4,321 18,672
Banco Lafise 2,296 5,273 1,973 3,892 1,887 3,561 1,884 3,550
Banco Improsa 1,866 3,481 1,858 3,452 1,749 3,060 1,615 2,608
Banco BCT 1,449 2,100 1,407 1,980 1,365 1,863 1,405 1,974
Banco General 1,311 1,718 1,329 1,766 1,249 1,560 1,299 1,687
Banco Cathay 0,885 0,784 0,871 0,760 0,784 0,615 0,730 0,533
Prival Bank 0,684 0,468 0,729 0,531 0,638 0,406 0,600 0,360
RESULTADO 1687,120 1641,776 1660,602 1569,079

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

Cabe resaltar que el Banco BAC es el banco privado mas grande y muestra una tendencia
hacia una mayor participacion en el mercado bancario, por otra parte, el Banco Nacional de
Costa Rica y el Banco de Costa Rica, los cuales constituyen los bancos mas grandes del

mercado, presentan una leve disminucion de su presencia.

Sumado a esta interaccion, resalta el hecho de que algunos bancos privados aumentaron
su participacion, tales como Banco Davivienda, Banco Scootiabank y Banco Promerica, lo
cual resulta en una ligera disminucion de la concentracion del IHH toda vez que el mismo
muestra una magnitud de 1,687.120 en el afio 2015 en comparacion con una magnitud de

1,569.079 en el afio 2018.
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5.5.3 Composicion del Sistema Bancario de Costa Rica

A través del siguiente gréafico se puede apreciar el tamafio de participacion relativa de 13

de las entidades bancarias de Costa Rica durante los afios 2015 al 2018, los tres bancos

publicos que forman parte de la investigacién poseen la mayor participacion relativa y el

Unico banco privado que supera el 10% anual es el Banco BAC.

Como se muestra en el grafico N°2 la banca estatal es dominante, los bancos publicos

poseen el mayor porcentaje de participacion relativa segin sus activos totales, sin embargo,

los bancos privados han logrado aumentar su participacion afo tras afo.

Grafico 2. Costa Rica: Porcentaje de participacion relativa de los bancos comerciales en

los activos totales del Sistema Bancario, 2015-2018
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El Banco Nacional de Costa Rica es la institucién que presenta el mayor porcentaje de
participacion durante el periodo de analisis, en promedio maneja el 27.59%, mientras que
el menor porcentaje de participacion en estos cuatro afios pertenece a Prival Bank con un
promedio de 0.66%, cifras que revelan la brecha existente entre los participantes del sector

bancario costarricense.

Sin embargo, los bancos privados con menor participacion relativa se han mantenido en el
sistema aprovechando oportunidades de negocio orientadas mas al segmento corporativo
brindando una atencion mas personalizada y dirigida a un segmento mucho mas especifico

que en el caso de la banca publica.

Por otra parte, en la tabla N°7 se evidencia que aproximadamente el 70% de los activos
totales del mercado bancario se concentran Unicamente en 4 de los actores, a saber: Banco
Nacional de Costa Rica, Banco de Costa Rica, Banco Popular y de Desarrollo Comunal y

Banco BAC.

Estos datos son concordantes con lo observado mediante la aplicaciéon del IHH, ya que a
través de estos analisis se visualiza la existencia de un grado importante de concentracion

en el sector bancario.

188



Tabla 8. Costa Rica: Participacion relativa y acumulada de los bancos comerciales en los

activos totales del Sistema Bancario, 2015-2018

2015 2016 2017 2018

Entidad bancaria Participacion Porcentaje Participacion Porcentaje Participacion Porcentaje Participacion Porcentaje

relativa acumulado relativa acumulado relativa acumulado relativa acumulado
Banco Nacional de Costa Rica 28,727 28,727 27,345 27,345 27,923 27,923 26,175 26,175
Banco de Costa Rica 20,205 48,931 20,583 47,928 20,060 47,982 18,715 44,890
Banco Popular y de Desarrollo Comunal 13,353 62,284 13,294 61,222 13,474 61,456 13,212 58,102
Banco BAC 12,511 74,796 12,954 74,175 13,255 74,711 14,327 72,429
Banco Scotiabank 7,743 82,539 7,584 81,759 7,011 81,723 8,566 80,995
Banco Davivienda 6,038 88,576 6,652 88,411 6,856 88,579 7,151 88,146
Banco Promerica 2,932 91,509 3,422 91,833 3,749 92,328 4,321 92,467
Banco Lafise 2,296 93,805 1,973 93,806 1,887 94,215 1,884 94,351
Banco Improsa 1,866 95,671 1,858 95,664 1,749 95,964 1,615 95,966
Banco BCT 1,449 97,120 1,407 97,071 1,365 97,329 1,405 97,371
Banco General 1,311 98,431 1,329 98,400 1,249 98,578 1,299 98,670
Banco Cathay 0,885 99,316 0,871 99,271 0,784 99,362 0,730 99,400
Prival Bank 0,684 100,000 0,729 100,000 0,638 100,000 0,600 100,000

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

5.5.4 Barreras de entrada en la industria bancaria costarricense

Para complementar el andlisis sobre el comportamiento de la banca comercial, se pueden
analizar las caracteristicas propias de la industria bancaria costarricense, sobre todo las
relacionadas con barreras de entrada de participantes nuevos al mercado o bien, aquellas

que le proporcionan a la figura de bancos publicos ventajas por encima de los privados.

Las barreras de entrada se pueden definir como “las dificultades o costos asociados que
una empresa tiene que salvar para entrar en un nuevo sector productivo. Pueden
clasificarse en dos grandes grupos: Barreras legales o barreras inherentes al propio

mercado” (Comision para Promover la Competencia, 2013, p. 15).

Sobre las barreras de entrada en la industria bancaria, Loria (2013) mencion6 que una de
las barreras legales que constituye una desventaja competitiva de la banca privada frente
a los bancos estatales, es la obligacion de los primeros a entregar un porcentaje de sus
captaciones totales a plazos de 30 dias o menos al Fondo de Crédito para el Desarrollo, el

cual es considerado como un estilo de “peaje bancario” (p. 58).
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Dentro de los requisitos que prevalecen en la normativa emitida por la SUGEF que limitan
el ingreso de nuevos participantes se encuentran requisitos como la idoneidad de los socios
regulados en los acuerdos SUGEF 8-08 “Reglamento para la autorizacién de entidades
supervisadas por la SUGEF y sobre autorizaciones y funcionamiento de grupos y
conglomerados financieros” y el acuerdo SUGEF 22-18 “Reglamento sobre idoneidad de

los miembros del érgano de direccion y de la alta gerencia de las entidades financieras”.

Asimismo, Loria y Martinez (2018) explicaron que los bancos estatales poseen otra ventaja
competitiva en relacion con los bancos privados debido a que la banca estatal cuenta con
acceso a los depdsitos de entidades publicas, lo cual representa una gran cantidad de
recursos, esto segun lo dispuesto en el articulo 60 de la Ley Organica del Sistema Bancario
Nacional, en el cual se menciona que las empresas publicas cuyo patrimonio sea
mayoritariamente del Estado o a sus instituciones, inicamente pueden mantener depdsitos

o realizar operaciones en los bancos comerciales del Estado.

Cabe resaltar que estos autores aclararon que el argumento detras de esta practica sobre
el manejo de fondos publicos, constituye que al ser recursos publicos no pueden ser
arriesgados en la banca privada, la cual no cuenta con garantia sobre los recursos que

captan del publico, a diferencia de la banca estatal (p. 11).

Finalmente, se encuentra el capital minimo de funcionamiento, el cual es fijado por el Banco
Central de Costa Rica y es modificado anualmente conforme al comportamiento de la
inflacién y el crecimiento del PIB, queda depositado en el BCCR vy estara disponible para
ser utilizado conforme la entidad financiera efectle colocaciones e inversiones (Loria, 2013,

p. 58).
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Capitulo VI: Influencia de las variables

macroeconémicas en las tasas de interés activa



Costa Rica es un pais con una economia pequefia y abierta a los mercados internacionales
a través de la exportacion de los bienes y servicios que se producen, lo cual genera un tipo
de cambio flexible y, por lo tanto, es susceptible a choques externos que pueden

comprometer el crecimiento econémico y la lucha contra la pobreza.

Es por esto que la estabilidad de las cuentas macroecondmicas es vital para el desarrollo
econdémico de un pais, ya que mediante su buen desempefo se logran las condiciones
necesarias para el crecimiento sostenido de la produccion nacional a través de politicas
econdémicas sdélidas, que busquen una adecuada tasa de interés, inflacion baja y la

estabilidad de la moneda nacional.

Por ello, el Banco Mundial (2019) define la macroeconomia como “el sistema que conecta
las numerosas politicas, recursos y tecnologias que posibilitan el desarrollo econémico. Sin
una gestion macroeconémica adecuada, no es posible reducir la pobrezay lograr la equidad

social” (parr. 1).

Con el fin de que los gobiernos puedan mantener la estabilidad macroeconémica deseada
y conseguir una mayor igualdad social, es necesaria la estabilidad en las tasas de interés y
gue estas a su vez propicien un mayor acceso al crédito a la ciudadania para la creacion
de emprendimientos, consumo de bienes y servicios, entre otras actividades comerciales
que logren generar empleos formales y de calidad, asi como la satisfaccion de necesidades

por medio del financiamiento.

Por lo tanto, se deben analizar aquellas variables macroeconémicas que pueden influir en
la determinacioén de las tasas de interés activas, tales como: la inflacion, el tipo de cambio,
la Tasa de Politica Monetaria, entre otras; ya que estas reflejan la realidad econémica

nacional.
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El presente capitulo pretende estudiar cudles variables macroeconémicas influyen en las
tasas de interés activas durante el periodo de estudio a través de modelos estadisticos
como la regresion lineal multiple, al contrarrestar los datos y la realidad econémica nacional
para explicar el comportamiento de las variables. Finalmente, se presenta un segundo
modelo estadistico general que considera variables microeconémicas y microeconémicas

con la finalidad de identificar cudles influyen estadisticamente en la tasa de interés activa.

6.1 Datos y método

Los datos empleados en la investigacion para las variables macroeconémicas provienen de
los indicadores econdmicos del Banco Central de Costa Rica, en cuanto a la tasa activa, la
informacién fue sustraida de los estados de resultados y del balance de situacion de los 13
bancos que forman parte del estudio. El periodo de andlisis inicié el mes de enero del afio
2015 y finalizé el mes de diciembre del afio 2018, para ello todas las variables se encuentran

de manera mensual.

Para plantear el modelo de regresion lineal con las variables macroeconémicas, la tasa
activa en este caso es un promedio simple de los promedios ponderados diferenciados por
tipo de banco (bancos publicos y bancos privados) que se utilizaron anteriormente en el
analisis de las variables microeconémicas, dicha diferencia se debe a que para este capitulo
no es necesario distinguir por tipo de banco ya que no se estan considerando a las
entidades bancarias como agentes econémicos a nivel individual sino que la informacion

debe ser agregada.

Con el propésito de identificar cuales factores influyen a nivel macroeconémico en la
determinacién de las tasas de interés activas por parte de los actores del SBN, se
consideraron siete variables para plantear el modelo de regresiones, a saber: la Tasa de
Politica Monetaria, las reservas netas y brutas del sistema bancario, el indice Mensual de
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Actividad Econdmica, la deuda interna bonificada del Gobierno Central, el indice de Precios

al Consumidor y el tipo de cambio.

Para efectos de este trabajo de investigacion, las variables macroeconémicas se entienden

de la siguiente manera:

La TPM es uno de los principales instrumentos con los que cuenta el BCCR y “corresponde
a latasa de interés que utiliza el Banco Central de Costa Rica como referencia para conducir
el costo de las operaciones a un dia plazo en el Mercado Integrado de Liquidez dentro de
un corredor formado por las tasas de interés de sus facilidades permanentes de crédito y

de depdsito en este mercado” (Banco Central de Costa Rica, 2011, p. 2).

Por lo que debe ser interpretada como una tasa de referencia que indica las expectativas
del BCCR de incrementar o disminuir el dinero disponible en la economia costarricense, al
afectar la liquidez de los diferentes agentes econdmicos con propoésitos especificos

determinados por la autoridad monetaria.

En cuanto al IMAE, este constituye un indicador econémico mensual de corto plazo, cuyo
propésito es calcular de manera aproximada el valor bruto de produccion para las distintas
industrias que conforman el Producto Interno Bruto (Banco Central de Costa Rica, 2012, p.

2).

Este indicador permite medir la evolucion de la actividad econémica por medio del valor de
la produccién de las industrias, por ello refleja las variaciones reales que ocurren en la
produccion de un pais, lo cual permite identificar ciclos expansivos o recesivos de una

economia especifica o revela tendencias en ese comportamiento.

La deuda interna bonificada se deriva de la colocacién de titulos en el mercado local con el

fin de financiar al Gobierno Central (Castillo, 1997, p. 31). Este tipo de deuda cuenta con
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diferentes tenedores y para esta investigacion resulta de interés la deuda colocada en el

SBN.

Dado lo anterior, resulta de interés analizar la deuda publica que el Gobierno Central coloca
en las entidades bancarias, ya que constituye la movilidad de una cantidad importante de
recursos que se distribuye en el mercado interno y que podria influir en las decisiones en

cuanto a los precios de los productos financieros que ofrece la banca.

Otra de las variables es el tipo de cambio, la cual se entiende como el precio al cual una
moneda se cambia por otra en el mercado de divisas (Parkin, 2009, p. 473). Para realizar
la investigacion se tomaron los datos generados por las operaciones diarias del MONEX

que constituye un medio en el que sus participantes negocian la compra y venta de divisas.

El Instituto Nacional de Estadistica y Censos indic6 que el IPC mide la evolucién de los
precios de una canasta de bienes y servicios representativa del patrén de consumo de los
habitantes de un area geogréafica especifica, en este caso a nivel del territorio costarricense

(Instituto Nacional de Estadistica y Censos de Costa Rica, 2006, p. 7).

Los activos de reservas o también llamadas reservas internacionales, son activos externos
que se encuentran bajo disponibilidad inmediata y control de la autoridad monetaria, con el
proposito de atender necesidades de la balanza de pagos, realizar intervenciones en el
mercado cambiario, mantener la confianza tanto en la moneda como en la economia y ser

un apoyo para el endeudamiento externo (Fondo Monetario Internacional, 2009, p. 118).

Las reservas internacionales se pueden desagregar en las reservas netas y las brutas; en
el caso de las reservas brutas del SBN, estas se componen de los activos externos de la
banca comercial, asi como los activos externos de la autoridad monetaria expresados en

moneda extranjera con no residentes. Por otra parte, las reservas netas del SBN son el
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resultado de restar los pasivos de corto plazo a los activos de reservas brutos en moneda
extranjera con no residentes (Banco Central de Costa Rica, comunicacion personal, 16 de

abril de 2021).

Es asi como las variables anteriormente mencionadas son consideradas de relevancia para
el andlisis de su influencia en la determinacion de las tasas de interés cobradas en el
Sistema Bancario Nacional, ya que se relacionan con los fondos provenientes de los

préstamos y el costo asociado a su acceso.

6.2 Comportamientos y tendencias de las tasas

Afin de ilustrar el comportamiento de las variables seleccionadas para conformar el modelo,
se muestra la distribucién de densidad y algunas estadisticas descriptivas en la siguiente

figura.

Figura 13. Distribucion de densidad de las variables macroeconémicas
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Variable: IMAE

%

Variable Minimo Mediana Maximo Media Egtgz\éé ,

TPM 1.75 3.79 5.25 3.47 1.42
Reservas netas 6885.00 7869.00 9225.00 8026.00 590.12
Reservas brutas 8549.00 9206.00 10531.00 9302.00 493.33
IMAE 107.10 116.30 121.80 115.70 4.59
Deuda bonificada* 1490.80 1979.07 2283.05 1930.62 233.40
IPC 92.34 93.64 97.63 94.24 1.56
Tipo de cambio 533.60 555.80 611.70 557.20 19.40
Tasa activa 0.73 0.81 0.95 0.83 0.06
Notas:

*: valores en miles

Nota: Elaboracién propia, 2021, a partir de informacion de los indicadores econdmicos del
BCCR y de los estados financieros de la SUGEF.
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De manera general es posible observar que el rango de variacion es reducido para todas
las variables y que en la mayoria de los casos las distribuciones presentan datos agrupados
en rangos especificos (“picos” en las distribuciones). Para entender mas detalladamente el
comportamiento de cada variable, se puede consultar la tabla de estadistica descriptiva

basica adjunta en la parte inferior de la misma figura.

