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Abstract

Basado en el Enfoque Financiero del Desarrollo de Mckinnon (1974) y su influencia en
la reforma financiera costarricense 1987-2005, este trabajo analiza el esfuerzo
costarricense de los ultimos tres lustros para promover la inclusion de la Micro, Pequefia
y Mediana Empresa (MIPYME) como cliente regular de crédito del Sistema Financiero
Costarricense. Se analiza el vinculo profundizacion financiera e inclusion, primero
explorando los determinantes de la profundizacion financiera con un modelo
econométrico de panel con efectos fijos y luego profundizando en importantes aspectos
de la eficiencia y la eficacia del Sistema Financiero. El trabajo concluye que la
profundizacion financiera costarricense ha sido de mala calidad y que se mantiene por
debajo de lo esperado, porque brinda pocas opciones en términos de administracion de la
riqueza; por condiciones oligopodlicas de la industria; por la presencia del efecto expulsion
del gobierno y por las condiciones de inestabilidad macroecondmica que esto ocasiona.
Consecuentemente, concluye que para garantizar la inclusion crediticia mas alla de las
simples sefales del mercado, se requiere un sistema paralelo, suplementario y transitorio
como el Sistema de Banca para el Desarrollo, que promueva la inclusion, generando
condiciones adecuadas de entrega de los servicios de crédito. Consecuentemente, el
sistema financiero deberd integrar intermediarios no regulados como cooperativas y
microfinancieras para contribuir directamente a la eficacia aportando metodologias de
crédito y condiciones de acceso a los segmentos de la MIPYME escasamente incluidos.
El aporte de estas organizaciones a la eficiencia del sistema requiere mejoras
operacionales mediante la ampliacion de sus carteras, acompafiadas de asistencia técnica

y fuerte supervision.



Summary

Based on the development financial deepening approach from Mckinnon (1974), and its
influence on the financial reform in Costa Rica from 1987 to 2005, this document analyzes
the Costa Rican effort of the past three lustrums to promote the inclusion of Small and
Medium Enterprises (MSME) as regular credit customers of the Costa Rican financial
system. The link between financial deepening and inclusion is analyzed, first exploring
the determinants of financial deepening through an econometric model with a fixed
effects’ panel and then, delving into important aspects of the efficiency and efficacy of
the financial system. This document concludes that the Costa Rican financial deepening
has been of poor quality and below the expectations because: a. it offers few options in
terms of wealth management; b. there are oligopolistic industry conditions; c. the presence
of government crowding out effect and, d. the conditions of macroeconomic instability
that it causes. Consequently, it concludes that in order to guarantee that this credit
inclusion goes beyond simple market signals, a parallel, mobile and transitory system such
as the Development Banking System is required. It would create more credit inclusion and
the appropriate conditions for credit services’ delivery. Therefore, the financial system
must integrate unregulated intermediaries such as cooperatives and microfinance
institutions so that it contributes directly in reaching effectiveness through credit
methodologies and conditions for credit access to MSME segments sparsely included in
the past. The contribution of these organizations to the efficiency of the system requires
operational improvements through the extending of their portfolios, accompanied by

technical assistance and strong supervision.

PALABRAS CLAVE: Finanzas del desarrollo; Financiamiento a la MIPYME; Banca
para el desarrollo; Apoyo a la MIPYME.
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Introduccion

Cada vez que se mencione el tema del apoyo a la Micro y Pequefia Empresa en las esferas
publicas, dicha mencion estara centrada en el tema del financiamiento. Esto ocurre porque
mucha de la ayuda a este segmento del aparato productivo o parque empresarial se traduce
en crédito y en servicios no financieros de capacitacion o asistencia técnica. Pero estos
ultimos a su vez, de alguna forma estan ligados al financiamiento u obtienen sus recursos

de los rendimientos que generan los programas de crédito.

Por otra parte, en cada ocasion que se consulte a un propietario de pequefio negocio sobre
cudles son sus principales problemas para su buen desempefio y alcanzar el éxito,

respondera sin duda que el principal es la falta de recursos para trabajar.

En su lenguaje esto significa principalmente crédito. No obstante, a la vez, mostrara su
clara aversion al riesgo de utilizar este recurso con lo que revela una aparente paradoja,
segun la cual, expresa su temor a endeudarse para crecer a la vez que clama por recursos

para prosperar’.

! Varias referencias sobre este aspecto que se pueden encontrar en (Gonzilez-Vega & Miller, El
financiamiento y apoyo a la Microempresa, 1990) y (Gonzalez-Vega, Regulacién, competencia y
eficiencia en la banca, 1994); en (Castillo & Chaves, 2001); en (Mezzera, 1997) y mas recientemente en
(Observatorio MIPYMES , 2008), asi como en (Monge, Banca de desarrollo y PYMES en Costa Rica,
2009) y (Monge, Acceso al crédito por parte de las PYMES en Costa Rica, 2009), quién a su vez cita a
Villalobos (1996) y Beck Et. Al. (2002). Toda esta literatura hace referencia a la idea general de que los
empresarios de la MIPYME viven la dificultad de no contar con recursos suficientes para aprovechar las
oportunidades de desarrollo, pero a su vez, indican que su principal fuente de financiamiento ha sido sus
propios recursos, dadas las dificultades para obtenerlo o las condiciones en que se obtiene.
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Una buena parte del esfuerzo por desarrollar este sector productivo ha estado centrada en
resolver el problema de la canalizacion de recursos hacia las pequenas unidades de

produccion.

Sin embargo, actualmente no puede decirse que las deficiencias en los mecanismos que
canalizan crédito y otros servicios financieros han sido superadas y lejos de esto, mas bien
se considera que el crecimiento de la oferta de servicios financieros es mas lento que el
crecimiento de la demanda, especialmente porque este sector gana terreno en la economia

nacional.

A finales de la primera década de este siglo XXI el sector de la MIPYME generaba mas
del 52% de los nuevos puestos que se crearon en el sistema econdmico, proporcidon muy

similar a la que revelan otros estudios diez afios atras?.

Por lo tanto, una buena parte del trabajo que se realiza en el contexto de la presente
investigacion estd orientado a contribuir con la mayor efectividad de los mecanismos que
constituyen el sistema de apoyo a la MYPE, procurando un cambio técnico en el sector

financiero y una reorientacion de los recursos provenientes del ahorro disponible.

El que estos recursos fluyan por canales de mayor efectividad es el reto que tienen los

formuladores de las politicas ptblicas y los responsables del apoyo al sector.

2 Véase (PROMICO/OIT, 2000) donde aparecen las primeras referencias para Costa Rica; (Trejos,
2002); (Bricefio E. , La situacion nacional de apoyo a la mipyme: instituciones, programas e instrumentos,
2002); y mas recientemente confirmaciones de esta situacion en (MEIC, 2013).
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Por décadas, la intencion de apoyar los sectores productivos desde la politica publica,
implico la busqueda de esquemas diferenciados que permitieran ser selectivos y mejorar
los enfoques para una mayor efectividad de la asignacion de recursos financieros al
fomento a la produccion de pequeiia escala. En este contexto, se ha destacado la
importancia de las Micro y Pequefias Empresas (MYPES) en las estructuras productivas

como la costarricense.

De manera acorde con Toffler (1979), este segmento tiene ventajas que se derivan de la
simplicidad de las unidades productivas, lo cual proporciona flexibilidad para adaptarse a
los cambios de entorno y a afrontar las crisis internacionales. No obstante, también
presenta algunas dificultades en la organizacion industrial por su condicion de

informalidad o incumplimiento de deberes formales segln la legislacion vigente.

Aparejado a estos reconocimientos, desde los primeros esfuerzos de apoyo se le ha dado
al tema del financiamiento un cardcter medular, segun el cual, el principal problema que
enfrenta la produccion en pequefia escala es la falta de recursos y que su cardcter informal,
asi como su tamafio, constituyen un obstaculo que las hace poco atractivas para los

sistemas formales de intermediacidon financiera.

Hasta finales de los afios noventa, la banca tradicional consider6 que este tipo de clientela
resultaba ser de oneroso trato y de poca o ninguna rentabilidad. Por tal razon, discrimin6
en favor de la mediana y gran empresa, atendiendo en especial grandes segmentos de

crédito personal y en alguna medida el segmento del pequefio productor agropecuario.
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El financiamiento a este segmento de la MYPE resulté un problema que fue atendido en
forma parcial con otro tipo de organizaciones, las cuales llevan a cabo labores de
canalizacion de recursos casi siempre al margen de las superintendencias de entidades

financieras.

En Costa Rica, este segmento ha sido atendido por los prestamistas informales y por el
conjunto de Instituciones de Microfinanzas (IMF), no reguladas por la SUGEF el cual en

la actualidad constituye la red de instituciones de microfinanzas (REDCOM).

En el sector bancario, los bancos del Estado tradicionalmente han atendido al segmento
mas moderno de la pequefia y mediana empresa, mientras que el Banco Popular ha estado

atendiendo algunos segmentos bajo la modalidad de crédito personal.

Las instituciones financieras de pequefia escala en el ambito de la intermediacion de
recursos, bajo un esquema no regulado (las IMF), habian sido hasta finales de los noventa,
uno de los canales favoritos tanto de la banca multilateral como de la cooperacién
internacional, pero recién iniciado el nuevo siglo con el desarrollo de la informatica y los
sistemas de control masivo de carteras, las tecnologias de la informacion y la
comunicacion (TIC) han revolucionado el campo de las finanzas, obligando por razones
de competencia a una profundizacion del mercado financiero y a la participacion de las
Instituciones Financieras reguladas (IFI) a incursionar en el mercado de los pequefios

préstamos a la produccion.
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Dentro de este nuevo escenario las entidades bancarias han estado llevando a cabo
acciones de down scaling y han empezado a percibir el financiamiento de las unidades de
pequeia escala como un segmento de mercado seguro y atractivo en el que vale la pena

incursionar.

Una parte de esta tendencia ha acufiado el término de microfinanzas para referirse a toda
una nueva forma de ver la prestacion de servicios financieros a la micro y la pequefia
empresa. Esta vision no solo considera el microcrédito, sino un conjunto cada vez mas
amplio de servicios financieros asociados y que en las actuales condiciones, constituyen
todo un atractivo paquete para las unidades de produccion de pequefia escala. Estas
experiencias se derivan no solo de los bancos especializados en microcrédito, que
eligieron desde hace dos lustros este segmento como estratégico para basar su desarrollo
y tuvieron éxito. Se deriva también de las experiencias en el crecimiento de pequeias
organizaciones canalizadoras de crédito que ya sea en un proceso de crecimiento
individual; o bien, que en asocio o fusion con otras, alcanzaron niveles que justificaron su

incorporacion al sistema financiero regulado.

La banca multilateral (BID y BCIE, por ejemplo) ha dedicado sus mas recientes esfuerzos
a procurar un acercamiento entre canalizadores de ahorro y los usuarios provenientes de
los sectores, involucrando todo tipo de organizaciones intermediarias y canalizadoras de

recursos.

Las consideraciones anteriores deben valorarse en el contexto de una serie de

transformaciones institucionales que ha vivido Costa Rica a partir del afio 1981. Se trata
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de un proceso de liberalizacion, el cual ha tenido lugar no solo en el sector financiero,
sino que abarca todo el aparato productivo y la institucionalidad costarricense. Dicho

proceso, aunque estd muy avanzado, a la fecha no se considera debidamente terminado.

La reforma financiera costarricense que inici6 1983, se inspir6 en el llamado “enfoque
financiero del desarrollo”, aportado por Mckinnon (1974), el cual a su vez fue precedido
por Gurley & Shaw (1963). El enfoque financiero del desarrollo parte de un diagndstico

sobre la causa comun del problema de la escasez de capital en los paises en desarrollo.

El autor sefala que esta escasez se debe a la fragmentacion del mercado de capitales y a

la represion financiera existente en los mercados de paises en desarrollo.

En tales condiciones esta fragmentacion y represion de los mercados no provee de los
suficientes incentivos al ahorro, distorsiona las tasas de interés y lanza al mercado sefales
confusas que obstruyen la afluencia del ahorro interno hacia las actividades mas
productivas. Su principal recomendacion resulta en la liberalizacion de los mercados, lo
cual se traduce en eliminar la represion financiera (traducida en exceso de regulaciones),
y a la vez, prescribe la liberalizacion de la tasa de interés, asunto que traeria los incentivos

necesarios para el incremento del ahorro y de la inversion.

Aunque Mckinnon defini6 muy timidamente la profundizacion financiera, todo su trabajo
esta enfocado hacia la liberalizacion que se traduce en recursos abundantes y accesibles

para la mayor parte de la poblacion.
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La profundizacion financiera ha sido una de las principales metas de la reforma financiera.
Se suponia que los mercados de capital integrados, fomentarian el ahorro al ofrecer tasas
mas estimulantes y a la vez otorgarian mas recursos crediticios y en mejores condiciones
de costo para el usuario. Esto evidentemente contaba con sistemas financieros cada vez

mas eficientes, con costos de transaccion cada vez mas bajos.

De lo anterior se deduce que la democratizacion del crédito haria posible integrar los
diversos canales de distribucion de crédito y ademas, debido a la competencia normal de
los mercados libres, se daria una tendencia a la reduccion de los costos de transaccion y

por tanto, mejores tasas de interés para los prestatarios.

Pero no todo esto ha sucedido en Costa Rica, si bien la reforma financiera ha dado sus
frutos, la disponibilidad de recursos para la MIPYME en condiciones adecuadas sigue
siendo la preocupacion de los gobiernos debido a que el avance logrado en la

democratizacion del crédito no se ajusta a las expectativas.

Sea cual fuere la posicion de los distintos tipos de intermediarios en el espectro de la
intermediacion financiera, el esfuerzo de la sociedad se ha dedicado a acortar las distancias
entre ahorrantes en general y usuarios del crédito ubicados en los segmentos de las
MYPES, promoviendo acciones de down scaling en los regulados y de up scaling en los
no regulados. En general, parece que la reforma financiera que redujo a regulaciéon y la
represion financiera no condujo expresamente a la democratizacion del crédito y para
fomentarla, ha sido necesario buscar incentivos adicionales y crear sistemas colaterales

para apoyar el sector financiero costarricense en esta profundizacion.
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Estas situaciones justificaron la necesidad de revaluar el papel que juegan los diferentes
tipos de entidades financieras en el financiamiento de la PYME en el contexto del tipo de
profundizacion financiera que se ha dado en Costa Rica. En esa direccion, el analisis se
centrd en los esfuerzos oficiales de los ultimos diez afios por crear estructuras paralelas

como el Sistema de Banca para el Desarrollo.

En el caso de las instituciones no reguladas que participan en la cadena de valor del
financiamiento, el aspecto mas importante no fue preguntarse sobre su papel en el
financiamiento, debido a que esa es su mision, sino sobre su capacidad para enfrentar el
desafio de atender grandes segmentos de la poblacion MYPE en forma efectiva, dentro de

un mecanismo de articulacion con el sector financiero regulado.

En el caso de las Instituciones Financieras Reguladas (IFI) el cuestionamiento consistio
en determinar si hay incentivo suficiente y capacidad para llevar a cabo esfuerzos de down
scaling, que permitan su efectiva integracion a los procesos de financiamiento de las

MYPES.

A pesar de que los esfuerzos de politica publica han estado dando sus frutos, en términos
de organizar el sistema financiero y dotar a la sociedad costarricense de un sistema
especial para el financiamiento de la MIPYME, existe gran descontento sobre lo logrado

hasta ahora alrededor del Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD)>.

3 Desde sus inicios, un afio después de la promulgacion de la Ley 8634 en mayo del 2008, diversos
sectores interesados han estado manifestando inconformidad en torno a dos situaciones: (a) en cuanto la
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En palabras del expresidente de la Republica, Doctor Miguel Angel Rodriguez en el
periodo 1998-2002, “la estrategia de canalizar recursos con gotero™ debia ceder paso
a las nuevas dimensiones de la banca regulada para que canalizara mayores cantidades de
recursos a un conjunto de unidades de produccidén de pequena escala, que si bien son
diminutas en si mismas, su conjunto en la dimension agregada del sistema econémico, es

enorme.

El problema que se derivo de esta situacion fue valorar si en la bisqueda de un sistema
eficiente de canalizacion de recursos financieros para atender las necesidades de esta
poblacion, se debe seguir una estrategia de reemplazo o si por el contrario, deberd
colocarse sobre la infraestructura actual, permitiendo la coexistencia y la integracion de

forma complementaria de ambos modelos.

No se tiene claro a la fecha cudl es la capacidad instalada ni la sostenibilidad de estas
pequefias canalizadoras de crédito. Tampoco se tiene claro si el mantenimiento de estos
esquemas constituye una restriccién u obstaculo a las estrategias de profundizacion de
down scaling iniciadas por entidades reguladas que captan recursos de los ahorrantes o

sobre la potencialidad. Tampoco hay claridad sobre la conveniencia de que las unidades

eficacia del sistema en la cobertura de los sectores que se previo fueran los beneficiarios meta; y (b) en
cuanto a la eficiencia , en términos de la colocacion de suficientes recursos financieros en condiciones
adecuadas de margenes de intermediacion, tasa de interés y cantidad entre los distintos segmentos de
beneficiarios. Esto se puede apreciar a lo largo de varias iniciativas de modificacion de la ley: las
contenidas en el Expediente Legislativo No. 17502 y todas las demas iniciativas que convergen en el
proyecto de ley “Fortalecimiento del Sistema de Banca para el Desarrollo.

4 Discurso pronunciado por el Sefior Presidente de la Republica Dr. Miguel Angel Rodriguez, con motivo
de la segunda reunion de coordinacion de Ministros y jerarcas de Instituciones Autonomas responsables
del Sector de la Micro y Pequeia Empresa. San José, 26 de noviembre de 1999.
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canalizadoras de pequefia escala, no reguladas, sigan estrategias de up scaling en Costa
Rica. O bien, si es posible reunir ambos esquemas en un sistema integrado de apoyo que
permita potenciar la canalizacion de recursos en condiciones de mayor efectividad que lo

existente hasta el momento.

En este contexto, el reto original para el investigador consistid en desarrollar una
propuesta de estructuracion y funcionamiento del sistema de canalizacion de servicios
financieros a la MIPYME, centrada en el Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD), en

el cual, los gobiernos han pretendido integrar todo el esfuerzo de apoyo al sector.

El objetivo general que se planted en la presente investigacion fue el de “analizar la
situacion actual del Sistema Financiero de Apoyo a la MIPYME en Costa Rica y proponer
un conjunto integrado de recomendaciones que contribuyan a una mayor eficiencia y
eficacia en la canalizacion de los recursos”. Dentro de este marco orientador se
plantearon seis objetivos especificos para cubrir un espectro donde destaca la revision del
sistema financiero de apoyo a la MIPYME en el contexto del Sistema Financiero
Costarricense y de la reforma a dicho sistema; los factores de la eficiencia y eficacia del
sistema de financiero de la MIPYME, Ia revision de las condiciones estructurales del

sistema actual y la identificacion de opciones de mejora.

Para orientar la investigacion, la definicion de los objetivos se complementd con la
formulacion de dos hipotesis nulas y dos alternativas: La primera hipotesis nula refiere
que el sistema de apoyo financiero a la MIPYME puede continuar en su condicion actual

con escasa participacion de los intermediarios financieros no regulados. La hipotesis
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alternativa a esta se puede plantear como: El sistema de apoyo a la MIPYME puede
mejorar en términos de efectividad si se da la incorporacién de los intermediarios

financieros no regulados por la SUGEF.

El segundo conjunto de hipdtesis nula y alternativa se refiere a los beneficios que puede
derivar la poblacion meta del sistema de apoyo financiero a la MIPYME con la

incorporacion de estos agentes no regulados.

La exposicion escrita de este proceso de investigacion, asi como sus resultados, sigue el
orden establecido en los siete capitulos siguientes de contenido y el capitulo final que

resume las conclusiones.

En el primer capitulo se expone el disefo de la investigacion y es ahi en donde se realiza
el planteamiento del problema, la justificacion y se describen los objetivos e hipotesis asi

como los alcances de la misma.

El capitulo segundo contiene un amplio marco tedrico en el cual se tratan los temas del
enfoque financiero del desarrollo y el grado de influencia que ha tenido esta teoria en la
reforma financiera costarricense. Luego contintia con el enfoque de politicas publicas de
apoyo, asi como los enfoques sobre la demanda de servicios financieros y el estado de la

cuestion.
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El capitulo tercero presenta la metodologia seguida durante todo el proceso de
investigacion, asi como la definicion de variables y las técnicas para obtener la

informacion requerida.

El capitulo cuarto contiene el andlisis del proceso de profundizacion financiera, sus
caracteristicas, evolucion reciente y determinantes. Se utilizaron las bases de datos del
Banco Central y del Fondo Monetario Internacional sobre indicadores de desempefio y se
elaboré un modelo econométrico para identificar los determinantes de la profundizacion

financiera.

Los capitulos quinto y sexto contienen el andlisis de los factores de eficiencia y eficacia
del sistema de apoyo financiero a la MIPYME. La abundante informacion cuantitativa en
el caso de la eficiencia permitié hacer un analisis comparado de los diferentes canales de
distribucion. En el caso de la eficacia, la informacion permiti6 estudiar esta condicion
desde varias perspectivas, todas utiles para entender la efectividad y el alcance de los

servicios del sistema.

El capitulo siete contiene la revision de la estructura del sistema, sus componentes y su

normativa concluyendo al presentar un conjunto de propuestas de mejora.

Si bien el capitulo de conclusiones contiene un amplio nimero de estas, que fueron
organizadas por tema y enmarcadas dentro de los principales resultados, la conclusion
principal a destacar aqui, es que la evidencia permite rechazar las dos hipotesis nulas y

en su lugar adoptar las dos hipdtesis alternativas, segtn las cuales el sistema financiero de
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apoyo a la MIPYME, en especial en asuntos relacionados con la eficacia puede mejorar si
se incorporan las organizaciones intermediarias de recursos financieros no reguladas.
Mejoras en la eficiencia también son posibles, si se sigue proceso de fortalecimiento que
pasa por incrementar las carteras de crédito con un mayor fondeo y se apoyan sus sistemas

de informacion.

Finalmente, en lo referente a la consulta bibliografica realizada para efectos del presente
trabajo, el autor desea expresar que ademds de la tradicional revision del material
disponible en bibliotecas, se llevdo a cabo una amplia bisqueda entre las fuentes
contenidas en internet. En aquellos casos en que la visita a los sitios derivo en la obtencion
de la obra completa, esta fue citada en la bibliografia como un texto mas con todos los
detalles propios de una cita. En otros casos en donde la exploracion condujo a obras
incompletas, o bien, a situaciones donde no se pudo determinar con claridad el respaldo

de la fuente, esta fue desechada y no se tomo en cuenta para el desarrollo del trabajo.
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Capitulo I: Planteamiento del
problema. Justificacidén del tema de
estudio y definicidon de los alcances de
la investigacion.

1.1. El Problema:

En paginas anteriores se ha mencionado que la reforma financiera de los ultimos cinco
lustros se inspird en gran medida en el enfoque financiero del desarrollo, concebido por
Ronald Mckinnon, segin el cual, los resultados de eliminar la represion financiera y
liberar las tasas de interés redundaria en una mayor democratizacion del acceso al crédito
para la poblacion costarricense. Sin embargo, tanto la calidad de la profundizacion
financiera como los efectos de esta sobre la reduccion de los costos de transaccion no han

llenado las expectativas de los costarricenses”.

Una razén adicional por la que se puede deducir que no se han llenado las expectativas
es porque a la par del desarrollo del sector financiero costarricense marcado en los Gltimos
afios por la reforma financiera, a partir del 2008 se cre6 en Costa Rica el Sistema de Banca

para el Desarrollo (SBD) como un mecanismo de excepcion que viniera a suplementar al

5 En el Expediente No. 18.532, mismo contiene €l expediente anterior No. 17.502 contiene abundante
informacion referida a las opiniones de distintos actores relacionados con el tema, de donde se desprende
que la reforma al Sistema Financiero Costarricense no ha llenado las expectativas para un amplio grupo
de personas que esperaba que dichas reformas vinieran a reducir los costos del crédito y a democratizar su
acceso a toda la poblacidn, especialmente al amplio grupo de pequefios negocios.
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sistema financiero costarricense con instrumentos y condiciones que llevaran a una

canalizacion efectiva del crédito hacia las MIPYMES.

La resolucion de crear un SBD como un mecanismo de integracion de esfuerzos, para la
hacer mas efectiva la profundizacion financiera hacia los sectores productivos de la
MIPYME, fue el resultado del debate en el cual en cual se consideré como alternativa a

la alternativa a la creacion de un banco de desarrollo®.

Este SBD ha estado funcionando desde el afio 2008, con algunos problemas de
efectividad, en especial porque ha sido muy dificil poner en marcha uno de los tres fondos
que lo componen y porque desde su concepcidn, no cuenta con infraestructura propia de

canalizacion de recursos.

Una revision del estado de la cuestion del SBD al inicio del presente trabajo planted un
conjunto de preguntas que orientaron la investigacion y contribuyeron a la delimitacion

de los alcances del estudio:

B Es necesario para el desarrollo del sector productivo costarricense reestructurar
el sistema de canalizacion de servicios financieros hacia la MIPYME?;

B ;Qué requiere el sistema de canalizacion de recursos financieros para ser efectivo
en el apoyo de este sector, entendiéndose por efectividad la presencia combinada

de las caracteristicas de “eficiencia” y de “eficacia™?

6 Véase el mismo expediente 18.532 antes citado, especialmente en lo referente al contenido del
expediente absorbido No. 17.502.
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B ,;Cudles son los factores criticos del sistema actual que deben revisarse para llevar
a cabo un proceso de optimizacion de su papel, en las dos facetas recién sefialadas?
B ;Cudl sera la propuesta de modificacion del sistema actual que proporcione las

mejores respuestas a las necesidades de la MYPE?

1.2 Justificacion del tema de estudio y estado de la cuestion

La busqueda de soluciones adecuadas al financiamiento de la MIPYME ha recorrido un
largo camino con esfuerzos que hasta el afio 2008 no fueron ni consistentes ni suficientes.
Algunos autores como Monge & Rodriguez (2010) referencian el origen de los esfuerzos
de politica publica en la segunda década del siglo XX, con el nacimiento del Programa de
Juntas Rurales del Banco Nacional, pero este fue un esfuerzo aislado para atender el

ambito rural.

A partir de los afios ochenta estos esfuerzos locales se han venido adaptando a las
tendencias mundiales, desde la conceptualizacion del sector informal bajo el enfoque de
OIT-PREALC, donde este concebia el sector como una “anomalia pasajera”, atendido
con politicas, instituciones y programas de corto alcance, financiados y subsidiados por el
gobierno; las agencias de cooperacion y bancos multilaterales. Sin embargo fue a partir
de los afios noventa que se consolidé una nueva corriente que reconoce la existencia de
un fendmeno permanente y que el tamafio de la demanda de crédito es tan grande que no

podra ser atendida sin la amplia participacion del sector financiero’.

7 Una amplia discusion sobre este fendmeno en América Latina aparece en Goldberg, L. (2006) pp. 4-10.
Las etapas y la cronologia que siguieron los cambios a nivel nacional tienen gran coincidencia con lo
planteado por esta autora, porque precisamente los cambios estan determinados por corrientes de
pensamiento que definen el llamado consenso de Washington.
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Por otra parte, en los Gltimos diez afios, se ha observado que con el rapido desarrollo de
la computacion y de la informatica, segmentos de mercado de atencion masiva han
llegado a ser de interés para los grandes bancos (Monge, Banca de desarrollo y PYMES
en Costa Rica, 2009). Casos como BN Desarrollo del Banco Nacional; los programas de
Crédito PYME del Banco Popular y del Bancrédito; asi como y el acercamiento reciente
del BAC San José y el Banco de Costa Rica, con claros ejemplos acerca de como esta

tecnologia vino a constituir una oportunidad de profundizacion financiera.

Al mismo tiempo, coexisten un buen nimero de pequenias organizaciones de canalizacion
de recursos fuera del esquema de regulacion financiera de la SUGEF: Dentro de éstas,
destaca Acorde como la mas grande y orientada al crédito urbano; luego le siguen Adri,
Fundebase, Fiderpac, Fudecosur y Fundecoca, mas orientadas al crédito rural. Otro
ejemplo lo constituye Fundacion Mujer, de ambito urbano y rural pero enfocado
especialmente a la Mujer®. Estas organizaciones se han desarrollado bajo una cultura de

autosostenibilidad y de atencion personalizada a una clientela heterogénea.