6.3 Modelo de andlisis y resultados

6.3.1 Estudio de los efectos simples de las variables macroeconémicas

Para el estudio de los efectos de las variables macroeconémicas seleccionadas y la tasa
activa, se propuso la utilizacién de un modelo de regresion lineal maltiple el cual contempla
los efectos como asociacion no causal de las variables que conforman la investigacién. Este
modelo se puede representar tedricamente de la siguiente manera:

Tasa Actwa; = By + By * TPM; + B, * IMAE; + f; * Deuda interna bonificada; +

B * Tipo de cambio; + fs * Reservas netas + [3¢ * Reservas brutas +
B, * IPC + &

(1)

hace referencia a la i-ésima observaciéon del conjunto de datos, el

Donde el subindice
término Tasa_Activa corresponde a la variable dependiente u objetivo y & es el error
asociado a la medicién “”. Ademas, [?j con j=1,2,3,4,5,6,7 son las estimaciones a los
parametros que miden la influencia que las variables explicativas tienen sobre la variable
dependiente, donde B, es la interseccién o término "constante" y las B]- (j > 0) son las

estimaciones respectivas a cada variable independiente.

En la tabla N°9 se pueden observar los resultados del modelo estimado, en el cual los
coeficientes asociados a las variables TPM, reservas brutas, IMAE y deuda bonificada son

estadisticamente significativos, por lo tanto, estas variables brindan informacién importante
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en la explicacion del comportamiento que tiene la tasa activa. En contraste, las variables:
tipo de cambio, IPC y reservas brutas, no resultaron de importancia estadistica, por lo que
se procedid a eliminar cada una de las variables segin su probabilidad hasta obtener un
modelo en el que la totalidad de las variables sean estadisticamente significativas (Ver

anexo N°8 y N°9).

Tabla 9. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir la tasa activa

Variable dependiente: Tasa activa

Variable Coeficiente es%aflrnoc;ar Valor t
Constante -4,86E-03* 1,29E-03 -3,76
TPM 1,38E-04* 3,07E-05 4,48
IMAE 1,18E-04* 1,47E-05 7,99
Deuda bonificada -1,64E-09* 2,69E-10 -6,11
Reservas brutas 2,38E-07* 7,36E-08 3,23
Observaciones 48
R? 0,852
R? ajustado 0,839
Estadistico F 62,04 (df = 4; 43)

Notas:

*: indica que el coeficiente estimado es significado al 5% (p(>|t]) <
0,05)

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

Cabe sefialar que eliminar variables predictoras de acuerdo con su significancia estadistica
no es razén para afirmar que sean irrelevantes en la explicacion de la variabilidad de la tasa
activa, debido a que, este resultado puede ser producto de un problema de

multicolinealidad, fendmeno que se presenta debido a la estrecha relacién que mantienen
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una o mas variables con otras que conforman el modelo, esto hace que sea dificil cuantificar
con precision el efecto que cada una ejerce por separado sobre la variable objetivo y en

consecuencia compiten por explicar los cambios en la variable dependiente.

Con los resultados obtenidos en el primer modelo de regresion, se puede sospechar el
efecto de multicolinealidad en las interacciones entre las variables IMAE que se relaciona
fuertemente con el IPC y el tipo de cambio y también en el caso de la relacién entre las
reservas netas y las brutas. Para confirmar la relacion entre las variables mencionadas se
procedié a calcular los coeficientes de correlacién de las interacciones que sugerian este

efecto.

Respecto a la interaccién entre la variable IMAE y el IPC se obtuvo un coeficiente de
correlacion del 84,70% (r = 0,8470), asimismo, el IMAE y el tipo de cambio poseen un
coeficiente de correlacion equivalente al 88,71% (r = 0,8870) y finalmente las reservas

netas y brutas estan correlacionadas en un 87,62% (r = 0,8762).

En los tres casos, el resultado de correlacion indicado por el r se encuentra cercano a 1,
por lo que se evidencia la fuerte relacién lineal entre las variables, ademas, se puede
observar una relacién positiva que permite entender que a medida que una variable

aumenta la otra también lo hara.

Al sustituir los coeficientes estimados en (1) se consiguio la ecuacion que aproxima la
relacion de dependencia entre la variable objetivo tasa activa y las variables independientes

tomadas en cuenta:

Tasa Actwa; = o+ PB1 * TPM; + B, * IMAE; + B3 * Deuda interna bonificada; + f, *
Reservas brutas + §&;

(2)
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Luego de observar las estimaciones, es posible interpretar el efecto simple de cada variable

(siempre manteniendo valores constantes en las restantes variables):

B, = 1,377e — 04: por cada incremento en una unidad en la TPM se espera que la tasa

activa aumente en promedio 1,377e-04 unidades.

B, = 1,777e — 04: por cada unidad adicional en el IMAE se espera que la tasa activa

aumente en promedio 1,777e-04 unidades.

Bs = —1,642e — 09: por cada unidad adicional en la deuda bonificada interna se espera que

la tasa activa disminuya en promedio 1,642e-09 unidades.

Bs = 2,380e — 07: por cada unidad adicional en las reservas brutas se espera que la tasa

activa aumente en promedio de 2,380e-07 unidades.

Por lo tanto, se puede observar que las cuatro variables predictoras utilizadas en el modelo
tienen un efecto directo sobre la tasa de interés y logran explicar conjuntamente un 85,23%
de la variabilidad total presente en la tasa activa (R? = 8523). En la tabla N°10 se pueden

observar los principales resultados vy la interpretacion de los coeficientes estimados.
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Tabla 10. Interpretacion de los coeficientes estimados para las variables
macroeconomicas

Coeficiente . ., Relacién observada: .,
. Variable Relacién esperada ) - Observacién
estimado interpretacion

La relacién observada concuerda con la
. Creciente: por cada incremento relacion esperada expuesta en la teoria
Creciente: se espera una - .
L en una unidad en la TPM se consultada, puesto que, la TPM tiene un
relacion directa entre las . . .

. espera que la tasa activa efectodirectoen latasaactivataly comolo
variables TPM y la tasa R o .

. aumente en promedio 1,377e-04 sefiala Keynes, que esta tiende a ser
activa. ) . .
unidades. sensible ante el comportamiento de

variables macroecocomicas.

B, = 1,377e-04 TPM

La relaciéon observada concuerda con la
relacion esperada expuesta en la teoria
Creciente: se espera una Creciente: por cada unidad consultada, debido a que, segun hallazgos

B, = 1,777e-04 IMAE relacion directa entre las adicional en el IMAE se espera cuando el IMAE incrementa la tasa activa de
2 ’ variables IMAE y la tasa que la tasa activa aumente en la banca comercial también lo hace; este es
activa. promedio 1,777e-04 unidades. el resultado esperado ya que una mayor

actividad econdmica incrementa la

demanda monetaria

La relaciéon observada concuerda con la
Decreciente: se espera Decreciente: por cada unidad relacién esperada expuesta en la teoria

Deuda una relacién indirecta adicional en la deuda bonificada consultada, debido a que, a medida que la

B}:—l,642e—09 bonificada entre las variables deuda interna se espera que la tasa tasa de interés aumenta en el sector
interna bonificada interna y la activa disminuya en promedio bancario, la cantidad de colocaciones del

tasa activa. 1,642e-09 unidades. Gobierno Central tenderda a disminuir,

desplazandose a otros sectores.

La relacién observada concuerda con la

relacién esperada expuesta en la teoria
Creciente: por cada unidad consultada, las reservas contribuyen a

adicional en las reservas brutas Proporcionar solidez y legitimidad en la
politica econdmica, asi como estabilidad en

Creciente: se espera una
Reservas relacion directa entre las

brut iab| brut se espera que la tasa activa
rutas variables reservas brutas y . : ;
) aumente en promedio de 2,380e- la economia, ocasionando que un

la tasa activa.

07 unidades crecimiento en las reservas internacionales
se asocie a una buena salud de la economia
y del Sistema Financiero Nacional.

Bs = 2,380e-07

Nota: Elaboracién propia, 2021, a partir de los resultados de la regresion de variables

microecondémicas.

6.4 Implicaciones de los resultados para la regulacién de tasas activas

Ahora bien, es importante destacar que las variables relevantes para explicar el
comportamiento de la tasa activa son congruentes con lo expuesto en la teoria heterodoxa
de las tasas de interés, en la cual Keynes explicé que la tasa de interés se encuentra

asociada a los cambios en las variables macroecondémicas y la politica monetaria del pais.
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La TPM es uno de los instrumentos de politica monetaria mas utilizado por las autoridades
monetarias para influir sobre las condiciones econdémicas de un pais; funciona como un
regulador de todas las tasas, ya que constituye latasa de referencia para los demas agentes
econdmicos, por lo que impacta en el acceso al crédito. Tal y como lo demuestran los
resultados del modelo de regresion, al aumentar la Tasa de Politica Monetaria las tasas de

interés cobradas por la banca comercial también aumentan.

Es importante resaltar que el aumento o la disminucion de la TPM responde al tipo de
politica que establezca el Banco Central de Costa Rica, ya sea una politica monetaria

restrictiva o expansiva.

Una politica monetaria expansiva buscara aumentar la cantidad de dinero en el pais, dentro
de sus principales fines se encuentra el estimular la inversién y atacar problemas como el
desempleo, por lo que utiliza mecanismos de politica pertinentes a conseguir un mayor
crecimiento econémico. Dentro de las medidas mas utilizadas para lograrlo se encuentran:
inyectar liquidez a los mercados y disminuir la tasa de referencia TPM, sin embargo, se

genera un efecto perverso como puede ser aumentar la inflacion.

Una politica monetaria expansiva produce un exceso de oferta en el mercado
de dinero, es decir, a la misma tasa de interés la cantidad ofrecida sera
mayor a la demandada. Debido a lo anterior, los agentes econdémicos
preferirdn mantener su dinero en forma de depdsitos bancarios. El
incremento en la demanda de depoésitos bancarios reduce la tasa de interés,
esta disminucién provoca un aumento en la inversién y consecuentemente
en la demanda agregada, en el producto y en el nivel de precios (Guzméan y

Padilla, 2009, p. 49).
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Por otro lado, una politica monetaria restrictiva buscara disminuir la cantidad de dinero en
el pais con el propésito de mantener los niveles de inflacion bajos y controlados, pero eso
implicaria ralentizar el crecimiento econdmico y tiene un efecto negativo en la inversion. Los
cambios en la politica monetaria afectan las tasas de interés de los créditos otorgados por
los bancos, el aumento de la TPM afecta la oferta de crédito y genera una disminucion en

la disponibilidad para proporcionar préstamos a los actores.

Si el financiamiento es escaso debido a la disminucién de los recursos disponibles para
préstamo, entonces los bancos necesariamente reduciran su oferta de crédito, esto a su
vez genera un aumento en la competencia de los diferentes clientes del sector bancario por
solventar sus necesidades de financiamiento, lo que se traduce en un aumento en las tasas

de interés con efectos adversos sobre la inversion y el consumo (Ortiz, 2018, p. 13).

En el caso costarricense, el BCCR ha optado por mantener bajos los niveles de inflacion,
por lo que realiza cada afio su anuncio de las metas inflacionarias y manipula sus
instrumentos de politica monetaria tales como la TPM para reducir la cantidad de dinero
disponible en el pais; durante el periodo de analisis de la investigacion (2015-2018) los

valores de la TPM oscilaron entre un 1.75% y un 5.25%.

Para el periodo de inicio de la investigacion (enero de 2015) la TPM se encontraba en 5.25%
y finalizando el primer semestre de ese afio comenzé a reducirse considerablemente hasta
llegar a su punto mas bajo de 1.75% en diciembre de 2016 y permaneci6 de esta manera
asi hasta marzo del 2017, no obstante, a partir de abril del 2017 y hasta diciembre del 2018

el BCCR realiz6 ajustes para incrementarla constantemente hasta volver al 5.25%.

El IMAE constituye un indicador que utiliza el BCCR sobre la produccién de bienes y
servicios a corto plazo; por lo tanto, permite dar seguimiento a la tendencia de la actividad

economica en Costa Rica. El resultado del indice es la expresién de la actividad econdmica,
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de modo que resulta de utilidad a la hora de hacer evaluaciones econémicas de corto plazo

o de periodos mensuales ya que el PIB se calcula de forma anual.

Este indicador da informacion a la autoridad monetaria para realizar un diagnéstico mensual
sobre la economia costarricense, lo cual se convierte en un insumo para que el BCCR
determine como utilizar sus diferentes instrumentos con el fin de cumplir con sus principales

objetivos asociados a una inflacién baja y estable, asi como la estabilidad de la moneda.

Segun los hallazgos del modelo, cuando el IMAE incrementa, la tasa activa de la banca
comercial también lo hace; este es el resultado esperado ya que una mayor actividad
econdmica incrementa la demanda monetaria, pero no necesariamente la oferta monetaria
se ve afectada y esto ocasiona que los precios se eleven, para mantener un equilibrio en
los precios de los recursos financieros la oferta monetaria debe incrementarse a un ritmo

similar que la demanda.

En caso de que la oferta monetaria no se desplace en la misma direccion que la demanda,
se genera un desequilibrio, esto sugiere que los diferentes agentes econémicos estan
demandando mayores recursos, pero no se presentan cambios en quienes los ofrecen, por
lo que compiten por la misma cantidad de recursos y esto genera que el costo se eleve, lo

cual genera que la tasa de interés aumente.

A partir de los resultados del modelo de regresiones se puede deducir que en Costa Rica
se estan demandando mayor cantidad de recursos financieros y para que las tasas de
interés se mantengan a niveles competitivos y accesibles, los intermediarios financieros

deberan modificar las condiciones de la oferta de sus recursos.

De acuerdo con Loria (2013) la evolucion del crédito muestra una tendencia positiva y

creciente, el mercado de tarjetas de crédito presenta un desarrollo importante en términos

205



de variedad y disponibilidad siendo un instrumento altamente usado para financiar el
consumo privado, sin embargo, al mismo tiempo dentro del Sistema Financiero Nacional

existe una escasa oferta de fondos prestables (p. 21).

A raiz de la investigacion, se pueden sefalar algunos de los aspectos que podrian estar
limitando el crecimiento de la oferta de fondos prestables; entre ellos se puede mencionar
la llamada “represioén financiera” que hace referencia al fendmeno que se presenta cuando

un ahorrante no es adecuadamente recompensado por su esfuerzo de ahorrar (Loria, 2013,

p. 4).

Lo anterior también se evidencid en los resultados del modelo de regresiones que estudiaba
las variables microeconémicas, donde se contempla la tasa pasiva que constituye el pago
realizado por las entidades bancarias por las captaciones con el publico, las tasas durante

el periodo de andlisis eran bajas.

Otro de los aspectos que limita la expansién de la oferta de recursos financieros, es la
barrera de entrada que posee el SBN, el cual por una serie de disposiciones legales ha

impedido la incorporacién de nuevas entidades bancarias al mercado.

Adicionalmente, Loria mencion6 que la oferta de productos y servicios financieros por parte
de los intermediarios financieros y el grado de bancarizacién son carencias puntuales que
ubican al sistema bancario de Costa Rica en un nivel bajo comparado con sistemas mas

desarrollados en economias emergentes (p. 26).

Por consiguiente, un incremento de actividad econdmica en Costa Rica sefalado por el
IMAE es una manifestacion de que se demandaran mas recursos tanto para consumo de
bienes y servicios como para inversion de las empresas, por lo que es necesario que las

entidades bancarias cuenten con recursos financieros disponibles para préstamo con el fin
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de responder a ese aumento de la demanda, de lo contrario las tasas de interés cada vez

serédn mayores.

La deuda interna bonificada se relaciona con los titulos que coloca el Gobierno Central en
el mercado interno con el fin de financiarse y asi cumplir con sus diferentes obligaciones,
entre los tenedores identificados se pueden mencionar: las sociedades de depdsito, otras

sociedades de depdsito no bancarias y el sector privado.

Para el modelo de regresion se utilizé la informacién sobre la deuda colocada tanto en la
banca publica como la banca privada, en el periodo de estudio el Gobierno Central ubic6
un promedio de 20,33%, 19,80%, 20,05% y 16,15% de su deuda en las sociedades de

depdsitos bancarios, para los afios 2015, 2016, 2017 y 2018 respectivamente.

Los resultados del modelo de regresibn muestran que un aumento en la deuda bonificada
interna se asocia a una disminucion en la tasa de interés, lo cual es un comportamiento no
esperado; sin embargo, dicha conducta puede deberse a que al existir diversidad de
compradores de titulos de gobierno, este va a preferir colocar la mayor cantidad de deuda
en aquellos compradores que acepten una tasa menor; asi, a medida que la tasa de interés
aumenta en el sector bancario, la cantidad de colocaciones del Gobierno Central tenderé a

disminuir, desplazandose a otros sectores.