Todo esto ha conducido a la necesidad de evaluar la posibilidad de integracion de
esfuerzos tendientes a la profundizacion financiera, tanto hacia grupos antes
practicamente excluidos, como a regiones marginadas por distancia, dispersion y escala

no atractiva de los negocios.

8 Todas estas organizaciones y 17 més estan afiliadas a la Red Costarricense de Organizaciones de la
Microempresa (REDCOM).
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El resultado practico de la unificacion de esfuerzos se materializd en la creacion del
Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD), creado por la Ley 8634 de mayo del 2008.
Sin embargo, desde su creacion este ha evidenciado problemas de disefio y de operacion

que han obstaculizado su desarrollo y desempefio.

En sus primeros anos el SBD no encontrd el camino para un desarrollo acorde a las
expectativas de clientes y promotores (Gutiérrez, Quirds, & Palma, 2011). A pesar de
haber cumplido mas de un lustro de su creaciéon y de la amplia discusion que se ha
generado sobre el tema, ain no se han realizado estudios con el nivel de profundidad
requerido, ni con la amplitud de cobertura necesaria para considerar el tema lo
suficientemente estudiado para la formulacion de politicas. Tampoco se ha analizado la
eficiencia de las diferentes opciones de canalizacién de recursos, ni se sabe si estos son

sustitutos o si son complementarios de los ya existentes’.

Se ha observado que en aras de la premura que suele caracterizar la accion publica en cada
administracion de gobierno, se manifiesta por el contrario, la tendencia casi generalizada
a la simplicidad de sustituir los mecanismos existentes por los nuevos, los de moda, con
la idea de que lo mas reciente resolverd abrumadoramente todos los problemas que las

practicas anteriores no han podido.

% Uno de los pocos esfuerzos de evaluacion de la situacion del SBD es el resultado de la evaluacion
prevista en la Ley de Creacion del mismo y que aparece sistematizada en Gutiérrez, M. et al (2011).
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Esta actitud de simplificar las cosas ha tenido un alto precio para los paises en términos
de recursos perdidos y oportunidades desaprovechadas'’. Es entonces en los ultimos tres
lustros, con la promulgacion de la (Ley PyME 8262) en el afio 2002 y la Ley del Sistema
de Banca para el Desarrollo (SBD), (Ley 8634) en el afio 2008, que se ha observado una
tendencia a la unificacion de esfuerzos y continuidad en las politicas, instituciones y

programas'!.

El presente trabajo de investigacion pretende abordar el tema de la evaluacion de los
mecanismos de canalizacion de recursos financieros, sus posibilidades de integracion y de
complementariedad en la busqueda de formas mas eficientes y eficaces de canalizar
recursos a la Micro y Pequena Empresa en Costa Rica; lo anterior con el proposito de que
estos organismos beneficiarios de crédito, dispongan de recursos en mejores condiciones

de oportunidad y costo.

El enfoque de eficiencia estd orientado a la necesidad de ahondar en los factores
determinantes del costo y precio final de los servicios financieros que se pueden prestar a
las MIPYMES vy que estan relacionados con factores tanto endogenos como exdgenos a

las instituciones financieras, en sus dos condiciones reguladas y no reguladas en el Sistema

19 Arroyo, J. y Nebelung, M. (Eds) (2002) refieren una situacion de este tipo para el caso de América
Central, pero no se distancia mucho de las experiencias narradas para América Latina y en otros paises en
Desarrollo, en The Ohio State University & Goethe University of Frankfurt (1999). The third annual
seminar reader; y en Goldberg, L. (2006).

! Los esfuerzos iniciados en la Administracién Rodriguez-Echeverria que dieron origen a la Ley PYME
fueron continuados por el gobierno de la Unidad Social Cristiana en el periodo 2002-2006; los dos
gobiernos sucesivos de Liberacion Nacional (Administracion Arias Sanchez (2006-2010) y la
Administracion Chinchilla Miranda (2010-2014). Actualmente, los esfuerzos de consolidacion de
esfuerzos centrados en ambas leyes pretenden ajustes en la ley del SBD para consolidar un sistema
integrado de apoyo.



34

Financiero. Como el principal servicio financiero que se presta a este segmento de la
poblacion es el crédito, la importancia en concreto la tiene la formacion de la tasa de

interés.

Por otra parte, el enfoque de la eficacia esta asociado en este caso a la diversidad de formas
en que el sistema financiero regulado y sus complementos de la parte no regulada, pueden
integrarse para conformar una serie de mecanismos que permitan acercar con €xito
servicios financieros, al menos de crédito, a aquellos subgrupos que conforman el

heterogéneo sector de la MIPYME.

En este ultimo aspecto hay dos temas adicionales e interrelacionados a considerar:

Primero, se trata de la deseabilidad de los servicios de crédito, lo cual a su vez, esta
asociado a la capacidad de los beneficiarios para poder devolver los fondos prestados en
forma oportuna y pagar el precio de los servicios suministrados. Dado que se trata de un
servicio o una facilidad, donde el monto del principal tiene que ser devuelto junto con el
costo de brindar el servicio, los esfuerzos no solo pueden concentrarse en saber si dichos
servicios son deseables, sino también a qué costo y si hay posibilidad y disposicion por
parte de la oferta en proveer servicios a estos grupos, en condiciones adecuadas de precio,

calidad y cantidad.

El segundo aspecto tiene que ver con la posibilidad de que los entes regulados y no
regulados puedan ser estimulados a dar el paso definitivo de atencion a los segmentos
poco atendidos, tanto de forma directa como indirecta y siempre que lo permitan las

condiciones que exige el mercado para llegar a tales grupos. Esto puede pasar por un lado,
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debido a la revision y adaptacion de la regulacion prudencial y el manejo del riesgo en
entidades financieras y por otro, con motivo de la reduccion de los costos del fondeo y

ajuste de los costos de intermediacion para la atencidn a estos segmentos.

En este esfuerzo se considera importante no desprenderse de una realidad elemental, en el
sentido de que la economia costarricense vive un proceso de apertura que ha sometido a
estrés a la totalidad del aparato productivo. Esta condicion implica que se enfrenta a
procesos de modernizacion institucional resultantes de la preparacion para el transito hacia

el mercado globalizado.

Este ultimo aspecto ha venido a considerar la introduccion de cambios en el paradigma de
la atencion a la Micro y Pequefia Empresa (MYPE), incorporando la nueva vision: Las
microfinanzas, término que se ha acufiado para referirse a una serie de procesos
relacionados con la canalizacion efectiva y sostenible de servicios financieros hacia este

sector heterogéneo y disperso'?.

La adopcion de cambios en el paradigma tradicional conlleva a la revision de la situacion
actual en el contexto de la profundizacion financiera a la que se ha sometido el Sistema

Financiero Costarricense, en la misma tendencia que otros en América Latina y el Mundo.

12 Una definicién acotada del término Microfinanzas aparecen en Gonzélez-Vega, C. (2002). Una version
ampliada del término se puede encontrar en Goldberg, L. (2006) p. 4. Ambas definiciones hacen alusion a
dos factores principales para distinguir las Microfinanzas del resto de los servicios financieros: (a) que se
trata de servicios financieros prestados mediante “innovadoras tecnologias” de crédito y otros servicios
que hacen estos servicios sostenibles; y (b) que pretenden atender un segmento de poblacion heterogéneo
que no es posible alcanzar con las tecnologias tradicionales de la banca institucional.
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Esta revision no solo conlleva a productos, también es importante el analisis de procesos

y de las instituciones participantes.

Conviene revisar la pertinencia y compatibilidad de los componentes del conjunto
institucional que se ha encargado de la canalizacion de recursos. Esto implica el disefio
de los fondos dispuestos para atender el segmento MIPYME, en términos de los productos
a ofrecer; las restricciones institucionales en el marco de la regulacion prudencial que
limitan la llegada a estos grupos; la revision de los factores que podrian influir en el costo
y alcance de los servicios y la percepcion que tiene el cliente acerca de los mismos en el

sentido de su utilidad para su desarrollo.

En estos esfuerzos han participado tanto la Banca Multilateral como las instituciones
locales; la banca privada, el Estado y otros programas afines que han utilizado recursos

de la cooperacion internacional.

Por lo tanto, esta investigacion analiza las experiencias y los conocimientos en el campo
de estudio y propone cambios en el mecanismo integrado de apoyo al sector MIPYME en

en Costa Rica para aumentar su efectividad.

1.3 Objetivo General y objetivos especificos de la investigacion:

El presente trabajo de investigacion pretende el logro de un objetivo general a partir de

seis objetivos especificos:



1.3.1 Objetivo General:

37

Analizar la situacion actual del Sistema Financiero de Apoyo a la MIPYME en Costa Rica

y proponer un conjunto integrado de recomendaciones que contribuyan a una mayor

eficiencia y eficacia en la canalizacion de los recursos.

1.3.2 Objetivos Especificos:

e [Efectuar una revision de la situacion actual del sistema financiero de apoyo a la

MIPYME en el contexto de la reciente reforma financiera costarricense.

e Analizar los factores que inciden en la eficiencia del sistema.

e Analizar los factores que inciden en la eficacia del sistema.

e Analizar la tendencia del sistema financiero actual y los cambios recientes a

favor de la MIPYME.

e Identificar y definir posibles opciones de mejora para el sistema actual de

financiamiento a la MIPYME.

e Proponer la opcion mas viable en el contexto de las actuales condiciones

politicas del pais.

1.4 Planteamiento de hipotesis:

La tabla siguiente sintetiza el marco de hipotesis que constituye la guia de investigacion:

H': El sistema actual de canalizacion de
recursos financieros a la MIPYME puede ser
mas efectivo si se permite una participacion
mas amplia de las Instituciones de
Microfinanzas (IMF) y las Cooperativas no
reguladas por el Sector Financiero Nacional.

Ho : El sistema actual de financiamiento de la
MIPYME puede continuar en la condicion
actual con escasa participacion de las IMF y
las cooperativas y con las mismas pautas de
regulacion prudencial.

Hi: El sistema de apoyo financiero a la
MIPYME puede mejorar si se incrementa la
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participacion tanto de las IMF como de las
cooperativas.

H2: La reestructuracion del sistema financiero | Ho: La reestructuracion del sistema financiero
de apoyo a la MIPYME tiene como proposito | de apoyo a la MIPYME no beneficiara a los
final mejorar el acceso de los empresarios de | empresarios de la MIPYME.

la MIPYME a los servicios financieros y por | Hi: La reestructuracion del Sistema de

ende contribuir a la permanencia o Financiamiento a la MIPYME beneficiara a
crecimiento de sus empresas. los empresarios de la MIPYME.

1.5 Alcances de la investigacion

1.5.1 Fines prioritarios de la investigacion:

Con el proposito de contribuir con una mayor efectividad de los mecanismos de

canalizacion de recursos financieros para este sector, en el presente trabajo se pretende

alcanzar los siguientes fines prioritarios:

Identificar las principales variables macroecondémicas, en especial, aquellas
relacionadas con el sector financiero que definen y condicionan el proceso de la
captacion y canalizacion efectiva del ahorro desde las unidades superavitarias a las
unidades deficitarias con proyectos de inversion.

Profundizar en la esencia de las pequenias unidades productivas que constituyen el
conjunto de la MYPE y del financiamiento a este heterogéneo sector.

Estudiar con detalle los acontecimientos mas importantes del entorno del sector
financiero y el sector de la MIPYME a nivel nacional, como contexto en el cual
se revisara el funcionamiento y estructura del financiamiento de la MIPYME.

El horizonte temporal en que se centra el esfuerzo investigativo ha sido delimitado
a los ultimos siete afios, para revisar con profundidad los acontecimientos a partir
de la creacion del Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD) y el presente. Esto

implica que la investigacion se concentrara en el periodo 2008-14; no obstante,



39

cuando los requerimientos de contexto historico asi lo demanden, se revisara
material bibliografico e informacion de un periodo mas amplio.

e Debido a la importancia que le confiere al SBD la condicion de ser el ente
integrador de esfuerzos de apoyo financiero a la MIPYME, una buena parte del
esfuerzo investigativo se orienta a configurar una propuesta general de mejora del
modelo que constituye el SBD. Lo anterior en razéon de que, con todos sus
defectos, constituye el cuerpo principal del esfuerzo de canalizacion. El SBD
creado por la Ley 8634 de mayo del 2008, tiene como especial proposito la
integracion de todos estos esfuerzos de financiamiento a la MIPYME, pero desde
sus inicios se ha visto enfrentado a una serie de obstaculos a su consolidacion,
precisamente por problemas de mal disefio'. La propuesta provee soluciones o
mecanismos de canalizacioén y recuperacion de recursos financieros destinados a
este segmento de usuarios, que sirva de base para orientar los desarrollos actuales
y futuros sobre la materia.

e Para lograr esta propuesta de modificacion del sistema, este trabajo analiza los
aspectos considerados centrales de la efectividad, como lo son la eficiencia y la
eficacia del sistema. Estos factores son vistos como clave para el éxito de la
gestion financiera del sistema. El primero porque se concentra en los aspectos del
uso de los recursos y el costo que se deriva de las funciones de produccién y el
segundo porque se centra en los factores del alcance, la cobertura de la poblacion

y el logro de las metas.

13 En estos momentos y desde 2009, hay antecedentes sobre las intenciones de modificar la Ley 8634.
Esto conforma el expediente Legislativo No.17502.  Adicionalmente, a la fecha existe una version de
texto sustitutivo de dicho expediente en los primeros lugares de prioridad para lo que resta del presente
periodo legislativo.
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e Un sistema de canalizacion financiera efectivo pasa por la consideracion de los
cuatro entornos determinantes en su funcionamiento: (a) El entorno
macroeconomico ligado al sector financiero en general; (b) el entorno tecnologico
que define una base tecnoldgica respecto de la forma en que se combinan los
recursos para obtener la eficacia a menor costo; (c¢) el entorno juridico
administrativo, que estd asociado con el papel del sector publico en el contexto del
Sistema Financiero Nacional; y (d) el entorno social, el cual debe tomar en cuenta
el desempefio del sistema dentro del condicionante que significa, tanto la esencia

misma del sector de la MIPYME como su heterogeneidad.

1.5.2 Propositos Primarios de la investigacion:

a) Como todo trabajo de investigacion, la parte esencial del esfuerzo se centra en
la prueba del conjunto de hipdtesis planteadas, utilizando el instrumental de
las ciencias empresariales, mucho de este ligado a la Economia, a la teoria de
la organizacion, a las disciplinas contables y al paradigma de la administracion
financiera.

b) Elsegundo factor a considerar es la obtencion de la informacion necesaria para
las pruebas de hipotesis mencionadas por medio de distintas acciones
estratégicas que constituyen la base del trabajo cientifico:

B Entrevistas a informantes clave que han estado relacionados con la
direccion técnica, politica y de manera administrativa, con el Sistema

Financiero Nacional (SFN) y sus vinculaciones con el SBD.
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B Entrevistas a informantes clave relacionados con el mundo de las
microfinanzas y los programas de crédito, tanto del Sistema Bancario
Nacional (SBN) como de otras instituciones no reguladas.

B Revision de publicaciones y sitios web, asi como las bibliotecas de
organismos multilaterales y agencias de desarrollo asociadas con el
tema del financiamiento de la MIPYME.

B La revision de los trabajos realizados por expertos internacionales
sobre experiencias concretas en el tema del financiamiento a este sector
en América Latina.

La presente investigacion pretende entregar a la comunidad nacional un aporte técnico-
conceptual, consistente en una propuesta de modificacion del sistema de financiamiento
de la MIPYME en sus rasgos esenciales, con énfasis en el segmento de la MYPE, debido
a que la Mediana Empresa tiene mucho menos problemas para acceder a los servicios
financieros.  Si bien, este tema ha sido ampliamente estudiado a nivel nacional, los
resultados a la fecha no parecen mostrar desenlaces concluyentes debido a la falta de
integracion de los elementos clave del entorno con los de la industria del crédito y en

especial con la naturaleza de las finanzas del desarrollo.

La propuesta se basa en una evaluacion en las dimensiones de la estructura y desempefio
del sistema que ya fueron sefialadas. Para tal evaluacién se combinara la experiencia
resultante de su funcionamiento en el contexto nacional (que contempla las caracteristicas
propias de la realidad del pais), con las experiencias a nivel latinoamericano que puedan

resultar relevantes.
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Finalmente, la propuesta no debe considerarse como un producto que contiene el disefio
final y detallado de todos los factores requeridos para la optimizacion del modelo de
canalizacion de recursos financieros. Se trata de un aporte general que se limita a

proporciones manejables por la disponibilidad de recursos y de informacion.

1.6 Definicion de variables:

Una vez definidos los alcances de la presente investigacion, es necesario referirse a la
correspondencia que se da entre las hipotesis planteadas, las variables a considerar en el
método logico a seguir para la prueba o rechazo de tales hipotesis y las condiciones de

impacto que pueda tener una propuesta como la que resulte de este trabajo.

Esta relacion paso inicialmente por considerar los enfoques de investigacion que se han

seguido para alcanzar los objetivos del estudio:

Se ha seguido una mezcla de enfoques: cualitativo y cuantitativo, en la medida que se ha
buscado revisar la trayectoria y desempefio del sistema actual de canalizacion de recursos
hacia la PYME y de esta revision se espera una propuesta para mejorar su efectividad y

poder consolidarlo.

El enfoque cualitativo permitio la integracion de la experiencia y percepciones de los
agentes participantes; asi como una mayor profundidad, dispersion y riqueza interpretativa
a la hora de analizar un fenomeno tan amplio como lo es el sistema de canalizacion de

recursos financieros a la MYPE.
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Este enfoque ha hecho posible actuar con mayor flexibilidad en las distintas etapas de la
investigacion y volver sobre aquellos temas que fue necesario revisar a medida que se fue
incorporando la informacion no numérica, asociada a los diferentes entornos que resultan

afectados por el sistema'®.

El analisis cuantitativo suplemento el enfoque cualitativo antes descrito, en la medida en
que para revisar la estructura, el desempefio, la eficiencia y la eficacia del sistema, fue
necesario acudir a informacion cuantitativa abundante, derivada de los estados financieros

de las IF1 y las IMF.

La informacion relacionada con las IFI, por su carécter regulado bajo la supervision de la
SUGETF, tienen un alto nivel de detalle y de estandarizacion, en tanto que la informacion
relacionada con las IMF presenta mayores dificultades de detalle, consistencia,
estandarizacion y se encuentra menos disponible. Sobre la base de dicha informacion se
han construido indicadores en dos dimensiones: los indicadores de estructura y los de
desempefio. Y en dos areas concretas: los indicadores de eficiencia y los indicadores de

eficacia en la labor de las IFI y las IMF.

El andlisis cuantitativo ofrece los elementos objetivos para realizar las comparaciones
necesarias entre los distintos tipos de instituciones como las IFI (incluye bancos y

financieras), cooperativas de ahorro y crédito; asi como el conjunto de IMF (no reguladas).

14 Véase para un mayor detalle, Hernandez, R. (2010, Cap. 1)
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Dentro del conjunto de variables que han sido consideradas para la evaluacion de la

estructura y desempefio de las organizaciones, destacan cuatro grupos en términos

generales:

Areas e indicadores

Eficacia

Eficiencia

1. Penetracion de mercado

X

No. de Créditos/préstamos
Clientes

Clientes segun sexo

Clientes por region

Crédito promedio

Créditos por estrato

Clientes segun segmento MYPE.

2. | Estructura de capital y tasas de interés
Tasas por institucion activas

Tasas por institucion pasivas.

Tasas promedio por grupo par'.
Fuentes de financiamiento
Apalancamiento

Reservas a Cartera Bruta

Relacion Deuda/Patrimonio
Relacion Patrimonio a Cartera Bruta

3. | Productividad y Eficiencia

e Productividad por oficial de crédito
e (Gastos de personal a Cartera Bruta
e (Gastos operativos a Cartera Bruta
e Spred financiero

4. | Rentabilidad

Rentabilidad sobre Activo
Rentabilidad sobre Patrimonio
Autosuficiencia Operativa
Autosuficiencia Financiera

5. Calidad de cartera

Tasa de Activo Productivo
Tasa de Activo no Productivo
Mora Legal estricta

Mora Legal (PAR 30)?

Mora Legal (PAR 60)

Mora Legal (PAR 90)

Mora Legal (PAR120)

Mora Legal (PAR180).

1. Ser refiere a grupos de instituciones semejantes en tamaflo y condicion de regulacion.
2. La expresion PAR 30 abrevia la categoria de Portafolio en riesgo con 30 dias de atraso. Similar
interpretacion para las categorias de 60 y 90 y mas dias de atraso.
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Capitulo II: Marco Tedrico

2.1. Consideraciones generales:

La revision de los elementos tedricos que deben acompanar una investigacion de esta
naturaleza considera al menos tres elementos fundamentales, los cuales permiten el
tratamiento del mismo a partir de una perspectiva descendente que va desde los factores
macroeconoémicos de entorno y de estructura, hasta los elementos microecondmicos de la
consideracion de las caracteristicas mismas que determinan la atencién de los micro y
pequefios empresarios por parte del sector financiero nacional y la industria de las

microfinanzas.

En este sentido, en una primera parte se hace una presentacion de las consideraciones
relativas a la importancia de los mercados financieros en la canalizacion del ahorro y su
aporte al desarrollo econdomico, particularmente en el financiamiento de las actividades

del sector productivo.

La teoria central sobre la cual se construye este marco teorico es la teoria de la
fragmentacion de mercados de capital en paises en desarrollo y teoria de la represion
financiera, desarrollada por McKinnon (1974), en el primer lustro de los afios setenta asi
como las consecuencias de sus principales prescripciones de la desregulacion que resultan

en una mayor profundizacion financiera. Los procesos de financiamiento del desarrollo
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pasan por la estimulaciéon de los mecanismos de ahorro-inversion eliminando los

obstaculos que inhiben estas actividades.

En segundo lugar, para entender el papel de las micro y pequefias empresas (Mypes) en
las economias y en el desarrollo econdmico, se hace una revision a nivel tedrico sobre la
concepcion de las MYPES como sujetos econdmicos, como agentes de desarrollo
econdmico y como demandantes de servicios financieros, trabajo que a su vez contiene
una revision del origen del concepto, los diferentes enfoques segin proposito de
intervencion 'y de coémo pueden ser estas concepciones variadas en el contexto de la

globalizacion.

Con los dos elementos anteriores se tiene una vision de los extremos: por un lado, los
mercados financieros; y por otro, los agentes de desarrollo en el mundo real. Por tanto,
en tercer lugar falta hacer la conexion tedrica necesaria acerca de la forma evolutiva en
que ha sido considerada la atencion de estos agentes y la contribucion del sector financiero
a su desarrollo. En este sentido se analiza la evolucion en materia de financiamiento a las

MYPES Yy el concepto de microfinanzas.

2.2. Mercados financieros y desarrollo economico

2.2.1 Origenes de la concepcion actual:
Arthur Lewis,' en su trabajo “La Teoria del Desarrollo Econémico”, es uno de los

pioneros en reconocer la importancia de la intermediacion y canalizacion financiera en el

15 Lewis (1976). El trabajo original en idioma inglés se publicé por primera vez en 1955; la primer
edicion en espaiiol data de 1958, traducida por Stavenhagen, R. y Soberon, O. Se tuvo a mano la quinta
reimpresion (1976) publicada por el Fondo de Cultura Econdmica.
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desarrollo econdmico. En su trabajo publicado por primera vez a mediados de la década
de los cincuenta, senalaba desde 1955 en sus multiples observaciones, que el desarrollo
de los mercados financieros es siempre un rasgo caracteristico de las primeras etapas y

casi un prerrequisito del futuro crecimiento.

Gurley & Shaw (1960), en sus trabajos en la Brooking Institution a finales del afio 1960,
analizan la importancia del sector financiero y su impacto sobre el crecimiento dentro del
marco de un seguimiento a las observaciones originales de Lewis de los afios cincuenta,
confirmando el papel determinante de dichos mercados de servicios a la par de otros tales

como las comunicaciones.

El trabajo de estos autores constituye un “esfuerzo seminal”, a partir de un mundo
neoclésico, sobre el papel que juegan los intermediarios financieros en una economia en
crecimiento. Acorde con Marty (1961), una de las principales conclusiones que se derivan
de los aportes iniciales de estos dos autores es que “‘el crecimiento de la intermediacion
financiera reduce la tasa de crecimiento de la oferta monetaria por la presencia de
sustitutos del dinero”. En el mundo neoclésico, esta conclusion es importante en la
medida en que una presion menor sobre el crecimiento de la liquidez puede conducir a

una mayor estabilidad de precios en el largo plazo.

Por su parte, Goldsmith (1963), fue uno de los primeros que han dedicado sus esfuerzos
a analizar la importancia del crecimiento de los activos financieros respecto de los activos

totales como indicador de crecimiento. Esta es la idea fundamental que introduce y



48

desarrolla el concepto de profundizacién financiera, aspecto de gran importancia en

décadas posteriores que fuera concebido en el trabajo de Shaw el cual se inici6 en 1963.

Posteriormente, en el primer lustro de los setenta, Mckinnon contintia los trabajos
originales de Gurley & Shaw (1960) desarrollando una teoria que, al reconocer la realidad
de los paises en desarrollo, se aparta de la concepcion original de la teoria neoclasica del
crecimiento economico, la cual presupone la existencia de mercados de capital que operan
en condiciones de competencia perfecta. Ademas, el autor mismo reconoce que su
enfoque dista también de la concepcion keynesiana que centra su interés por explicar los

problemas de la escasez de capital en otras variables.

En su lugar, el autor destaca que los mercados de capital en los paises en desarrollo
funcionan en forma fragmentada'®, donde los agentes econémicos enfrentan diferentes
precios (tasa de interés) por los mismos servicios financieros. La consecuencia de esta
distorsiéon una economia de conducta dual, en que los agentes menos favorecidos (a)
tienden a tener patrones de consumo distintos del Optimo; (b) funcionan utilizando
métodos de produccion ineficientes y (c) mantienen inventarios excesivos o por debajo
del nivel adecuado!’. Otras consecuencias derivan de la imposibilidad de obtener fondos

o de colocar sus ahorros a tasas de interés atractivas.

1E] autor refiere que la estructura fragmentada lo es en el sentido de que las empresas y las unidades
familiares se encuentran tan aisladas que han de afrontar diferentes precios efectivos de los factores de la
produccioén y con poco acceso a las mismas tecnologias. Cita como elementos precursores de esta
situacion al colonialismo y las economias de enclave y a los gobiernos obligados a intervenir mediante la
politica fiscal de impuestos y subsidios. En la Costa Rica reciente, vestigios de esta fragmentacion se
aprecian todavia entre la Micro y Pequefia Empresa (MYPE) con sus diferentes grados de formalidad y la
mediana y gran empresa.

17 Esto tiene sus consecuencias en la eficiencia y competitividad de las firmas, inclusive puede conducir a
una separacion en dos categorias, sector moderno y sector de baja productividad.
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Ante esta situacion, acorde con el autor, los gobiernos de los paises en desarrollo
intervienen sus economias, lo cual empeora la situacion, a través de lo que ¢l mismo
denomina la represion financiera, segun la cual, precios y cantidades de recursos
financieros estan reprimidos por las autoridades monetarias, aspecto que conduce a

condiciones sub Optimas en la asignacion de los recursos.

El trabajo de Mckinnon descarta las usuales argumentaciones de la concepcion neoclasica
de los modelos de crecimiento como explicacion principal de los problemas de la escasez
de capital en las economias en desarrollo, se centra en la consideracion de que son las
duales y extraordinarias distorsiones de fragmentacion, comunes en estos paises, las que
no permiten el florecimiento de los procesos de ahorro-inversion. Sefala ademads el autor
que dichos procesos estan “inhibidos” por la implementacion de las politicas monetarias

y financieras, las cuales influyen mas de lo que se supone en estos procesos.

Para reducir la fragmentacion e integrar los mercados de capitales, el autor propone crear
las condiciones para un desarrollo de los sistemas financieros internos, aspecto que
tenderd a aumentar la oferta de recursos con la consecuente igualacion de tasas de interés.
Para tal efecto, la prescripcion principal radica en la liberalizacion de las tasas de interés,

la profundizacion financiera y la eliminacion de los topes de asignacion de crédito.
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2.2.2 La teoria de la represion financiera: sus principales elementos

En su trabajo original, McKinnon (1974), expresa que la “banca organizada™'® posee una
larga trayectoria en lo referente a una baja participacion en los paises en desarrollo, tanto
en los aspectos de cobertura geografica sirviendo a las pequefias economias rurales como
a los pequefios prestatarios en general. El modelo de atencion organizado de esta manera,
tiene un sesgo en contra de los pequefios productores de bajos ingresos, puesto que los
fondos captados por la misma y que provienen de toda la comunidad, son utilizados con

frecuencia en la atencion de las empresas de mayor tamafio y para muchas veces para

financiar abultados déficits estatales.

Esta situacion deja por fuera del grueso del financiamiento a los pequefios empresarios,
obligandolos a la busqueda de soluciones con recursos propios; o bien, por medio de

prestamistas usureros, o mediante los préstamos prendarios y las cooperativas.

En su primera obra, Mckinnon presenta una vaga definicion del concepto de represion
financiera, pero interpretaciones posteriores y aportes de él mismo permiten dilucidar una

mas precisa y completa definicion del término®.

Existe una doble represion financiera porque por un lado, una buena parte de los pequefios

productores tiene pocas posibilidades de participar del crédito bancario, cuyos recursos

8Con este término el autor se refiere a las instituciones financieras reguladas (IFI), las cuales tienen la
potestad de captar fondos del publico y realizar préstamos a personas y empresas.

La definicion inicial aparece en Mckinnon, R. (1974), pag. 84 y luego en Mckinnon, R. (1988), realiza
una precision del concepto. Véase ademas, Macedo, M. (1994).
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provienen del ahorro interno, por las razones recién mencionadas?’. La otra forma de
represion financiera es aquella en la cual, todo el sistema financiero esta refrenado por la
excesiva participacion estatal que trata de mantener bajos los costos de los préstamos
fijando tasas a niveles inferiores al costo de oportunidad de los recursos; o bien, mediante
la asignacion de topes de cartera tratando de dirigir recursos a las actividades consideradas

prioritarias para el crecimiento econdmico.

Las consecuencias de teoria de la Represion financiera redundan en una condicion en la
cual el mercado se ve plagado con serios obstaculos institucionales, tanto por excesos
administrativos como por los malos manejos derivados de la politica econdomica. Esta
situaciéon impide alcanzar posiciones de equilibrio y comprometen la racionalidad del
proceso de asignacion de recursos, debido a las distorsiones en los principales precios (las

tasas de interés).

De esta forma, las tasas controladas llevan a una incapacidad de las instituciones
financieras (IFI) para obtener tasas de rendimiento de alto equilibrio que conceden a sus
clientes privilegiados ademas de reflejarse en bajas tasas de rendimiento para sus
depositantes. Esto mantiene los niveles de actividad financiera por debajo de los
requeridos para garantizar altas tasas de crecimiento econdmico. McKinnon, Mercados

de capital y el desarrollo econdomico (1974) (p.84).

20 Esto produce un resultado perverso en el sentido de que el ahorro proveniente de todos va a parar a las
manos de unos cuantos, mientras que un buen numero de pequefios productores quedan fuera de esta
facilidad.
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2.2.3. De la represion financiera a la liberalizacion del mercado financiero y a la
profundizacion financiera.

Las expectativas sobre la trascendencia de la teoria hacen que el mismo McKinnon llegue
a plantear su teoria como “el enfoque financiero del desarrollo”. Expone la definicion de
desarrollo econémico vinculada al sector financiero como “la reduccion de la gran
dispersion entre tasas de rendimiento de las inversiones existentes y de las nuevas

inversiones que efectuan las empresas nacionales”. (p.85)

Para Mckinnon, la manera de resolver la situacion de represion financiera es la
liberalizacion de las tasas de interés y la eliminacion de los topes de cartera en el
otorgamiento del crédito. Sobre el primer punto, el doble papel de la tasa de interés, tanto
como estimulo para el ahorro como en su condicion de costos de la inversion, estimulara
el crecimiento del ahorro y la utilizacion de los fondos por parte de los sectores
productivos. Por otra parte, la eliminacion de los topes de cartera o limites al crédito por
sector, hard posible que los recursos financieros fluyan hacia las actividades més rentables,

capaces de pagar los costos de mercado de los recursos.

En el mundo original de Mckinnon la liberalizacion es entendida como el aumento en la
tasa de interés a los niveles que reflejen la escasez relativa de los recursos y la
desregulacion de la actividad bancaria como la manera mas adecuada de estimular el
ahorro, la intermediacion financiera y la inversion. La liberalizacion de tasas y la
competencia haran reducir los margenes de intermediacion y en consecuencia, se tendera

a una mayor eficiencia en el sistema.
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McKinnon argumenta que las tasas reales positivas estimulan el ahorro y la inversion, lo
que tendria un impacto positivo en el crecimiento econdomico. Asimismo, enfatiza el papel
fundamental de las tasas de interés en la inversion y como esta ultima constituye una via
al crecimiento. En su trabajo establece el vinculo entre los procesos monetarios y la
acumulacion de capital en el mundo en desarrollo bajo “el enfoque financiero del
desarrollo economico”, deja claro, segun este autor, que la tasa de interés es la variable

que mueve el sistema y la pieza fundamental de la politica de liberalizacion financiera.

Acorde con esta concepcion, para McKinnon (1974):

“esta... (la tasa de interés) deberia fluctuar hasta los niveles mas adecuados para
eliminar el déficit del ahorro interno provocado por tasas de interés artificialmente
bajas. El aumento en la tasa de interés implica un aumento en el ahorro y la
liberalizacion de los recursos de usos inferiores, lo cual implica una mayor
eficiencia en la asignacion de los recursos, la sobreinversion en actividades y la

especulacion con activos o existencias reales” (p.33).

Sin embargo, en los mismos trabajos el autor es consciente de que la liberalizacion por si
sola de las tasas de interés no es una garantia por la cual incrementar la actividad financiera
y apoyar el crecimiento. Por tanto, llama la atencion sobre el hecho de la importancia de
incrementar la eficiencia en términos de los costos de intermediacion, como una via para
acercar las tasas activas a las tasas pasivas y de esta forma, ensanchar la magnitud real del

sistema monetario y mitigar los efectos de la represion financiera®!.

2! Reinterpretando a McKinnon en este aspecto, su planteamiento supone que la competencia entre
intermediarios financieros presionara hacia abajo las tasas activas y reducira los margenes. Asi las cosas
la profundizacion no solo se traduce en mayor cobertura poblacional sino que mayor abundancia de
recursos y tasas de interés activas mas bajas.
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A partir de estos planteamientos la sintesis tedrica de Mckinnon, basada en las
proposiciones seminales de Gurley, Shaw y Goldsmith, se convierte en la teoria dominante
con notable influencia en el mundo occidental. Pero el enfoque financiero del desarrollo
requiere de otras condiciones suplementarias: la liberalizacion comercial que propone en

)22. La liberalizacion del

sus trabajos contemporaneos de Little, Scitowsky & Scott (1973
mercado real y del comercio internacional, vienen a representar a finales de la década de

los setenta, un llamado de atencidn que inspira los cambios que se iniciaron en Costa Rica

a partir de los afios 1979 y 1982,

Para quienes estaban conscientes en estos afios, ya fuera por su contacto directo con las
citadas teorias o bien, por su papel determinante en la conduccion de la politica econdmica
nacional, estas ideas traian consigo multiples ejemplos de su uso en distintos paises
latinoamericanos y formaban parte del paradigma implicito en al apoyo de los organismos
internacionales. Los procesos de liberalizacion financiera y comercial que se iniciaron
con los Programas de Ajuste Estructural (PAE), desde el primer lustro de los ochenta,

estaban influenciados por estas ideas.

22 Little, Scitowsky & Scott (1973). La argumentacion principal de esta obra es que la excesiva
proteccion derivada de los modelos de crecimiento basados en la industrializacion sustitutiva de
importaciones desarroll6 un excesiva intervencion estatal, con costosas estructuras proteccionistas; un
sesgo en contra de la agricultura favoreciendo la industria, en contra de las exportaciones y a favor de los
bienes de capital. Se cita aqui porque, la intervencion resultante basada en las practicas

23 Sobre este particular, el autor recuerda con detalle la llegada del profesor Claudio Gonzélez-Vega y el
gran impacto que causo la introduccion de las ideas de estos autores en contraposicion con las tesis
Keynesianas que se venian enseflando en la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Costa
Rica, durante los afios 1975-80.
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A principios de los afios noventa, con la experiencia de la liberalizacion financiera en el
Cono Sur y la experiencia en el sureste de Asia, se produjeron una serie de reacciones de
critica y autocritica respecto de la validez de este enfoque financiero del desarrollo
econdmico (McKinnon,1998). Los planteamientos de los criticos de la teoria de la

represion financiera se pueden resumir en la amplia recopilacion que hace Macedo (1994).

No obstante, como este autor hace una revision critica de la teoria de la represion
financiera, donde contrapone un enfoque alternativo sobre el financiamiento del proceso
de desarrollo basado en principalmente en la tradicion keynesiana, en los siguientes
parrafos solo se hara una breve referencia basada en las conclusiones de Macedo (1994)

y la réplica resultante de la autocritica de Mckinnon (1988).

En su percepcion, Macedo (1994) parte de un concepto “acotado” de represion financiera
refiriéndose a éste como “aquella situacion de un mercado con obstdculos institucionales,
tanto de politica economica como administrativos, que le impiden alcanzar posiciones de
equilibrio, comprometiendo la racionalidad del proceso de asignacion de recursos”
(p.31). Esta definicion no toma en cuenta la otra forma en que se revela la represion,
asociada al efecto expulsion, la cual en general se produce cuando los abultados déficits
de los gobiernos compiten en el mercado local de capitales, por los recursos de crédito
disponible. Este efecto expulsion aunado a los factores de concentracion de los recursos
en las empresas de mayor tamafio, sigue siendo una razon de peso para dar cuenta de la

falta de recursos para el financiamiento de la MYPE, pero no la tinica®*.

24En Costa Rica, al igual que en la mayoria de los paises de América Latina, el crédito hipotecario para
vivienda y el crédito de consumo han tenido una importante participacion en el crédito al sector privado.
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Macedo busca precisar las limitaciones de las opciones de politica que tienen base en la
teoria de la represion financiera y a su vez, proponer otras que correspondan mejor a las
condiciones estructurales de los mercados financieros latinoamericanos y su insercion en
los mercados internacionales de crédito. A diferencia de los planteamientos de Mckinnon,
este autor concluye sobre la necesidad que existe de ir mas alla de la simple tarea de
orientacion de los recursos e instituciones mediante el desarrollo de nuevas opciones de
creacion de crédito e intermediacion financiera.  Pero esta conclusion se deriva de la
experiencia mas alla de las condiciones observadas por McKinnon en cuando planted su

“Enfoque Financiero del Desarrollo”.

De sus argumentaciones se interpreta que si bien la liberalizacion es una condicion
necesaria para la reorientacion de los recursos e instituciones existentes; esta es una
condicion necesaria por si misma que no resulta del todo suficiente para asegurar la
canalizacion de recursos financieros en cantidades suficientes ni en condiciones de
eficiencia. Para tal efecto, busca los antecedentes en la controversia de Keynes y los
liberales de su época respecto de las instituciones y los mercados financieros en el proceso

de acumulacién de capital y por consiguiente de crecimiento econdmico.

Estas ideas “liberales” como las llama el autor (Macedo, 1994, p.32) surgen entre los afios

1993 y 1994 con los trabajos de McKinnon (1974) y Shaw (1973) los cuales tratan de

En el caso del crédito hipotecario la solidez de sus garantias justifica los intereses mas bajos, pero en el
caso de crédito para consumo, las instituciones financieras tuvieron oportunidad de compensar las tasas
mas bajas del crédito para vivienda con tasas mas altas para consumo.



57

establecer un vinculo entre los procesos monetarios y la acumulacion de capital en el
mundo en desarrollo; y constituyen el llamado “enfoque financiero del desarrollo
economico” que se transformd en la nueva ortodoxia en los circulos académicos
estadounidenses y en las principales instituciones internacionales como el Banco Mundial

y el Fondo Monetario Internacional.

Acorde con Macedo (1994), McKinnon & Shaw apoyados en la vision pre-keynesiana y
de la rigidez de mercados por intervencion estatal, elaboraron el concepto de represion
financiera y sefialan que este fendmeno es el principal problema porque mantiene las tasas
de interés de la economia por debajo de la tasa de mercado y politicas de crédito selectivo

con efectos perjudiciales para la asignacion del ahorro.

De esta forma Macedo (1994) aborda su conclusion fundamental en contra de los teoricos

de la represion financiera, en tanto que expresa:

“el desarrollo insuficiente de los sistemas financieros latinoamericanos en lo que
se refiere a volumenes, plazo y condiciones a mediano y largo plazo, no proviene
de la represion financiera, sino de la inestabilidad e incertidumbre sumamente
elevada; asi como de la falta de confianza de ahorrantes e inversionistas. Las tasas
de interés negativas resultan de la inestabilidad macroeconomica, especificamente
de la aceleracion inflacionaria y no de las politicas publicas de promocion del

crecimiento” (p.41).
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La réplica de Mckinnon a este tipo de criticas aparece en su sentido teérico, durante el afio
1988, pero no fue sino hasta que hizo una gira por paises involucrados que escribe su obra
(McKinnon, Financial liberalisation and economic development: a reassessment of
intererest rate policies in Asia and Latin America, 1994) en la cual, hace un revision de
las condiciones que en apariencia presentan contradicciones en lo referente a la validez de

la teoria de la represion financiera.

Inicia su trabajo definiendo nuevamente qué se entendia como una economia reprimida,
indicando que esta puede considerarse cuando los impuestos del gobierno y cualquier otra
cosa distorsionen los mercados de capital doméstico. (McKinnon,1988, p.7). En este
contexto, sefiala que la demanda por dinero ampliamente definida para incluir ahorros y
depositos a plazo, tanto como cuentas corrientes y dinero, ha perdido importancia como

proporcion del PIB.?

En su conclusion principal sobre la citada revision, Mckinnon considera que la
liberalizacion financiera y comercial a tasas reales positivas, hizo posible alcanzar la
estabilidad de precios en una buena parte de los paises bajo estudio. Y aunque se tiene
claro que el camino hacia de la liberalizacion estuvo plagado de obstaculos y de
potenciales errores, a su juicio prevalece la tesis de que la liberalizacion financiera en

términos de su aporte al desarrollo econdémico.

25 A esta demanda de dinero asi definida es a la que se denomina M3 tanto en los trabajos de Camacho, A.
(1996) como en las estadisticas del informe econéomico del Consejo Monetario Centroamericano (2000),
como se vera mas adelante, en el Capitulo II.
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Sin embargo, reconoce el autor que hay cosas muy importantes sobre las condiciones
iniciales que deben estar presentes y de las cuales ahora se tiene bastante claridad. En este
sentido se refiere a los aspectos que deben acompafiar el proceso, en especial la constancia,
el desarrollo mismo de los mercados financieros y la coordinacion con otras facetas de la
liberalizacion, mismos sobre los que ahora se tiene mas precision después de esta vigencia;
y finalmente, acerca de la secuencia y magnitud de los cambios, sobre los cuales todavia

se tienen serias limitaciones.

Sobre estos mismos aspectos Macedo hace su contribucioén agregando el detalle propio
del analisis estructuralista de corte neokeynesiano, segun el cual, hay prerrequisitos para
la liberalizacién que el enfoque financiero del desarrollo econdomico no hace explicitos,
aunque no signifique que los desatienda o tenga un ligamen con ellos. En particular, el
analisis del comportamiento de los inversionistas sera particularmente util cuando se
analicen las motivaciones de los micro y pequefios empresarios a la inversion y la
importancia del crédito en su desarrollo.

2.2.4 Grado de influencia de la teoria de la represion y profundizacion financiera en
Costa Rica:

La teoria de la represion financiera ha tenido una gran influencia a nivel nacional, pues a
partir de esta se organiz6 toda la liberalizacion financiera y comercial en Costa Rica a

inicios de la década de los ochenta.

En cuanto a la influencia del llamado “enfoque financiero del desarrollo economico”

puede afirmarse que este ha sido determinante, aseveracion que toma como base la
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trayectoria de la obra de dos de los principales economistas: Eduardo Lizano y Claudio
Gonzalez-Vega; el primero como Presidente del Banco Central y conductor de la Politica
Monetaria y Financiera, casi ininterrumpidamente desde 1985; y el segundo como
investigador; formador de profesionales incorporados a las juntas directivas del Ente
Emisor y principal arquitecto de la Politica Monetaria y Financiera por un periodo desde

1978.

En la obra escrita por cada uno de ellos se percibe la influencia de este enfoque; de la
teoria de la represion financiera y de las implicaciones que este mismo enfoque tiene desde
el punto de vista de la liberalizacion financiera. Muchos de sus escritos: Lizano (2001)
como resumen de una buena parte de este esfuerzo de tres lustros; y Gonzalez-Vega (1994)
(en esa misma fecha también por tres lustros), son un claro ejemplo de dicha influencia y
del seguimiento e incorporacion de los detalles y principales conclusiones de este Gltimo

cuestionamiento.

2.3. Profundizacion financiera, desarrollo financiero y crecimiento economico.

2.3.1 Consideraciones generales

En paginas anteriores se ha hecho un planteamiento comprensivo de la teoria dominante
sobre la fragmentacion de los mercados, la represion financiera, la desregulacion y la
contribucion del desarrollo financiero al crecimiento econdmico. Para los propositos y
dimensiones del presente trabajo, se tiene claro que su fin principal es que sirva de marco
conceptual y referencia para una ubicacion en aras de entender cudl es la influencia de la

reforma financiera en Costa Rica.
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De esta forma se podra deducir como dicha reforma pudo estar condicionada por esta
concepcion y de qué manera deriva en una serie de hechos que imprimen un perfil
particular al proceso de modernizacion del sector financiero costarricense; y en qué forma
a partir de ahi, el proceso de profundizacion financiera asociado pudo haber permitido dar

con mayores oportunidades de oferta de servicios financieros a la MYPE.

En particular, interesa saber si dichas reformas propiciaron una mayor profundizacién
financiera, y si a raiz de las mismas pueden percibirse las acciones de down scaling de
los bancos, acciones que permitirdn canalizar més recursos a segmentos de mypes. O si
por el contrario, la falta de operatividad, del proceso de liberalizacion resultante de la
reforma financiera, en términos de cobertura y eficiencia, no ha logrado ampliar de manera
significativa la cobertura al segmento de las MYPE y en consecuencia, no se visualiza una
integracion de este grupo, sino es por medio de sistemas paralelos especialmente

concebidos para ese fin.

2.3.2 Los determinantes de la profundizacion financiera, crecimiento e inclusion

El éxito en los procesos de profundizacion financiera esté relacionado con factores tanto
de la politica macroecondmica, como con aquellos que son especificos de la normativa y

de las instituciones vinculadas con el ciclo de canalizacion del ahorro a la inversion.

Para entender los aspectos de eficiencia y eficacia que estan presentes en los procesos de

ahorro-inversion, conviene a esta altura del desarrollo conceptual, hacer una breve
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referencia en el plano microeconomico al papel que juegan las instituciones financieras

en la canalizacion de ahorro y el financiamiento de la inversion.

En este sentido, Freixas y Rochet (1997)*¢ muestran una buena aproximacion de lo
sefalado en el parrafo anterior. En lo que aqui respecta, se hara referencia las instituciones
financieras (IFI) ampliando el concepto a todas las instituciones que realizan las funciones
esenciales de captacion de ahorro del publico y la prestacion de servicios financieros

diversos.

Los autores mencionan en su exposicion que no es sino a partir del segundo lustro de los
afnos ochenta que la teoria de la banca ha salido de la tradicional concepcion de considerar
sus funciones circunscritas a su papel de reducir los costos de transaccion. La nueva
teoria general clasifica las funciones de la banca en cuatro grupos: (a) facilitacion el acceso
a los medios de pago; (b) transformacion de activos; (c) gestion de riesgos y (d) como

procesadores de informacion y supervisores de prestatarios.

Aunque todas las funciones de las IFI son importantes, en esta seccion se han considerado
solo aquellas que podrian contribuir a ampliar las tres ultimas mencionadas en la

enumeracion anterior.

2%l titulo original de la obra es Microeconomic of Banking, editado por el The Massachussets Institute of
Technology. Boston. La fecha de edicion en inglés fue la misma de la publicacion en espaiiol (1997).
Los capitulos 1 y 2 (pp. 1-59) son especialmente relevantes para los presentes propdsitos.
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Sobre el tema de la transformacion de activos, los autores consideran tres tipos de ellos:
la conveniencia de denominacion, la transformacion de calidades y la transformacion de

vencimientos.

La conveniencia de denominacion implica, siempre en concordancia con los autores, que
la IFT elige la magnitud unitaria (denominacion) de sus productos (depdsitos y préstamos)
que resulte de mayor conveniencia para sus clientes, lo cual justifica la presencia de las
IFI en su papel de intermediario entre los titulos de deuda que quieren emitir los

prestatarios y lo que desean los pequeios inversionistas.

En lo referente a la transformacion de calidades, las IFI tienen la funcion y habilidad de
ofrecer por medio de la emision de un titulo propio, una combinacién de mejor riesgo y

rendimiento que vendiendo o titularizando una cartera de préstamos.

Dentro de las funciones mas destacables estan las asociadas a la tercera de estas
transformaciones. Las IFI modernas transforman titulos de corto plazo que son del interés
de los depositantes, en titulos de largo plazo mas ajustados a los intereses de los
prestatarios. Esta actividad lleva consigo el riesgo del calce de plazos, pero los bancos lo
corren en forma calculada teniendo en cuenta una serie de instrumentos financieros

derivados.

La otra actividad importante de destacar aqui es la gestion de riesgos. Freixas y Rochet
(1997) consideran tres tipos de riesgo que normalmente se distinguen dentro de la gestion

de las IFI: el riesgo crediticio; el riesgo de tasa de interés y el riesgo de liquidez.
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Adicionalmente, en los ultimos afios se ha agregado el riesgo operacional, en razon de que

las operaciones fuera de balance se han incrementado recientemente.

En cuanto a los riesgos de prestar, los autores mencionan que la naturaleza de los
contratos es cada vez de mayor complejidad al entrar en juego mayores dificultades de
calcular el riesgo y la aparicion de las garantias. A diferencia de las casas de empefio, los
bancos se juegan una parte de los riegos de no pago al aceptar garantias por debajo del
100% de monto del préstamo. Asi mismo, entran en juego otros factores tales como la

aversion al riesgo y el riesgo moral.

Acorde con (Freixas & Rochet, 1997), la gestion de los riesgos de variacion de la tasa
de interés y de liquidez se refiere al proceso de transformacion de activos de corto plazo
en activos de largo plazo, a partir de los depositos y a través de los préstamos. Para estos
autores este proceso implica un riesgo adicional que resulta de las diferencias entre las

tasas pasivas Yy activas.

Freixas y Rochet (1997) justifican la existencia de las IFI como agentes especializados
en actividades de compra-venta de contratos y titulos financieros. Su principal razon de
ser radica originalmente de la presencia de fricciones en las tecnologias de transaccion,
pero las actividades bancarias son més complejas por dos razones:
(a) A diferencia de los negocios bursatiles, las IFI normalmente se ocupan de
contratos financieros (préstamos y depositos) que no pueden revenderse, de modo

que deben conservar dichos contratos hasta su vencimiento.
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(b) Las caracteristicas de los contratos o titulos emitidos por las empresas
(prestatarios) son normalmente diferentes de las caracteristicas de los contratos de

los inversionistas (depositantes).

De ahi que de acuerdo con lo sefialado por Gurley y Shaw (1960) “los bancos tienen por
objeto transformar contratos y titulos financieros”. En este sentido, las IFI pueden
concebirse como coaliciones de prestamistas y prestatarios que explotan economias de
escala o de alcance de la tecnologia de las transacciones. Pero esta razdn, resulta
insuficiente si se toma en cuenta el significativo aporte las Tecnologias de la Informacion
y la Comunicacion (TIC) a la reduccion de los costos de Transaccion, asi como la notable

complejidad alcanzada con los nuevos productos financieros que emergen a diario.

A juicio de estos dos autores, lo que verdaderamente justifica la existencia de las IFI, es
. , . ., 27 . - A .y

el tema de las asimetrias de informacion®’, en sus tres condiciones: ex ante (en atencion

al riesgo de seleccion adversa); durante los contratos (lo cual implica la posibilidad de

riesgo moral); o bien, ex post (con la verificacion de los estados de la naturaleza).

27 La obra (Ackerlof, 1970) introduce el concepto de asimetrias de informacioén en los mercados, el cual,
fue ampliamente valorado como importante contribucién a la economia en 2001 cuando junto con Stiglitz,
J. y Spence, M.fue galardonado con el Nobel. Si bien la obra inicial de Ackerlof se dirige a los problemas
de incertidumbre respecto de la calidad heterogénea de los productos (i.e. mercado de los vehiculos
usados), del lado de los compradores, en realidad, el problema también tiene amplia aplicacion desde la
perspectiva de los oferentes de servicios. Esta es la perspectiva que liga el trabajo seminal de Ackerlof
con las asimetrias de informacion de los prestamistas (las IFI) respecto de sus decisiones de prestar a los
empresarios de la MIPYME, cuando éstos agentes no tienen informacion confiable respecto de sus
actividades empresariales, mientras que los empresarios de la MIPYME si tienen un amplio conocimiento
de las IFL.
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Estas asimetrias generan imperfecciones de mercado que pueden considerarse tipos
especificos de costos de transaccion. Esta es la parte més importante destacada por los
autores y que es de suma utilidad para el presente trabajo, debido a que como se vera mas
adelante, es una de las restricciones fundamentales para la ampliacion de cobertura de los
servicios financieros a los sectores productivos menos favorecidos, para los cuales

siempre se han aludido razones asociadas al problema de la asimetria de informacion.

La manera mas sencilla de justificar la existencia de la IFI es destacar las diferencias entre
sus factores y sus productos y concebir su actividad principal como la transformacion de
determinados activos en otros. Concretamente, las IFI transforman depdsitos a la vista en
préstamos no negociables. Esto equivale a decir que las IFI suministran servicios de
transformacion, con divisibilidades, vencimientos y riesgos. (Freixas & Rochet, 1997,

p.214).

Las contribuciones de Freixas y Rochet (1997) brindan una percepcion ampliada de las
razones del negocio de las instituciones financieras y de como estas juegan un rol
importante en la reduccion de los costos de transaccion. Al retomar los temas de la
profundizacion financiera, se deben tomar en cuenta estas funciones a efecto de
comprender el papel de los determinantes de la profundizacion financiera y por lo tanto,

limitantes en términos de eficacia en el alcance de algunos sectores productivos.

En este orden de ideas, se puede decir que hay otra dimension de la profundizacion
financiera que puede desprenderse de las definiciones anteriores. Venegas, Tinoco y

Torres (2009) sefialan que los estudios sobre la experiencia mundial en desregulacion
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financiera, se pueden distinguir en dos enfoques: (a) aquel que sostiene que dicha
desregulacion (liberalizacion financiera) ha fomentado el desarrollo financiero
(profundizacién) y por ende el crecimiento econdmico a largo plazo; y (b) aquellos otros
que afirman que desregulacion ha exacerbado la inestabilidad, tanto financiera como

econdmica con sus consecuencias sobre el crecimiento econémico de largo plazo?®.

Los trabajos que siguen el segundo enfoque sostienen que la liberalizacion financiera en
la practica no ha alcanzado los beneficios esperados; ademas esta ha demostrado aumentar
la fragilidad de las IFI y la exacerbacion de la caida de la tasa de crecimiento econémico
a largo plazo. (Venegas, Tinoco, & Torres, 2009). Dichas argumentaciones se basan en
que la competencia después de la liberalizacion financiera, no constituye una garantia de
que esta eleve la eficiencia de las IFI y que incluso, puede ser que la competencia

despiadada genere inestabilidad.

No obstante lo anterior, la mayor parte de los trabajos revisados dan cuenta de una
situacion donde la liberalizacion financiera ha venido a mejorar las condiciones de
desempeiio del sistema financiero. En lo que no se esta claro es la relacion de causalidad
entre el desarrollo financiero y el crecimiento econdmico, especialmente por los

problemas de doble causalidad que se presentan entre estas dos variables.