Ademas, es importante tomar en consideracion que las colocaciones del Gobierno Central
en la banca constituyen un negocio importante para esta, ya que el nivel de riesgo
disminuye puesto que, ante una eventual falta de liquidez, el Gobierno Central puede
convenir con la autoridad monetaria con el propésito de responder a sus diferentes

prestamistas.
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Las reservas del SBN constituyen un saldo de dinero en moneda extranjera que contribuye
principalmente a mantener la estabilidad de la moneda y enfrentar los desequilibrios en la
balanza de pagos, por consiguiente, son un medio con el que cuenta el BCCR para ejercer

su politica monetaria y cambiaria.

El modelo muestra que un aumento de las reservas brutas se asocia a un incremento en
las tasas activas, lo cual constituye un resultado esperado por cuanto un crecimiento en las
reservas internacionales generalmente estard asociado a una buena salud de la economia

y del SFN.

Las reservas contribuyen a proporcionar solidez y legitimidad en la politica econémica, asi
como estabilidad en la economia, mejor empleo de los recursos, equilibrio cambiario,
continuidad en los precios e inflacién controlada. Ademas, si las reservas internacionales
se encuentran en un nivel 6ptimo, esto generara una buena imagen del pais como mercado,

lo cual atraera inversion tanto de manera local como internacional.

Por lo tanto, es de esperar que, al ser las tasas de interés un precio, estas tiendan a subir,
ya gque las condiciones mencionadas generalmente derivan en ciclos expansivos de la
economia, que se caracterizan por un clima optimista que propicia mayor dinamismo en la

actividad econdémica.

6.4.1 Estudio de los efectos simples (enfoque macroecondémico y

microeconomico)

Es de suma importancia estudiar la relacion que tienen las variables macroeconémicas y
microecondémicas en conjunto, sobre la explicacion de la tasa activa, esto para entender la

relevancia de los componentes (macro y micro) en la prediccion de las tasas activas, es asi
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como se ejecutd un modelo inicial utilizando todas las variables disponibles: 7 variables

macroecondmicas y 3 variables microecondmicas (Véase anexo N°10).

De igual forma que en las secciones anteriores, se partio de un modelo inicial y se
descartaron las variables irrelevantes segun su significancia estadistica (Véase anexo
N°11). La siguiente tabla muestra los resultados del modelo final seleccionado, a nivel
macroeconomico resultaron relevantes las mismas variables seleccionadas en el apartado
anterior (TPM, IMAE, reservas brutas y deuda bonificada) y se complemento6 su aporte con

la variable prima por riesgo desde el enfoque microecondémico.

Tabla 11. Resultados de la estimaciéon del modelo de regresion para predecir la tasa

activa

Variable dependiente: Tasa activa

: . Error
Variable Coeficiente estandar Valor t

Constante 2.35E-02* 1.64E-01 0.14
TPM 1.11E-02* 2.69E-03 4.14
IMAE 4 41E-03* 2.16E-03 2.04
Deuda

bonificada -7.57E-08* 3.12E-08 -2.43
Reservas

brutas 2.57E-05* 6.28E-06 4.10
Prima por

riesgo 8.99E-02* 2.15E-02 4.18

Observaciones 48

R? 0,89

R? ajustado 0,88

Estadistico F 72,17 (df = 5; 42)
Notas:
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*: indica que el coeficiente estimado es significado al 5%
(p(>[t]) < 0,05)

Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de informacion de la SUGEF.

Al comparar los resultados con los respectivos modelos desde los enfoques individuales
macroecondmicos y microeconémicos, es posible observar que la magnitud de los
coeficientes cambia, no asi su direccidn, de esta manera se puede afirmar que la relacién

observada concuerda con lo esperado segun las teorias revisadas en esta investigacion.

A nivel de ajuste, el complementar ambos enfoques en un modelo y estudiar el efecto de
todas las variables de manera integral, estas logran explicar conjuntamente un 89,57% de
la variabilidad total presente en la tasa activa, lo que evidencia un importante aporte de las
variables seleccionadas en la comprensién del comportamiento de las tasas activas en el

sector bancario durante el periodo de estudio.

De acuerdo con los resultados obtenidos, se puede observar que los bancos comerciales
funcionan como tomadores de tasas. Esto quiere decir que la tasa activa esta fuertemente
influenciada por las decisiones que toma la autoridad monetaria, 1o cual se refleja

principalmente en las variables macroeconémicas.

Ademas, cabe resaltar que la prima por riesgo es la Unica variable microeconémica
significativa en la regresion, lo que evidencia un comportamiento conservador de la banca

al asumir poco riesgo en las colocaciones de sus carteras crediticias.
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Capitulo VII: Otras condiciones del entorno que

influyen en una politica de regulacion



7.1 Otras condiciones del entorno del Sistema Bancario Nacional que

pueden influir en una politica de regulacion de las tasas de interés

A lo largo de esta investigacion se ha determinado la influencia que presentan las distintas
variables en una politica de regulacion para el establecimiento de las tasas de interés
activas de los créditos de los bancos comerciales, las cuales han sido abordadas
anteriormente; sin embargo, existen otras condiciones distintas a los aspectos técnicos que

pueden ejercer presion en el SBN en el establecimiento de esta politica.

Para esto, se llevé a cabo una serie de entrevistas semiestructuradas dirigidas a personas
expertas en asuntos econémicos y de banca, que cuentan con gran trayectoria en la
dindmica del Sistema Bancario Nacional; las preguntas realizadas se dividieron en cuatro
bloques los cuales son: regulacion, entorno politico, contexto socioeconémico y las
variables microecondémicas y macroeconémicas respectivamente. Este instrumento se
aplicé con el objetivo de ahondar en el conocimiento de las personas profesionales en el
temay entender la manera en que se desarrolla el contexto de la regulacién bancaria en la
actualidad y cuales elementos se deben considerar para establecer una politica dirigida a

regular las tasas de interés activas.

Por lo cual, el presente capitulo pretende exponer la informacion recolectada y el
conocimiento aportado por las personas participantes en las entrevistas, en las cuales se
pueden identificar diferentes posturas frente a la regulacion de las tasas de interés y
finalmente, contrastar el criterio experto con la teoria y los resultados obtenidos con el
modelo de regresién al que fueron sometidos los datos para demostrar la validez de los

hallazgos.
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7.1.1 Enfoque Regulatorio

El Estado a través de los Poderes Publicos tiene la facultad constitucional de intervenir en
la economia por medio de diferentes mecanismos, esto con la finalidad de dirigir y coordinar
las instituciones financieras del pais, establecer politicas econémicas u ordenar el ejercicio

de los derechos econémicos fundamentales.

Las normas constitucionales que establecen los principios de intervencién de la economia
en Costa Rica se basan en el articulo 50 de la Constitucion Politica, asi como los derechos
economicos-sociales y culturales en los capitulos V y VIl de la Constitucion (Jurado, 2006,

p. 44).

Como se cita en el capitulo | de esta investigacion, en la seccion de planteamiento del
problema, el autor anteriormente mencionado hace referencia a que la intervencién publica
esta legitimada por la misma carta magna y que esta intervencion se podria dar ante los

fallos de mercado de la economia, avalado por la Sala Constitucional.

Como lo menciona el abogado, los Poderes Publicos estan facultados a intervenir en la
economia cuando se presenten fallos de mercado y estos obstruyan la libre y justa actividad
econdmica que desarrollan los agentes en los mercados, sin embargo, la intervencién o no
por parte de las autoridades politicas queda a discreciéon de las personas gobernantes y

tomadoras de decisiones en ejercicio.

En este caso, los créditos otorgados por las entidades del Sistema Bancario Nacional y las
tasas de interés asociadas a ellos, corresponden a un tema de interés publico al ser
considerados un factor fundamental para la generacion de empleo, crecimiento econémico

y dinamizador de la movilidad social.
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Si las autoridades tienen la intencion de establecer una politica de regulacion de las tasas
de interés cobradas por el Sistema Bancario Nacional, deben contemplar las diferentes

opciones y tendencias regulatorias, asi como las posturas relacionadas con este aspecto.

De acuerdo con Camacho y Gonzalez (1994) la regulacion se justifica cuando se dan dos
condiciones: la primera es la existencia de fallas de mercado y la segunda la introduccién
de ciertas regulaciones que puedan promover la competencia (p. 8). Lo descrito por
Camacho y Gonzélez, responde a un enfoque tradicional de regulacién, en donde a partir
de un mandato gubernamental se pretende incidir en el desempefio de un mercado con el

fin de hacerlo méas eficiente.

Por otro lado, existe una postura contraria que radica en que el mercado se autorregula por
la interaccion entre la oferta y la demanda, con lo cual se llega a un precio y cantidad de
equilibrio, esta postura estd asociada a la teoria neoclasica, en la que se busca que los

mercados sean perfectamente competitivos y que no requieran la intervencién estatal.

En Costa Rica, la discusion en torno a las tasas de interés cobradas por las entidades que
conforman el Sistema Bancario Nacional, llevd a que se aprobara una ley que establece un

precio tope con el fin de evitar que se cobre un interés desproporcionado sobre un crédito.

En el 2020 se aprobo la Ley N° 9859 Contra la Usura Crediticia, la cual permite establecer
tasas de interés maximas para los créditos cobrados por las entidades bancarias y en caso
de que alguna entidad le cobre a una persona consumidora un precio por encima de la tasa

fijada sera considerada como usura.

Este tipo de regulacion, busca establecer un precio que sirva de referencia para que lo
cobrado por algunos bienes o servicios no difieran sustancialmente con el costo marginal

de producirlo. Segun Ramirez (2001) en los mercados imperfectos se puede dar la situacion
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en la que los precios sean excesivos, afectando directamente al consumidor, por lo que

generan una pérdida de bienestar social y justifican la regulacién de precios (p. 210).

Al ser este un tema de debate e interés nacional, es de importancia el aporte desde la
academia a la generacion de conocimiento y criterio para la mejora del Sistema Bancario
Nacional. Sin embargo, la intervencién del Estado en la economia y sobre todo en el
funcionamiento de un mercado especifico resulta ser controvertido, dado que se manejan
posturas contrarias entre quienes consideran que la intervencidon genera beneficios y
quienes ven en ella un obstaculo para la competencia, aun en la actualidad es complicado

conciliar posiciones en torno al tema.

Durante el proceso de entrevistas, seis de las diez personas expertas que participaron,
expresaron estar en contra de la regulacion de las tasas de interés activas, tres personas
se mostraron a favor de la intervencion estatal en este rubro y manifestaron su apoyo a la

Ley N° 9859 y, por ultimo, una persona decidié no asumir una posicion concreta.

Se rescata el hecho de que dos de las personas que estaban a favor de la regulacion de
tasas de interés participaron activamente en el proceso de formulacién del proyecto de ley,
como, por ejemplo, Jonathan Acufia Soto quien es economista de profesién y asesor

legislativo y el Director Ejecutivo de Banca para el Desarrollo, Miguel Aguiar Bermudez.

Quienes se encuentran a favor de la regulacion de las tasas de interés, argumentaron que
en el sector bancario se da un comportamiento inadecuado en el mercado, especificamente
al momento de establecer las tasas que cobran en sus créditos, las cuales estaban muy por
encima del promedio de las tasas activas desde hace afios, segun lo conversado durante

las entrevistas.
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La regulacién nace con el propdsito de proteger a las personas consumidoras e impone un
limite méximo que obligue a las fuerzas del mercado a presionar a la baja la tasa de interés,
este seria el mecanismo de regulacion adoptado en el caso costarricense a partir del 2020
para incidir en las tasas de interés activas (J. Acufia, comunicacién personal, 09 de julio,

2021).

Otro de los argumentos a favor de la regulacién de tasas, se basa en la existencia de fallos
de mercado, de acuerdo con lo expresado por las personas entrevistadas que sostienen
esta postura, identifican que el mercado bancario de Costa Rica es pequefo y funciona

como una especie de oligopolio.

Alineado con lo expuesto por las personas entrevistadas, Loria (2013) concluy6 que el
Sistema Financiero Costarricense posee caracteristicas de “oligopolio con producto
diferenciado”, esto se puede apreciar al notar que los participantes en el mercado buscan
incorporar atributos particulares como lo puede ser la vinculaciéon con otros productos o
servicios que ofrece la institucibn a un producto que se considera relativamente
homogéneo, como por ejemplo una cuenta corriente con el propdsito de aumentar su precio

en comparacion con el de la competencia, justificando asi su precio (p. 73).

Este aspecto es congruente con lo expuesto en el capitulo V de este trabajo de
investigacion, en donde se muestran los resultados del indice de Herfindahl e Hirschman
que confirman que la industria bancaria costarricense se encuentra moderadamente

concentrada.

Pese a estar de acuerdo con la regulacién, se hace énfasis en que la Ley N° 9859
Unicamente regula las tasas de interés cobradas por las entidades que conforman el
mercado financiero supervisado, dejando por fuera de la regulacién al mercado informal.

En otras palabras, la tasa de referencia calculada por el BCCR se impondra a las entidades
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bancarias para que mantengan sus créditos por debajo de esta, pero empresas que no

conformen el mercado supervisado y formal no quedan contemplados.

Sin embargo, la ley permitiria en términos legales tipificar el delito de usura, por lo que,
puede ser utilizada como un pardmetro de referencia para determinar si una persona esta
siendo victima de dicha préactica al cobrarle una tasa de interés por encima de la

establecida, aunque el crédito sea contraido con una entidad no supervisada.

En ese orden de ideas, uno de los efectos no deseados de la regulacion de tasas de interés
que se logré identificar en el desarrollo de las entrevistas fue la exclusion financiera, aspecto
con el que concuerdan quienes se mostraron en contra de la regulacion de las tasas de

interés.

Durante las entrevistas se discuti6 la posibilidad de que una tasa de interés tope para todas
las entidades bancarias pueda conducir a la exclusién de un grupo de personas al crédito,
ya que estas entidades no estarian dispuestas a conceder créditos en dadas condiciones y
quienes comparten esta idea, expresaron que uno de los factores determinantes para

establecer la tasa de interés es el costo.

Ampliando el tema, Luis Carlos Rodriguez, subgerente de Finanzas y Operaciones del
Banco Promerica, argumento que las tasas de interés fundamentalmente se determinan por
el costo y este a su vez, responde a la situacioén fiscal del gobierno, la regulacién asociada
a las captaciones tales como los encajes legales e impuestos y finalmente a la percepcion

del riesgo del deudor (L. Rodriguez, comunicacién personal, 03 junio, 2021).

Es precisamente el ultimo elemento el que le da sustento al riesgo de generar exclusion
financiera, ya que como se sefialaba repetidamente en las entrevistas, regular la tasa de

interés seria un desincentivo para las entidades bancarias, las cuales no estarian
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dispuestas a conceder crédito a sujetos que representen un alto riesgo de pérdida o no
pago, a los cuales se les deberia cobrar una tasa de interés mas alta con el fin de

compensar la probabilidad que incumplan sus obligaciones financieras.

De acuerdo con el criterio del Banco Central de Costa Rica (2019) en la propuesta
metodoldgica para la determinacibn de una tasa de interés méaxima dirigida a las
operaciones de crédito en el pais, la cual se presentd a la Comision Permanente Ordinaria
de Asuntos Hacendarios durante la discusion del proyecto de ley, en cuanto al tema de

exclusion financiera se indicé lo siguiente:

Establecer precios maximos podria excluir a un porcentaje de deudores que
no conseguirian un oferente dispuesto a conceder crédito a los nuevos
precios, al no resultar rentables para el prestamista. Esto es porque un limite
de tasa activa de interés afecta a los oferentes de crédito sin importar su
estructura de costos o niveles de servicio, por lo que algunos proveedores
de financiamiento reduciran su oferta para aquellos demandantes que
perciban como mas riesgosos. Tipicamente, estos serian los de menores
ingresos y las micro y pequefias empresas, pues tienen a demandar créditos
por montos menores (que son mas costosos para el prestamista por cada
colén prestado) y tiene mayor perfil de riesgo (pues no cuentan con sélidos
historiales crediticios ni con activos suficientes para ofrecer como garantia).

(Banco Central de Costa Rica, 2019, p. 2)

Este estudio también expone el posible riesgo que puede generar que los grupos excluidos
se desplacen hacia el mercado informal en busca de recursos financieros, situacion que

podria desencadenar otros efectos adversos como los son el control tributario y una caida
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en el grado de profundizacién financiera, la cual mide la facilidad para acceder a los

productos y servicios bancarios (p. 3).

Patricia Leiton Quirds, economista y periodista, argumentd que establecer un limite a las
tasas de interés, no garantiza que estas sean mejores ni mas accesibles para las personas
consumidoras, tal y como lo analiza, con la Ley N°9859 solamente se logrard tener un
instrumento legal que permite tipificar el delito de usura y buscar aliviar financieramente a
las personas afectadas por el endeudamiento (P. Leitdbn, comunicacién personal, 02 de

agosto, 2021).