Venegas et al (2009) concluyen para el caso mexicano, que la desregulacion y desarrollo

financiero resultante tuvo una influencia positiva, aunque modesta en el crecimiento

BVenegas, et.al. (2009) sefialan como representantes de esta corriente a Ranciere, Tornell y Westerman
(2006).
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econdmico y por el contrario, en los periodos de represion, esta tendid a disminuir el
desarrollo financiero casi de manera proporcional®’.

Jahan y Mc Donald (2011) abonan en esta misma direccion al revisar diversidad de casos
a nivel mundial. Su trabajo hace dos aportes adicionales: (a) uno en cuanto a la distincion
entre distintas calidades de profundizacion financiera. Consideran los autores que una
profundizacion financiera de mala calidad es aquella en la cual los servicios financieros
estan disponibles para unas pocas empresas y hogares. La democratizacion en el uso de
los servicios financieros es tan importante como la profundizacioén financiera misma por
lo que la buena calidad se asocia a la capacidad de la misma reforma para permear hasta
los segmentos de la clientela menos favorecidos®. (b) El otro aporte est4 relacionado con
la distribucion del ingreso. Servicios financieros mas variados y accesibles permiten
canalizar mayores cantidades de ahorro hacia las inversiones productivas con mas
eficiencia, lo cual no solo contribuye al crecimiento econdmico ampliando “el tamafio del

pastel, sino que lo divide més equitativamente”.

La contribucion de Jahan y Mc Donald es de gran utilidad para los efectos del presente
trabajo de investigacion en la medida que destacan factores esenciales de la
democratizacion de los servicios financieros en los procesos de liberalizacion y desarrollo

financiero. El estudio+ realizado por los autores encontré un creciente numero de

»Los argumentos esgrimidos por los autores mas se concentran en los problemas de secuencia, suficiencia
de las medidas y la magnitud de la misma, que en la liberalizacion misma. Es decir, la liberalizacion
financiera es un proceso que involucra una serie de acciones simultaneas en distintos campos, cuyo éxito
sobre la eficacia de la misma puede estar condicionado a la secuencia, magnitud y completitud de los
cambios que deben llevarse a cabo para su éxito.

30 Después de todo, una buena parte de los pequefios ahorrantes no tienen acceso a los servicios de crédito
de las IFL.
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investigaciones en los que se demuestra que en paises con sistemas financieros bien
desarrollados, la liberalizacion y desarrollo financiero parece tener mayor incidencia en la

pobreza que otros con el mismo nivel de ingreso nacional®!.

Acorde con los autores, la evidencia de que el desarrollo financiero promueve el
crecimiento y beneficia en gran medida a los sectores mas pobres podria presagiar un
periodo de crecimiento sostenido, solido y a la vez participativo.  Sin embargo la
experiencia en América Latina, como se verd mas adelante, da cuenta de grandes
dificultades que deben superarse para alcanzar los amplios segmentos de MYPES, para
las cuales, lejos de que los beneficios de cobertura de los servicios financieros lleguen por
si solos como consecuencia de los esfuerzos de profundizacion financiera, estos

segmentos deben ser atendidos con programas especiales.

Aparicio y Jaramillo (2012) dan crédito a los autores Jaffee y Russell (1976), asi como
los de Stiglitz y Weiss (1981) como precursores del desarrollo de las teorias sobre el rol

de la informacion crediticia en las restricciones al desarrollo de los servicios financieros.

Aparicio y Jaramillo (2012) realizaron un recorrido a lo largo de la literatura existente
buscando los determinantes de la profundizacién de los servicios financieros en una

economia encontrando que de manera persistente destacan dos factores como principales:

31Sin embargo, los autores llaman la atencion de que no todos los tipos de desarrollo financiero reducen la
desigualdad, al menos a corto plazo. Admiten haber encontrado casos en que el desarrollo del mercado
bursatil en los paises emergentes muestra que los ricos son los principales beneficiarios a expensas de la
clase media. Los hallazgos de Esterly, Islam y Stiglitz (2001) demuestran que el desarrollo financiero
puede plantear riesgos de volatilidad del crecimiento del PIB cuando la relacion crédito puiblico/PIB
supera el 100%.
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(a) la importancia de la informacion crediticia y (b) el rol de las garantias en las decisiones

de las IFIL.

Acorde con Aparicio y Jaramillo, el problema de la falta de informacion sobre los
deudores, ha sido considerado en detalle por Djankov, Mcliest y Shleifer (2007)
refiriéndose a este como un problema de “asimetria de informacion”, el cual, cuando esta
presente restringe en forma significativa la expansion de los servicios financieros a

amplios sectores de la poblacion.

Basados en un estudio realizado sobre 129 paises y para el periodo 1978-2003 estos
autores concluyen, que la abundante informacion sobre la condicion de los deudores
facilita los servicios financieros, pero esta situacion esta poco presente en los paises en
desarrollo y en especial, en los sectores de la economia con altos niveles de informalidad

y donde hay muy poca actividad de las instituciones que elaboren informacion financiera.

El problema de la falta de garantias se refiere a los vacios que prevalecen en la normativa
y las instituciones. Esta carencia se traduce en dificultades para hacer valer los contratos

de préstamo y hacer efectiva la recuperacion de los fondos prestados.

Camacho, A (1996) interpreta siguiendo a Goldsmith (1963) y a Mckinnon y Shaw (1973)
la profundizacion financiera como “asociada a un proceso mediante el cual la
importancia relativa de los agregados financieros crece mas rapidamente que la de los

agregados reales como es el caso de los relativos con respecto del PIB” (p.272).
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Senala que el aumento de la importancia relativa de las variables financieras es un reflejo
de un mayor nivel de intermediacion financiera que mejora la asignacion de los recursos

hacia las oportunidades mas rentables y de un mayor nivel de crecimiento econdémico.

Esta profundizacion también conlleva a la diversificacion del tipo de productos y servicios
ofrecidos por la banca, esta permite hacer més atractiva la canalizacioén de recursos por

medio del sistema financiero y mejorar su asignacion global.

Para efectos del presente esfuerzo, hay otra dimension de la profundizacion financiera que
puede desprenderse de las anteriores, esto es la ampliacion de la cobertura de los

beneficios del sistema de canalizacion de recursos.

La mayor competencia entre entidades financieras, el establecimiento de més productos
financieros y la necesidad de mantener carteras en crecimiento, conllevan a acciones
expansivas a regiones donde no se habia llegado antes; o bien, llegar a regiones con mas
presencia que antes. Estos son dos de los factores que definen los temas de inclusion
financiera y de cobertura de los servicios financieros. La cobertura geografica y a

cobertura poblacional.

Asi mismo, en los esfuerzos globales por ampliar los niveles de operacion y motivados
por la competencia encuentran incentivos suficientes para efectuar acciones de “down
scaling”, que consisten en acercarse a una clientela que en el pasado habia sido poco
atendida, o del todo despreciada por las entidades financieras reguladas, especialmente

por los bancos.
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La mayor competencia entre bancos lleva a reducir los costos de atencion y a las
innovaciones en cuanto a la oferta de nuevos productos y metodologias para la prestacion
de servicios. No obstante, si la competencia entre IFI no se traduce en una reduccion de
los costos del crédito y si por problemas de informacion estas instituciones prefieren
“volcar” su atencion a los grandes segmentos de asalariados que buscan créditos para el
consumo y estan dispuestos a pagar tasas de interés mas altas, las sefiales tradicionales del
mercado (tasas de interés) poco podran servir para guiar la canalizacion hacia actividades

productivas de pequeiia escala y con algunos grados de informalidad.

De eso trata el presente trabajo, de como los efectos de una mayor disponibilidad de
recursos, de una mayor competencia y de la mayor disponibilidad de productos financieros
se pueden traducir en abundancia de crédito para los sectores productivos de la MYPE, a

precios competitivos y en condiciones adecuadas de cantidad y oportunidad.

2.3.3 Profundizacion financiera y eficiencia en la prestacion de servicios

Una vez revisados los efectos que puede tener la calidad de la profundizacion financiera
resultante de los procesos de liberalizacion, conviene hacer algunas reflexiones sobre otro
de los temas de gran relevancia para el presente trabajo. Se trata del concepto de

eficiencia.
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La efectividad de los canales de canalizacion toma en cuenta dos factores: los relacionados
en primer lugar con la eficacia, los cuales han sido comentados en paginas anteriores; y

los de eficiencia, mismos que seran consideraros a continuacion.

Camacho (1996) distingue dos dimensiones de la eficiencia:

(a) La dimension macroeconomica en el cual distingue a su vez dos tipos de eficiencia: la
eficiencia econdémica, que se mide en términos de las contribuciones del sistema
financiero al desarrollo econdmico; y la eficiencia financiera, la cual se visualiza en
términos de la optimizacion de parametros que se traducen en un desempeio de
instituciones solidas, seguras y competitivas.

(b) La dimensioén microeconomica considera al Margen de Intermediacion Financiera
(MIF) como indicador fundamental de la eficiencia. Este autor define en términos
generales el MIF como la diferencia entre el rendimiento financiero del activo productivo
y el costo del pasivo con costo (Camacho, 1996, p.284)*2.

La explicacion de esto se torna simple, si se considera que en el contexto de la eficiencia
de los mercados, una reduccion del MIF se interpreta como un indicador de progreso hacia
una mayor eficiencia, la cual daria oportunidades de incrementar las tasas pasivas que

estimularan a los ahorrantes a aumentar sus ahorros; y como una reduccion en las tasas

3?Hay distintas formas de calcular el MIF, cada una de las cuales tiene propdsitos especiales. Hidalgo y
Vindas (1999) realizan un analisis comparado de seis formas distintas de calcular dicho indicador. El trabajo
de estas dos autoras esta orientado a la evaluacion metodologica aplicable al caso costarricense, pero que
en su origen, se basa en las experiencias de los cuatro paises en América Latina (Chile, Colombia, Bolivia
y Peru).
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activas, lo cual haria posible que proyectos de inversion que antes no fueran rentables, con
tasas de interés mas bajas pudieran serlo y de esta forma, se conseguiria incrementar la

inversion.

En el mercado de fondos prestables, el excedente de los usuarios de crédito (fondos
prestables) crecerd con la reduccion de los costos de intermediacion y sus efectos que
producen un desplazamiento de la curva de oferta de fondos prestables hacia la derecha y
hacia abajo. En el segmento elastico de la curva de demanda de fondos prestables, el
excedente total (medida del bienestar de los participantes del mercado total del mercado
fondos prestables) aumentaria como consecuencia de una reduccidén una de las tasas

activas y una reduccion de los costos de intermediacion financiera.

Las grandes diferencias que hay entre las funciones de produccion de las IFL, en términos
de insumos utilizados y servicios ofrecidos al publico, hacen dificil la obtencién de
resultados comparables inter instituciones e inter temporales. Por lo que, tanto desde la
perspectiva economica como de la financiera, se han desarrollado indicadores que

permiten evaluar la eficiencia en términos relativos (Camacho, 1996, p.266).

De esta forma, los MIF se complementan con el célculo de razones financieras y sobre
esto hay abundante literatura que permite obtener un buen nimero de razones®>. Sin
embargo, todos los esfuerzos enfatizan en tres aspectos de evaluacion (Camacho, 1996,

p.p.285-286):

33Una adaptacion de tales indicadores para instituciones de microfinanzas aparece en BID (1995).
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(a) Razones de rendimiento y eficiencia, asociadas al tamafio de la IFI.

(b) Razones de rendimiento del capital y uso del apalancamiento financiero (como
indicadores de la distribucion del riesgo entre los aportes de publico y el de los
accionistas).

(c) La eficiencia operativa de diferentes tipos de IFI.

Adicionalmente, debido a que las IFI son eficientes en la medida en que como empresas
cada una de estas maximizan el rendimiento del capital, Hidalgo y Vindas (1999)
relacionan el MIF con el rendimiento sobre patrimonio (ROE), siguiendo el sistema
“Dupont” el cual se basa en tres razones financieras: la razon de rendimiento sobre activo
productivo, la razon entre activo productivo a activo total y la razoén de activo total a

patrimonio.

La primera razon de éstas es el MIF en si mismo; la segunda es la razon de rotacion del
activo y la tercera es la de apalancamiento.
ROE = MIF X Rotacion X Apalancamiento. O lo que es lo mismo,

ROE = ROA X Apalancamiento.

El analisis de los indicadores de eficiencia en el desempeio de las IFI, basado tanto en el
comportamiento de los margenes de intermediacion financiera (MIF) como en las razones
financieras, plantea todavia una aparente inconsistencia desde el punto de vista tedrico
que resulta facil de resolver con un poco mas de informacién. La inconsistencia se da

porque si bien la industria pudiera estar mejorando sus condiciones de eficiencia, esta no
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se refleja en los indicadores como una reduccion en los costos del servicio, sino como un

incremento en las utilidades de las IF1.

En condiciones de competencia perfecta, las firmas (las IFI en este caso) no reciben
beneficios extraordinarios. No obstante, en el caso del sistema financiero (anélisis de la
industria), la literatura abunda en demostraciones de que esta industria opera en
condiciones oligopodlicas con un alto poder de mercado concentrado en unas cuantas
firmas®® y esa misma literatura da cuenta de como esta competencia imperfecta tiene
consecuencias en cuanto a rigidez hacia la baja en los MIF, debido a que las firmas coluden

para no competir via precios.

Desde el punto de vista macroecondmico, la reduccion de los margenes lleva implicito
una reduccion en los costos de transaccion y un incremento en la eficiencia del sistema.
Pero esta reduccion no se da porque los agentes econdmicos no tienen ni los incentivos ni

las presiones derivadas de la sana competencia en el mercado.

Acorde con Camacho (1996), a nivel microecondémico las firmas (IFI) pueden reducir los
MIF de tres formas para enfrentar los rigores de la competencia de otras IFI, si es que esta
necesidad se presenta: (i) sacrificando utilidades en una industria competitiva; (i1)
reduciendo los costos administrativos con un mejor aprovechamiento de la capacidad

instalada y (iii) reduciendo el costo implicito del encaje minimo legal (EML), el cual se

34Ejemplos de esta situacion se pueden visualizar en Aliaga-Diaz, R. y Olivero, M. (2007), asi como
Duran, R., Quirds, J. y Rojas, M. (2009). El segundo de estos trabajos se refiere al caso de la industria
bancaria costarricense.
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sale un poco del ambito de accidon de la firma debido a que este elemento esta asociado a

esfuerzos de control monetario.

Sin embargo, primero tienen que darse amenazas de la competencia para que las IFI por
si mismas hagan esfuerzos y concreten reducciones de los MIF. Estas reducciones pueden
ser inducidas en forma colateral a los procesos de liberalizacion financiera. El trabajo
de Duran et al (2009) antes citado considera un conjunto de medidas que podrian ayudar
a incrementar la competencia en la industria, tales como una mayor presencia de los
bancos extranjeros; disminucion de las restricciones a la actividad bancaria; reduccion de

las barreras de entrada a nuevos bancos y la aplicacion de medidas antimonopolio.

2.4 Las Micro y Pequeiias Empresas como agentes del desarrollo econémico: la
perspectiva actual.

Para comprender el papel que desempeiian las Mypes en las economias y el desarrollo
econdmico se pretende aqui hacer una revision a nivel tedrico de su condicion como
sujetos econdmicos; sefialando la manera en que estos funcionan como agentes de
desarrollo en la economia y de como la politica publica ha abordado el tema del fomento
de estas unidades productivas en el contexto del fomento del desarrollo. Esto implica
considerarlos en sus dos dimensiones: la dimension macroeconomica que conlleva a
entender sus origenes y la existencia de un sector con caracteristicas similares y su
dimension microecondmica que evidencia signos de heterogeneidad como lo pone de

manifiesto Kritz (1985), segun se vera mas adelante.
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Si bien el principal interés en esta seccion es destacar el estado del arte en estos puntos en
particular, se considera que esto no es posible sin antes hacer un recuento de los
principales elementos que desde el origen contribuyeron a la conformacion de un sector
como este y de como estos elementos a su vez influyen en la forma en que las nuevas
corrientes de cambio como la globalizacion, pueden condicionar las acciones a favor del
sector mismo. En tal sentido, se tomardn en cuenta tres aspectos: a) los factores
condicionantes de origen; b) las formas que adopta el sector y las clasificaciones de que
es objeto; y ¢) los diferentes enfoques segun proposito de intervencion y de como estas

concepciones han sido alteradas en el contexto de la globalizacion.

No se trabaja aqui todavia en el desarrollo de los elementos particulares que vinculan el
tema del financiamiento con el tema de la Mype. Para tal efecto hay un paso adicional
que dar, el cual es, la revision de la trayectoria seguida en el esfuerzo por hacer llegar
recursos financieros a estas unidades productivas. Esto es tema del siguiente punto. Los
detalles de la vinculacion en particular se completaran cuando se evalue la conformacion
de los actuales esquemas en contraste con las determinantes de la demanda de crédito por

parte de estas unidades productivas.

2.4.1 Concepto, definiciones y factores condicionantes de origen

Los términos empleados para definir el sector de interés son tan amplios que conviene
iniciar con un conjunto basico de estos para terminar adoptando una definicion acorde con

los alcances del presente trabajo.
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En el contexto local, Bricefio (1991) ofrece una amplia comparacion entre el tratamiento
de la pequena empresa en los paises desarrollados y en los paises en desarrollo. En este
sentido, afirma el autor que es muy diferente el debate que tiene lugar en los paises

desarrollados sobre la pequefia empresa y su contribucion al desarrollo.

Aun en ausencia de la tematica de la globalizacion, el autor hace referencia al estatus de
la cuestion, para definir el papel de la pequefia empresa en las economias que tienden a la

integracion global, tomando en cuenta al menos tres planteamientos:

a) la pequena empresa es mas importante donde es menos predominante

b) el elemento importante para un pais no es el tamafo, sino la organizacion industrial
en la que se esta inmersa;

¢) La capacidad de un pais para construir redes de produccion constituye una nueva

forma de ventaja comparativa (Bricefio, 1991, p.6).

Dichas afirmaciones se sustentan en los resultados de los andlisis de las estructuras
industriales de los paises, tal como en el caso japonés, o de las economias emergentes del
sureste asiatico. Se deriva de estas observaciones que la base de la economia

manufacturera es la integracion vertical y horizontal en la medida en que:

1) Lo que importa no es el tamafio de la empresa sino la calidad de las relaciones
de negocios que ligan una empresa con otra. Como ejemplos: el sistema

suplidor japonés; los distritos industriales europeos y el Valle del Silicon;
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1) La capacidad de un pais para construir redes de produccion fuertes, constituye
la nueva forma de competitividad. Se requiere que los diversos grupos y el
gobierno constituyan un contexto institucional en que florezcan nuevas

relaciones de negocios.

Mientras que en los paises desarrollados se concibe que la generacion de micro y
pequeiias empresas se produce desde arriba por descentralizacion que asegura una
articulacion dindmica de este tipo de actividades, en los paises en desarrollo la generacion
se produce desde abajo, producto del exceso de mano de obra en condiciones marginales

de los mercados (Briceno, 1991, p.p. 19-21).

En el primer caso, la generacion de tipo “top down” garantiza un mayor acceso a los
mercados y a la tecnologia, en tanto que en los paises en desarrollo no se cuenta con una
debida articulacion entre los sectores moderno y otro sector, el cual contiene a las micro

y pequefias empresas.

El punto de origen del enfoque en el caso de América Latina aparece en los trabajos de
PREALC que plantean la premisa de que la infraestructura econdmica dual, que postula
la existencia de mercados informales relativamente aislados dentro de la economia
moderna, es la base fundamental del desarrollo de actividades productivas de baja

insercion®.

35 Para mas detalle ver Bricefio, (1991. p.21).
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Una de las primeras aproximaciones de este enfoque en el plano historico se asocia con el
concepto de informalidad de la actividad productiva. Conforme con lo sefialado por los
autores (Castillo & Bolanos, 2001, p.20), este término fue acufiado por primera vez en
1970 en ocasion de los informes elaborados sobre Ghana y Kenya en el marco del

Programa Mundial de empleo, sobre la existencia de un conjunto de actividades:

“las muy pequerias unidades de produccion y distribucion de bienes y servicios
situadas en las zonas urbanas de los paises en desarrollo; dichas unidades
pertenecen casi siempre a productores independientes y trabajadores por cuenta
propia que a veces emplean a miembros de su familia y algunos asalariados o
aprendices. Estas unidades disponen de muy poco o algun capital; utilizan técnicas
rudimentarias y mano de obra escasamente calificada, por lo que su productividad
es reducida; quienes trabajan en ellas suelen tener ingresos muy bajos e irregulares
v su empleo es sumamente inestable. Las unidades antes dichas forman un sector
no estructurado porque casi nunca estan declaradas ni figuran en las estadisticas
oficiales, suelen tener poco o ningun acceso a los mercados organizados, a las
instituciones de crédito, a los centros de ensefianza y de formacion profesional, y a
muchos servicios e instalaciones publicas;, no estan reconocidas ni apoyadas ni
reglamentadas por el Estado, y a menudo, las circunstancias las obligan a
funcionar al margen de la ley, e incluso cuando estan registradas y observan ciertas
disposiciones juridicas, quedan casi siempre excluidas de la proteccion social, de

la legislacion laboral y de otras medidas de proteccion de los trabajadores”. (p.33)

Otros autores como Goldberg (2006) indican que en el contexto latinoamericano, esta

concepcidn llega con el enfoque PREALC-OIT.

Estas dos concepciones, de ninguna manera excluyentes, permiten desde ahora apreciar
dos tipos diferentes de pequenas empresas que forman parte del mismo conjunto pero que

tienen motivaciones de origen diferente: aquellas que nacen como una consecuencia
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logica de descentralizacion de la actividad productiva dentro de un clima organizacional
que favorece los negocios mediante la subcontratacion; y aquellas cuyo origen esta en
motivaciones de supervivencia en un mercado laboral con mano de obra excedente, que

nacen como una necesidad de proveer los ingresos para su consumo basico.

Los trabajos de FLACSO®®, CEPAL y PREALC?” asocian esta situacion con los mismos
procesos de desarrollo seguidos en ambos casos. En América Latina se siguié un proceso
de desarrollo basado en una industrializacidon sustitutiva de importaciones, misma que
b
generd un proceso acelerado de urbanizacion y grandes concentraciones poblacionales en
las ciudades capitales, con un sistema incapaz de absorber el crecimiento de la mano de
b

obra.

Los trabajos de FLACSO adicionalmente establecen una clara diferenciacion en relacion
con que el estilo de desarrollo seguido por los paises no solo afecta en forma significativa
el nivel de vida y las oportunidades de la poblacion, sino también el origen y naturaleza
de las pequefas unidades productivas®®.  En este sentido, dichos trabajos muestran
evidencia para el caso centroamericano y en particular para el caso costarricense, el cual

presenta condiciones especiales respecto del resto de paises, en especial por el desarrollo

36 Véase Pérez-Sainz (1996)

37 Este asunto también es tratado con detalle por Kritz, E. (1985) quien discute en detalle a nivel tedrico la
diversidad de la economia informal asociada a los procesos de urbanizacion en América Latina. Plantea la
homogeneidad macroeconomica del sector en contraste con lo que ¢l llama la heterogeneidad
microeconémica del mismo y estudia los distintos regimenes de acumulacion. Estos estudios se
fundamentan en PREALC (1981).

38 Ver Pérez-Sainz: (1996), citado en Castillo & Bolafios(200, p.107)
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de una amplia clase media con niveles de salud y escolaridad mayores en promedio que

las del resto del area 3 .

Acorde con Goldberg (2006) el enfoque PREALC-OIT prevaleciente en los afos ochenta
concebia el sector informal como “una anomalia pasajera que desapareceria junto al
desarrollo”, en el segundo lustro de los ochenta esta situacion cambia para reconocer que
la informalidad resultdé ser un fendmeno permanente que podia constituir un buen

instrumento para la lucha contra la pobreza.

Este planteamiento fue corroborado en el trabajo de Trejos, J. (2002) que constituye una
sistematizacion del esfuerzo de caracterizacion del sector de la Mype en Centroamérica a
partir de los trabajos individuales que el mismo realizd para cada uno de los paises entre

los afios 1999 y 200140,

2.4.2 Las caracteristicas del sector y las categorizaciones dentro del mismo

En paginas anteriores se ha mencionado que se tiene una dindmica de nacimiento del
sector de la Mype que al menos tiene dos condiciones diferentes de origen y que esto a
su vez distingue entre dos logicas de funcionamiento, segin se trate de paises

desarrollados o subdesarrollados:

39 Véase Pérez-Sainz: (1994, p.108), citado por el mismo autor supra.
40 El trabajo de sintesis Promicro (2002); y uno de los casos individuales lo constituye
Pronamype/Promicro(2000).
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En principio el planteamiento sobre el origen del sector MYPE se considera inherente al
proceso de desarrollo de los paises. En los paises desarrollados este se plantea como un
fendmeno “top down’, mientras que en los paises en desarrollo, este es consecuencia del
excedente de mano de obra en mercados marginales. Sin embargo, para el caso de los
paises en desarrollo, esta misma apreciacion puede también ser interpretada como una
situacion dual en la que, a la par del crecimiento del sector informal derivado de este
excedente de mano de obra, se puede estar produciendo una especie de fendmeno “top
down”, ya que en alguna medida en estas economias una parte del sector moderno puede
estar generando derivaciones de este tipo, aunque sin la debida estructuracion y

posibilidades de insercion como las que se dan en los paises desarrollados.

En este sentido las categorizaciones al interior del sector de la Mype estan asociadas a este
tipo inicial de distincion. Las definiciones aportadas por Castillo y Bolafos (2001)
resumen un amplio espectro en funcion de tres criterios: a) las definiciones basadas en
dimensiones cuantitativas; b) las definiciones que se basan en dimensiones cualitativas, y
c) las que estan basadas en la logica de funcionamiento, donde esta tltima considera las

motivaciones de origen a que hacen referencia las paginas anteriores*!.

Las definiciones con base en criterios cuantitativos contemplan como variables

principales el nimero de trabajadores, el valor de los activos y los montos de ventas.

41 'Véase Castillo y Bolafios (2001, p.p. 7-21) especialmente. Esta sintesis incluye las concepciones de
OIT; BID y las definiciones de los programas nacionales y del Ministerio de Economia, Industria y
Comercio que a su vez fueron recopiladas por Bricefio y Zuniga (1999).
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Las definiciones con sustento en factores cualitativos consideran regularmente las
relaciones capital trabajo; la forma en que se organiza la produccion y por ultimo, el grado

de vinculacion con el mercado.

En lo referente a las definiciones basadas en la logica de funcionamiento, los autores
distinguen desde la perspectiva de OIT dos categorias de Mypes: 1) las que siguen una

logica de acumulacion; y ii) las que siguen una logica de subsistencia.

Las primeras siguen la motivacion de racionalidad econdémica propia del sistema
capitalista respecto del rol de la empresa, de maximizacion de beneficios, por lo que en
un plazo relativamente corto pueden derivar en empresas medianas y grandes, en vista
que desde su origen tienen clara su mision y la acumulacion que se deriva de la
produccion constante de beneficios les permitird una capitalizacion e insercion gradual al

sector moderno.

Pero esta no es la Unica situacion previsible en este tipo de negocios de pequeia escala.
También puede concebirse una situacion en la cual, el negocio permanece pequefio y
genera a su vez condiciones de ingresos para su propietario que le permiten a este una vida
digna y ahorro que no necesariamente invierte en el mismo negocio. Las razones pueden
ser muchas, pero entre ellas se citan aquellas que estan vinculadas a que los individuos
pueden creer que negocios de mayor tamafio implican mayores riesgos en detrimento de

la estabilidad y tranquilidad de los empresarios.
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En el caso de las que siguen una logica de subsistencia, su principal motivacion es el
consumo y sus escasos niveles de beneficio en el mejor de los casos, solo les permite la
reproduccion simple. Esta situacion abarca los patrones esgrimidos en el contexto de la

informalidad antes mencionada.

En este contexto, el Proyecto Centroamericano de Apoyo a los Programas de
Microempresa (Promicro-OIT)*?, que estuvo en funciones por dos lustros en
Centroamérica, adoptd conceptos que adaptd a la realidad centroamericana. En este
contexto, “el término microempresa se refiere genéricamente a las unidades productoras
de baja capitalizacion, que operan bajo riesgo propio en el mercado y que por lo general

nacen de la necesidad de sobrevivencia de sus propietarios” (p.3).