Para lograr que las tasas activas lleguen a un nivel 6ptimo, las personas expertas en contra
del establecimiento de precios topes a las tasas de interés, consideran que es necesario
resolver problemas mas estructurales relacionados con las condiciones en las que compiten
las entidades bancarias y el mercado. Este fue un punto de total acuerdo entre las personas
expertas entrevistadas, en donde nueve consideraron que hay problemas de competencia
en el sector bancario costarricense y solamente una persona profesional estuvo en

desacuerdo con esta afirmacion.

A partir de las entrevistas se logré identificar que el principal problema en torno a las tasas
de interés es la existencia de condiciones y caracteristicas propias del Sistema Bancario
Costarricense que no permiten la competencia real entre las entidades bancarias, y que no
favorecen a una mayor eficiencia en funcionamiento del sector, produciendo asi un

desequilibrio que afecta las tasas de interés activas.

Las personas entrevistadas identificaron los siguientes problemas que afectan la

competencia en el Sistema Bancario en Costa Rica:
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La garantia estatal que poseen los bancos publicos en contraste con una banca
privada que no la posee.

Entidades bancarias como el Banco Popular y de Desarrollo Comunal, que son
creados por medio de leyes especiales y que les permite gozar de ciertos beneficios,
como por ejemplo que los impuestos al ahorro estan exentos.

Pese a no ser sujetos de estudio en esta investigacion, las personas expertas
mencionaron a entidades como las cooperativas a las cuales la regulacion vigente
les exonera y otorga beneficios que no gozan las entidades bancarias.

El mercado bancario tiene barreras de entrada que, segun las personas
entrevistadas, provoca que sea relativamente pequefio creando un oligopolio.

Se menciond la desigualdad entre la banca estatal y privada en cuanto al fondeo;
para la banca privada la mayor parte del fondeo proviene de los ahorros o
certificaciones a diferencia de la banca estatal que mayormente lo obtiene de las
cuentas corrientes.

El peaje bancario, que a cambio de concederle a la banca privada acceder a las
cuentas corrientes se les pidi6 que el 17% de esas captaciones se destinara al
Fondo de Crédito manejado por el Sistema de Banca para el Desarrollo para el
financiar a las pequefias y medianas empresas o bien, mantener el 10% y ser
intermediado por ellas mismas para este sector.

Del lado de la banca publica, se deben cumplir con todas las cargas parafiscales
gue establece la regulacién, los bancos publicos deben destinar de sus utilidades el
15% para el Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte (IVM), el 10% para el Instituto de
Fomento Cooperativo (INFOCOOP), el 5% para el Consejo Nacional de Préstamo
para la Educacion (CONAPE) y el 3% para la Comisién Nacional de Prevencion y

atencion al riego (CNE).
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Por otro lado, se les consulté por otros mecanismos de regulacion que se pudieron dar en
la discusién de la aprobacion de la ley entre los cuales estén; la regulacion por tipo de

producto, por tasas de rendimiento y el mecanismo de la no regulacién.

Luis Carlos Rodriguez menciond lo siguiente

Ya se tenia la intencién de regular, una buena forma habria sido un sistema
de tasas que diferencian segun actividad econdmica, monto y tipo de crédito.
Esto me parece que habria sido una buena medida aplicada porque se
establece la tasas en sentido de la funcién del riesgo de cada cliente y no se
generaliza una tasa para todos los segmentos. (L. Rodriguez, Comunicacion

personal, 03 de junio, 2021)

A su vez, Miguel Aguiar Bermudez, es una de las personas que descarta la regulacion por
productos diferenciados debido que considera que se tomarian en cuenta Unicamente los
productos que les interesa que sean regulados y otros no, sin embargo, sefialé que otra

buena forma hubiese sido la regulacién por tasas de rendimiento.

Nosotros hicimos un andlisis de mas de 200 corridas de tasas de interés para
poder determinar el margen en el cual el negocio es rentable para una
entidad financiera y establecimos que en los intermediarios financieros son
6 puntos, por ejemplo, tasa basica pasiva + 6 puntos y comenzamos a ver
gue en los créditos que se colocaban se empezaba a ver una competencia.

(M. Aguiar, Comunicacion personal, 02 de julio, 2021)

Basicamente, lo dicho anteriormente por el Director Ejecutivo del SBD concuerda con la
definicion de la regulacién por tasas de rendimiento, la cual establece que fijar precios le

permite a la empresa cubrir sus costos y obtener una ganancia por su actividad comercial.
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Y finalmente, otro grupo de personas entrevistadas como la ministra de Economia Victoria
Hernandez Mora, la economista y periodista Patricia Leiton Quirds, Miguel Angel Rodriguez
Echeverria, ex presidente de la Republica, ex secretario general de la Organizacion de los
Estados Americanos y ex profesor catedréatico de la Escuela de Economia de la Universidad
de Costa Rica y Julia Gonzalez Chue, financista, reiteraron en esta seccién que la mejor
opcion hubiese sido no regular las tasas de interés y mas bien enfocarse en temas

estructurales del sistema para mejorar y aumentar la competencia.

Principalmente argumentaron que muchas veces las regulaciones no tienen el efecto
deseado y que mas bien generan otras distorsiones como en este caso, personas excluidas
del sistema bancario y que podrian ser atraidas por el mercado ilegal, ademas, se enfocaron
en que cada entidad bancaria deberia buscar una mejor forma de “ir a la guerra” refiriéndose

a ser una entidad mas eficiente y competitiva a la hora de realizar su giro comercial.

En general, las 10 personas entrevistadas dieron su punto de vista acerca de la regulacion,
los mecanismos que tienen las autoridades para realizarlo si asi lo desean, ademas de las
competencias de las entidades publicas. Hubo posiciones muy diversas e interesantes de
como las personas visualizan la mejor forma de atacar una problematica nacional, a pesar
de las diferencias encontradas, todas las personas coinciden en que existen problemas que
afectan la competencia entre las entidades que conforman el Sistema Bancario Nacional y
gue estos problemas estructurales, estan afectando la competitividad, la generacion de

empleo y el bienestar general de la poblacion.

7.1.2 Entorno Politico

El entorno politico se encuentra inmerso tanto en el disefio, la elaboracién y la ejecucién de

politicas de regulacion, ya que existen una diversidad de actores con intereses particulares
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que ejercen presion con el fin de influir en las decisiones que toman los Poderes Publicos

y asi velar por sus objetivos.

Cabe sefialar que un grupo de interés o grupo de presion se refiere a un conjunto
organizado de individuos o entidades que cuentan con intereses comunes y que ejecutan
acciones para influir en la elaboracion y ejecucién de politicas econdmicas, con el objetivo

principal de asegurar su proteccién (Cuadrado et al., 2010, p. 99).

De acuerdo con Cuadrado et al. (2010), existe una asimetria en la fuerza de los grupos de
poder y en el caso de grupos de presion bien definidos, poco numerosos y con gran poder
econdmico existird una mayor probabilidad de verse beneficiados producto de su influencia

en la toma de decisiones (p. 100).

En ese sentido, se debe tomar en consideracién que no siempre los criterios técnicos son
aplicados para la solucién de los problemas publicos debido a que existe un componente
altamente politico involucrado en la toma de decisiones. El &mbito politico y técnico deben
enlazarse y articularse para poder encontrar el balance adecuado que permita el mejor
abordaje posible a los problemas publicos, lo cual es realmente dificil en un entorno de

pluralidad de actores.

En sintesis, una estructura politica engloba todas aquellas relaciones de poder resultantes
de los procesos politicos, de tal forma que sirven como via para que los diversos colectivos
existan y encuentren su expresion en la estructura social, asi como la posibilidad de cambiar
sus intereses en recursos de poder. En otras palabras y de forma analoga, resulta claro que
una estructura politica es la expresién resultante de procesos en los que las diferentes
posiciones de la estructura social se tornan en cierta capacidad de dominacion, en un juego

de confluencia de intereses diversos representados en la sociedad (Atria, 1975, p. 14).
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En concordancia con lo sefialado, 9 de las personas entrevistadas consideraron que si
existe una influencia del entorno politico en la determinacién de las tasas de interés activas
y es un elemento importante si se contempla una posible politica de regulacion, los
argumentos que sostienen las posiciones son diversos, e interesantes, tanto en su

consideracion, como en su analisis.

Por ejemplo, se indicoé que directamente sobre las tasas activas existe influencia dado que
el mercado siempre se ve influenciado por el entorno politico, y las tasas reaccionan a este,
por lo que se considera entonces inevitable que el entorno politico afecte la politica

macroeconomica (J. Acufia, comunicacion personal, 03 de junio, 2021).

Otro de los argumentos que se esgrimen a favor de la influencia ejercida por el entorno
politico es que, a pesar de contar con el criterio técnico de expertos en la temética, muchas

veces estos parecen no ser tomados en consideracion.

Esta postura fue expuesta por Luis Carlos Rodriguez Acufia, quien sefialé que el entorno
politico ejerce influencia en la configuracion de regulaciones y resalté que en el caso
particular de Costa Rica se presentaron criterios técnicos por parte del Banco Central de
Costa Rica, la Superintendencia General de Entidades Financieras, la Asociacién Bancaria
Costarricense y la Camara de Comercio de Costa Rica y a pesar de ello, estos no fueron

considerados.

Ademas, en la misma linea comenté que si se analizan los paises que tienen regulacion
relacionada con el control de tasas de interés, se puede determinar el tipo de gobierno que
caracteriza al pais, es decir, que existe una relacion entre la postura a favor o en contra de
la decision de intervencion estatal en los mercados y el tipo de gobierno, lo que es
claramente una incidencia sustantiva del entorno politico en el tema (L. Rodriguez,

comunicacion personal, 03 de junio, 2021).
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Otro argumento a favor de la influencia del entorno politico que cabe mencionar, es que se
debe tener en cuenta que la ley es una decision de orden politico, por cuanto las personas
asesoras ofrecen criterios técnicos, pero las decisiones son tomadas por personas politicas
y desde otro punto de vista, no seria democratico que las decisiones fuesen tomadas

Unicamente por personas técnicas (J. Acufia, comunicacién personal, 09 de julio, 2021)

Un aspecto explicado por Carlos Palma Rodriguez, ex decano de la Facultad de Ciencias
Econdmicas de la Universidad de Costa Rica, es que, a pesar de las reformas del afio 1995,
las Juntas Directivas de los bancos del Estado son designadas por el Consejo de Gobierno,
por lo que en este sistema de nombramiento no prevalece un criterio técnico. (C. Palma,
Comunicacién personal, 11 de junio, 2021). Lo anterior, se encuentra establecido en el
articulo N° 20 de la Ley Organica del Sistema Bancario Nacional, en el cual se detalla que
las Juntas Directivas de los bancos comerciales se conformaran por 7 miembros, los cuales

en su totalidad seran nombrados por el Consejo de Gobierno

Cabe resaltar que en principio la entidad bancaria responde a la misma l6gica de cualquier
mercado, es decir responde a: oferta, demanda, oferentes, y demandantes; sin embargo,
suelen aparecer reguladores y politicos, los cuales podrian percibir alguna situacion injusta,
en este sentido entran a jugar muchos factores tales como: principios, escalas de valores,

intereses particulares, etc. (P. Leiton, Comunicacion personal, 2 de agosto, 2021).

Asimismo, se sefial6 que uno de los factores del entorno politico que influye es el apoyo
popular que existe en torno a la promulgacion o no de una determinada ley; es decir, una
ley que sea ampliamente respaldada por la ciudadania, probablemente va a transcurrir con
mayor celeridad durante la discusion legislativa en comparacion a un proyecto de ley que

no sea popular (L. Rodriguez, comunicacién personal, 03 de junio, 2021).
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Otra forma en la que el entorno politico incide es cuando existen presiones que hacen
atractivo desde el punto de vista politico tomar ciertas medidas; no obstante, esto no
deberia de darse, mas bien la persona politica deberia explicar a las personas porque se
toman o no ciertas decisiones y por qué la medida mas popular podria ser la menos

adecuada (R. Madrigal, comunicacion personal, 28 de junio, 2021).

En contraposicion, Victoria Hernandez Mora apuntd que el entorno politico no influye y
argumentd que no existe relacion entre lo politico y lo técnico y que de ser asi seria muy
peligroso, ademas, sostuvo que las decisiones se toman con base en un estricto apego a

criterios técnicos (V. Herndndez, comunicacion personal, 16 de junio, 2021).

Tal y como lo sefialaron la mayoria de las personas expertas, existe una estrecha relaciéon
entre el entorno politico y los mercados financieros y precisamente este fenomeno es
estudiado desde la disciplina de la economia politica, la cual se refiere a la medida en que
la politica genera influencia en la economia, asi como la economia incide en la politica.
Cabe sefialar que Adam Smith, David Ricardo y John Stuart Mill son considerados como
los creadores de la economia politica moderna, por cuanto no concebian el entorno politico

y econdémico como espacios separados (Fondo Monetario Internacional, 2020, p. 6).

Ahora bien, particularmente sobre la influencia de los diversos grupos de interés en el
establecimiento de las tasas de interés o en las politicas de regulacién, fue explicado que
siempre existen grupos de interés alrededor de cualquier iniciativa con el fin de incidir en su

resultado final.

En cuanto a la corriente ideoldgica de las autoridades econdémicas dos de las personas
entrevistadas indicaron que, si el gobierno de turno tiende a ser liberal o bien, conservador,

es probable que los nombramientos y las decisiones que se tomen sigan esa linea de
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pensamiento, lo cual va incidir en si se promueve la competencia y el libre mercado o la

regulacion en sus diferentes formas.

De acuerdo con lo explicado, se resalta una corriente de pensamiento que afirma la
influencia del entorno politico en el establecimiento de politicas de regulacién y las tasas de
interés activas, la cual puede notarse en la promulgaciéon de algun tipo de normativa
relacionada a intervenir en la dinamica bancaria, pero también puede ser evidente en la
conformacion de las Juntas Directivas de los bancos del Estado y los 6rganos supervisores
del sistema financiero como la SUGEF, el BCCR y la CONASSIF; ligado a eso la ideologia
del gobierno de turno, el actuar de las personas politicas con capacidad decisoria u otros

aspectos son elementos importantes de considerar.

7.1.3 Contexto Socioeconémico

La Real Academia Espafiola define socioeconémico como “Perteneciente o relativo a los
factores sociales y econoémicos”, por lo tanto, el contexto socioeconémico se vincula con
los factores econémicos y sociales que caracterizan a colectivos de personas y que se
relacionan con el nivel educativo, nivel de ingreso, creencias, comportamiento, gustos y
preferencias, entre otros, que en consecuencia tienen una influencia directa en la

elaboracion de politicas publicas.

Dentro del contexto socioecondémico, se encuentran dos dimensiones de analisis, en
primera instancia se encuentra la parte social, vinculada con la cultura, las creencias y el
comportamiento, y lo econémico enlazado con el acceso a los medios de produccién y los
niveles de ingresos, es decir, se estudia la relacion del comportamiento social en relacion

con lo econémico.
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El contexto socioecondmico reviste gran importancia, ya que, producto de este pueden
expresarse factores que impliquen efectos deseados o bien, no deseados, dentro de la
ejecucién de cualquier politica publica, razén por la cual el disefio de esta debe considerar
y estudiar el contexto socioecondémico debido a que se encuentra intrinseco en la ejecucion

de politicas publicas, siendo por tanto un elemento que no se puede obviar.

Un aspecto vinculado al contexto socioecondémico de la poblacion costarricense es el
endeudamiento, tomando en cuenta el papel tan relevante que cumplen las diferentes
entidades financieras en una economia y el comportamiento que desencadena o refleja en

las personas.

Las deudas en forma de crédito pueden ser utilizadas para diversidad de fines, tales como
consumo, vivienda, inversién empresarial, entre otros, y particularmente el crédito destinado
a consumo ha provocado un incremento en el endeudamiento de las personas con el fin de

satisfacer necesidades personales.

En el caso de Costa Rica, segun datos de la encuesta de “Endeudamiento de los hogares
costarricenses” realizada por la Oficina del Consumidor Financiero (2021), un 74% de las
personas entrevistadas cuenta con al menos una deuda, ademas, un factor relevante
constituye que un 35% de la poblacion entrevistada pueden cumplir con lo basico de manera

limitada y a un 27% no les alcanza (parr. 1-3).

De acuerdo con lo expuesto por las personas entrevistadas, existen una diversidad de
factores que han provocado una visible alza en el nivel de deuda de la poblacién

costarricense, dentro de los cuales se pueden sefalar los siguientes:
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Cultura de consumo

Cuatro de las personas expertas explicaron que la poblacién costarricense se caracteriza
por un alto nivel de consumo, lo cual se refleja en un importante déficit de balanza de pagos
del pais, en el que las importaciones son mayores a las exportaciones. En otras palabras,
Costa Rica compra mas de lo que produce y esto a nivel macroeconémico puede

relacionarse entre otros aspectos con una cultura orientada hacia el consumo.

Por otra parte, se mencion6 que la poblacion costarricense tiene una alta predisposicion
marginal por consumir y una baja predisposicion marginal por la inversiéon en forma de
ahorro y esto se vincula con elementos culturales, que en cierta medida se derivan del
cambio que provocd el acceso a los medios de telecomunicaciones (C. Palma,

comunicacion personal, 11 de junio, 2021).

Modelo de negocio bancario

Uno de aspectos destacados en las entrevistas fue el rol que debe desempeniar la banca a
la hora de articular oferta y demanda monetaria, ya que una de las funciones fundamentales
de la banca es transformar el ahorro de la sociedad en inversion; no obstante, esto no
necesariamente se cumple y dependiendo del modelo bancario ese ahorro se puede

transformar en consumo en lugar de inversion.

De acuerdo con lo expuesto, cuando el negocio de la banca se orienta hacia el consumo
por ser una linea que genera una mayor rentabilidad, esa funcién esencial se desvirtia o
desvia redireccionando los recursos de un énfasis en la inversibn a un énfasis en el
consumo. De hecho, dentro de las entrevistas a personas expertas se menciond que la

banca esta més orientada a prestar a personas empleadas que a empresarias, lo que es
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concordante con un giro del préstamo para inversién hacia el préstamo de consumo (M.

Aguiar, comunicacion personal, 2 de julio, 2021).

De hecho, segun lo sefialado por De la Torre, 1ze y Schmukler (2012), en América Latina
se ha producido una expansion del crédito bancario orientado sobretodo a préstamos de
consumo y no tanto para la produccion, por lo que el acceso para hogares, empresas o

infraestructura se constituye problemético (p. 2).

Esta conducta es perniciosa para la economia porque desincentiva el crédito a la inversion
necesaria para un crecimiento del empleo en un contexto de desempleo, y al mismo tiempo
estimula el consumo, que, sin ingresos provenientes de empleos remunerados, puede

Unicamente financiarse por medio de deuda.

Costo de vida en Costa Rica

Fue comentado por dos de las personas entrevistadas que el costo de vida en Costa Rica
es relativamente alto, en tanto muchos de los bienes y servicios puestos a disposicion de
la poblacion son costosos, en esta linea, fue resaltado que el costo interno afecta las cargas

sociales y que existen costos de regulacion altos.

Educacion financiera

Un aspecto mencionado de la mano con el endeudamiento de la poblacion costarricense,
fue la necesidad de que las personas cuenten con educacion financiera para mejorar la

toma de decisiones en la adquisicién de créditos e inversiones.

De acuerdo con Garcia, Grifoni, Lépez y Mejia (citado en Banco de Desarrollo de América
Latina, 2013, p. 15), la educacién financiera constituye un proceso en el cual las personas

inversoras o consumidoras cuentan con un nivel de compresion apto sobre los productos y
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servicios financieros asi como los riesgos asociados a estos, por medio de informacién,
instruccién o asesoramiento, lo que hace que desarrollen habilidades para tomar decisiones

informadas y para llevar a cabo cualquier accién al considerar su bienestar econémico.

Para cinco de las personas entrevistadas, existe una evidente necesidad de formacion por
parte de la poblacién costarricense con el fin de desarrollar conocimiento base a la hora de
involucrarse en la adquisicion de créditos, de modo tal que, se tenga informacion suficiente

sobre las condiciones que brindan las diferentes entidades financieras.

Por otra parte, tres de las personas entrevistadas consideraron que el contexto de alto
endeudamiento era un factor relevante para regular las tasas de interés activas. Segun lo
sefalé Jonathan Acufia Soto, la regulacion de las tasas de interés se habia planteado hace
muchos afios atras; sin embargo, el contexto de la pandemia por el virus Sars-Cov-2
permiti6 generar un ambiente politico en el cual se aprobd la reforma (J. Acufia,

comunicacion personal, 03 de junio, 2021).

Entre los argumentos en contra, fue mencionado que no es el mecanismo idéneo y que
para mejorar la situacion se pueden utilizar burds de créditos o herramientas de deduccion
de salarios. Asimismo, se explicé que incluso la disminucion de las tasas de interés podria
generar un nivel mas alto de endeudamiento, por lo que habria que estudiar los efectos de

la reforma en el futuro.

Ahora bien, en los mercados financieros a veces pueden existir dificultades para acceder a
la informacion ya que no se estd en condiciones de competencia perfecta, bajo la cual,
todos los agentes econdmicos deberian tener acceso a la totalidad de la informacion para

tomar decisiones en cuanto a los productos financieros.
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Tres de las personas entrevistadas consideraron que la informacion que brindan las
entidades bancarias no es suficiente para que las personas ejecuten buenas acciones con
sus productos financieros y que, ademas, no se brinda un acompafiamiento o asesoria con
las personas consumidoras de servicios crediticios, lo cual también fue relacionado con la

educacion financiera que debe recibir la poblacidn costarricense para la toma de decisiones.

De acuerdo con lo expuesto por Miguel Angel Rodriguez Echeverria, asi como existe una
asimetria de formacion e informacion a las personas consumidoras, también existe una
asimetria en relacién con la informacién que la institucion financiera tiene de la persona
deudoray la que realmente es pertinente. Es decir, existe por ejemplo informacion referente
al comportamiento de pago de un deudor en particular a la cual la institucién no tiene acceso
y el deudor no revela, esto aumenta el nivel de riesgo para la institucion financiera (M.

Rodriguez, comunicacion personal, 18 de junio, 2021).

En cuanto a las personas gue creen gue la informacion que brindan las entidades bancarias
es suficiente, se argumenté que la problematica radica en que las personas no se interesan

por buscar la informacion o no son cautelosas al leer los contratos crediticios.

Por otra parte, fue explicado por Miguel Aguiar Bermidez que las entidades bancarias no
deben tomar el rol como educadores financieros, sino mas bien que el Estado tiene que
tomar ese papel para lograr educar financieramente a la poblacion costarricense y asi
generar habilidades que le permitan a las personas analizar el ambito financiero (M. Aguiar,

2 de julio, 2021).

A partir de lo expuesto por las personas entrevistadas, se evidencié que uno de los puntos
comunes expresados en las entrevistas constituye en la necesidad de contar con educacion

financiera para la toma de decisiones informada por parte de la poblacion costarricense.
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Por otra parte, no se visualizé que el alza en el endeudamiento de la poblaciéon costarricense
se concibiera como un factor que justificara la necesidad de regulacién de las tasas activas,
ya que las personas entrevistadas abogan por trabajar en resolver aspectos como la cultura
financiera, mejorar los burds de crédito o bien, atacar problemas estructurales que limitan

la competencia en el SBN.

7.1.4 Otras variables y consideraciones

El proceso de establecimiento de las tasas de interés activas se ha sometido a diversas
discusiones, lo que cred un intercambio de ideas y criterios tanto de parte de quienes
consideran gue se debe establecer una politica de regulacién para las tasas de interés,
como de aquellos que lo encuentran contraproducente para el correcto funcionamiento del

mercado.

Como parte de los argumentos planteados por parte de los diputados y diputadas que
propusieron la “Ley de Usura” para regular las tasas de interés activas, se explico que la
informacién brindada en los mercados no era de facil acceso ni sencilla, lo cual dificultaba
la comparacion de productos. También, se resalté que el mercado tiene una estructura
oligopdlica y se sefial6 el aumento en el nivel de endeudamiento de la poblacién

costarricense en los ultimos afios (Asamblea Legislativa, 2018, p. 3).

Las tasas de interés activas constituyen el monto que debe pagar un deudor por un crédito
y se manifiestan en forma de porcentaje, cabe sefalar que el establecimiento de esta tasa
varia de acuerdo con algunos elementos, entre los que se puede mencionar: el tipo de
cambio, el perfil del cliente, y la prima por riesgo, este Ultimo contempla factores internos

como la probabilidad de pago y externos como la actividad econémica.
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Ahora bien, es relevante para esta investigacion evaluar si el tipo de entidad bancaria tiene
influencia o no en el establecimiento de la tasa de interés, es decir, si se presentan
diferencias al tratarse de un banco publico o privado. Con el andlisis de las entrevistas es
posible determinar que se da una tendencia por parte de los profesionales entrevistados,
que manifiestan que si existen diferencias en el establecimiento de la tasa activa de acuerdo

al sector bancario.

Segun Castro y Serrano (2013) la intermediacion financiera difiere si se habla de banca
publica o privada, puesto que la banca privada le da un trato mas estricto a la calidad de la
cartera crediticia porque su objetivo principal es generar lucro en contraste con la banca
publica, la cual trabaja con proyectos mas riesgosos, esto con el fin de generar una mayor

rentabilidad social (p. 15).

Uno de los argumentos expuestos por Roger Madrigal Lépez, fue que si el analisis se basa
en las tasas de interés si existen diferencias; sin embargo, es importante resaltar que los
bancos se especializan en diferentes ambitos, por ejemplo, algunas entidades se enfocan
en tarjetas de crédito que tienen un riesgo mayor o bien, otras entidades bancarias tienen
una tasa de interés mejor, pero solicitan un colateral al crédito hipotecario, por lo que esto
se relaciona mucho con el nivel de riesgo (R. Madrigal, comunicacién personal, 28 de junio,

2021).

Por otra parte, resalté que existe una hipétesis sefialada en algunos estudios que concluyen
que la banca publica tiene méargenes de intermediacion financiera altos y cuando la banca
privada ingreso replicé la dinamica debido a que la competencia se lo permitio (R. Madrigal,

comunicacion personal, 28 de junio, 2021).

En esa linea, Abarca, Ash, Herndndez, Jiménez y Martinez (2016) sefialaron que el Sistema

Financiero de Costa Rica debe disminuir los margenes de intermediacién financiera con el
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propdsito de lograr ser mas competitivo. Por otra parte, explicaron que la SUGEF pretende
que a través de la apertura de la banca se genere una mayor eficiencia, para lo cual es
relevante que las tasas activas y pasivas sean reguladas debido a la brecha presente en el

periodo de analisis (p. 85).

Lo expuesto anteriormente, se puede respaldar con los resultados de los gréficos de
densidad y estadisticas descriptivas de la variable dependiente y las variables
independientes segun el tipo de banco (publico o privado) desarrollado con mas
profundidad en el capitulo V de este trabajo de investigacidn; en donde se confirman que,
aunque su comportamiento es similar, en lo que respecta a las tasas activas si hay

diferencias.

Asimismo, Carlos Palma Rodriguez, hizo hincapié en el costo de fondeo y argumenté que
este es diferenciado en bancos publicos y privados, también enfatizé en que la banca
publica se encuentra en todo el pais, en contraste con la banca privada y que el margen de
ganancias deberia de ser mayor en la banca privada que en la publica, debido a que, en
los bancos privados se les debe pagar a los socios de acuerdo a las utilidades, mientras
gue, en los bancos publicos las ganancias se les dan a todos los duefios del banco, es

decir, a las personas (C. Palma, comunicacién personal, 11 de junio, 2021).

Este argumento se vincula con lo expuesto por Miguel Aguiar Bermudez quien explicé que
la banca publica y privada tienen diferentes funcionalidades, la primera tiene como objetivo
generar los instrumentos necesarios para la movilidad y rentabilidad social y la banca
privada se instaura con el fin de generar riqueza para sus accionistas, lo cual produce
efectos sociales y econémicos como el desarrollo de actividades econémicas (M. Aguiar,

comunicacion personal, 02 de julio, 2021).
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Ahora bien, un elemento asociado a la tasa activa es la prima por riesgo, de manera que, a
mayor riesgo se espera una tasa de interés mas alta y a menor riesgo se obtendria una
tasa de interés mas baja, en virtud de ello, la prima por riesgo es un elemento intrinseco a

la tasa de interés.

Sobre la opinibn de las personas entrevistadas, se da una inclinacién entre quienes
afirmaron que la banca privada compensa mas el riesgo que la publica y que existe una
relacion entre rentabilidad y nivel de riesgo, por lo tanto, la tasa de interés debe ser mas
alta. Asimismo, se indicé que la banca estatal puede asumir un menor riesgo debido a la

garantia estatal y que en la banca privada el efecto es el contrario.

Lo descrito se enlaza con los resultados obtenidos en esta investigacion en el Capitulo V,
en el que por medio de una ecuacion se comprob6 que los bancos privados compensan el
riesgo a través de un aumento en el rendimiento por medio de las tasas activas, es decir,

que compensa mayormente el riesgo en comparacién con la banca publica.

Desde otra perspectiva estan quienes opinan que no hay diferencias entre cual sector
compensa mas el riesgo, dentro de este grupo se puede citar a Victoria Hernandez Mora,
quien resaltd que ambos sectores compensan el riesgo y que las estructuras de riesgos en
las entidades bancarias estan dirigidas por personas especializadas. Ademas, enfatiz6 en
que el tema esta mas dirigido al margen ampliado, es decir, hasta donde el mercado esta
dispuesto a pagar un precio alto con altas tasas (V. Hernandez, comunicacién personal, 16

de julio, 2021).

Sumado a lo anterior, Hernandez sefial6 que la banca privada es muy exigente con lo que
respecta a créditos, y que a diferencia de la banca publica se enfoca en su tarea de
inteligencia de negocios y rentabilidad (V. Hernandez, comunicacion personal, 16 de julio,

2021).
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Por otro lado, existe un debate para definir si los bancos son o no tomadores de precios,
Duran, Quirés y Rojas (2009) mencionaron que la evidencia empirica sugiere que el
Sistema Financiero Nacional se aleja del comportamiento de un mercado perfecto, en
cuanto a competencia se refiere, tanto en el crédito como en la intermediacién financiera,
esto debido a que, los intermediarios financieros actian como tomadores de precios en las

inversiones financieras (p. 46).

En esa misma linea, los autores destacaron que hay casos de bancos pequefios donde se
evidencia un bajo nivel de rivalidad, en lo que respecta al crédito e intermediacion financiera,
este contexto es razonable puesto que, estas instituciones operan en nichos de mercado
diferentes, esta afirmacion conlleva a determinar que el componente de inversiones es
relevante en el tipo de estructura de mercado, mas adn, porque en estas operaciones las

instituciones bancarias actian como tomadoras de precios (p. 42).

En la entrevista es posible observar una division del grupo, ya que cuatro de diez
profesionales indicaron que los bancos son tomadores de precio, por otro lado, cuatro
resaltaron que no lo son, finalmente dos participes de las entrevistas no se refirieron al
tema. De acuerdo con lo expuesto por Miguel Angel Rodriguez Echeverria, los bancos son
basicamente tomadores de precios cuando se considera a cada uno individualmente, sin
embargo, cuando se consideran en conjunto son fijadores de precios (M. Rodriguez,

comunicacion personal, 18 de junio, 2021).

Asimismo, ejemplificé esta situacion e indicé que una entidad como el Banco Nacional de
Costa Rica con el dominio de mercado que cuenta es dificil que pueda actuar de forma
diferente en comparacion a la actuacion del resto del mercado, de igual manera destaco
que cuenta con la competencia de crédito externo del pais (M. Rodriguez, comunicacion

personal, 18 de junio, 2021).
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Por otra parte, el economista Jonathan Valembois Torres comenté que en el sector bancario
no todos los bancos son tomadores de precios ya que existen diferentes niveles de
participantes, puesto que hay algunos que cuentan con un mayor poder. En ese sentido las
entidades bancarias méas pequefias siguen lo que establezcan los bancos méas grandes (J.

Valembois, comunicacion personal, 29 de junio, 2021).

Entre quienes se contraponen a que los bancos son tomadores de precios se puede
mencionar a Roger Madrigal Lépez, quien argumenté que los bancos no son tomadores de
precios y explica que mas bien la situacibn que se da es una jerarquizacibn o mayor
participacion de parte de algunas entidades bancarias, puesto que, es posible ubicar
algunos bancos como lideres y otros como seguidores, es decir, el tema radica en que hay
una discusion y decision para establecer precios (R. Madrigal, comunicacién personal, 28

de junio, 2021).

Ahora bien, en los capitulos V y VI se seleccionaron un conjunto de variables
microeconémicas y macroeconomicas con el propésito de estudiar su influencia en el
establecimiento de las tasas activas, las cuales fueron sometidas a un modelo de regresiéon
gue permitié evidenciar la importancia estadistica que cada variable independiente tiene
sobre la variable dependiente, por lo tanto, fue de interés consultar a las personas
entrevistadas la influencia que le otorgan a dichas variables, cuyas respuestas pueden

observarse en la siguiente figura.
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Figura 14. Percepcion de las personas entrevistadas sobre la importancia de las variables

en el establecimiento de la tasa activa
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Nota: Elaboracién propia, 2021, a partir de las entrevistas.

En esta figura es posible observar la diferente percepcion de las personas entrevistadas en
las variables sefialadas y demuestra el nivel de importancia que le asignaron a cada una
de las variables para el establecimiento de la tasa activa. Primeramente, en el caso de la
actividad econémica se puede evidenciar una gran dispersiéon de los resultados, es decir,
las respuestas difieren en gran medida respecto a la relevancia de la actividad econémica

en el establecimiento de la tasa activa.