De acuerdo con los planteamientos de la OIT, la baja capitalizacidon propia de este tipo de
unidades productivas tiende a reproducir un circulo vicioso, donde la baja productividad
conduce a bajos ingresos y esos a su vez a escasa capacidad de inversion productiva,

misma que redunda en baja productividad.

Esta situacion hace que se produzcan diferencias significativas entre este grupo de
empresas con otras modernas, dichas diferencias se pueden puntualizar de la siguiente

manera:

2 Dicho proyecto tuvo gran influencia en las acciones de apoyo a la Mype en Centroamérica en la década
de los noventa y cerrd actividades el 30 de junio del 2002, cediendo su espacio al emergente Centro para
la Promocion de la Micro y Pequefia Empresa en Centroamérica (CENPROMYPE).
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e La baja capitalizacion que obstruye su insercion en el mercado, normalmente las
las relega a un mercado de “no transables”, con una oferta de baja calidad;

e El crecimiento y permanencia en el mercado de estas empresas se asocia mas con
la sobrevivencia que con la busqueda del lucro,

e Por lo general el nacimiento y permanencia de estas empresas se asocia con el

autoempleo, debido a su origen comtn y a la similitud en sus caracteristicas.

La racionalidad econdémica que motiva este tipo de actividades afecta las posibilidades de
desarrollo que estas puedan alcanzar, de manera que el significado mas importante e
inmediato de desarrollo de estas actividades estd asociado a la idea de capitalizacion y de

la forma de insercion en el mercado. (PROMICO/OIT, 2000, p.6).

Desde el punto de vista de Promicro-OIT, puede decirse que respecto de la atencion de

este tipo de empresas existen dos opciones:

e (Crecimiento y transformacion de las unidades productivas.
e [Evitar el deterioro de la calidad del empleo y la calidad de vida de la

Microempresa.

La tesis central de Promicro-OIT es que el circulo vicioso mencionado se puede revertir
si se logran canalizar recursos externos que provean financiamiento y servicios de
desarrollo empresarial en condiciones adecuadas para la insercion en la economia de los

paises. Pero las condiciones bésicas para que se cumpla este argumento es que aun con
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sus limitaciones, estas empresas cuentan con oportunidades de desarrollo en donde la
viabilidad de sus negocios radica en que una baja tasa de interés les permita retornos de

la inversion suficientes para capitalizar y transformarse*’.

Aunque optimista en este sentido, la misma OIT es consciente de que el trabajo a favor
del crecimiento y transformacion de estas unidades productivas es una tarea ardua y que
por esta via no garantiza mas que resultados limitados, debido a que los mismos dependen

también del desarrollo de un entorno o clima propicio para la inversion y el crecimiento.

No obstante, el enfoque de OIT si proporciona buenos prondsticos en términos de la
segunda posibilidad de mejorar la calidad del empleo y en consecuencia la calidad de vida

de los microempresarios.

La concepcion de la OIT en términos de la conceptualizacion de la Mype es importante
en vista de que, sin desconocer la existencia de otras causas en la generacion de estas
actividades productivas en la economia, como lo es la version latinoamericana del “fop
down” antes descrito, enfatiza en aquella fuente principal la cual explica la mayoria de los
casos en la génesis de las Mypes en paises como los centroamericanos incluido Costa

Rica.

4 Aunque hubiera recursos de financiamiento a mas bajo costo, si no existen oportunidades reales en el
mercado o si faltan otros ingredientes para constituir una oferta competitiva, el financiamiento puede
resultar contraproducente y causarle mas problemas que los que se pretende resolver.
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En el estudio detallado de la situacion costarricense que luego extiende a la
centroamericana, Trejos, J. en (Pronamype/MTSS y Promicro-OIT, 2001, p.p. 15-16),
procura la “operacionalizacion del concepto” siguiendo la linea de lo propuesto por
Briones (1998); Van Hemelryck (1993); CEPAL (1997) y Tapia (1997). Mediante la
clasificacion CIIU a cuatro digitos y mediante procesos sucesivos de exclusion de los
estratos modernos y formales, define los estratos de baja productividad excluyendo la

actividad agricola.

De esta forma, en términos de sus posibilidades de acumulacion, el autor identifica tres

sub-estratos dentro del estrato de baja productividad que distingue del sector moderno:

o Empresas de acumulacion ampliada: El establecimiento que permite remunerar
a su propietario y generar excedentes o ahorro y puestos de trabajo que cumplen
con la legislacion laboral en cuanto a pago de seguro social y de salario minimo.

o Empresas de acumulacion simple: 1a unidad productiva solo es capaz de regenerar
su propio proceso productivo y para ello tiene que seguir practicas contractuales
ahorradoras de costos salariales, tales como el no pago de salario minimo o formas
de aseguramiento indirectas.

e De subsistencia: Apenas remunera a su propietario sin la retribucion
correspondiente al capital productivo, con lo que produce descapitalizacion y no

puede cubrir los costos laborales de la seguridad social.
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En las paginas anteriores se ha procedido a la busqueda de definiciones y categorizaciones
que han permitido visualizar el sector de la Mype como un sector homogéneo desde el
punto de vista macroecondmico y altamente heterogéneo conforme a los argumentos

planteados por Kritz (1985) para el sector informal urbano.

Esto ha conducido el discurso hacia el reconocimiento de dos razones fundamentales
mediante las cuales se crece y se reproduce el sector. Las dos principales motivaciones
marcan la trayectoria de desarrollo de las unidades productivas: la légica de la
acumulacion puede conducir a un proceso de transformacion de empresas mientras que la
logica de subsistencia conduce practicamente a la reproduccion de las empresas sin
muchas esperanzas, mas que las de una leve mejora de las condiciones de ingresos y

empleo en el seno de las mismas.

Aun en estos términos se puede visualizar un sector de baja productividad en donde se
ubican empresas de acumulacion ampliada que pueden seguir un proceso de
transformacion hacia el sector moderno. Esta visualizacion resulta particularmente
importante en virtud de que prepara el terreno para interpretacion de las politicas publicas

que han regido el apoyo a la Mype en los tltimos lustros.

El detalle de coémo han sido estas politicas, cuales sus componentes y de qué manera han
incidido en el sector, es un aspecto que se abordara mas adelante. Por ahora, en la seccion
siguiente se presenta un recuento de los principales enfoques que han estado inspirando la

intervencion del estado en el apoyo de la Mype.
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Finalmente, es necesario recapitular sobre una definiciéon lo mas aproximada posible de
lo que debe considerarse Mype pare efectos del presente trabajo, condicionada por los
elementos de las politicas publicas. Para tal efecto, se entiende a las Mype como un
conjunto heterogéneo de unidades productivas de pequeria escala, que en el mejor de los
casos definen una condicion fragmentada, en la que un segmento obedece a una logica
de top down y el otro, también de un alto grado de heterogeneidad, de baja productividad
v altos niveles de informalidad, cuya produccion esta mas orientada a la demanda

interna.

2.4.3 Enfoques de las politicas publicas de apoyo a la MYPE

Esta primera concepcion es valida para las Mypes del “top down”. No obstante, es preciso
no abandonar la condicién dual antes expresada en donde ademas de las Mypes de este
primer grupo, esta el segundo grupo compuesto por las Mype de subsistencia o de
acumulacion simple cuya oferta de bienes y servicios esta dirigida fundamentalmente al

mercado nacional.

La politica publica de apoyo a la Mype, no puede concebirse como tal en América Latina
sino mas bien como una derivacion o caso especial de la politica de fomento a la industria,
primero en el contexto del fomento a la misma bajo el modelo de sustitucion de
importaciones durante los afos 50 y 70’s ; luego de fomento de las exportaciones durante
los afos 80’s y finalmente, de insercion en la economia mundial a partir de los afios 90°s;
en primer plano bajo la modalidad de la apertura comercial y luego, como una preparacion

para enfrentar el fenomeno de la Globalizacion.
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En vista de lo anterior, conviene aqui concentrarse en el marco referencial que se forma
de la consideracion simultanea de los dos aspectos mas importantes; dichos aspectos estan
delineando la conformacién tanto de la politica de fomento a nivel de las economias
nacionales como de los procesos de integracion del comercio mundial. Se trata del
proceso de globalizacion y sus efectos sobre los mercados y en consecuencia sobre el
sector ademas de la influencia de la concepcion de competitividad sistémica en la

conformacién de nuevos regimenes de fomento a las actividades productivas.

Competitividad sistémica y sus aportes al apoyo a la Mype.

En su trabajo sobre la aplicacion del enfoque de la competitividad sistémica a la
organizacion de la PYME en Centroamérica, (Hernandez R. , 2001) sefiala que en los
ultimos afios se ha desarrollado una importante interaccion entre el proceso de
globalizacién y uno de localizacion, donde las empresas se desempefian mejor en el

mercado globalizado donde cuentan con redes bien desarrolladas.

Si bien la globalizacion ha impuesto mayor presion sobre la competitividad de las

empresas, también han aumentado las exigencias de las empresas en sus localidades.

Esto ha obligado a las empresas a limpiar sus estructuras de costos mediante los dos
modelos de gestion predominantes del justo a tiempo y donde cada empresa justifica su
existencia en el mercado especializandose en un conjunto de “competencias basicas” o

“core business” delegando parte de sus actividades productivas consideradas
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complementarias en otras empresas. Esto derivo en el concepto de “Outsourcing”. Los
modelos outsourcing favorecen encadenamientos hacia atras, en detrimento de la
integracion hacia atréas bajo, condiciones de mercado que favorecen reducciones de costos
y flexibilidad. No obstante, las condiciones favorables de funcionamiento de los mercados
es algo mas que el simple libre cambio. Se trata de la creacion estructuras que favorezcan

el funcionamiento de la empresa en red.

Acorde con Hernandez (2001), el término ventaja competitiva acuiiado por Porter (1986)
en sus trabajos sobre los andlisis de los factores en las empresas y de clusters de empresas
también por Porter (1990), marco la diferencia clara entre ventaja competitiva y el término
tradicional de ventaja comparativa derivada del mundo clasico de Smith y Ricardo. “A
diferencia de las segundas que se heredan, las ventajas competitivas se crean mediante la
accion de cuatro factores que actuan interconectados: Instituciones de apoyo; empresas de

apoyo; demanda sofisticada y empresas clave con competencia local” (p.15).

Desde los inicios de la década de los noventa, la OCDE ha llevado a cabo esfuerzos
diversos con el proposito de sistematizar los enfoques de competitividad y los ha resumido
en un concepto integral de “competitividad estructural” (OCDE, 1992), en el que se
distinguen tres factores: La innovacion como elemento dinamizador del Desarrollo
Economico; la capacidad de innovacién de una organizacion industrial capaz de ir maés
alla de las teorias tayloristas, que desarrolle competencias propias de aprendizaje y el
papel de las redes de colaboracion orientadas a la innovacion y apoyadas por diversas

instituciones para fomentar las capacidades de innovacion.
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Acorde con Hernandez R. (2001) el concepto de competitividad sistémica reconoce que
un desarrollo industrial exitoso** trasciende a la consideracion de una simple funcion de
produccion a nivel micro y a las condiciones macroecondmicas estables (nivel macro).
Para este autor, es necesario contar con politicas especificas del gobierno o de las ONG
orientadas a fortalecer la competitividad de las empresas (nivel meso). Adicionalmente,
considera determinante que la capacidad de vincular las politicas meso y macro estd en
funcion de un conjunto de estructuras politicas y econdmicas, asi como de un conjunto de

factores socioculturales y patrones basicos de organizaciones (nivel meta).

Siguiendo a Hernandez (2001), lo que verdaderamente distingue el concepto de
competitividad sistémica como algo nuevo a inicios de siglo es un conjunto de elementos
que integran la diferenciacion de cuatro niveles analiticos (Meta, Macro, Meso y Micro)
con un mix conceptual relacionado con la teoria de la innovacion; las teorias evolutivas
dentro de la linea de pensamiento Schumpeteriano y la nueva economia institucional, todo
esto dentro del funcionamiento del mercado con reglas y derechos de propiedad bien
definidos®.

Por tanto, en la misma linea de Herndndez (2001), la competitividad en este sentido es
sistémica al menos por tres razones basicas: (a) Porque la empresa no es competitiva por

si misma sino debido a que estd inmersa en una red de apoyo, la cual a su vez constituye

4 En este contexto, desarrollo industrial debe interpretarse como desarrollo empresarial en general, pues
tanto la MIPYME como el sector productivo son mas que industria manufacturera.

43 Los cuatro niveles analiticos de la competitividad sistémica son: Meta (patrones de organizacion politica
y economica orientados al desarrollo de la estructura competitiva en su conjunto); Macro ( Estabilidad
econdmica y desregulacion que estimule la generacion de negocios); Meso (Desarrollo institucional que
contribuya a la creacion de ventajas competitivas, habilidades laborales, para exportacion, tecnologicas y
de financiamiento) y Micro (desarrollo de capacidades gerenciales para incorporar procesos de mejora
continua y formacion de redes con fuertes externalidades).
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un ambiente de competencia; (b) porque un entorno pro-innovacion moldea el
comportamiento de las unidades productivas con una vision de competencia e innovacion;
finalmente, (¢) en razon de que el Estado tiene un papel decisivo en el momento de definir
el desarrollo industrial y la reestructuracion productiva de un pais, especialmente mediante

nuevas modalidades de gobernabilidad.

En resumen, este concepto de competitividad sistémica presentado aqui es una
aproximacion analitica para entender los factores que contribuyen a lograr un desarrollo
industrial exitoso. Este concepto constituye a su vez una buena aproximacidon para

comprender los factores que determinan la competitividad de la PYME.

En lo referente a la segunda concepcidn, de “baja productividad”, el enfoque de politicas
publicas ha cambiado desde la vieja concepcion de PREALC-OIT, de las Mypes como
una “anomalia pasajera”, mencionado por Goldberg (2006) y prevaleciente en el primer
lustro de los ochenta, hasta la concepcion de que la Mype informal es un fendmeno no
solo permanente e institucionalizado, sino que puede ser un gran aliado para “aliviar” la

pobreza.

Durante el primer lustro de los noventa se consolida esta concepcion de que la
informalidad (Mype de baja productividad) puede contribuir ampliamente al alivio de la

pobreza. Adicionalmente se reconoce que la dimension de este segmento es de grandes
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proporciones y que su atencidon requiere acciones de apoyo directo, con recursos que

escapan al escaso presupuesto publico®®.

2.5 Un Mix de microfinanzas y acciones de down scaling

2.5.1 Las Mype como demandantes de servicios financieros

El enfoque de fragmentacion de mercados de Mckinnon (1974) da cuenta de como la
represion financiera, incluido el efecto expulsion, raciona el crédito en las economias de
paises en desarrollo y de como los principales afectados de esta situacion son los

empresarios de pequena escala.

Acorde con el autor, esta situacion es la principal justificacion de que estas pequenas
unidades revelen una marcada preferencia a autofinanciar sus modestas decisiones de
inversion*’, y el por qué estas unidades se sienten inhibidas en sus intenciones de

modernizarse y pasar a otros niveles de competitividad.

En palabras del propio Mckinnon, “/a acumulacion de capital autofinanciado, cuando el
ahorro y la inversion tienen lugar dentro de la misma empresa, pueden muy bien ser

suficientes para una difusion lenta de la tecnologia” (p.16). La consecuencia de esto es

4Goldberg (2006) hace referencia al contexto de la llamada “era Reagan” como un periodo en el cual se
privilegio el apoyo directo desde el sector privado o de las organizaciones de la sociedad civil para
incentivar la Mype y se abandono el apoyo a través de la accion estatal.

“Diversos estudios en Costa Rica revelan una alta proporcion de Mypes que optan principalmente por el
autofinanciamiento. Monge, R. et.al. (2007) cita varios autores que coinciden en sus trabajos sobre la
marcada preferencia de las Mypes por el autofinanciamiento. Los datos disponibles revelan proporciones
por encima del 70% de empresas que optan por el autofinanciamiento.
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que el autofinanciamiento derivado del aislamiento puede hacer caer a las Mypes en la
trampa del equilibrio a bajo nivel, bloqueando por completo la innovacion y
aprovechamiento de oportunidades de transformacion. Esto redunda en que el empresario

Mype se desvie hacia variaciones marginales dentro de una tecnologia tradicional.

Los mismos resultados de (Monge, Acceso al crédito por parte de las PYMES en Costa
Rica, 2009) realizados sobre la base de un estudio acerca de la institucion de microfinanzas
ACORDE, parecen deducir que el tema de la aversion al riesgo es el motivo fundamental
de esta preferencia por el autofinanciamiento. No obstante, los aportes de McKinnon,
(1974) senalan que la actitud “refractaria” de los empresarios de pequena escala a

“emprestar’*®

es mas una consecuencia de la falta de disponibilidad del recurso en las
condiciones requeridas, dada la incertidumbre que fragmenta la estructura de tasas de

interés y creando un sesgo en contra de las MYPE.

2.5.2 La inclusion de la MYPE en los mercados financieros: El papel de las
microfinanzas y las actividades de down scaling.

El cambio de siglo coincide con la aparicion de una nueva vision de la forma en que debe
producirse la insercion de las MYPE el mercado de servicios financieros. Esta nueva
vision fue puesta de manifiesto en el Seminario Anual sobre los Nuevos Desarrollos de
las Microfinanzas, celebrado en Frankfurt, Alemania en setiembre de 2001 y que fue

organizado por la Universidad de Goethe y la Universidad del Estado de Ohio.

“8Término utilizado por el autor para referirse a “optar y administrar un crédito”.
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Diversos autores sefalan la importancia de este cambio que se estuvo fraguando desde el
ultimo lustro del siglo pasado: (Von Pischke, 1998), (Gonzalez-Vega & Miller (Edits),
1997), (Goldberg, 2006), (Peck, 1998) y otros, indican que los enfoques de atencion a las
Mype y al sector informal en general con base en las microfinanzas, resulta insuficiente
en vista de la magnitud de los recursos requeridos y de la sostenibilidad de las instituciones

intermediarias.

El nuevo enfoque de sector financiero, segiin Von Pischke* redunda en una nueva manera
de crear un eficiente sector financiero concentrado en construir instituciones financieras

con credibilidad, sobre una sana y robusta captacion de fondos.

En su justificacion de por qué el desarrollo de las microfinanzas considera, por una parte,
que este enfoque emerge como una reaccion ante lo que ¢l denomina el fracaso de
desarrollar intermediarias financieras sostenibles y por otra, a que la liberalizacion
financiera cred nuevos horizontes bajo los esquemas de profundizacion financiera, los
cuales a su juicio permiten ahora atender una mayor clientela de una forma sistémica y a

mas bajo costo.

Bajo este nuevo enfoque se estan desarrollando nuevas opciones mas consistentes con la
naturaleza de las finanzas; se pasé de una modalidad de fondeo basada en el crédito de
terceros, a la intermediacion financiera basada en la captacion del publico, aprovechando

las nuevas oportunidades que brinda la profundizacion financiera. Adicionalmente, se

4 Ver Von Pischke (2001) en (The Ohio State University & Goethe University of Frankfurt, 2001).
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paso de la condicion pasiva de la venta, a la elaboracion y puesta en marcha de planes de

mercadeo de los productos en las microfinanzas.

Esto que ¢l llama la nueva frontera se constituye adoptando un enfoque de construccion
de un tejido institucional, en el que el papel principal en el financiamiento debe centrarse
en la profundizacion financiera, por medio de la cual las IFI deben realizar labores de
down scaling y atender el grueso del segmento MYPE y dejando a las instituciones de la
microfinanzas un papel complementario en las finanzas rurales y para otros grupos

marginados.

A juicio del autor, el mensaje de fondo que sustenta esta nueva vision es que las tasas de
interés son precios y no instrumentos de politica; que se le da énfasis al desempefio
financiero y a la creacion del ambiente en el cual queda claro el rol pro-activo de la

supervision.

Las nuevas tecnologias y “enfoques florecientes”, como ¢l denomina, dan respuestas
innovadoras a la flexibilidad creada por la liberalizacion financiera y que est4 orientada a

grupos mas grandes e interesada en el buen desempefio financiero.

A su juicio, la nueva vision implica una estrategia de reemplazo de los viejos esquemas
basados en los programas de crédito subsidiado anterior a los afios ochenta y de las
variaciones resultantes del nacimiento de las instituciones de microfinanzas en los anos

ochenta.
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Von Pischke (2001) advertia desde entonces que a pesar de que estas nuevas tendencias
estaban cobrando fuerza a nivel mundial en diversas formas area geografica mundial, en
ese entonces persistia cierta problematica en las microfinanzas puesto que los viejos
esquemas se resistian al cambio por diferentes razones:(a) La posicion de los gobiernos
justificando la intervencion argumentando los fracasos del mercado y la necesidad de una
politica publica; y (b) El instinto de conservacion de los donantes atenta contra la
sostenibilidad de las microfinanzas, razon por la cual se mantiene en boga el crédito para
estimular la produccion y la autosuficiencia alimentaria, los seguros para reestructurar
patrones de produccion, las microfinanzas que empoderan el sector referido a la mujer; el
crédito para erradicar la pobreza y el crédito para reiniciar la recuperacion después de

conflictos armados.

Esta vision expuesta por Von Pischke qued6 inmersa en la posicion de la escuela de Ohio
State University y ha tenido una marcada influencia en el desarrollo de la investigacion
y de la implementacion de modelos que refuerzan el papel de las microfinanzas en todo el
mundo y en particular en América Latina. = Las contribuciones paralelas del Profesor
Gonzalez-Vega, como uno de los principales representantes de dicha escuela, no
comparten plenamente el enfoque antes sefialado, pero en linea central, aquellas y los
planteamientos de este ultimo han influido desde entonces en el desarrollo de las

microfinanzas y en la introduccion de esta nueva vision en Costa Rica.

En el contexto costarricense, la primera década del siglo vino a evidenciar otras cuestiones
relacionadas con la insuficiente profundizacion financiera, con la ampliacion de cobertura

que se deriva de los esfuerzos de “down scaling” y con las consecuencias en términos de
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abandono de la poblacion meta que resultaron de los esfuerzos de “up scaling” realizados
mediante unos pocos casos de regulacion de instituciones de microfinanzas. Sobre este

asunto se volvera mas adelante, una vez que se incorporen los aportes de Gonzalez-Vega.

La nueva vision, como denomina Gonzalez-Vega, al enfoque contenido la obra
(Gonzalez-Vega & Miller, El reto de las microfinanzas en Amércia Latina: la vision
actual, 1997), es el resultado de un esfuerzo personal, de otros profesores y de varias
generaciones de estudiantes de post-grado de la escuela de Ohio State University. En el
caso particular del Profesor Gonzalez-Vega se trata del esfuerzo continuo de cuatro lustros
estudiando el crédito al pequefio productor con punto de partida en los estudios de las

finanzas rurales y las experiencias de la USAID en América Latina.

Su trabajo intenta sistematizar con un compendio tedrico de cinco capitulos la nueva
vision de las microfinanzas y su posible impacto en América Latina. Si bien la obra del
profesor Gonzalez-Vega ha sido muy prolifica, a la fecha de publicacion de este texto
antes mencionado ya habia alcanzado su nivel maximo de madurez y en otras
publicaciones mas recientes no se aprecian elementos nuevos, encontrando solo

variaciones del mismo tema>’.

De este enfoque, es importante retomar, comparando con el aporte de otros autores, los

elementos que constituyen planteamientos relevantes para el presente trabajo: i) la

9La evolucion de esta obra puede apreciarse a través de (Gonzalez-Vega & Miller, El financiamiento y
apoyo a la Microempresa, 1990, p.p. 19-41); Gonzalez-Vega, C. y Miller, T. (Ed.), 1993, p.p 53-78) y
(Gonzalez-Vega & Miller, El reto de las microfinanzas en Amércia Latina: la vision actual, 1997, p.p.11-
92).
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naturaleza de las transacciones financieras; ii) los criterios de evaluacion de las IMF; y ii1)

la tecnologia de crédito y su desarrollo organizacional.

El punto de partida de este analisis esta relacionado con la forma en que tradicionalmente
los administradores de servicios financieros perciben las operaciones en el mercado de

estos servicios:

En primer lugar, cuando un prestamista que sigue practicas prudenciales valora la
posibilidad de brindar un servicio financiero como el crédito, tiene claro que por lo menos

debe considerar tres aspectos fundamentales respecto de su deudor:

La voluntad de pago; la capacidad de pago y la proporcion que arriesga la otra parte en el
negocio. La disposicion al pago es un aspecto que normalmente se valora en funcion del
historial del cliente. La capacidad de pago esta ligada a la capacidad que tiene el proyecto

de poder cumplir con las especificaciones de un contrato.

Se trata de una valoracion del proyecto o negocio considerando su proyeccion futura y los
elementos criticos que podrian influir para que el cliente no pueda cumplir con el contrato,
aspecto que implica la valoracioén de los riesgos asociados al mismo. Y por ultimo, es
necesario considerar lo que el empresario arriesga junto con el acreedor, para cubrir

aquellas situaciones en que no se pueda cumplir con el contrato.
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i) La naturaleza de las transacciones financieras

De acuerdo con lo expresado por el profesor Gonzalez-Vega, el problema central de las
transacciones financieras radica en que los acreedores no poseen suficiente informacion
sobre los posibles deudores. Los acreedores entregan poder de compra hoy a cambio de
una promesa de pago futuro, misma que si no se cumple, hace que el acreedor sufra una
pérdida patrimonial. Para evitar esta pérdida los acreedores necesitan informacion sobre
el potencial deudor y de un marco legal que haga valer el contrato de préstamo en caso de

incumplimiento de pago.

En el caso de las Mypes la obtencion de informacidn para pronosticar el comportamiento
del deudor potencial, implica seguir un procedimiento costoso comparado con el tamafio
de la transaccion financiera. Al mismo tiempo, los deudores potenciales también incurren
en altos costos de trasladar esta informacion al acreedor cuando quieren ser sujetos de

crédito.

Esta situacion se conoce como “Asimetria en la informacion en los mercados
financieros”: En palabras del Profesor Gonzalez-Vega, “los deudores saben mas que los

acreedores sobre el proyecto a financiar y sobre sus intenciones de pago™'.

El acreedor por su parte, no sabe si puede creer al solicitante o no, cuando este afirma que
tiene capacidad de pago y voluntad y que sera todo lo diligente para asegurar el éxito del

proyecto. Aqui surge una oportunidad de riesgo moral.

5! Recuérdese el origen del concepto mencionado en paginas anteriores: (Ackerlof, 1970).
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El riesgo moral ocurre cuando una de las partes en cualquier contrato impone riesgos
adicionales a la otra parte, mas alla de lo que el contrato especifica y la parte lesionada no

tiene control sobre estos riesgos aunque si tiene que pagar las consecuencias.

Acorde con la misma fuente, en los contratos de crédito existe un entendimiento en cuanto
al riesgo esperado en el proyecto que el deudor llevara adelante con los fondos del
préstamo, pero con sus acciones el deudor puede modificar el riesgo convenido.
Recibidos los fondos por parte del deudor, puede ser que este no sea todo lo diligente que

ofreci6 ser y puede cambiar la naturaleza o destino de los fondos.

Como hay que buscar protegerse de estos riesgos, las practicas usuales en manejo de
crédito indican que las garantias pueden constituir una solucion al problema del riesgo
moral y de la asimetria de informacién. No obstante, esta solucion muchas veces
constituye una forma costosa de resolver el problema y una barrera poco franqueable para

el pequenio empresario.

La solucion alternativa al problema del crédito a la Mype, es encontrar acreedores que
posean informacion privada acerca de ciertas Mypes o que tengan la posibilidad de

supervisar a los deudores de forma conveniente, a un costo razonable.

Es precisamente en esta posicion que se producen diferencias de interpretacion entre los
planteamientos de Von Pischke y los del profesor Gonzalez-Vega, pues los sistemas de

regulacion de la actividad financiera establecen una serie de limitaciones para las
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instituciones reguladas que no les permite proceder a formalizar contratos sobre la base
de esta informacion o de la posibilidad de esta vigilancia de los deudores a un costo
razonable. La regulacion prudencial, necesaria en si misma para mantener la integridad
del sistema financiero, constituye un obstaculo dificil de superar para las IFI que han

intentado por su cuenta acciones de down scaling.