Respecto a las variables Inflacion, Tasa de Politica Monetaria y eficiencia bancaria, se
identific6 un comportamiento muy similar, puesto que, los participantes de la entrevista le

dieron una puntuacion de media a alta, es decir, que son de importancia en el
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establecimiento de la tasa activa, a diferencia de las variables Reserva Bancarias, Tipo de
Cambio y Cumplimiento de la Normativa Prudencial, donde el grado de coincidencia en las
respuestas tienen una alta concurrencia en que estas variables tienen una puntuacion de
medio a bajo, en otras palabras, no es de mucha importancia para el establecimiento de la

tasa activa.

Se debe destacar el resultado de la variable prima por riesgo, ya que tal como se indica en
el gréfico es posible observar un alto grado de coincidencia, donde la mayoria de las
personas expertas tienen una postura similar al asignarle un alto puntaje y fue la que
consideraron mas relevante en el proceso de establecer la tasa activa, este hallazgo va de
acuerdo a los resultados obtenidos empiricamente con los datos en el capitulo V, donde se
demuestra una importancia altamente significativa de la prima por riesgo sobre la variable

dependiente (tasa activa).

Figura 15. Grafico de puntuacién promedio de las variables sobre el establecimiento de la

tasa activa
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Nota: Elaboracion propia, 2021, a partir de las entrevistas.
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Ahora, segun la figura 15 se puede observar una puntuaciéon promedio de la respuesta de
los participantes, donde de manera general las variables de mayor importancia son la
Inflacion, la Tasa de Politica Monetaria y la prima por riesgo, seguido por la actividad
econdmica y la eficiencia bancaria y en un menor rango se ubican las reservas bancarias,
el cumplimiento de la normativa prudencial y finalmente el tipo de cambio, la cual fue

considerada de menor importancia sobre la tasa activa.

Por otro lado, los participes hicieron alusion a otras variables que no se contemplaron en la
entrevista y definieron que estas tienen un papel importante en el proceso de establecer
una tasa activa, las variables destacadas por los entrevistados son: el costo de produccion,

el costo operativo, el déficit fiscal, los costos legales y la tasa de interés en el exterior.

De manera global, la verificacion de datos sobre el estudio de las variables
microecondémicas y macroeconomicas en el establecimiento de la tasa activa, corroboran
los resultados obtenidos en el modelo de regresién y lo establecido en la teoria, definiendo

de esta manera cuales son los factores que tienen mayor influencia sobre la tasa activa.
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Capitulo VIII: Conclusiones



A raiz de la elaboracion de este Trabajo Final de Graduacion acerca de los factores que
influyen en una politica de regulacion para las tasas de interés, se llegd a las siguientes

conclusiones:

Objetivo 1: Describir el desarrollo regulatorio del Sistema Bancario Nacional a partir de la

creacion de la Ley Orgéanica del Banco Central de Costa Rica.

El Sistema Bancario Nacional se caracteriza por ser relativamente pequefio, al finalizar el
afo 2020 existian en Costa Rica 15 entidades bancarias constituidas y reguladas por la

Superintendencia General de Entidades Financieras.

Una de las particularidades que distingue al Sistema Bancario Nacional es la alta
participacién de la banca publica, la cual constituye el sector predominante ya que
concentra un fragmento muy significativo del mercado financiero si se toma en cuenta el

tamafio de sus activos en comparacion con el de los otros actores.

Sobre la banca publica se puede decir que esta busca generar rentabilidad sobre sus
activos tal como lo hace la banca privada; sin embargo, su existencia no se reduce a esto
ya que desde sus origenes fue pensada como motor del desarrollo econémico del pais,
enfocada principalmente en la rentabilidad social, a diferencia de la banca privada que se

concentra en generar lucro, actuando en pro de mantener una cartera crediticia de calidad.

Tal y como lo sefiala la Ley 1644 “Ley Organica del Sistema Bancario Nacional” los bancos
publicos operan como instituciones autbnomas de derecho publico, son creados por medio
de una ley que le otorga personeria juridica propia e independencia en materia de
administracién y ejecucion de sus funciones, ademas, cuentan con la garantia y la completa

cooperacion del Estado de acuerdo con el articulo 2, 3y 4 de la ley citada.
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Como se pudo observar en el desarrollo del capitulo IV de esta investigacion en donde se
describe el marco regulatorio que rige en la actividad bancaria en Costa Rica, los hitos
histéricos tanto nacionales como internacionales pueden influir en la dinamica de los
sistemas bancarios y los servicios o productos que ofrezcan. A partir de sucesos de alta
importancia se puede promulgar normativa que introduzca cambios significativos a la
actividad que realizan las entidades bancarias y otras entidades del Sistema Financiero

Nacional.

Uno de esos cambios normativo se generd a través de la consolidacion del Sistema
Bancario Nacional en la década de 1980 debido la crisis que enfrentaba el pais, esto dio
como resultado un sistema bancario sélido y robusto mediante la creaciéon y modernizacion
de la autoridad monetaria, la Superintendencia General de Entidades Financieras, asi como
la Ley del Sistema Bancario Nacional que permiten que el pais esté preparado ante choques

internos o externos que podria enfrentar la economia nacional.

Es importante, que ante un contexto mundial de grandes cambios y altamente globalizado,
en donde los sistemas financieros tienen influencia en la mejora de las condiciones de la
vida de las personas, se tome en consideracion que el contexto juega un papel relevante
para modificar los marcos normativos, ya sea introduciendo nuevas leyes o actualizando

las existentes.

La normativa, puede tener orientaciones diferentes, estas pueden estar enfocadas a
mejorar las condiciones de crédito, lograr una mayor profundizacion financiera, proteger a
las personas consumidoras de los diferentes servicios financieros, brindar pardmetros para
que las entidades sean mas eficientes o resguardar adecuadamente los recursos del

publico, entre otras.
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En ese sentido, se rescata el hecho que la tendencia mundial es avanzar hacia una
regulacion prudencial que busca garantizar que las entidades bancarias cumplan con
principios de regulacidon, mejores practicas internacionales, estandares de solvencia y
eficiencia; asi como eliminar practicas riesgosas y perjudiciales para el funcionamiento del
sistema en conjunto y que afectan directamente a las personas y la actividad econémica de

los paises.

Objetivo 2: Analizar la influencia de las variables microecondmicas para el establecimiento

de las tasas de interés de créditos de los bancos comerciales de Costa Rica.

Por medio del andlisis de los resultados del modelo de regresiones de las variables
microeconémicas, se observé que la banca privada cuenta con mayor eficiencia bancaria
por cuanto requiere menos recursos para colocar su cartera crediticia en comparacion con

la banca publica.

Este resultado evidencia la necesidad de que la banca publica mejore sus niveles de
eficiencia para buscar una reduccion de las tasas de interés activas cobradas, al emplear
medidas para mejorar los niveles de eficiencia se provocaria una reduccién en el margen
de intermediacion financiera, el cual constituye una medida que determina la brecha entre
las tasas de interés cobradas en la colocacién de crédito y las tasas pagadas por la

captacion de los depdsitos.

Entre mayor sea este margen de intermediacion se limitan las posibilidades de expansion
del sistema bancario, ya que desmotiva a los ahorrantes debido a que la tasa que se les
paga por mantener sus recursos depositados en el banco es mucho menor del esperado,
esto a su vez reduce la cantidad de recursos que pueden ser colocados via crédito, lo que

limita las posibilidades de financiamiento de las participantes del mercado y desencadena
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un aumento en la tasa de interés cobrada dada la escasez de recursos disponibles para

préstamo.

En cuanto a la prima por riesgo, se evidencio la relevancia que tiene dicha variable en el
precio de los recursos que se colocan como operaciones de crédito en el Sistema Bancario
Nacional debido a su alta significancia estadistica y al ser la variable con mayor influencia

en la variabilidad de la tasa de interés activa.

Cabe resaltar que la banca privada es mas agresiva en el tratamiento del riesgo en sus
carteras crediticias, dicho aspecto se refleja en las tasas activas, en contraste con la banca
publica, que, si bien cuenta con mayores niveles de morosidad, su efecto sobre la tasa

activa es menor en relacion con la banca privada.

Por otro lado, si bien es cierto la ruptura del monopolio de depdsitos permiti6 un mayor
protagonismo de la banca privada en el Sistema Bancario Nacional, la banca estatal sigue
siendo dominante, tomando en cuenta la naturaleza publica de los depdsitos, al analizar el
porcentaje de participacion relativa de los bancos comerciales en los activos totales del
Sistema Bancario durante el periodo 2015-2018, la presente investigacion sugiere que

existe cierta inclinacion hacia la interaccion con este tipo de bancos.

Dicha inclinaciéon hacia los bancos publicos puede ser producto de contar con la garantia
del Estado, lo cual es un factor que brinda una mayor confianza de los participantes del
mercado bancario al saber que ante la posibilidad de una eventual quiebra de la entidad

bancaria el Estado respondera protegiendo los intereses del publico.

Finalmente, la aplicacién del indice de Herfindahl e Hirschman por parte del equipo

investigador corresponde a un insumo muy importante de este Trabajo Final de Graduacion
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al proporcionar datos mas recientes y actualizados sobre la composicion del Sistema

Bancario Nacional.

A pesar de los esfuerzos de décadas de las autoridades econdémicas para aumentar el
desempefio y la competencia en el Sistema Bancario, la aplicaciébn de este indice
demuestra que la industria de la banca en Costa Rica es moderadamente concentrada, lo
que significa que pocos actores concentran la mayor cantidad de activos del sistema como
lo son el Banco Nacional de Costa Rica, el Banco de Costa Rica, el Banco Popular y de

Desarrollo Comunal y una Unica entidad de capital privado, el Banco BAC.

Objetivo 3: Determinar la influencia de las variables macroeconémicas y su relacion en el
establecimiento de las tasas de interés de créditos de los bancos comerciales de Costa

Rica.

Segun los resultados del modelo de variables macroeconémicas, la Tasa de Politica
Monetaria, la Deuda Interna Bonificada colocada en la banca, la actividad econémica y las

reservas bancarias tienen influencia en el establecimiento de las tasas de interés.

Cabe aclarar que las variables tipo de cambio e indice de Precios al Consumidor fueron
eliminadas y no formaron parte del modelo final de variables macroeconémicas; sin
embargo, este aspecto se debe a su alta relacion con la actividad econémica, por lo que

fueron representadas por dicha variable.

Ahora bien, en cuanto a los resultados del modelo de variables macroeconémicas y
microecondémicas, los bancos comerciales parecen optar por un rol pasivo en el
establecimiento de las tasas activas, debido a que definen los precios de los productos
financieros en funcién de los indicadores macroeconémicos. Dicho hallazgo sugiere que los

bancos comerciales en Costa Rica funcionan como tomadores de precios, quedando
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subordinados a la politica monetaria liderada por el Banco Central de Costa Rica y el

contexto macroeconémico.

Con los resultados obtenidos en el enfoque microecondémico y macroeconomico fue posible
observar que existen variables en ambos que son determinantes para el establecimiento de
la tasa activa, lo que permitio realizar un modelo mixto, que integra de manera completa las
variables de significancia estadistica obtenidas en los modelos anteriores. De acuerdo con
lo obtenido en este modelo, se instauran las variables macroecondmicas como los mejores
predictores del valor de la variable dependiente, lo cual sugiere que los bancos determinan

las tasas de interés activas con una baja influencia de la dindmica microeconémica.

Por otra parte, la relevancia de la prima por riesgo en la determinacién de las tasas de
interés quedd evidenciada no solamente en el andlisis de las variables microeconémicas,
sino que también destacé en el modelo de regresién mixto en donde se realizé un analisis

integral de todas las variables sujetas a investigacion.

Dicho comportamiento pone en evidencia que la banca comercial en Costa Rica es
conservadora, lo que implica que no asume riesgo significativo en sus diferentes
colocaciones como tomadora de precios, por consiguiente, sumado a la mediana

concentracion en el sector, se observa un mercado poco competitivo.

Por consiguiente, al analizar la totalidad de variables del entorno microeconémico y
macroeconomico, la prima por riesgo constituye la Unica variable del entorno
microeconémico con significancia estadistica y agrupado con las variables
macroeconomicas logran explicar conjuntamente un 89,57% de la variabilidad total
presente en la tasa activa, lo que refleja la contribucién de las variables seleccionadas en
el presente estudio para entender el comportamiento de las tasas activas en el sistema

bancario durante el periodo de estudio.
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Objetivo 4: Identificar otras condiciones del entorno del Sistema Bancario Nacional que
pueden influir en una politica de regulacion de las tasas de interés para créditos de los

bancos comerciales de Costa Rica.

A partir de las entrevistas a personas expertas que se desarrollaron como parte del capitulo
VII, se pudo identificar el entorno politico como un factor relevante a considerar para

elaborar una politica publica destinada a regular las tasas de interés activas.

Al momento de proponer politicas de regulacion se debe realizar un ejercicio de analisis
politico, ya que los diversos actores de un mercado tendran intereses particulares, los
cuales pueden estar alineados con los objetivos que persigue la regulaciéon o bien pueden
ser contrarios, por lo gue buscaran incidir por medio de diferentes mecanismos para evitar

gue se configuren reglas que lleguen a perjudicarlos.

Tal y como fue el caso de Costa Rica, con la aprobacion de la Ley N° 9859 que establece
un limite para las tasas de interés cobrados en los créditos de las entidades bancarias, tanto
guienes apoyaban o no la regulacion emitieron su criterio y aportaron a las personas

tomadoras de decisiones con insumos para contribuir a la discusién del proyecto.

De esta manera se evidencia la necesidad de considerar el entorno politico como un factor
determinante para establecer una politica de regulacion para las tasas de interés activas,
ya que los legisladores quienes ejercen cargos de eleccién popular no necesariamente
tienen conocimiento técnico pero son quienes deben tomar las decisiones, para eso deben
participar de la discusidn grupos que posean amplio conocimiento y experticia y analizar la

problematica en relacién con las tasas de interés desde diferentes perspectivas.

Lo anterior, con respecto a proponer regulaciones o normativa conexa para intervenir

directamente sobre las tasas de interés o la actividad de intermediacion financiera que
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realizan los bancos comerciales de Costa Rica; sin embargo, la importancia del entorno

politico no solo se limita a la emision de normativa.

Este aspecto trasciende cuando se evalla la incidencia de la dinamica politica en la
seleccién personas para ocupar cargos importantes como es el caso de las Juntas
Directivas de los bancos del Estado, también puestos de confianza como la persona
designada para ocupar la presidencia del Banco Central de Costa Rica y 6érganos
supervisores de gran relevancia para el sistema bancario como lo es la Superintendencia

General de Entidades Financieras.

Ademas, otro de los factores que puede afectar la aprobacion de una politica de regulacién
constituye las condiciones del entorno socioeconémico del pais en una determinada
situacion. Por ejemplo, la aprobacion de la Ley N° 9859 se aceler6 durante la pandemia por
el virus Sars-Cov-2, debido al deterioro econdémico que se empezé a generar en los hogares

costarricenses y el alza en el nivel de desempleo.

Sumado a lo anterior, las condiciones del entorno socioeconémico pueden propiciar el
apoyo por parte de los hogares costarricenses hacia la aprobacién de una determinada
politica de regulacion, lo cual se vincula altamente con la realidad politica y sobre todo en

una democracia.

Ahora bien, uno de los aspectos que puede afectar el ingreso de instituciones bancarias a
esta industria en el pais son las barreras a la competencia, una de ellas que fue mencionada

por las personas entrevistadas es el capital minimo de ingreso para operar en el pais.

Esto sugiere una mayor capacidad de las entidades para enfrentar riesgos, sin embargo,

también muestra una barrera de entrada para nuevas entidades. Por otro lado, las cargas
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parafiscales de los bancos y el tratamiento tributario se pueden considerar factores de

impedimento para el funcionamiento de la banca comercial.

El tema de las tasas de interés en Costa Rica ha traido consigo debates nacionales donde
se discute la mejor forma de abordar el problema y una vertiente muy clara donde hubo
consenso entre todas las personas entrevistadas es que el Sistema Bancario tiene aspectos
relevantes que debe mejorar para lograr los beneficios 6ptimos de la banca en la economia.
Varios de los presentes en estos debates concuerdan en que se debe dar la intervencion
del Estado ante un fallo de mercado y otros apuestan a una mayor competencia, esperando

gue algunas de las opciones generen los beneficios esperados.

En este sentido algo que llama la atencién es que de acuerdo a todas las personas expertas
entrevistadas es que existe un problema, el primer paso para resolver un problema es el
reconocimiento de su existencia, en este caso las diferencias derivan del abordaje, pero no

de su reconocimiento como reto, oportunidad de mejora, o problema.

Uno de los hallazgos mas relevantes que se obtuvieron con la consulta a las personas
expertas, es que la regulacion actual gue impone un limite maximo para las tasas de interés
gue cobran los bancos comerciales solamente funciona como un instrumento legal para
tipificar el delito de usura crediticia. Esto quiere decir, que el establecer un tope a las tasas
no implica que se presionen a la baja, sino que las entidades bancarias deberan trabajar y
reacomodar sus operaciones para mantener sus créditos por debajo y no sobrepasar la

tasa de referencia.

Asimismo, del proceso de entrevistas se puede concluir que existen dos posturas bien
definidas con respecto a la regulacién, por una parte, se encuentran las personas a favor
quienes argumentan que existen fallos de mercado, asi como comportamientos

inadecuados por parte de las entidades bancarias, ademas apelan a favorecer las
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condiciones de las personas consumidoras de los créditos y, por otro lado, las personas en
contra explicaron que se deben abordar aspectos estructurales que impiden actualmente la
competencia, también sefialaron que la regulacién adoptada no tuvo fundamento técnico y

promueve la exclusion financiera.

Para que se logre una tasa de interés Optima para los créditos, se requiere una evaluacion
de otras variables macroecondémicas y microeconémicas, acompafnado de una evaluacion
de las condiciones del mercado bancario en Costa Rica, asi como resolver problemas como
los altos margenes de intermediacién financiera para lograr que las tasas tengan precios

mejores y mas accesibles, siempre y cuando el contexto lo amerite.

Finalmente, a partir de las entrevistas realizadas se puede inferir que la tendencia de los
Sistemas Financieros es hacia la desregularizacién, sin embargo; los cambios de tendencia
no son ajenos a los procesos politico-econémicos y pueden existir puntos de inflexion que

deriven en politicas especificas de regulacion.
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Capitulo IX: Recomendaciones



De acuerdo con las conclusiones obtenidas de este proceso de investigacion, se procede
a plantear diversas recomendaciones para el sistema bancario y las tasas de interés

activas:

e Las metodologias para el otorgamiento de los créditos deben tener un mayor un
énfasis sobre el riesgo, profundizando en el analisis, con el propésito de examinar
la posibilidad real que tiene el tomador de crédito de generar los flujos de efectivo
necesarios para hacer frente a las obligaciones por contraer.

e Es necesario un proyecto de ley donde se flexibilice la Ley N° 8968 “Proteccion a la
persona frente al tratamiento de sus datos personales”, de manera tal que se
mantenga la proteccién de los datos mas sensibles, pero a la vez se permita un
mejor funcionamiento de los buré de crédito en el pais, al permitir a los bancos tener
informacion méas actualizada y pertinente, ya que podria darse una disminucion de
las tasas activas al conocer el riesgo de una persona cuando solicita un producto
financiero.

e Las autoridades econdmicas deben continuar con la implementacion total de los
Acuerdos de Basilea en un mediano plazo y de forma més acelerada, ya que podria
permitir mejoras en el Sistema Financiero Nacional.

e Las asimetrias tributarias y regulatorias, asi como las barreras de entrada, deben
minimizarse para crear un entorno de mayor equidad en el Sistema Bancario
Costarricense, de manera tal, que se promueva un mayor grado de competencia
entre las entidades bancarias y se incentive la entrada de nuevos participantes, lo
gue a su vez traeria beneficios a las personas que deseen adquirir un crédito
independientemente del tipo.

e Labanca publica debe ser mas eficiente, ya que una mayor eficiencia en este sector,

donde se concentra una mayor cantidad de los depdsitos del puablico, deberia
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traducirse en una posible baja en las tasas de interés cobradas por estas
entidades. A nivel sistémico se reducirian las tasas de interés de otras entidades
bancarias puesto que la banca publica debido a su gran tamafio y participacion en
el mercado bancario, puede ejercer una funcién de referencia para otros actores que
actlan como tomadores o0 seguidores de precios.

Es importante que la poblacién costarricense empiece a construir una cultura
financiera de modo que las personas tengan el conocimiento base para la toma
decisiones informadas vy libres, para lo cual es necesario que se introduzca la
educacién financiera como parte integral de la malla curricular en primaria y
secundaria.

La Estrategia Nacional en Educacion Financiera que lleva a cabo el Ministerio de
Economia, Industria y Comercio debe fortalecerse y promoverse para tener un
mayor alcance y conocimiento ante la poblacién costarricense.

El indice de comparabilidad de la oferta crediticia que elaboré el Ministerio de
Economia, Industria y Comercio segun lo establecido por la Ley N°9859 debe tener
una mayor divulgacién para que sea ampliamente conocido y utilizado por las
personas interesadas en ser sujetos de crédito.

El Centro de Informacion Crediticia contiene Unicamente informacion sobre las
deudas que las personas adquirieron en las entidades reguladas por la
Superintendencia de Entidades Financieras, por lo cual se podria fortalecer este
sistema de informacion, con el proposito de ampliar la informacion de las deudas
adquiridas por las personas en empresas, entidades no reguladas e instituciones
publicas (Instituto Costarricense de Electricidad, Instituto Costarricense de
Acueductos y Alcantarillados, Compafiia Nacional de Fuerza y Luz, etc.) para que
exista una mayor transparencia y calidad en los datos que sirven de base para el
otorgamiento de créditos.
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Silas autoridades publicas desean establecer una politica de regulacién de las tasas
de interés activas deben considerar los factores que componen las tasas activas y
principalmente las que recomienda esta investigacion, al considerar que el entorno
macroeconomico es cambiante y no es suficiente con colocar un precio tope.

La Escuela de Administracion Publica debe dar un mayor énfasis al curso de Gestion
de Riesgos con un enfoque cuantitativo, asimismo, es necesario que se formen
personas profesionales con un mayor conocimiento y capacidad de andlisis de
riesgos.

Se sugiere que, para proximos Trabajos Finales de Graduacion en la Escuela de
Administracion Publica, se sigan lineas de investigacion relacionadas con el riesgo
en la actividad bancaria, efectos de las asimetrias regulatorias y fiscales entre la
banca publica y privada, asi como el endeudamiento en los hogares costarricenses

y la educacién financiera.
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Anexo 1. Formulas para determinar la variable dependiente y las variables

independientes

Ingresos por Créditos

T tiva= -
483 actVa= Cartera de créditos al dia y con atraso hasta 90 dias

Gastos de administracion + Otros costos de operacion

Eficiencia bancaria= Cartera de créditos al dia y con atraso hasta 90 dias

Gastos financieros por obligaciones con el pablico

Tasa pasiva o Costo de los recursos= — " -
P Cartera de créditos al dia y con atraso hasta 90 dias

Cartera de créditos con atraso mayor a 90 dias y en cobro judicial

Prima por riesgo= Cartera de créditos al dia y con atraso hasta 90 dias

Anexo 2. Salida de R. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir
la tasa activa (modelo solo con efectos simples)

> mod <- Im(tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa_pasiva + tipo_banco, data = datos2)
> summary(mod)

call:
Im(formula = tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa_pasiva +
tipo_banco, data = datos2)

Residuals:

Min iQ Median 3Q Max
-0.131409 -0.037754 -0.007588 0.029219 0.127334
Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
(Intercept) 0.40169 0.04748 8.461 4.23e-13 ===
eficiencia 0.34981 0.08551 4.091 9.28e-05
prima_riesgo 0.08563 0.01879 4.556 1.61e-05 ===
tasa_pasiva 0.20283 0.06237 3.252 0.00161 ==
tipo_bancoPublico -0.04965 0.04873 -1.019 0.3109

Signif. codes: 0O ‘=z=z!? 0,001 ‘==’ 0,01 ‘=’ 0.05 ‘.’ 0.1 ¢ ' 1
Residual standard error: 0.05249 on 91 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.6371, Adjusted R-squared: 0.6212
F-statistic: 29.94 on 4 and 91 DF, p-value: < 2,2e-16
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Anexo 3. Salida de R. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir

la tasa activa (modelo solo con efectos simples y eliminando la variable tipo de banco)

> mod <- Im(tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa_pasiva, data = datos2)
> summary(mod)

call:
Im(formula = tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa pasiva,
data = datos2)
Residuals:
Min iQ Median 3Q Max

-0.128511 -0.026918 -0.006665 0.025580 0.134490

Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)
(Intercept) 0.40922 0.04691 8.724 1.10e-13
eficiencia 0.30343 0.07241  4.190 6.39e-05
prima_riesgo 0.07043 0.01143 6.161 1.88e-08
tasa_pasiva 0.25175 0.02983 6.321 9.18e-09

L
% % % %
" o»n»

»

Signif. codes: 0 ‘=*=*? 0,001 ‘#**' 0.01 ‘=! 0.05 ¢.’ 0.1 ¢ ' 1

Residual standard error: 0.0525 on 92 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.633, Adjusted R-squared: 0.621
F-statistic: 52.89 on 3 and 92 DF, p-value: < 2.2e-16

Anexo 4. Salida de R. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir

la tasa activa (modelo con efectos simples e interacciones)

> mod <- Im(tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa pasiva + tipo_banco + eficiencia*tipo_banco +
prima_riesgo*tipo_banco + tasa_pasiva=tipo_banco , data = datos2)
> summary(mod)

caill:

Im(formula = tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa pasiva +
tipo_banco + eficiencia * tipo_banco + prima_riesgo * tipo_banco +
tasa_pasiva * tipo_banco, data = datos2)

Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max
-0.134304 -0.022470 0.003542 0.022403 0.094841
Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)

(Intercept) 0.27184 0.05770 4.711 9.15e-06 *==
eficiencia 0.47637 0.14656 3.250 0.00163 *=
prima_riesgo 0.34133 0.03350 10.190 < 2e-16 ===
tasa_pasiva -0.15083 0.06209 -2.429 0.01716 =
tipo_bancoPublico 0.3156%9 0.09432 3.347 0.00120 ==
eficiencia: tipo_bancoPiblico -0.27424 0.16467 -1.665 0.09938 .
prima_riesgo: tipo_bancoPiblico -0.30971 0.03766 -8.224 1.61e-12 ===
tasa_pasiva:tipo_bancoPublico 0.36528 0.16672 2.191 0.03109 =

Signif. codes: O ‘=2=’ 0,001 ‘=*’ 0,01 ‘=’ 0.05 ‘.’ 0.1 ¢ " 1
Residual standard error: 0.038329 on 88 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.8123, Adjusted R-squared: 0.7973
F-statistic: 54.239 on 7 and 88 DF, p-value: < 2.2e-16
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Anexo 5. Salida de R. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir
la tasa activa (modelo con efectos simples e interacciones - eliminando la relaciéon

cruzada entre las variables eficiencia y tipo de banco-)

> mod <- Im(tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa pasiva + tipo_banco + prima_riesgo*tipo_banco
+ tasa_pasiva*tipo_banco , data = datos2)
> summary(mod)

call:

Im(formula = tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa pasiva +
tipo_banco + prima_riesgo * tipo_banco + tasa_pasiva * tipo_banco,
data = datos2)

Residuals:

Min 1Q Median 3Q Max
-0.097671 -0.022078 0.004395 0.022610 0.095199
Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)

(Intercept) 0.34789 0.03563 9.764 9.82e-16 *==
eficiencia 0.25912 0.06747 3.840 0.00023 =#==
prima_riesgo 0.35181 0.03323 10.588 < 2e-16 #*==
tasa_pasiva -0.12922 0.06132 -2.107 0.03790 =
tipo_bancoPiblico 0.19126 0.05814 3.290 0.00144 ==
prima_riesgo: tipo_bancoPiblico -0.32065 0.03745 -8.562 3.02e-13 ===
tasa_pasiva: tipo_bancoPublico 0.37604 0.16825 2.235 0,.02792 *
Signif. codes: 0O ‘=22’ 0,001 ‘==' Q.01 ‘=’ 0.05 ‘.’ 0.1 ¢ ' 1

Residual standard error: 0.03877 on 89 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.8063, Adjusted R-squared: 0.7933
F-statistic: 61.76 on 6 and 89 DF, p-value: < 2.2e-16

Anexo 6. Salida de R. Resultados de la estimacion del modelo de regresién para predecir
la tasa activa (modelo con efectos simples e interacciones - eliminando la relacién

cruzada entre las variables tasa pasiva y tipo de banco-)

> mod <- Im(tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa_pasiva + tipo_banco + prima_riesgo*tipo_banco
, data = datos2)
> summary(mod)

call:
Im(formula = tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tasa pasiva +
tipo_banco + prima_riesgo * tipo_banco, data = datos2)

Residuals:

Min Q Median 3Q Max
-0.097511 -0.023084 0.002338 0.02097¢6 0.097246
Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t|)

(Intercept) 0.35453 0.02628 9.771 8.55e-16 ===
eficiencia 0.21875 0.06644 3.293 0.00142 ==
prima_riesgo 0.3235¢6 0.03292 10.134 < 2e-16 ===
tasa_pasiva -0.07586 0.05772 -1.314 0.19210
tipo_bancorPiblico 0.25487 0.05181 4.920 3.89e-06 ===
prima_riesgo: tipo_bancoPiblico -0.28067 0.03362 -8.348 7.80e-13 ===

Signif. codes: O ‘===’ 0,001 ‘==’ Q0,01 ‘%' 0.05 ‘.’ 0.1 ¢ ' 1
Residual standard error: 0.03962 on 90 degrees of freedom

Multiple R-squared: 0.7955, Adjusted R-squared: 0.7841
F-statistic: 70.01 on 5 and 90 DF, p-value: < 2.2e-16
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Anexo 7. Salida de R. Resultados de la estimacion del modelo de regresion para predecir
la tasa activa (modelo con efectos simples e interacciones - eliminando la variable tasa

pasiva-)

> mod <- Im(tasa_activa ~ eficiencia
datos2)
> summary(mod)

+ prima_riesgo + Tipo_banco + prima_riesgo*tipo_banco , data =

call:
Im(formula = tasa_activa ~ eficiencia + prima_riesgo + tipo_banco +
prima_riesgo * tipo_banco, data = datos2)

Residuals:

Min iQ Median Max
-0.10763 -0.02286 0.00066 0.02014 0.10044
Coefficients:

Estimate Std. Error t value Pr(>|t])

(Intercept) 0.34320 0.03539 9.699 1.09e-15 #*==
eficiencia 0.21824 0.06670 3.272 0.00151 ==
prima_riesgo 0.30257 0.02305 13.124 < 2e-16 *==
Tipo_bancoPiblico 0.25749 0.05197 4.954 3,34e-06 ===
pr'ima_r‘iesgo:tipo_bancodeHco -0.25511 0.02754 -9.264 8.83e-15 ===
Signif. codes: 0 ‘=== 0,001 ‘==' Q0,01 ‘=’ 0.05 ‘.’ 0.1 ¢ ' 1

Residual standard error: 0.02978 on 91 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.7915, Adjusted R-squared: 0.7824
F-statistic: 86.29 on 4 and 91 DF, p-value: < 2.2e-16

Anexo 8. Modelo inicial variables macro en “R”

Call:
TmiFformula = tasa_actival ~ ., data = datos3)
Residuals:

Min i0 rMedian 30 Max
-0, 061810 -0.01143%8 0.005226 O0.0402%43% 0O.036068
Coefficients:

Estimate Sstd. Error € value Pri>|tT|)

{Intercept) -4,467e-01 &.565e-01 0,620 0O,500206
TP 1.784e-02 6.587e-03 2. 708 0,00595921 +=
reserva_neta_sb -4.01&e-05 2.510e-05 -1.600 0,1174264
reserva_bruta_sbh 6.47%e-05 3.025e-0% 2.1427 0.038368 =
IMAE F.922e-03 3.B94e-03 Z2.034 0,048801 +
deuds_bonif -1.297e-07 2.595e-08 -32.608 0,000848 =
IPC 4,272e-03 1.034e-02 .41 0,6B1628
TC_monex -2.441e-04 &.15%9e-04 -0,.39&6 0,693925
Signif. codes: 0 f==x=* o 001 ‘== Q.01 = Q.08 fF.' Q.1 F Y1

Residual standard error: 0.02341 on 40 degrees of freedom
Multiple R-squared: 0.8838, Adjusted R-squared: 0.82399
F-statistic: 36.23 on 7 and 40 DF, p-value: 2.2&9e-15
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Anexo 9. Modelo final de variables macro en “R”

Call:
Imiformula = tasa_actival ~ . - IPC - Tc_monex - resery
data = datos3)
Reziduzls:
Min i Median 30 Max

-0, 63719 -0.011737 0.002176 0.013754 0.042333

Coefficients:

Estimate Std. Error t wvalue Pri=|t|)
{Intercept) -4,85%e-01 1.294e-01 -3.755 0.000516
TPM 1,377e-02 32.074e-03 4,479 5, 4ge-05
reserva_bruta_sb 2.3808-05 7.361le-06 3.233 0.002353
IMAE 1.177e-02 1.473e-03 F.593 4,85e-10
deuda_bonitT -1l.642e-07 2.83Be-08 -£.110 2,.53e-07
Signif. codes: 0 éf===' Q001 f=="' Q0,01 *=' Q.05 *.' O,