No obstante, como se vera mas adelante, estas diferencias no son abismales, sino de grado
menor pero en el fondo si abonan en contra de la interpretacion de Von Pischke, en lo
referente a que es mediante acciones de down scaling, que implican a su vez una estrategia
de reemplazo de instituciones, la forma en que debe abordarse el tema. Esto es, sobre los
escombros de una amplia infraestructura de [Instituciones de Microfinanzas (IMF), las
cuales deben desaparecer para dar paso a las instituciones reguladas (IFI) en condiciones
mas eficientes.

Gonzalez-Vega (1997) sefiala que “la tecnologia de crédito basada en la informacion es
mds cara que la basada en garantias y obliga al cobro de tasas de interés mas elevadas”
(p.32). Si bien este asunto estd claramente ligado con la vieja vision de que la tasa de
interés debe liberarse a efecto de que refleje los verdaderos costos del esfuerzo de
intermediacion financiera en segmentos Mype, no toma en cuenta los efectos que podria
tener el aprovechamiento de las economias de escala, la introduccion de metodologias
eficientes y los beneficios de una mayor competencia por obtener clientes. Los costos de
supervision y de informacion se reducen significativamente con la afiliacion de la

clientela a largo plazo, mas alld que casos aislados de otorgamiento de créditos.
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El costo de una transaccion financiera (realizar un préstamo) tiene dos facetas: los costos
de pedir prestado (de emprestar) en que incide el cliente y los costos de prestar en los

cuales incurre el prestamista.

En el primer caso, estos costos incluyen no solo los gastos de papeleo y de valoracion de
garantias, transporte, alimentacién. De igual manera hay que tomar en cuenta costos
implicitos que incluyen el valor de lo que el cliente deja de hacer en el mejor uso
alternativo del tiempo utilizado en las gestiones, hasta la formalizacion y concrecion del

mismo.

El costo de prestar desde la perspectiva del prestamista, esta relacionado con la evaluacion
del sujeto de crédito, el costo operacional de administracion del crédito y los costos de

seguimiento de la operacidn hasta su repago.

En conformidad con el autor, la magnitud de los costos de prestar representa una barrera
de acceso al crédito en cuanto a que produce un costo diferenciado de las distintas
clientelas y un costo de transaccion del deudor, el cual estd asociado no solo al costo de
los tramites sino que considera adicionalmente los costos implicitos del tiempo dedicado

a la gestion del crédito.

Del trabajo de Gonzalez-Vega (1997) se pueden distinguir tres componentes de los costos
de prestar: el costo de manejo de las transacciones, el costo de reducir el riesgo de los

préstamos y el costo de las pérdidas por incobrables.
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En el caso de los microcréditos se tienen costos fijos altos que son independientes del
tamano del crédito. Los costos de prestar con frecuencia incluyen crear una

infraestructura para acercarse al cliente (Gonzalez-Vega & Miller,1997, p.40).

Los deudores escogeran fuentes de crédito no por el nivel de la tasa de interés, sino por la
conveniencia, oportunidad y bajos costos de transaccion. En este sentido, la competencia

de las organizaciones de microfinanzas son los prestamistas informales.

Refiriéndose a las décadas de los setenta y ochenta y al primer lustro de los noventa,
Gonzalez-Vega (1997) sefiala que:
“en el pasado las dificultades propias de los mercados financieros fueron ignoradas
con frecuencia a la hora de adoptar politicas y regulaciones. En su lugar se supuso
que todo lo que se necesitaba era la intervencion del estado para superar las
imperfecciones del mercado. La intervencion estatal, sin embargo, no hizo que las
dificultades de las transacciones financieras desaparecieran. Los intentos por

extender la frontera de las microfinanzas por decreto fracasaron” (p.44).

Asi los procesos de reforma financiera, tanto a nivel macro como micro son una condicion
necesaria para enfrentar los retos de las microfinanzas. Estas reformas del marco
regulatorio y de las politicas de las organizaciones, sin embargo, no son condicion
suficiente para la expansion de la frontera de las microfinanzas. Acorde con el mismo
autor, para prestarle servicios financieros a la Mype se requiere de tecnologias financieras

de bajo costo y mejores disefios organizacionales.
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ii) Criterios de evaluacion de las microfinanzas

Siguiendo los criterios de Yaron, Gonzalez-Vega, sefiala que la evaluacion de las
instituciones de microfinanzas debe realizarse sobre la base del cumplimiento de dos tipos
de objetivos: a) Objetivos de cobertura y los objetivos de sostenibilidad. Los aspectos de
cobertura han sido considerados como parte de los criterios de eficacia en el desarrollo del
presente trabajo de tesis, en tanto que los criterios de sostenibilidad, estan mas asociados

al tema de la eficiencia.

Conforme con el autor, La amplitud cobertura se mide por el monto desembolsado y el
numero de clientes atendidos, en tanto que la profundidad da cuenta del éxito alcanzado
en superar las dificultades de llevar crédito a clientes dificiles (tamafio promedio bajo del

crédito y distribucion de la cartera basado en criterios sociales).

En cuanto a la profundidad, resulta claro que el trascender hacia los clientes dificiles,
medido en términos de tamafio promedio del crédito puede resultar una buena medida.
Sin embargo, en cuanto a la utilizacion del monto desembolsado como el nimero de
clientes atendidos, parece limitado si se toma en cuenta que en materia de financiamiento,

lo importante es la permanencia de los beneficiarios como clientes de la organizacion.

Por otro lado, la calidad se calcula por el nivel de los costos de transaccion que se les
impone a los clientes y mediante lo apropiado de los términos de los contratos de

préstamos.
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Los criterios de Yaron (1994) sostienen que para lograr la sostenibilidad es necesario que
el intermediario financiero, como cualquier otra organizacion en el mercado, sea capaz de
generar ingresos suficientes a través del tiempo para cubrir al menos el costo de
oportunidad de todos los factores de la produccion y de los activos (fondos que administra)
y que al mismo tiempo sea capaz de cumplir con todas sus obligaciones (Gonzélez-Vega,
1997 & Miller (Edits), p.70). No obstante, otros autores como Peck (1998) incorporan
otros elementos como la cobertura de los costos de la erosion del dinero por motivo
inflacion y de la cartera por el riesgo de morosidad e incobrables. Aunque el enfoque de
Peck es mas amplio, los criterios fundamentales de Yaron son congruentes, si bien
insuficientes, segiin se ha mencionado. Las precisiones de Peck sobre estos temas
adicionales pueden considerarse complementarias del andlisis basado en la metodologia

de Yaron.

La viabilidad financiera se mide frecuentemente con base en indices de dependencia de
subsidio propuesto por Yaron. Estos indices reflejan las variaciones porcentuales en los
rendimientos de cartera necesarios para compensar por la eliminacién de los subsidios

(Gonzélez-Vega & Miller (Edits),1997, p.70).

En lo referente a la importancia y determinantes de la viabilidad financiera, la gran
dificultad radica en lograr estructuras de costos que garanticen la viabilidad, sin que sea

necesario abandonar a la clientela meta.
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Como parte de esta “nueva vision>>”

, tanto la posicion de Von Pischke como la de
Gonzalez-Vega plantean que las IMF tienen dos caminos para mantener su crecimiento
sobre la base de recursos financieros externos en monto creciente y seguro a largo plazo:
(a) De cara a la banca multilateral y de los fondos privados, una dindmica relacion de
crecimiento de los pasivos de las IMF apoyada en niveles de apalancamiento mas

parecidas a las de las IFI; o bien, (b) una estrategia de up scaling, la cual le permitiria la

captacion de fondos del publico tal como lo hacen las IFI.

La tesis que se esgrimia en el primer lustro de esta nueva vision era que la expectativa de
tasas de rendimiento mas altas volcaria fondos de otras actividades a las de microfinanzas,

pero la experiencia del Gltimo lustro no ha resultado muy fructifera al respecto.

Gonzdlez-Vega, et. al (1997) concluye que la condicion de contar condiciones de fondeo
de largo plazo variadas y a costo razonable es fundamental para la sostenibilidad de las
IMF, pero adicionalmente, las IMF deben estar en condiciones de velar por la integridad

de los fondos prestables.

Las condiciones para la prestacion de servicios financieros a bajo costo estan por una
parte del lado de eficiencia operativa de las IMF (lo cual se reflejaria en reducciones del
costo operativo) y de las economias de escala que derivan de los aumentos del tamafio de
las carteras de crédito. No obstante, también depende del punto de partida o de las tasas

pasivas. Sobre este ultimo aspecto, el profesor Gonzalez-Vega da como un hecho que

52 Vigente a finales de los afios noventa.
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dichos costos dependeran de la escasez relativa de los recursos, pero realmente no basta
con considerar este camino cerrado o plagado de obstaculos, en la medida que una buena
parte de los recursos disponibles debe competir con actividades comerciales y para el
consumo, que tradicionalmente estan dispuestas a pagar tasas mayores que el crédito
productivo. Fuera de los esquemas de la liberalizacion financiera, existe una gama de
opciones que podrian dar como resultado una mayor disponibilidad de recursos a una tasa
pasiva mas baja sin que por ello tengan los costos o complicaciones de las opciones

tradicionales, antes comentadas.

“Lo que importa para la organizacion de microfinanzas es un margen financiero que
cubra plenamente el costo no financiero de la movilidad de fondos, y los costos y riesgos
de prestar, y que deje un excedente que haga posible un crecimiento de la organizacion”.
(Gonzalez-Vega, et. al, 1997, p.78). Sin embargo, la experiencia en el primer lustro del
presente siglo, sobre el desempefio de las IMF, sugiere que estas instituciones enfrentaron
un problema mixto, tanto en términos de altos costos del fondeo, como de bajos niveles
de cartera y altas expectativas de excedentes, derivadas de condiciones de exclusividad de

la atencion de clientelas, en especial en el area rural.

Por tanto, no resulta del todo valido afirmar que la tnica opcion sostenible de reducir los
margenes financieros de las IMF, sea mediante las economias de escala que resultan del
crecimiento de la cartera y las innovaciones financieras que permitan recuperar una cartera
dada con menos costos.

1i1) La tecnologia crediticia y sus efectos en la competitividad de las IMF
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Siguiendo a Gonzalez-Vega et. Al (1997), el éxito en la prestacion de servicios financieros
a la MYPE depende de la adopcion de tecnologias financieras apropiadas, de bajo costo
pero que protejan la viabilidad de la IMF y a la vez mantengan los objetivos de cobertura

de la clientela para la cual fueron disenadas.

Este autor compara las condiciones de los IFI con los de las IMF y destaca que los
primeros poseen ventajas y desventajas importantes en comparacion con los segundos
para la prestacion de servicios financieros a la Mype. Cuando Gonzalez-Vega et. al
(1997) expresa que “la tecnologia bancaria tradicional es usualmente demasiado cara
para ofrecerle crédito a los pobres de manera rentable” (p.87), el problema principal
radica en que de conformidad con la normativa prudencial, las IFI deben considerar este
tipo de sujetos de crédito siguiendo los mismos procedimientos que siguen para las
empresas medianas y grandes, con algunas pequenas diferencias en cuanto a valoracion
del riesgo y en cuanto a la calificacion de las operaciones en funcion del riesgo crediticio

y sus consecuencias en términos de las estimaciones para incobrables.

Las ventajas tecnologicas de las IFI no resultan suficientes para la atencion de la Mype.
Una atencion eficiente requiere en palabras de Gonzalez-Vega una “verdadera revolucion
tecnologica” (p.87), la cual puede iniciarse constituyendo programas y/o departamentos
especiales para atender esta poblacion. Este es el camino que han seguido algunos bancos

a nivel latinoamericano que han superado las primeras etapas de desarrollo®>.

53 Entre los casos ejemplo a considerar referentes a comentario de Gonzélez-Vega (1997) esta BN-
Desarrollo del Banco Nacional de Costa Rica.
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Acorde con el mismo autor, (Gonzélez-Vega & Miller, 1997), por especificacion de
disefio desde su inicio, las IMF han logrado tecnologias de prestacion de servicios mas
orientadas en ofrecer estos a clientelas marginales. Estas metodologias explotan ventajas
en términos de proximidad a la clientela, mejor informacion y relaciones y mejor control

en la supervision de los deudores(p.87).

Los acreedores alternativos usualmente sufren debilidades en su disefio organizacional.
Con frecuencia han sido pioneros en el desarrollo de tecnologias de microcrédito, pero su
permanencia no estd garantizada en vista de las deficiencias en su infraestructura
institucional. Una estrategia alternativa consiste en mejorar el desempefio en incrementar

la institucionalidad de las organizaciones no bancarias.

En ambos casos, up scaling y down scaling, Gonzéalez-Vega recomienda unir a ambos
grupos de modo de que se pueda obtener “lo mejor de los dos mundos” y definir modelos
hibridos que conduzcan a una mayor profundizacion y cobertura poblacional dentro de la

Mype.

A manera de resumen, pueden deducirse, en linea con el profesor Gonzalez-Vega los
elementos mas importantes de una tecnologia exitosa, mismos que se extraen de

Interdisziplinire projekt Consult (1994):
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1) El punto de partida de las mejores tecnologias de crédito es el reconocimiento de la
estrecha relacion que existe entre el cliente y la diversidad de servicios financieros que
este demanda.

2) Mientras las tecnologias bancarias tradicionales enfatizan en aspectos patrimoniales,
las de microfinanzas prestan mas atencion a la capacidad y a la voluntad de pago del
prestatario. Un elemento central de estas tecnologias es que el oficial asume la
responsabilidad principal tanto durante la evaluacion y otorgamiento del préstamo, asi

como el control del deudor y su eventual cobro.

El otro elemento central de estas tecnologias es la celeridad con que las solicitudes de
préstamo son atendidas y resueltas. Esta es una de las cualidades que a la vista de los
usuarios del crédito constituye un elemento de gran importancia en sus decisiones de
tomar créditos. Aunque es en Gonzdlez-Vega & Miller (Eds), (1997) donde se insiste mas
claramente en esta percepcion, otros autores como (Monge (2009) y como Bricefio (2002)
confirman esta cualidad como la condicion especial de las tecnologias agiles de las IMF

que abonan a costos de transaccién mas bajos.

El Trabajo del profesor Gonzalez-Vega contenido en Gonzalez-Vega & Miller (Eds)
(1997) finaliza este tema sefialando de esta misma fuente, los elementos comunes en estas
tecnologias exitosas:

a) “Contacto directo entre el oficial y el cliente

b) relacion personal a largo plazo entre el oficial de crédito y el cliente

c) tecnologia intensiva en informacion del hogar-empresa, donde cualquier

garantia juega un papel secundario
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d) procesamiento agil y rdapido que minimiza el tiempo de resolucion, gracias a
una infraestructura reducida ubicada en proximidad al cliente

e) tramite sencillo, procedimiento simplificado gracias a la informatica

f) seguimiento de un estricto calendario de pagos, con seguimiento del oficial
desde el primer dia. El cumplimiento es el elemento central para continuar la

relacion con los préstamos” (p.54)

En este sentido, ayuda mucho a manera de conclusion considerar las palabras de (Otero
& Rhyne (1998), para reafirmar los determinantes del éxito en el disefio y desarrollo de

las tecnologias e instituciones de microfinanzas:

“Los principios que sustentan las nuevas metodologias para ofrecerle servicios
financieros a los pobres son los mismos que se encuentran en cualquier sistema
financiero e implican... una perspectiva de mercado que entiende las preferencias
de los clientes y que disefia sus productos para responder a estas preferencias, el
reconocimiento de que las facilidades de depositar pueden ser tan importantes como
los préstamos para las Mypes, instituciones financieras y la economia; y la
insistencia de que las instituciones financieramente viables se dedican

exclusivamente a prestar servicios financieros”. (p.83).

2.6 Panorama institucional y de la industria del financiamiento a la Mype hasta el
afio 2013.

Una vez expuestos los elementos centrales que constituyen el marco teorico del tema a
considerar en la presente investigacion, es necesario realizar una revision sucinta de los
factores fundamentales que definen el estado de la cuestion del financiamiento para Costa

Rica. La revision de estas particularidades, permitird hacer un ordenado transito hacia la
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identificacion de la metodologia seleccionada para el logro de los objetivos propuestos en

el presente trabajo.

Lo que se expone en esta parte del trabajo es la vision que constituia el estado de la
cuestion al afio 2013, por lo que en el comentario de la informacién, asi como de la
condicion juridica institucional no aplica la metodologia desarrollada en el capitulo
siguiente. Solo se trata de una vision panoramica de la situacion existente al 2013, la cual

justifico la revision y la incorporacion de las reformas ocurridas en el 2014°°,

Para lograr este prop6sito se hard un corto recorrido por cuatro aspectos fundamentales:
El marco legal del financiamiento de este sector; las instituciones y programas de apoyo
en el presente; la situacion del crédito y su evolucion reciente y finalmente, las

dimensiones y estructura del segmento MIPYME.

2.6.1 Marco legal del financiamiento a la Mype.

Hasta el ano 2002, el marco normativo para la atencion a la MIPYME, fue un conjunto
desarticulado de normas que intentaban coordinar los esfuerzos de la politica publica de
apoyo al sector, en un contexto de lo que denominaba régimen de ‘“competitividad

sistémica™®. Sin embargo, esta situacion daba a los encargados de la gestion publica de

55 Como se vera mas adelante, a partir del afio 2012 tanto el Consejo Rector como la Secretaria Técnica
del SBD se enfocaron en dos tareas fundamentales: (a) el fortalecimiento de los canales de distribucion,
incorporando la mayor variedad y cantidad disponible de operadores; y (b) la sistematizacion resultante de
la revision integral de la Ley 8634, Ley de creacion del SBD. Esta situacion hizo necesario separar para
efectos de prospectiva, la revision de los resultados de las condiciones y del desempefio del SBD.

3%Un detalle de todo este andamiaje normativo aparece descrito en (Bricefio E. , La situacion nacional de
apoyo a la mipyme: instituciones, programas e instrumentos, 2002).
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apoyo al sector muy pocos instrumentos concretos, grandes problemas de coordinacion y

de rectoria del sector.

Con la aprobacion de la Ley PYME vy su reglamento establecieron las bases de la
convergencia de todos los esfuerzos en direccion de concretar una voluntad de apoyo a
este sector. Pero poco tiempo después de su puesta en vigencia, tanto el Sector Publico
como las organizaciones del sector privado interesados en el fomento de las PYME,
comprendieron que los instrumentos de la ley resultaban insuficientes para la tarea de

fomento, en especial, en lo referente a la canalizacion del crédito.

El suplemento legal para atender este problema de escasos instrumentos que logren una
decidida accién en el campo del financiamiento se incorpord a la legislacion en el

siguiente lustro, con la promulgacion de la Ley del Sistema de Banca para el Desarrollo.

De esta forma, el marco legal y los principales instrumentos de dominio publico quedo
constituido por las leyes: Ley PYME No. 8262 del 2 de mayo del 2002; y la Ley del
Sistema de Banca para el Desarrollo, No. 8634, del 7 de mayo del 2008. Ambas leyes
conforman el marco legal que organiza la actividad de promocion y fomento del desarrollo

de la MIPYME.

Desde la perspectiva institucional, la ley pyme cuenta con dos instrumentos de fomento:
el FODEMIPYME y el PROPYME. El primero es el Fondo Especial para el Desarrollo
y el segundo es el fideicomiso del programa de fortalecimiento para la innovacion y el

desarrollo tecnoldgico (PROPYME). El primero se constituy6 con un capital semilla del
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Banco Popular y de Desarrollo Comunal (BPDC), y se esperaba que se fuera fortalecido
con fondos de otros bancos del Estado y con la posibilidad de donaciones de terceros,
asunto que no se produjo’’. El segundo se constituyd con fondos del presupuesto nacional.
Ambos en su dimension financiera significan el financiamiento de actividades de las

MIPYMES.

La Ley Pyme naci6 en un contexto en el cual, los bancos del Sistema Bancario Nacional
y en especial los bancos estatales estaban llevando a cabo acciones de down scaling, pero
pese a éstos, tanto la impresion de los rectores del sector (el MEIC) como en los mismos
bancos, se consideraba que dichos esfuerzos resultaban insuficientes en términos de

inclusion financiera.

Desde el punto de vista de la Ley Pyme, para resultar beneficiaros de dicha ley hay que
estar inscritos en el Registro Pyme del MEIC y cumplir con al menos dos de tres requisitos
de formalidad. Los requisitos de formalidad quedaron definidos en el articulo 3 de la

58

Ley Si bien estos requisitos estan definidos en términos de cumplir dos de los tres

especificados, esto constituye una gran dificultad para un amplio nimero de Mypes®”.

En resumen el Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD) contempla tres tipos de fondos:

57Un mayor detalle sobre este particular aparece en (Bricefio & De Sarraga, 2010).

S8Los requisitos de formalidad de la ley se refieren al pago de cargas sociales, cumplimiento de
obligaciones tributacion y cumplimiento de obligaciones laborales. Art. 3 de la Ley 8262.

$Castillo y Chaves (2001) hacen una amplia revision de las condiciones de formalidad en el segmento de
la Mype, lo cual deja claro que para ser condiciones de umbral, constituyen una gran limitacion para la
poblacion Mype.
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e El primero es El Fondo Nacional de Desarrollo (FINADE) que fue creado con

recursos pertenecientes a fondos y fideicomisos preexistentes, dedicados al sector
agropecuario.

Este fondo se administra por medio del fideicomiso, cuyo fiduciario actual es el
Banco de Costa Rica. Estd compuesto por tres fondos menores, con fines
especificos: (a) fondo para financiamiento reembolsable para proyectos
productivos; (b) fondo para financiar servicios de desarrollo empresarial que
contribuyan al éxito del proyecto; y (c) el fondo para avales o garantias para

programas de crédito diferenciado®.

e Fl segundo es el Fondo de Financiamiento para el Desarrollo (FOFIDE). Estos

fondos se destinaran a programas de crédito a los beneficiarios, se nutren con el
5% de las utilidades de los bancos publicos, donaciones de terceros y los resultados
operacionales de la gestion de dichos fondos. Cada banco podra administrar los
fondos que separe por este concepto. El manejo separado serd supervisado por la
CONASSIF y la SUGEF.

e Fl tercer fondo es el Fondo de Crédito para el Desarrollo (FOCREDE), constituido

con recursos provenientes de lo establecido en el Articulo 59 de la Ley Organica,
del Sistema Bancario Nacional (SBN), No. 1644 y sus reformas. Este articulo
contiene la disposicion de que los bancos privados tendran posibilidad de captar
recursos del publico a través de mecanismos de cuentas corrientes, pero deberan

reservar un 17% de tales recursos que destinaran a programas de crédito hacia las

%0Un mayor detalle del contenido de la Ley aparece en Bricefio y De Sarraga (2010).
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MIPYMES. Pueden crear sucursales o agencias en lugares fuera del Area
Metropolitana, o bien, trasladarlos a un fondo que sera administrado por un banco
estatal designado por el Consejo Rector del SBD. Dicho administrador dara
acceso a los demas integrantes financieros del SBD, bajo la modalidad de banca
de segundo piso, excepto a la banca privada. Las utilidades que se deriven de
esta administracion se trasladaran al FINADE. El fondo contiene una restriccion
que se traduce un techo para la tasa de interés que puede cobrar a otros agentes por
esta labor de intermediacion:  Para fondos en colones, este techo sera el
equivalente al 50% de la Tasa Basica Pasiva del Banco Central a seis meses
(TBPbccr) mas un punto porcentual. En el caso de depdsitos en dolares, sera el

50% de la Tasa LIBOR a un mes mas un punto porcentual.

Por ultimo en este resumen, en el capitulo VI de la Ley, se dispone que al menos el 40%
de los recursos deberan ser colocados como parte de la cartera hacia el sector agropecuario
o anegocios de la economia rural. Ademas, que tanto el Instituto Nacional de Aprendizaje
(INA) como el Instituto Mixto de Ayuda Social (IMAS) deberan destinar, en el mismo
orden, al menos 15% de sus recursos a apoyar programas de Servicios no Financieros
(SNF) y el IMAS recursos del FODESAF para apoyar iniciativas productivas de los
pobres que procuren la movilidad social, a efecto de garantizar préstamos en aquellos

casos en donde no se cuente con mas del 25% de la garantia requerida.

Si bien la ley de SBD contiene muchos detalles, en los parrafos anteriores se ha expuesto
lo més importante en términos de creacion de los fondos con los que se pretende aumentar

las disponibilidades de crédito hacia la MYPE. Bricefio & De Sarraga (2010) concluyen
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que esta ley viene a fortalecer la intencion de promocion de la MIPYME, que se quiso
concretar con la Ley No. 8262 y que no fue posible por la falta del ingrediente principal,

el crédito.

La labor del Ministerio de Economia, Industria y Comercio (MEIC) en el area de los
servicios de desarrollo empresarial tiene un sesgo de corto plazo, en la medida en que esta
orientada a contribuir en la organizacion de la capacitacion y la asistencia técnica®'. El
MEIC, aun en su condicion de rector del sistema, no cuenta con recursos de dominio
directo que le permitan apoyar financieramente programas de apoyo a estas actividades
de desarrollo empresarial. Su papel es de promotor y de aglutinador de esfuerzos, para lo
cual ha estado desarrollando una red de instituciones de apoyo, incluyendo tanto publicas

como privadas.

En correspondencia con lo anterior, el esfuerzo del SBD contempla que del fondo para
financiar servicios de desarrollo empresarial, emerja un fondo que puede resultar en brazo
financiero de una estrategia desde la perspectiva de la accion publica para atender, al

menos parcialmente, programas con el descrito en el presente trabajo.

Desde el punto de vista de la profundizacion e inclusion financiera, se suponia que las
reforma financiera, iniciada en el segundo lustro de los ochenta y los programas de down
scaling de las IFI vendrian a ampliar la cobertura de los segmentos de la MIPYME, pero

en vista de los resultados, la situacion no llend las expectativas. ~ Aunado a esto se

6! Bricefio & De Sarraga (2011) consideran en mayor detalle el grado de avance en la oferta de servicios
de desarrollo empresarial y el papel de estos servicios en el desarrollo del sector.



122

esperaba que con la creacion y puesta en vigencia de la Ley del SBD, se dieran las

condiciones para una canalizacion efectiva de recursos crediticios al sector.

En gran medida, esta situacion se asemeja a la solucion adoptada en los afios ochenta de
creacion del Sistema Financiero para la Vivienda, que tiene como nucleo el Banco
Hipotecario de la Vivienda (BANHVI) y que se encuentra bajo la rectoria del Ministerio
de la Vivienda (MIVAH). Mediante este modelo, los responsables de la ejecucion de la
politica publica buscaron crear un mecanismo especializado dentro del SFN para asegurar
la canalizacion répida y efectiva de recursos financieros (poder de compra) para financiar
la construccion de vivienda de interés social, asi como el desarrollo de una oferta de
productos acorde con las necesidades, en precio y calidad razonable, para el segmento de

poblacion de escasos recursos.

Debido a los problemas de vulnerabilidad y capacidad de pago de los beneficiarios, el
sistema se asegurd en gran medida el acceso de los pobres a una vivienda digna, ya fuera
mediante subsidios hasta el 100% del costo de las viviendas, o bien, hasta modalidades
mixtas de bono y crédito, segin las condiciones de pobreza de las familias beneficiarias

(BANHVI, 2012)%2. No obstante, para otros segmentos o estratos medios de ingreso, la

2Plan Estratégico Institucional 2012-2015. Este plan resulté de un proceso de planeamiento estratégico
facilitado por De Sarraga, A. y Bricefio, E. (2012). En dicho documento, los directivos de la institucion,
asi como el grupo gerencial concluyen que en los dos ultimos lustros (primera década del presente siglo)
el mercado financiero ha avanzado significativamente en profundidad, crecimiento y cobertura, asi como
en la definicion de productos financieros mas adecuados a las necesidades de los clientes del mercado de
la vivienda en Costa Rica. Y que por otra parte, el sistema financiero (mecanismo paralelo) que se
pretendié crear, tanto como el BANHVI se han sumido en un dilema existencial, irresuelto hacia el 2012,
en el cual no se tiene claro si el Banco debe ser una institucion tipicamente distribuidora de subsidios de la
vivienda, o bien, el principal protagonista en la canalizacion de recursos de crédito para la vivienda; o
bien, una mezcla incompleta de ambos.
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evolucion del mercado financiero expresada en términos de avances significativos en
profundidad, crecimiento y cobertura, asi como en la definicioén de productos financieros
mas adecuados a las necesidades de los clientes del mercado de la vivienda, han permitido

situaciones de down scaling para la atencidon de estos grupos.