Rezidual standard error: 0.02351 on 43 degrees of Treed
Multiple R-squared: 0.8523, Adjusted R-squared: oO.
F-ztatistic: 62.04 on 4 and 43 DF, p-value: < Z.2Ze-16

Anexo 10. Modelo inicial variables macro + micro en “R”

Call:
TmiFormula = tasa_actival ~ ., data = datoss)
Reziduals:

Min 10 rMedian 30 I
-3, 053751 -0.0138&3 O.002943 0.041515 0. 440
Coefficients:

Estimate Std. Error t wvalue

{Intercept) -5.767e-02 &.783e-01 -0.085
TP 1.303e-02 7. 269e-03 1.793
reserva_neta_sb -4,938e-06 2.572e-05 -.192
reserva_bruta_sb 2.721e-05 Z.996e-05 0. 908
IMAE L.462e-03 4.20%92-03 1.298
deuda_boniT -G6.517e-08 F.935e-08 -L1.65%
IPC 6.81l1e-04 1.108Be-02 0. el
eficiencia 1.1Z2%e-01 ©9,.935&-02 1.137
prima_riesgo £.943e-02 2Z2.421e-02 2.693
Tasa_pasiva -4.,LoEee-02 3.072e-02 —. 503
TC_monex -2.700e-04 5.&72e-04 -0D.476
SigmiT. codes: 0O f===" Q,001 *==°% 0,01 *=' 0.0

Rezidual standard error:
Multiple R-squared: 0.901&,

F-statistic: 32.91 on 10 and 27 DF, p-value: 1

a_neta_sbh,

1 '1

am
2386

ax
87

Pri=|T|J
0,932705
0,0B1l1e4
0, 848814
0. 369686
0,202419
0, 1051325
0.951333
0,2829485
0,020711
0,617751
0.636814

O |

0.02069 on 37 degrees of Treedom
Adjusted R-squared:

27F28-15

. B75

1
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Anexo 11. Modelo final variables macro + micro en “R”

call:
Imiformula = tasa _actival ~ . - IPC - reserva_neta_sb - tc_monex -
eficiencia - tasa pasiva, data = datoss)

Reziduzls:

Min il Madian 30 M
-0, 056912 -0,010023 0,001557 0.011177 ©.050511
Coefficients:

Estimate s5td. Error t wvalue Pri=|t|)

(Intercept) 2.351e-02 1.&641e-01 0.143 0,8BE6771
TPM 1.113e-02 2.68%=-03 4,140 0,000164 ==
reserva_bruta_sb 2.573e-05 6.275e-06 4,100 0,000185 ==
IMAE 4.405e-03 2.161e-03 2.038 0,047850 =
deuda_baonif -7.56%=-08 3.115e-08 -2.430 0,019450 =
prima_riesgo g.991e-02 2.150e-02 4,182 0,000144 ==
Signif. codes: 0O === g, 001 *==' Q0,01 f=' 0,05 f. 0.1 F "1

Rezidual standard error: 0.0199% on 42 degrees of freesdom
Multiple R-squared: 0.89:57, Adjusted R-sguared: 0.8833
F-statistic: 72.17 on 5 and 42 DF, p-value: < 2.2Ze-1&
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Apéndice 1. Matriz de variables y categorias

Objetivo especifico

Variables o categorias
de andlisis

Definicién conceptual

Definicién operacional

Definicién instrumental

regulatorio del Sistema Bancario
Nacional a partir de la creacion de
la Ley Orgénica del Banco Central
de Costa Rica.

Desarrollo regulatorio

El desarrollo regulatorio permitird conocer
los antecedentes del Sistema Bancario de
Costa Rica asi como determinar los hitos
releantes que permiten entender las
condiciones actuales de la banca comercial
y gue sirviran para establecer el punto de
partida para la formulacién de una politica
de regulacion.

Fuente de los datos: Fuentes bibliograficas.

Instrumento: Revision de documenta
bibliogréfica, legislaciéon y normativa.

2. Analizar la influencia de las
variables microeconémicas para el
establecimiento de las tasas de
interés de créditos de los bancos
comerciales de Costa Rica.

Prima por riesgo

Tasa pasiva

Eficiencia bancaria

Tasa de rendimiento adicional por los riesgos
especfficos de la deuda, como lo es el incumplimiento
de pago, el riesgo al vencimiento y el riesgo de clausula
contractual (Gitman, 2012, p. 215).

La tasa basica pasiva o tasa de captacion se refiere a
la tasa de interés que pagan las entidades financieras a
las personas o las empresas por los depésitos que
captan (Campoverde, 2016, p. 15).

Entendida como el grado de optimalidad alcanzado en
el uso de los recursos para la produccién de los
servicios bancarios, se asocia con el nivel de
productividad, definido por la relacién técnica que
existe entre los recursos utilizados y la produccion de
bienes o servicios financieros de una entidad en
particular (Server y Melian, 2001, p. 89).

Variacion de la prima de riesgo establecida
por cada entidad financiera en relacién con
las tasas de interés cobradas en créditos
durante los afios 2015-2018.

Variacién de la tasa basica pasiva en
relacién con las tasas de interés cobradas
en créditos, periodo 2015-2018.

Variacion del ratio de eficiencia bancaria de
cada entidad financiera en relacién con las
tasas de interés cobradas en créditos,
periodo 2015-2018.

Fuete de los datos: Estados financieros de los 6
bancos, auditados por la Superintendencia General
de Entidades Financieras (SUGEF).

Instrumento: Andlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre otra.

Fuente de los datos: Base de datos con los
indicadores economicos del Banco Central de Costa
Rica (BCCR)

Instrumento: Andlisis de regresién lineal para estimar
el efecto de una variable sobre otra.

Fuente de los datos: Base de datos de los
indicadores financieros de la Superintendencia
General de Entidades Financieras (SUGEF) a partir
de los reportes entregados por entidades
supervisadas.

Instrumento: Andlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre otra.
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Objetivo especifico

Variables o categorias
de anélisis

Definicién conceptual

Definicién operacional

Definicién instrumental

3. Determinar la influencia de las
variables macroecondémicas y su

rela

las tasas de interés de créditos de
los bancos comerciales de Costa

Rica.

n en el establecimiento de

Tasa de crecimiento del
PIB (IMAE)

Reservas del BCCR

Tipo de cambio

Tasa de inflacién

Tasa de politica
monetaria

Deuda bonificada

Expresamos tasa de crecimiento como como el cambio
porcentual anual de una variable, esto es, el cambio de
la misma, expresado como porcentaje de su nivel
original. La tasa de crecimiento de PIB real nos indica
qué tan rapido se expande el crecimiento de una
economia en total. (Parkin, M. 2014, p. 538).

Estan constituidas por aguellos activos externos a
disposicion inmediata y bajo el control de las
autoridades monetarias para satisfacer necesidades
de financiamiento de la balanza de pagos, para
intervenir en los mercados cambiarios a fin de influir
sobre el tipo de cambio, y para otros fines conexos
como el mantenimiento de la confianza en la moneda y
la economia, ademas de servir como base para el
endeudamiento externo.

El precio al cual una moneda se cambia por otra en el
mercado de divisas es el tipo de cambio. (Parkin, M.
2014, p. 620).

Coeficiente que refleja la tendencia a la alza en los
precios de la mayoria de los
bienes y senvicios (Gitman, 2012, p. 207)

Es la tasa de interés activa que cobra el Banco Central
por los préstamos que hace en el Mercado
Intercambiario (Banco Central, 2008, p.1)

La deuda interna bonificada se deriva de la colocacion
de titulos con el fin de financiar al Gobierno Central
(Castillo, 1997, p. 31).

Variacion de la tasa de crecimiento del PIB
enrelacion con las tasas de interés
cobradas en créditos, periodo 2015-2018.

Variacion de la reservas internacionales del
BCCR enrelacion con las tasas de interés
cobradas en créditos, periodo 2015-2018.

Variacion del tipo de cambio en relacién con
las tasas de interés cobradas en créditos,
periodos 2015-2018.

Variacion de la tasa de inflacién anual en
relacion con las tasas de interés cobradas
en créditos, periodo 2015-2018.

Variacion de la tasa de politica monetaria en
relacion con las tasas de interés cobradas
en créditos, periodo 2015-2018.

Variacion de la deuda bonificada en relacion
con las tasas de interés cobradas en
créditos, periodo 2015-2018.

Fuente de los datos: Base de datos de los
indicadores economicos del Banco Central de Costa
Rica (BCCR)

Instrumento: Andlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre otra.

Fuente de los datos: Base de datos de los
indicadores economicos del Banco Central de Costa
Rica (BCCR).

Instrumento: Anlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre otra.

Fuente de los datos: Base de datos con los
indicadores economicos del Banco Central de Costa
Rica (BCCR)

Instrumento: Andlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre otra.

Fuente de los datos: Base de datos conlos
indicadores economicos del Banco Central de Costa
Rica (BCCR)

Instrumento: Analisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre otra.

Fuente de los datos: Base de datos con los
indicadores economicos del Banco Central de Costa
Rica (BCCR)

Instrumento: Anlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre ofra.

Fuente de los datos: Base de datos con los
indicadores economicos del BCCR.

Instrumento: Anlisis de regresion lineal para
estimar el efecto de una variable sobre ofra.

4. Identificar otras condiciones del

entorno del Sistema Bancario

Nacional que pueden influir en una
politica de regulacién de las tasas

de interés para créditos de los
bancos comerciales de Costa

Rica.

Entorno politico

Enfoques regulatorios

Contexto
socioeconémico

Entendido como los diferentes poderes compuesto por
tomadores de decisiones, junto con los hacedores de
politica publica que podria tener influencia en el
establecimiento o bloqueo de politicas publicas sobre
las intervenciones estatales de diversa indole. Estas
personas en puestos de decision polftica tienen el
poder de dirigir la agenda politica nacional (Lahera, s.f,
p. 34).

La polttica regulatoria define el proceso mediante el
cual el gobierno, cuando identifica

un objetivo de politica pUblica, determina si emplearéa la
regulacion como instrumento

de polttica, y en seguida elabora un borrador y adopta
una regulacién mediante un

proceso de toma de decisiones basado en evidencia.
(OCDE, 2012, p.6)

Conjunto de circunstancias, ambiente, antecedentes o
configuracion que afecta, restrige, especffica o clarifica
el significado de un evento y que tiene influencia en el
rumbo de la politica piblica y dinamicas sociales
(Universidad Nacional de Lants, 2015, p. 15).

El entorno politico puede influir en la
aprobacién o bloqueo de politicas publicas
dirigidas a regular las tasas de interés
cobradas en créditos en el Sistema
Bancario Nacional.

Las politicas de regulacién pueden ser
derivadas de los diferentes enfoques de
regulacion, por lo que es importante conocer
las opciones y la opinion de los expertos
respecto a las tasas de interes activas.

El contexto socioeconémico afecta las
condiciones para formular y aprobar las
propuestas de polttica publica relacionadas
con la regulacion de las tasas de interés en
créditos, asf como establecen prioridades
de accién para los tomadores de
decisiones.

Fuente de los datos: Fuentes bi
experto.

ograficas y criterio

Instrumento: Revision de documenttacion
bibliografica y entrevistas a expertos.

Fuente de los datos:Fuentes b
experto.

ograficas y criterio

Instrumento: Revisién de documenttacion
bibliografica y entrevistas a expertos.

Fuente de los datos:Fuentes b
experto.

ograficas y criterio

Instrumento: Revisién de documenttacion
bibliografica y entrevistas a expertos.
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Apéndice 2. Guia de entrevista

Factores que influyen para establecer una politica de regulacién de las tasas de

interés para créditos comerciales. El caso del Sistema Bancario de Costa Rica.

Nombre de la persona entrevistada:

Fecha:

Hora de inicio:

Hora de finalizacion:

Medio de realizacién de la entrevista:

La investigacion que estamos llevando a cabo tiene como objetivo realizar un andlisis sobre
los diferentes factores que influyen en la determinacion de las tasas de interés en el Sistema
Bancario Nacional para establecer una politica de regulacion, con el objetivo de aportar,
desde la academia, al mejoramiento del sistema financiero y el crecimiento econémico del

pais.

A continuacion, se presenta una breve entrevista en la cual le solicitamos respetuosamente
su ayuda para completar las preguntas, las cuales estan relacionadas con el trabajo final
de graduaciéon de la Licenciatura en Administracion Publica con énfasis en Banca y
Finanzas Publicas de la Universidad de Costa Rica. Se aclara que la informacién recopilada

sera confidencial y de uso Unicamente académico.

Cabe sefialar que el tiempo estimado para realizar la entrevista es de aproximadamente

entre 45 minutos y 1 hora.

285



Inicio de la guia de entrevista

Parte I: Regulacidn

1. En el caso costarricense las tasas de interés activas son reguladas mediante un
precio maximo segun la discusién realizada que culminé con la aprobacién de la Ley de

Usura. ¢,Cual es su opinion frente a la regulacion de las tasas de interés activas?

2. ¢ Considera usted que en el Sector Bancario costarricense existen problemas que

afectan la competencia (fallas de mercado)? ¢ Por qué?

3. ¢, Cudl es su opinién en relacién con el papel del Banco Central de Costa Rica
(BCCR) y la Superintendencia de Entidades Financieras (SUGEF) sobre la regulacion de

las tasas de interés activas en el mercado?
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4, En el caso de que existan mecanismos de regulacion ¢Cuales de los siguientes
métodos de regulacion considera serian mas favorables para que la banca establezca tasas

de interés activas 6ptimas?

a) Regulacién de precios de créditos diferenciados por tipo de producto
b) Regulacion por tasa de rendimiento
c) Regulacioén por precio tope

d) Que no exista intervencion estatal en su establecimiento

e) Otra:
¢Por qué?
Parte Il: Entorno politico
5. Se ha planteado la idea de que no todo lo que define las tasas de interés activas

son criterios técnicos, algunos de los factores pueden ser de indole politica, etc. Desde su

experiencia ¢ Qué tanto influye el entorno politico en las tasas de interés activas?

. i u ior, ¢, ué u u i
6 En linea con la pregunta anterior, ¢De qué manera cree usted que los diferentes
grupos de interés involucrados en la agenda politica pueden influir en el establecimiento de

las tasas de interés activas o bien, en una posible politica de regulacion?

287



7. ¢ Considera usted que la corriente ideoldgica de las autoridades econémicas influye

en el establecimiento de las tasas de interés activas?

Parte Ill: Contexto socioecondmico

8. En los dltimos afos se ha evidenciado una tendencia al alza en el endeudamiento
de los costarricenses, lo que se puede reflejar en la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos
de los Hogares del INEC, en la cual se report6 que el 59,9% de los hogares costarricenses
contaban con al menos una deuda ¢ Cudles factores estima usted que han contribuido al

alto endeudamiento en la poblacién costarricense?

0. Tomando como referencia el dato sefialado por el INEC ¢ Considera usted que un
contexto de alto endeudamiento de la poblacién es un factor determinante para regular las

tasas de interés activas? ¢ Por qué?

10. La informacién asimétrica hace referencia a que una de las partes involucradas en
una transaccion econémica se encuentra menos informada que las otras. ¢ Considera usted
gue la informaciéon que brindan las entidades bancarias es suficiente para la toma de

decisiones en la adquisicion de créditos e inversiones?
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Parte IV: Variables microecondmicas y macroecondémicas

11. ¢, Como valora el proceso de establecimiento de las tasas de interés activas de la
banca privada en comparacion con la banca publica? ¢Considera usted que existen

diferencias significativas?

12. ¢,Cree usted que la banca privada compensa mas el riesgo mediante las tasas de

interés activas que la banca publica? ¢ Por qué?

13. ¢ Considera usted que los bancos son tomadores de precios dependiendo de las

condiciones macroeconomicas o de la competencia del Sistema Bancario? ¢Por qué?

14. En un orden del 1 al 10, donde 1 es mas relevante y 10 menos relevante. De los
siguientes factores ¢, Cuél presenta mayor incidencia en el establecimiento de las tasas de

interés activas por parte de la banca?
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(

15.

) Actividad econdémica

) Inflacion

) Tasa de Politica Monetaria
) Eficiencia bancaria

) Reservas bancarias

) Prima por riesgo

) Tipo de cambio

) Cumplimiento de la normativa prudencial

) Otro:

¢,Cuales considera usted que son los principales desafios, problematicas y retos del

Sistema Bancario Nacional respecto a las tasas de interés activas?

Fin de la guia de entrevista

De parte del equipo investigador a cargo de este Trabajo Final de Graduacién, se extiende

un respetuoso agradecimiento por la disposicion y la colaboracién en esta entrevista, la cual

es clave para concluir con éxito el estudio.
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