La diferencia del modelo del SBD respecto del recién descrito de financiamiento de la
vivienda de interés social, radica en presionar por el desarrollo de nuevos instrumentos de
crédito y otros servicios financieros sin pasar por las opciones del subsidio. La idea es
promover la inclusién financiera de los segmentos de la MIPYME, mediante la
integracion mas eficiente de los fondos publicos de apoyo al agro y la canalizacién

obligatoria de recursos adicionales como los provenientes de las FOFIDE y FOCREDE.

En cuanto a los resultados del esfuerzo de consolidacion del SBD, el primer informe de
la Comision Evaluadora del Sistema de Banca para el Desarrollo®, efectuado a mediados
del 2011, destaca que si bien se trata de un sistema que a la fecha no terminaba de
desplegarse a los tres afios de existencia, desde esa época se podian apreciar
inconsistencias de disefio normativo y de operacion que restringian la posibilidad de éxito
en términos de los fines perseguidos de inclusion financiera y de canalizacion de

suficientes recursos crediticios para la MIPYME.

03V éase los detalles de la evaluacion en Gutiérrez, M.; Quirés, O. y Palma, C. (2011). Por la forma en que
se origina este mandato de evaluacion, su contenido es el resultado de la conjuncion de esfuerzos de
muchos involucrados que hicieron aportes que identifican los principales problemas en la ejecucion de la
ley y la creacion del sistema.
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Dentro de los principales problemas detectados se encuentran: (a) La imposibilidad de
poner en operacion el FOCREDE, el cual ha sido constituido con fondos del mal llamado
“peaje bancario’; (b) la dificultad operacional de que el INA pueda gestionar proyectos
de Servicios de Desarrollo Empresarial (SDE), a favor de las MYPES utilizando el 15%
del presupuesto que debe reservar para este fin, segun indica el articulo 40 de la Ley ; (¢)
los problemas de inclusion financiera que se derivan de la falta de adecuaciéon de la
normativa prudencial de calificacion de los riesgos crediticios; y (d) otros problemas de
rigidez operacional de la secretaria que derivan en insuficiencia de capacidad instalada y

sujeciones presupuestarias.

Todos estos aspectos y un espectro mucho mas amplio de reformas fueron considerados
en el proyecto de ley denominado Fortalecimiento del Sistema de Banca para el

Desarrollo, expediente No. 17.502.

El proceso que derivo en el proyecto de reformas a la Ley contiene modificaciones para
facilitar el funcionamiento de los tres fondos; modificaciones en la Ley Pyme (No. 8262)
para una mayor funcionalidad en la integracion del FODEMIPYME con los fondos del
SBD; reformas para posibilitar el funcionamiento del fondo para SDE y una serie de
modificaciones que han complicado su aprobacion en la Asamblea Legislativa,
relacionadas con la Ley del Impuesto sobre la Renta y con la Ley del SBN. En el primer

caso, modifica las tarifas e introduce impuestos a la actividad financiera; y en el segundo
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caso, amplia potestades de intermediacion y de oferta de servicios financieros por parte

de las IFI%*,

2.6.2 Las instituciones y los programas de apoyo hasta el afio 2013.

Indistintamente de la forma que se ha organizado el SFN para articular una oferta de
fondos de crédito para a MIPYME, conceptualmente hablando se cuenta con una amplia
gama de protagonistas, que inicialmente se pueden clasificar en dos categorias: (a) los
entes bajo supervision financiera (IFI); y (b) los entes no regulados, precisamente porque
no llevan a cabo labores de captacion de recursos del publico (IMF). Ambos segmentos
de intermediarios financieros interactiian bajo la modalidad de banca de segundo piso, la
cual consiste en que los primeros en captar fondos del publico y otras fuentes como el
crédito directo, establecen programas de colocacion abriendo lineas de crédito a los

segundos, mismos que a su vez los colocan entre los beneficiarios finales del programa.

Mediante mecanismos simbidticos, las IMF se aprovechan asi sus mayores posibilidades
de fondeo de las IFI, mientras que las IFI aprovechan las tecnologias de crédito de las IMF
para extender su cobertura y llegar a los clientes que resultan de dificil acceso con sus
tecnologias convencionales.  La principal dificultad con estos mecanismos es la
reparticion del margen de intermediacion financiera, debido a que las IFI no se han
mostrado muy anuentes a compartirlo y en su lugar pretenden un “mark up” proporcional,

argumentando que los costos de la atencién de los MYPE debe hacerse a tasas més altas®.

%4 Ley No. 9272 del 26 de noviembre del 2014.

%5Un tratamiento de este tema aparece claramente en Bricefio y De Sarraga (2011). Se tiene conocimiento
de los casos de BN-Desarrollo del Banco Nacional, los cuales mantuvieron por mucho tiempo la misma
tasa para sus operaciones de segundo piso, que la que le cobraban a sus clientes directos. Debido a que el
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Dentro de las IFI se distinguen los bancos comerciales tanto publicos como privados. Los
primeros apuntan hacia programas masivos de crédito que a su vez mantienen relaciones
de banca de segundo piso con las IMF, con el objetivo de llegar a segmentos mas alejados
de mayor riesgo crediticio. Los bancos privados estan mas enfocados hacia la PYME

urbana, pero también intentaron programas de banca de segundo piso con las IMF.

En el actual contexto del SBD y en particular dentro del FOFIDE, en Costa Rica los cuatro
bancos publicos tienen programas, pero sobresale el Banco Nacional con su programa de
BN-Desarrollo, el cual inicid mas orientado al pequeiio productor agropecuario y luego se
amplio a otros segmentos. El Banco de Costa Rica (BCR) y el Bancrédito tienen sus
propios programas. El programa del Banco de Costa Rica se parece mas al de los bancos
privados en orientacion hacia las PYME. Los programas del Banco Popular (BPDC) y
del Bancrédito se han orientado mas a las MYPE, pero en el caso del BPDC, los esfuerzos
de banca de segundo piso estan orientados a las cooperativas de autogestion, asi como a

las de ahorro y crédito.

Las cooperativas de ahorro y préstamo tienen un régimen especial de regulacion
prudencial dentro de la SUGEF y se nutren de fondos tanto de captaciones del ahorro

publico como de recursos provenientes de préstamos especiales del mismo SFN.

Adicionalmente, en un nivel intermedio estd la banca internacional de fomento y los

fondos especiales provenientes de otras ONG internacionales. Lo frecuente en el caso de

BN-Desarrollo es el programa de crédito de los bancos del estado mas amplio en tamafio y cobertura, los
demas bancos han seguido esta practica.
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los Bancos Internacionales como el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco
Centroamericano de Integracion Econodmica (BCIE) es que dichas instituciones realicen
operaciones de fondeo en condiciones especiales a las IFI locales (incluyendo las
Financieras), pero en ocasiones, estos organismos han desarrollado programas de

financiamiento a las IMF para atender a la MYPE®S.

En el caso de las IMF, la Red Costarricense de Organizacion de la Microempresa
(REDCOM) agrupa a las diecisiete organizaciones mds importantes a nivel nacional. La
mayor parte de las organizaciones nacieron entre el segundo lustro de los ochenta y el
primero de los noventa, con un patrimonio proveniente de donaciones de agencias de
cooperacion internacional. Una buena parte de estas organizaciones fueron apoyadas en
sus inicios con préstamos del BID, tres de éstas se tuvieron acceso a créditos de BCIE y
en la actualidad se encuentran consolidando alianzas con el SBD para canalizar recursos

del FINADE y del FOFIDE.

2.6.3 La situacion del crédito hacia la MIPYME: evolucion hasta el afio 2013.

La principal dificultad para la presentacion de informacion sobre la canalizacion de crédito
a la MIPYME esta en la falta de interés por parte de las instituciones reguladoras y
supervisoras del SFN en solicitar a las IFI, desgloses del crédito con una separacion para

este segmento y sus componentes en Micro, Pequeiia y Mediana Empresa. Esta dificultad

El BID ha probado todas las opciones, incluyendo el financiamiento de las IFI (Financieras y Bancos) y
las IMF, en la mayoria de los casos considerando sus condiciones de no reguladas; y en otros casos,
promoviendo iniciativas de up scaling para el caso de las IMF ACORDE y Adri.
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es alin mayor si se toma en cuenta que se requiere, por parte de los regulados la aplicacion

de definiciones operacionales que les permita asignar una categoria a cada subgrupo.

Previendo esta situacion y con el interés de evaluar periodicamente los resultados del
esfuerzo de canalizacion de recursos que se pretende que tenga lugar con la puesta en
vigencia de la Ley Pyme, en su articulo 7 se le otorg6 al MEIC la rectoria del sector para
que hiciera cumplir la obligatoriedad contenida en el articulo 29 de la citada ley, de que
las IFI y las IMF deben presentar informes semestrales y anuales sobre los resultados de

la gestion crediticias a favor de este segmento.

Por otra parte, la Ley 8634 de creacion del SBD en su articulo 43 contiene un mandato
adicional para que por lo menos una vez cada cuatro afios, el Banco Central de Costa Rica
(BCCR) rinda un informe sobre el acceso de la MIPYME al crédito indicando factores de
cobertura poblacional, género de los beneficiarios, sectores prioritarios y factores

limitantes de la intencion de canalizar recursos hacia este segmento.

A pesar de las voluntades respecto de contar con informacion de calidad y del esfuerzo
realizado, a la fecha no se puede decir que se cuenta con informacion adecuada sobre el
particular, situacién que se deduce de la Gltima experiencia contenida en MEIC (2014).
En este informe, el MEIC reconoce que de las 36 instituciones financieras, reguladas y no
reguladas, solo 19 aportaron informacion y de estas solo 17 lo hicieron en forma completa
y consistente con los requerimientos para efectos de agregacion. {Por lo tanto, a la fecha
solo se puede contar con resultados parciales pero ttiles en términos de que las IFI e IMF

que aportaron la informacion constituyen los principales actores de la oferta de crédito.
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Los datos que a continuacidon se comentan, permiten brindar una idea aproximada de la
distribucion del crédito y de la evolucion reciente®’.  Las fuentes utilizadas para los
comentarios siguientes son MEIC (2014) y BCCR (2013). Los primeros se refieren al afio
2012 y anteriores, en tanto que en el caso de los segundos, los datos se refieren al 2011 o
anteriores, pues se basan en otro estudio previo de Corrales y Sancho (2012). Cada fuente
de éstas constituye la respuesta a los mandatos contenidos en la normativa indicadas en

parrafos anteriores.

En términos generales, la creacion del SBD se da dentro de la dinamica de los esfuerzos
de down scaling de las IF1, por lo que no se puede deducir de lo acontecido entre el 2008
y el 2011, si la creacién del SBD ha mejorado las condiciones de acceso al crédito por
parte de las MIPYMES. En términos de nimero de deudores MIPYME registrados, estos
pasan de representar un 5,6% en el 2008, a un 7,1% del total de deudores atendidos por el

SBN en el 2011.

En términos de operaciones aprobadas, los datos permiten apreciar un incremento en la
participacion de la MIPYME del 2,6% en el 2008 a un 3,7% en el 2011. En saldos de
cartera, se puede observar una muy leve mejora, pues la cartera MIPYME aumenta su
participacion del 8,4% al 8,6%, para los mismos afios respectivamente (Banco Central de

Costa Rica, 2013, p.10).

7Para apreciar la situacion de periodos anteriores, del 2010 hacia atras, véase Bricefio y Zafiiga (2002);
Bricefio (2002) y Bricefio y De Sarraga (2010).En dichos trabajos se realizo un esfuerzo de cuantificacion
por el lado de la oferta de los fondos destinados al financiamiento de la MIPYME, provenientes de una
multiplicidad de fuentes.
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(Meic, 2014) revela que del total de fondos colocados durante el 2013 en el segmento de
la MIPYME, un 51,74% fue aportado por los bancos publicos; un 12,54% por la banca
privada, un 10,63% por los fondos especiales y un 25,09% por las IMF, incluyendo las

cooperativas de ahorro y crédito®®.

Un dato que revela un mayor grado de evolucion durante el periodo, es el que se encuentra
relacionado con los programas de crédito dirigidos a la MIPYME y los emprendedores
como una categoria especial. En total, la informacioén recopilada da cuenta de un
incremento de 24 programas para alcanzar un total de 85 en el 2013 y a partir del 2011.
El mayor crecimiento se reporta en los bancos publicos y en los fondos especiales creados
a partir de la Ley Pyme No. 8262. En el caso de los bancos publicos, se pasé de 10
programas en el 2011 a 29 programas en el 2013 y en la categoria de fondos especiales se
paso de 4 a 14, durante el mismo periodo. Este dinamismo no es tan claro en la banca
privada, pues en este caso, se pasd a 16 programas pero con un incremento de 3 respecto
del mismo afio 2011. Las IMF muestran una reduccion de 8 programas para los mismos

anos.

En Términos de participacion de las instituciones financieras en el financiamiento de la
MIPYME en el 2013, la informacién contenida en MEIC (2014) da cuenta de que el 54,9%
de los fondos son aportados por la banca publica (incluyendo el BPDC); un 38,9 % por la
banca privada y solo un 5,8 % por las IMF. Los fondos especiales todavia no tienen

representacion que supere el 1%.

98E1 sector cooperativo de ahorro y crédito estda muy mal representado en la muestra de organizaciones que
aportaron informacién durante el periodo 2013.
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En relacion al tamafo de las empresas beneficiarias, la misma fuente muestra una
tendencia que se ha manifestado desde los inicios de los programas de crédito MIPYME,
segun la cual, los bancos publicos se enfocan al segmento de la Mype, con predominancia
en la Microempresa. Los bancos privados atienden principalmente el mercado de la
PYME con énfasis en la Mediana empresa. Las IMF tienen una condicién muy parecida
a la de los bancos publicos, en cuanto a los segmentos a los que se enfocan sus servicios
y atencion. Los fondos especiales son consistentes con las razones de su creacion y por
tanto atienden marcadamente a las Mype. El cuadro siguiente muestra la tendencia
mencionada.

Cuadro 1
Costa Rica: Colocaciones de crédito en el sector MIPYME

por tipo de Institucién Financiera y segun categoria de empresa.
Aio 2013.

(Cifras en porcentajes)

Institucion Tamano de Empresa Total
Financiera
Micro Pequena Mediana
Bancos publicos 47.3 26.1 26.6 100.0
Bancos privados 12.4 39.8 47.8 100.0
Instituciones 27.8 50.2 22.00 100.0

Microfinancieras

Fondos Especiales 51.1 42.5 6.4 100.0
Fuente: Elaboracion propia con datos de MEIC (2014)

2.6.4 Elsector de la MIPYME: dimensiones y estructura en las estadisticas del MEIC.
Debido a las condiciones especiales de informalidad que vive una alta proporcion de la
MIPYME, no es tarea sencilla obtener una cifra confiable sobre la cantidad o la proporcion

de las MIPYMES en Costa Rica. Varios estudios se han realizado en estos dos ultimos
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lustros y todos ellos son de caracter puntual, con el proposito de caracterizar el sector y

medir algunas de sus variables fundamentales®.

Para efectos del presente estudio interesa encontrar un dato lo mas pertinente posible que

considere la MIPYME rural, tomando en cuenta dos cosas:

(a) En primer lugar, que el criterio de establecimiento en la agricultura o en el medio
rural, no estd necesariamente asociado a una finca en particular, puesto que un
productor puede tener varias fincas o bien no tener ninguna y llevar a cabo una
actividad productiva de caracter agropecuario’’.

(b) En segundo lugar, no toda la actividad en el mundo rural es de cardcter primario

(agricola, pecuario o de extraccion). Las estadisticas revelan que cada vez toman

mayor importancia los otros sectores como el comercio y los servicios.

Una cuantificacion para una fecha reciente, al igual que las realizadas en el pasado, debe
iniciar con la definicién de un concepto operacional sobre Micro, Pequefia y Mediana

Empresa.

100 v¢ase (PRONAMYPE-MTSS/PROMICRO-OIT, 1999) ; (Castillo & Bolafios, 2001); (Observatorio MIPYMES ,
2008) y (Bricefio & De Sarraga, 2010). El Observatorio de las MIPYMES lleva a cabo una amplia encuesta de la que
se obtienen detalles muy importantes sobre las caracteristicas de la MIPYME. Las caracteristicas de los MIPYMES
no varian significativamente en periodos cortos de tiempo como un lustro.

79Allan Bojanic y Octavio Ramirez, ambos expertos de la FAO en Costa Rica, han expresado que existe
un gran vacio estadistico en Costa Rica y en muchos paises de América Latina en cuanto a las estadisticas
sobre el mundo rural, en vista de la ausencia de censos agropecuarios, pues los mas recientes datan del
afio 2000. Existe a juicio de los expertos de FAO una gran variedad de datos que no permiten saber con
razonable claridad ni la cantidad de explotaciones del sector rural ni el nimero de fincas. Los datos
pueden variar entre 70.000 y 140.000 dependiendo de la fuente. Estas declaraciones fueron brindadas por
ambos expertos en el Taller Mejoramiento de las Estadisticas Agricolas Mundiales para América Latina
y el Caribe, realizado del 24 al 28 de mayo del 2010.
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En el contexto del marco normativo’!, cabe hacer una separacion especial para introducir

las definiciones de lo que se considera MIPYME en Costa Rica:

Se distinguen dos definiciones desde la Ley PYME No. 8262:

1. “Unidad productiva de caracter permanente (al menos un afio de permanencia en
el mercado) que dispone de recursos fisicos estables y recursos humanos, que
maneja y opera bajo la figura de persona fisica o persona juridica en actividades
industriales, comerciales y de servicios, excluyendo aquellas actividades

econdmicas de subsistencia”.

ii.  La de caracter operativo para uso del MEIC, la cual se concreta por medio del
reglamento a la Ley: Ademas de cumplir con los requisitos de formalidad: pago
de cuotas a la CCSS; cumplidas las obligaciones tributarias, patente municipal; las

empresas deben registrarse en la DIGEPYME.

e La calificacion del MEIC se hace basada en formulas que ponderan tres
variables: No. de empleados permanentes; Ventas Netas y Activos Fijos de
la empresa y activos totales. Utilizan una formula especial para Industria y

otra para servicios.

e Para fines practicos: Micro hasta 5 trabajadores
Pequena entre 6 y 30 trabajadores

Mediana entre 31 y 100 trabajadores.

"'El articulo 3 de la Ley 8262 (Ley Pyme) contiene la definicion oficial.
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A diferencia de situaciones anteriores de estimacion puntual, los esfuerzos derivados de
la puesta en ejecucion de la Ley Pyme y la Ley del SBD, han permitido la coordinacion
institucional y la participacion del INEC para la confeccion de un directorio de

establecimientos y la realizacion de estimaciones oficiales sobre la MIPYME.

El primer paso en la tarea de estructuracion de un directorio MIPYME se llevo a cabo en
agosto del 2010 con la creacion de la Comision Interinstitucional MEIC-INEC-BCCR-
MIDEPLAN-INA, el Observatorio para el Desarrollo y el Observatorio PYME. El
camino hacia la obtencion del directorio inicid con la revision de 77 indicadores
internacionales en 10 paises y a la identificacion de variables consideradas prioritarias por

dicha comision. (Meic, 2014).

El INEC aport6 su Directorio de Unidades Institucionales y Establecimientos (DEE).
e Se descartaron los registros de la Caja Costarricense del Seguro Social (CCSS)
porque incluye patronos que no necesariamente son empresas’~.
e Se descartaron los registros de patentes municipales porque se considera que una

empresa puede tener varias patentes73.

2 No obstante, si se tiene claro cuales son las limitaciones, el tomar en cuenta dicha fuente puede ser una
referencia de mucha utilidad para determinar un dato mas confiable.

73 Tiene mucho sentido desechar esta fuente pues hay dos riesgos asociados a su consideracion: el primero
es el sefialado en las razones que se han esgrimido, el riesgo de sobreestimacion porque un negocio puede
tener varias patentes. La otra es que los archivos municipales estan plagados de patentes y de expedientes
de empresas que ya no existen. La revision de estos archivos en la experiencia de FUNDES Internacional,
en su proyecto de simplificacion de tramites municipales para varios paises en América Latina revelo que
la mortalidad de los negocios es muy alta. Los negocios cambian de nombre y ni sus duefios, ni las
municipalidades se ocupan de retirar las empresas que ya no existen.
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Se descartd el registro de la Direccion General de Tributacion Directa porque
incluye empresas que pueden formar parte de un grupo corporativo.

Igualmente, se descart6 el Registro del Sistema de Informacion Empresarial (SIE)
del MEIC porque aunque clasifica las empresas de acuerdo con las definiciones
MIPYME, su condiciéon de voluntario deriva en que se trata de un registro

incompleto.

Sobre la base del DEE, se construy6 el universo PYME vy se realiz6 una encuesta a 2,679

establecimientos que permitid profundizar en las caracteristicas de las MIPYME y su

contribucion a la economia nacional.

La revision de los resultados permite puntualizar en lo siguiente:

La definicion MIPYME se refiere al concepto de establecimiento con mas de un
afo de permanencia. No necesariamente incluye a los trabajadores por cuenta
propia, una modalidad que si es considerada en otras definiciones y una buena
parte de la microempresa informal, por lo que esta cifra puede subestimar la
MIPYME en su dimensién de sector informal.

Aunque al inicio se refiere al tema del MIPYMER (Pequefio y Mediano Productor
Rural), en la mayoria de sus cuadros de salida no se considera este segmento.
Con la coordinacion del esfuerzo institucional, ahora es posible contar con
revisiones sistematicas anuales del estado de situacion de las MIPYMES. La

version 2013 es la segunda de éstas.
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En lo referente a los resultados de esta segunda evaluacion, (MEIC, 2013) contiene tanto
informacion a nivel de sector como informacion detallada al interior de los segmentos de
la MIPYME, de las regiones y sobre las variables fundamentales de caracterizacion. El
resumen de sus principales hallazgos tiene sentido como una forma de presentar el estado
de la cuestion a la fecha de este trabajo, pero de antemano se desea dejar claro que los
resultados se alejan mucho de la vision amplia de la produccion de pequenia escala, puesto
que deja por fuera importantes segmentos de la poblacion de interés’®. A continuacion

se destacan los aspectos que se consideran mas importantes:

e El parque empresarial 2013 en Costa Rica se estim6 en 43,837 empresas. De este
total el 74.2% son MIPYME concentradas en las areas de industria, comercio,
servicios y tecnologias de la informacion. Los MIPYMER (Pequefios y Medianos
Productores Rurales) representan un 12.6% de este total; un grupo de otras
empresas en servicios financieros, inmobiliarios, sociales y de salud, asi como del
sector de minas y canteras representan un 7.2% y finalmente, un 6% son empresas
con mas de 100 empleados consideradas grandes empresas.

e De las 43,837 empresas que constituyen el parque empresarial costarricense,
32,542 son MIPYME. De este subgrupo y de acuerdo con las definiciones sobre
tamafio expresado en nimero de empleados, un 73% son microempresas, un 13%
son pequefias y un 14% son medianas.

e Un 74% de las MIPYMES se encuentran en la Region Central del pais.

74 Este tema se abordard con mas detalle en secciones subsiguientes. Por ahora lo que interesa destacar es
solo el estado de la cuestion.
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e Un 11% del valor de las exportaciones se genera en el sector MIPYME. De este
valor, un 66% es aportado por las medianas empresas; un 22% por las pequefias y
un 11% por las microempresas.

e Segln las estimaciones del Banco Central para el afio 2013, las MIPYME aportan
un 33.05% del Producto Interno Bruto.

e Se considera que las entre las MIPYME y las MIPYMER generan el 29.2% del
empleo del 2013. Las grandes empresas generaron el 67% restante. En esta
generacion de empleo por parte de las MIPYME (24.6% del total), las medianas
generan un 52%, las microempresas un 30% 1y las pequefias el 18% restante. En
cuanto a la generacién por sector de origen, el 38% del empleo MIPYME se genera
en el sector servicios; el 33% en el sector comercio; un 22% en el sector industrial
y solo un 7% en el sector de Tecnologias de la Informacion.

e Una revision general de las cifras sobre financiamiento de las operaciones de la
MIPYME, permite confirmar lo encontrado por otros autores ya mencionados,
respecto de que la principal fuente de financiamiento son los fondos propios. Los
resultados indican que esta fuente puede representar entre un 56% y un 73%, segiin
region programatica’. La segunda fuente es el crédito bancario que pude variar
entre el 14% y el 27%, segln region’®. Las otras fuentes como crédito de
proveedores, tarjetas de crédito y crédito informal ocupan muy bajos lugares de
preferencia en comparacion con los anteriores.

e En cuanto a las razones por la cuales los MIPYME no solicitan crédito,

nuevamente las encuestas recogen informacion que confirma lo antes mencionado

5El promedio para todas las regiones se ubica en 70%.
SEl promedio para todas las regiones es del 21%.
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por varios autores. Monge (2009) da cuenta de que el 36% siente que no necesita
del crédito para el funcionamiento de su empresa y el 42% trabaja con recursos
propios. Un 9% revela que siente aversion al crédito por temor a no poder pagar y
un 12% considera que el crédito bancario es de alto interés o bien, de dificil
tramite. Muy pocos (1%), acuden al crédito de proveedores y muy pocos alegan

falta de garantias (1%).

Una revision detallada de estos resultados, a la luz de los estudios especificos que se han
mencionado anteriormente, permite concluir que las estimaciones derivadas del presente
esfuerzo subestiman significativamente el sector de la MIPYME. En especial, en lo
referente al segmento que interesa a los que con las leyes recientes buscan apoyar la

produccion de pequeiia escala.

El trabajo realizado bajo la coordinacion del MEIC tiene un sesgo de establecimiento y
desconoce claramente la vision de hogar-empresa tan predominante en la economia
costarricense. Por tanto, habrd que profundizar més sobre este asunto en los capitulos
siguientes, tomando en cuenta la informacion de la CCSS y la de las Encuestas Continuas

de Empleo (ECE) del INEC.
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Capitulo lll. Metodologia de la
Investigacion

3.1 Consideraciones preliminares

El aspecto metodoldgico de la investigacion implica un transito desde el planteamiento
del problema, pasando por la realizacion del marco tedrico, hasta converger en la
definicion de la metodologia mediante la cual se orienta la presente investigacion. Esta
orientacion implica también que, guiado por las hipdtesis y los objetivos especificos, el
investigador pueda planear la obtencion de los datos y su analisis y a partir de este, el

logro de los resultados esperados.

En este contexto, el presente capitulo contiene la descripcion de las principales técnicas
relacionadas con la busqueda de informacion, los métodos para su andlisis y para la

obtencion de resultados.

Se ha seguido un estilo de presentacion que integra paso a paso los prerrequisitos formales
de las etapas del proceso investigacion, aunque en la practica se tiene claro que la
investigacion no necesariamente es un proceso lineal en el tiempo y que la metodologia
solo es el disefio de la forma de abordar las distintas actividades y de la convergencia total

de los elementos en la redaccion del informe final de la investigacion.
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Como todo diseno, es probable que sufra cambios en el proceso investigativo y por lo
tanto, este debera ser reescrito, una vez concluido el mismo, cuando se redacte el informe

final.

El punto de partida de esta seccion del trabajo son los objetivos de la investigacion, tanto
generales como especificos relacionados con las hipdtesis planteadas en capitulos

anteriores y con las principales actividades a desarrollar.

3.2 Objetivos de la investigacion

Desde el punto de vista metodoldgico, el punto de partida en el analisis de los objetivos
es su vinculacion con las hipétesis que se han disefiado con fines orientadores del trabajo.
En consonancia con la teoria principal de Mckinnon (1974), a nivel de entorno y en
términos generales, la desregulacion resultante de la reforma financiera iniciada en los
afos 80 debi6 contribuir en gran medida a una profundizacion financiera que tuviera como

resultados traducidos en un esfuerzo generalizado de down scaling por parte de las IFI.

No obstante, eso no ha sucedido, al menos segun se desprende de la revelada preferencia
de los gestores de politicas publicas y de la legislacion vigente, segiin la cual, como esta
profundizacién no se produjo en condiciones adecuadas, fue necesario concebir e
institucionalizar un sistema especial denominado “Sistema de Banca para el Desarrollo

(SBD)”.

Por tanto, aunque los trabajos de investigacion ligan los esfuerzos con las condiciones del

entorno, tanto el objetivo general como los objetivos especificos se concretan a la
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evaluacion de las condiciones de eficacia y eficiencia del sistema especial de

financiamiento.

De la misma forma, las hipotesis se vinculan con cada nivel de objetivos, destacando dos
situaciones: (a) la evaluacion del Sistema Actual, y (b) la valoracion de la existencia de
oportunidades de mejora en el sistema, entendiéndose como tal, el incremento de la

efectividad del mismo para extender su cobertura y para mejorar su eficiencia.

Para tal efecto, se plantearon al principio algunas interrogantes que orientan y contribuyen

con la delimitacion de los alcances del estudio:

e Es necesario reestructurar el sistema de canalizacion de servicios financieros
hacia la MIPYME para el desarrollo del sector productivo costarricense?;

e ;Qué requiere el sistema de canalizacion de recursos financieros para ser efectivo
en el apoyo de este sector?

e /Cuadles son los factores criticos del sistema actual que deben ser revisados para
llevar a cabo una de optimizacion del sistema en términos de alcance (eficacia) y
de eficiencia o funcionamiento a bajo costo?

e Cudl serd la propuesta de modificacion del sistema actual que proporcione las

mejores respuestas a las necesidades de la MYPE?
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El cuadro siguiente relaciona los objetivos con las hipotesis planteadas.

Cuadro 2
Objetivos e hipétesis planteadas

A.

B.2

Objetivos

Objetivo General: Analizar la
situacion actual del Sistema
Financiero costarricense de
Apoyo a la MIPYME en el
contexto del Sistema Financiero
Nacional y

proponer un conjunto integrado
de recomendaciones que
contribuyan a una mayor
eficiencia y eficacia en la
canalizacién de los recursos.

Objetivos Especificos

Revisar en términos generales la
evolucion reciente,
determinantes y estado actual de
la profundizacién financiera en el
Sistema Financiero Nacional, en
comparacion con otros paises o
grupos de paises con niveles de
desarrollo menores, similares o
mayores.

Efectuar una revision de la
situacion actual del sistema
financiero de apoyo a la
MIPYME, desde el punto de
vista de los factores que inciden
en la eficiencia del sistema.

Hipotesis

H': El sistema actual de canalizacion de
recursos financieros a la MIPYME puede ser
efectivo si se permite una mas amplia
participacion de las Instituciones de
Microfinanzas (IMF) y las Cooperativas no
reguladas por el Sector Financiero Nacional.
H2.  La reestructuraciéon del sistema
financiero de apoyo a la MIPYME tiene como
proposito final mejorar el acceso de los
empresarios de la MIPYME a los servicios
financieros y por ende contribuir con su
supervivencia o crecimiento.

Hipotesis de trabajo

Ho: La reforma financiera iniciada en los
afos noventa ha sido muy exitosa en
comparacion con otros paises, en términos
de los indicadores usuales de crecimiento
del crédito privado/PIB, infraestructura,
cobertura regional.

H:: La reforma financiera iniciada en los
afos noventa ha tenido un efecto moderado
en comparacion con otros paises, en lo
referente a logros expresados en términos
de los indicadores usuales de crecimiento
del crédito privado/PIB, infraestructura,
cobertura regional.

Ho: El sistema financiero actual de apoyo a
la MIPYME es eficiente en términos de costo
relativo de la canalizacion de recursos y
desempeno de las instituciones financieras
participantes.

H1: El sistema financiero actual de apoyo a
la MIPYME podria mejorar en términos de
eficiencia si se modifican los factores
institucionales 'y se incluyen otros
participantes en la oferta y canalizacion de
recursos.



Cuadro 2 (cont.)
Objetivos e hipétesis planteadas

Objetivos

B.3 Efectuar una revision de la
situacion actual del sistema
financiero de apoyo a la
MIPYME, desde el punto de
vista de los factores que inciden
en la eficacia del sistema.

B.4 Analizar la tendencia del sistema
financiero actual y los cambios
recientes a favor de la MIPYME.

B.5 Identificar y definir posibles
opciones de mejora del sistema
actual de financiamiento a la
MIPYME.

B.6 Proponer la opciéon mas viable
en el contexto de las actuales
condiciones politicas del pais.

3.3. Tipo de investigacion
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Hipétesis

Ho: El sistema financiero actual de apoyo a
la MIPYME es eficaz en términos de
cobertura de la poblacion MIPYME y en
presencia regional de las instituciones
financieras participantes.

H1: El sistema financiero actual de apoyo a
la MIPYME podria mejorar en términos de
eficacia, medida esta ultima en términos de
cobertura de la poblacién meta si se incluyen
otros participantes en la oferta y canalizaciéon
de recursos.

Ho: El sistema actual de financiamiento de la
MIPYME puede continuar en la condicion
actual con escasa participacion de las IMF
y las cooperativas no reguladas y con las
mismas pautas de regulacion prudencial.

H1: El sistema de apoyo financiero a la
MIPYME puede mejorar si se adecua la
regulacién prudencial y se incrementa la
participacién tanto de las IMF como de las
cooperativas.

Ho: La reestructuracion posible del sistema
financiero de apoyo a la MIPYME no
beneficiara a los empresarios de la
MIPYME.

Hi: La reestructuracion del Sistema de
Financiamiento a la MIPYME beneficiara a
los empresarios de la MIPYME.

El tipo de andlisis practicado se ubica en el area de lo econdomico deductivo. Esto porque
en primer lugar, analiza mediante métodos cuantitativos la tendencia a la profundizacién
financiera que esté teniendo lugar en el Sistema Financiero Nacional, las acciones de down

scaling y de atencion a los sectores relativamente excluidos de los servicios financieros,
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con los factores que pueden estar incidiendo en la calidad de la profundizacion a nivel
macroeconémico.

El trabajo se efectia mediante la utilizacion de un modelo que relaciona variables de
profundizacion financiera (dependientes), con sus determinantes, las variables
independientes.

En segundo lugar, porque utiliza el analisis econdmico cuantitativo para valorar las
condiciones de eficiencia en dos etapas: primero mediante la l6gica deductiva a partir de
la revision de los hallazgos existentes a nivel de industria bancaria costarricense que han
sido obtenidos a partir de modelos de cuantificacion de los margenes de intermediacion y
el andlisis de sus determinantes; luego a nivel de firma, mediante el célculo e
interpretacion de indicadores de eficiencia, de calidad de activo y otros de desempefio de
los grupos de entidades financieras que participan en el Sistema de Financiamiento de la

MIPYME.

En tercer lugar, porque analiza la situacion del Sistema de Financiamiento de la MIPYME
y sus oportunidades de mejora a partir de las caracteristicas formales y funcionales que
quedaron definidas en la Ley del SBD y su reglamento, asi como de la forma en que esto
se ha traducido en una institucionalidad y funcionalidad, en parte integrada por el SFN y
en parte especializada, como lo es la estructura del SBD y sus colaboradoras,

gubernamentales y no gubernamentales.

El andlisis en detalle de lo operativo del sistema se considera fuera del ambito del presente

estudio porque requiere herramientas en el area de las ciencias administrativas.
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3.4 Definicion de Variables

De conformidad con la propuesta contenida en la hipotesis central de este trabajo, la
reestructuracion del Sistema Financiero para la MIPYME por medio de la ampliacion de
la gama de instituciones oferentes de crédito, asi como una forma mas eficaz y eficiente
de relacionarse con la clientela, implica una mayor disponibilidad de servicios financieros
y de accesibilidad para las MIPYME. Esta mayor disponibilidad y accesibilidad debera
redundar en mayores posibilidades de sobrevivencia, crecimiento y sostenibilidad en el

tiempo.

Para probar esta hipdtesis, se debe efectuar anélisis en los siguientes campos:
Analisis de Eficiencia: Implica la prestacion de los servicios financieros, mediante
procesos de integracion de agentes colaboradores, a costo mas bajo medidos en términos
de margenes de intermediacion y tasas de interés mas bajos.
(a) Eficiencia a nivel de la industria y a nivel de grupos pares
(b) Eficiencia a nivel microeconémico, basado en indices especificos para cada una
de las areas estratégicas del desempefio y de la estructura de las organizaciones

colaboradoras.

Analisis de Eficacia: Implica cobertura e inclusion de las unidades de la MIPYME, no
como algo excepcional o esporadico, sino como una practica generalizada y suficiente
para captarlos como clientes del SFN y causar efectos visibles a nivel nacional. El anélisis
de eficacia se debe visualizar en dos dimensiones:

(a) A nivel macroeconémico del SBN, porque aunque se haya creado un sistema

especial, esto no significa que sea para siempre y que es independiente del SFN.
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(b) A nivel de sistema financiero especializado en la MIPYME y sus agentes

colaboradores categorizados en grupos pares.

Los modelos que sustentan las teorias sobre el comportamiento de los fendmenos
econdmicos, sean esos expresados en forma matematica o no, establecen relaciones causa
efecto entre dos tipos de variables: Variables dependientes o explicadas por el modelo;

y las variables independientes o explicativas.

3.4.1 Variables dependientes

Conceptos centrales:
Eficiencia del Sistema: El criterio de eficiencia estd asociado a la capacidad de
la industria o de la organizacion para traducir en un buen desempeno la entrega de
servicios a una clientela al mas bajo costo posible, lo que en condiciones de
competencia debiera redundar en menores tasas pasivas, menores margenes de
intermediacion y menor tasa de interés. El margen de intermediacion es el

equivalente a la utilidad bruta y la tasa de interés es el precio del servicio.

Eficacia del sistema: Se entiende por eficacia de los sistemas financieros la
capacidad de suplir a los usuarios de servicios financieros en condiciones
accesibles y suficientes. Se refiere al pleno empleo de los recursos disponibles; al
alcance de la poblacion meta y a la cobertura regional que se ha seleccionado
abarcar. Esta condicion puede definirse a diferentes niveles como ya ha sido
expresado antes. La condicion de disponibilidad es una condicion necesaria pero

no suficiente. Debe ser complementada con la accesibilidad. El término de
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eficacia también debe asociarse con la idea de inclusion financiera y con la

captacion de clientes.

La combinacion de eficacia y eficiencia del sistema se resume en efectividad, que es lo
que en mercados eficientes viene a ser la condicion ideal en la asignacion de recursos y el

logro del 6ptimo social.

A nivel macroecondémico se ha seleccionado para fines del presente trabajo la variable
dependiente que mide la Profundizacién Financiera: Crédito Privado/Producto Interno

Bruto.

A nivel de Sistema Financiero Especializado (ejemplo: SBD): Se definen otras tres
variables dependientes:

o Cobertura poblacional

o Cobertura geografica

« Aprovechamiento de los fondos disponibles.

En cuanto al criterio de eficiencia se han seleccionado como variables dependientes clave
el Margen de Intermediacion Financiera (MIF). En su sentido mas simple, este margen
esta dado por la diferencia entre los ingresos resultantes de la actividad de colocacion de

préstamos y el costo de los recursos requeridos para este fin.

El concepto de MIF tiene tres aspectos que deben ser destacados en lo concerniente a

esta investigacion: (i) Su nivel, visto desde la perspectiva de los costos de la
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intermediacion; (i1) sus componentes, que aunque haya un promedio para la industria,
cada IFI o IMF tienen funciones de produccion diferentes y por tanto, cada componente
tiene diferentes pesos en el MIF individual y (ii1) que pese a estas diferencias, se puede
considerar condiciones de mayor homogeneidad entre grupos de agentes intermediarios,
por lo que resulta razonable que se puedan obtener margenes para distintos segmentos de

intermediarios. A estos segmentos de intermediarios se les llamara grupos pares.

A nivel microecondmico, el concepto de eficiencia se puede definir para las instituciones
financieras también en términos de varios indicadores:

e MIF por Institucion

e MIF por grupo par

u  (astos operativos a Cartera Bruta

3.4.2 Variables independientes

El cuadro siguiente contiene la relacion entre objetivos especificos, actividades a
desarrollar, variables dependientes y variables independientes. @ Dado que esta
investigacion considera un enfoque mixto de métodos cualitativos y cuantitativos, algunos
objetivos y actividades no tienen asociado de manera cuantitativa variables dependientes
que resultan de relaciones causa-efecto. Aun en tales condiciones, puede haber
actividades que tienen asociadas variables independientes que proporcionan informacion

importante para los analisis especificos.

Se distinguen tres tipos de actividades: las actividades que implican analisis cuantitativo

que se efectuard como parte del trabajo del investigador; el analisis cuantitativo que se
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tomara de otros trabajos realizados recientemente y que a juicio del investigador tienen
buen nivel y la informacion suficiente para lograr los resultados que se esperan’’; y

finalmente, las actividades asociadas con procesos de analisis cualitativo que no tienen

asociadas directamente una relacidon cuantitativa causa-efecto entre variables.

Cuadro 3
Detalle de variables independientes por actividad y variable dependiente:
No. Objetivos Actividades Variables Variables
Especificos dependientes independientes
B.1  Efectuar una #  Describir la B Sucursales por
revision de la condicion en que se cada 100 mil
situacion del expresa la situacion Hab.
Sistema nacional de e Cajeros
Financiero profundizacion automaticos
Nacional en financiera sobre la por cada 10 mil
términos de base de indicadores Hab.
estado de la globales E  Poblacién con
Profundizacion acceso a
Financiera Servicios
Financieros
(%).

B Crédito al
sector
privado/PIB.

# Depodsitos en la
Banca/PIB.

77Se trata de los trabajos que miden bajo diferentes condiciones los MIF a nivel de la industria. Ademas
de la cantidad de trabajo y de informacion involucrada, la calidad y el detalle de la misma no esta
disponible para todos los investigadores en las bases de datos de la SUGEF.



Cuadro 3 (cont.)
Detalle de variables independientes por actividad y variable dependiente:
Actividades

No.

B.2

Objetivos
Especificos

Efectuar una
revision de la
situacion actual
del sistema
financiero de
apoyo a la
MIPYME, desde
el punto de vista
de los factores
que inciden en la
eficiencia del
sistema.

A nivel de entorno:
analizar la situacion
de los margenes de
intermediacion (MIF)
como indicadores de
eficiencia de la
industria, sus
determinantes y su
tendencia reciente.

A nivel de IFI e IMF
(analisis Micro), por

medio de
indicadores, de
eficiencia,

desempeno, calidad
de activo y otros.

Integrar las variables
de poder de
mercado y posibles

practicas

oligopdlicas al
analisis de los MIF
como un

determinante  mas
del nivel y evolucion
de los margenes.

Variables
dependientes

MIF(2) =

Ing. Financiero /
Activo productivo
Menos:

Gasto
Financiero/
Pasivo con costo

MIF por grupos
pares

MIF(1) =

Ing. Financiero/
Activo Productivo
Menos:

Gasto
Financiero/
Pasivo total

MIF (4)=

Ing. por
préstamos/
Monto de los
Préstamos
Menos:

Gastos
Financieros/
Pasivo Total
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Variables
independientes

B Tasa de interés
activa de la IFI

& Tasa de interés
pasiva de la IFI

#  Monto de los
Depdésitos

E Monto de los
Préstamos

e Costo operativo
de la IFI

= ndice de
salarios

B |ngresos por
intereses y
comisiones

g Activo
Productivo

E Gasto
Financiero

E Pasivo Total

Monto de los
préstamos

g Planillas +
Depositos

# QOtros pasivos
netos

a2  Gasto
financiero

2 Activo

Productivo

Efectivo

Promedio

Tasa Activa

Tasa Pasiva

indice Salarial

Encaje Minimo

Legal

Indicador de

poder de

mercado.




Cuadro 3 (cont.)
Detalle de variables independientes por actividad y variable dependiente:
Variables

independientes

No.

B.3

Objetivos
Especificos

Efectuar una
revision de la
situacion actual
del sistema
financiero de
apoyo a la
MIPYME, desde
el punto de vista
de los factores
que inciden en la
eficacia del
sistema.
(Entendida la
eficacia como
los resultados de
una
profundizacion
financiera que
debe redundar
en una inclusion
de calidad de los
segmentos
menos
favorecidos; en
una extension de
cobertura
regional y en
una distincion
del balance
entre
disponibilidad de
los servicios vrs
accesibilidad de
los grupos a
estos.

Actividades

Identificacion de los
factores
determinantes de la
profundizaciéon y el
estado reciente de la
misma en Costa
Rica.

Determinacioén de la
situacion de
cobertura actual de
los servicios
financieros por
grupos de interés.
Cobertura

poblacional y
geografica; asi
como la relacion

entre disponibilidad
de fondos, numero

de deudores,
cantidad de
operaciones y

saldos en cartera.
Analisis de la
situacion del
Sistema de Banca
para el Desarrollo
COmo un mecanismo
auxiliar facilitador de
la inclusion
financiera,
suplementando el
SFN.

Variables
dependientes

Crédito
Privado/PIB

No aplica
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PIB

Crédito privado
anual

Nivel de
inflacién anual
MIF global
indice de
fortaleza de
Marco Legal
indice de
informacion
crediticia
indice de
derechos de
propiedad
Indice de
informalidad
indice de
Infraestructura
del SFN

No. de
préstamos
Clientes
Clientes segun
sexo

Clientes por
region

Crédito
promedio
Clientes por
segmento
MIPYME.
Disponibilidades
de recursos

Convenios de
Banca de
Segundo Piso.
Lineas de
crédito en
operacion



Cuadro 3 (Cont.)
Detalle de variables independientes por actividad y variable dependiente:
Actividades

No.

B.4

Objetivos
Especificos

Analizar la
tendencia del
sistema
financiero actual
y los cambios
recientes a favor
de la MIPYME.

Analisis de los
resultados de la
profundizacion
financiera en
términos de acceso
de la poblacién
MIPYME.

Analisis de las
diferencias de tasas

de interés e
indicadores de
desempeio del

sistema tanto en su
totalidad como en
sus diferentes
fondos particulares.

Analisis de la
situacion actual de la
incorporacion y

aporte de las IMF a
la atenciéon de la
MIPYME.

Variables
dependientes

No aplica
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Variables
independientes

& Niveles de
utilizacion de
cada fondo

E Tasas activas
que pagan los
beneficiarios de
cada fondo

# Tasas pasivas
pagadas por
los distintos
agentes
colaboradores
en banca de
segundo piso.

B Tasas de
interés activas

B Node
préstamos
otorgados por
fondo.

No aplica



Cuadro 3 (cont.)
Detalle de variables independientes por actividad y variable dependiente:

No.

B.5

Objetivos
Especificos

Identificar y
definir posibles
opciones de
mejora del
sistema actual
de
financiamiento a
la MIPYME.

Actividades

Estudio detallado del
proyecto de ley de
mejora del SBD, en
contraste con las
deficiencias

encontradas en el
objetivo B.1 anterior.
Analisis de la
capacidad en
términos de
eficiencia de grupos
colaboradores  del

SBD (IMF,
Cooperativas y
otros).

Analisis de la

capacidad en
términos de
eficiencia y
solvencia de los
grupos

colaboradores  del
SBD.

Variables
dependientes

No aplica

MIF (1)
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Variables

independientes

No aplica

#  Gastos de
personal a
Cartera Bruta

#  Gastos
operativos a
Cartera bruta

B |ngresos por
intereses y
comisiones

#  Activo
Productivo

Gasto
Financiero

®  Pasivo Total

Indicadores de
Estructura de

capital:
@ Apalancamiento
de las IMF

# Reservas a
Cartera Bruta

# Relacion deuda
Patrimonio

#  Relacion
Patrimonio a
Cartera Bruta
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Cuadro 3 (cont.)
Detalle de variables independientes por actividad y variable dependiente:

No. Objetivos Actividades Variables Variables
Especificos dependientes independientes
B.6 | Proponer la B Revisibn detallada No aplica No aplica
opcidn mas de las reformas
viable en el planteadas al SBD
contexto de las como fase
actuales preparatoria para la
condiciones consulta a
politicas del pais. informantes  clave.
Levantamiento de un
inventario de
reformas
separacion por
temas.
# Obtencion de las No aplica No aplica

opiniones de un
grupo de expertos
en el tema, de
colaboradores y de
usuarios. Las
consultas se haran
sobre los temas que
cada experto domina
y no sobre toda la
lista.
B Separacién de las No aplica No aplica
opiniones de segun
grupo de interés.
@ Elaboracion del No aplica No aplica
conjunto de
propuestas finales,
tomando en cuenta
los elementos de
viabilidad politica y
legal actual.

3.5 Tipo de enfoque utilizado

Tal como se indicd en paginas anteriores, esta investigacion ha seguido un enfoque mixto
que integra la dimension cuantitativa con la dimension cualitativa.
En el primer caso, el analisis cuantitativo es de gran utilidad en el proceso de revision de

evolucion y estado de la profundizacion financiera a nivel nacional y en forma comparada
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con otros paises que podriamos considerar pares para efectos del presente estudio.
Asimismo, resulta adecuado para analizar los factores que mas inciden en la eficiencia

del Sistema Financiero en general y del SBD en particular.

El enfoque cualitativo resulta de mucha utilidad para que a través de una logica deductiva
y de la entrevista a expertos, se pueda construir una valoracion de la condicion actual a
nivel de Sistema de Financiamiento de la MIPYME, acerca de sus principales problemas
de funcionamiento en términos de eficacia y eficacia. Ademas de dificultades en lo que
respecta a cobertura poblacional y geografica junto a la situacion de accesibilidad, desde

el punto de la colocacion efectiva de los recursos.

3.6 Universo del Estudio

El universo del estudio es el sector financiero nacional como el entorno del sistema
especial que se ha querido construir para el financiamiento de la MIPYME. Este universo
abarca las instituciones que integran la oferta de los servicios financieros, el marco
normativo que define el sistema especial de financiamiento integrado con el Sistema
Financiero Nacional; las instituciones publicas que participan en la organizacion, la toma
de decisiones y las formulacidn de politicas publicas. Parte de este universo es también
la MIPYME situada en todo el territorio nacional, la cual constituye la demanda actual y

potencial del Sistema.



3.7 Fuentes de informacion
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Para un trabajo como el presente, es necesario acudir a una amplia gama de fuentes de

informacioén, por lo que a continuacion se hara referencia a las principales que fueron

consultadas en el mismo orden en que se han ubicado las actividades y sus variables

asociadas.

Cuadro 4

Detalle de fuentes de informacion asociadas a las variables
independientes por actividad y variable dependiente:

No. Actividades

Obje-

tivo

B.1 e Describir la
condicion en
que se expresa
la situacion
nacional de
profundizacion
financiera sobre
la base de
indicadores
globales

Variables
dependientes

Variables
independientes

B  Sucursales por
cada 100 mil
Hab.

E  Cajeros
automaticos por

cada 10 mil Hab.

#  Poblacion con
acceso a Serv.
Financ. (%).

B Crédito al sector
privado/PIB.

s Depdsitos en la
Banca/PIB.

Fuentes de
informacion

A nivel nacional
estos datos se
obtienen de
SUGEF vy a nivel
internacional se
obtienen de
Fuentes
secundarias
como Banco
Mundial: Private
participation in
infraestructure
Database and
Knowledge
Assessment
Methodology.



Cuadro 4 (Cont.)
Detalle de fuentes de informacion asociadas a las variables
independientes por actividad y variable dependiente:

No.
Obje-
tivo
B.2

Actividades

& Anivel de
entorno:
analizar la
situacion de los
margenes de
intermediacion
(MIF) como
indicadores de
eficiencia de la
industria, sus
determinantes y
su tendencia

Variables
dependientes

MIF(2) =

Ing. Financiero /
Activo productivo
Menos:

Gasto Financiero /
Pasivo con costo

Variables
independientes

# Tasa de interés
activa de la IFI
® Tasa de interés
pasiva de la IFI
E  Monto de los

Depdsitos

E  Monto de los
Préstamos

E Costo operativo
de la IFI

# indice de salarios
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Fuentes de
informacion

Datos de
SUGEFF y de
Alfaro y Mufioz
(2012).
Informacioén
primaria archivos
especiales de los
Investigadores,
detallados por
grupo de agentes
intermediarios. A
solicitud especial.

reciente.

# Anivel de IFl e MIF por grupos B |ngresos por Informacién de
IMF (analisis pares intereses y fuente primaria:
Micro), por MIF(1) = comisiones SUGEF para las
medio de Ing. Financiero/ @ Activo Productivo = IFl y Estados
indicadores, de  Activo Productivo s Gasto Financiero financieros de las
eficiencia, Menos: ® Pasivo Total organizaciones
desempefio, Gasto Financiero/ para el caso de
calidad de Pasivo total las IMF.
activo y otros. Fuente

secundaria:
Redcamif (2013);
Redcom (2013).

E Integrar las MIF (4)= ®  Monto de los Castro y Serrano
variables de Ing. por préstamos/ préstamos (2013). Fuentes
poder de Monto de los # Planillas + primarias en la
mercado y Préstamos Depdsitos que se basa:
posibles Menos: 8 Otros pasivos SUGEF.
practicas Gastos Financieros/ netos Informacién
oligopdlicas al Pasivo Total B (Gasto financiero = especial

analisis de los
MIF como un
determinante
mas del nivel y
evolucion de los
margenes.

Activo Productivo
Efectivo
Promedio
Tasa Activa
Tasa Pasiva
indice Salarial
Encaje Minimo
Legal
Indicador de
poder de
mercado.

detallada por
categoria de
agente
colaborador del
SBD solicitada
por el
investigador.



Cuadro 4 (Cont.)

Detalle de fuentes de informacién asociadas a las variables
independientes por actividad y variable dependiente:

No. Actividades

Obje-

tivo

B.3 e |dentificacion de
los factores
determinantes
de la
profundizacion y
el estado

reciente de la
misma en Costa
Rica.

#  Determinacion
de la situacion
de cobertura
actual de los
servicios
financieros por
grupos de
interés.
Cobertura
poblacional y
geografica; asi
como la relacion
entre
disponibilidad
de fondos,
numero de
deudores,
cantidad de
operaciones y
saldos en
cartera.

Variables
dependientes

Crédito Privado/PIB

No aplica

Variables
independientes

e PIB

E Crédito privado
anual

2 Nivel de inflacion
anual

MIF global

& indice de
fortaleza de
Marco Legal

# [ndice de
informacion
crediticia

& |ndice de
derechos de
propiedad

& |ndice de
informalidad

& indice de
Infraestructura
del SFN

B N°de préstamos

B Clientes

B Clientes segun
sexo

E  Clientes por
region

B Crédito promedio

E  Clientes por
segmento
MIPYME.

# Disponibilidades
de recursos
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Fuentes de
informacion

Fuente
secundarias:
Banco Mundial:
Private
participation in
infraestructure
Database and
Knowledge
Assessment
Methodology.

Para MIF: Fuente
secundaria FMI-
IFS.

Doing Business.
Fuentes
primarias:
SUGEF.

Sobre
informalidad:
Fuente primaria:
BCCR.

Fuente primaria:
MEIC y

SBD.

REDCOM

Las IMF
registradas en
IMF.



Cuadro 4 (Cont.)

Detalle de fuentes de informacion asociadas a las variables
independientes por actividad y variable dependiente:

No. Actividades

Obje-

tivo

B3 2 Apalisis de la
situacion del
Sistema de

Banca para el
Desarrollo como
un mecanismo
auxiliar que
facilita la
inclusion
financiera,
suplementando
el SEN.

B.4 2 Analisis de los
resultados de la
profundizacion
financiera en
términos de
acceso de la
poblacion
MIPYME.

Variables
dependientes

& Analisis de las
diferencias de
tasas de interés
e indicadores de
desemperio del
sistema como
un todo y de sus
diferentes
fondos en
particular.

Variables
independientes

E  Convenios de
Banca de
Segundo Piso.

® |ineas de crédito
en operacion

B N°de préstamos

@ Clientes

B Clientes segun
sexo

B Clientes por
region

B Credito promedio

#  Clientes por
segmento
MIPYME.

B Disponibilidades
de recursos

E  Niveles de
utilizacion de
cada fondo

B Tasas activas
que pagan los
beneficiarios de
cada fondo

B Tasas pasivas
pagadas por los
distintos agentes
colaboradores en
banca de
segundo piso.

B Tasas de interés
activas

B N°de préstamos
otorgados por
fondo.

159

Fuentes de
informacion

Fuente primaria:
SBD.

Fuente primaria:
MEIC y

SBD.

REDCOM

Las IMF
registradas en
IMF.

Fuentes
primarias:
Bases de datos
del

SBD

MEIC

SUGEF



Cuadro 4 (Cont.)
Detalle de fuentes de informacion asociadas a las variables
independientes por actividad y variable dependiente:

No.

Obje-

tivo
B4

B.5

Actividades

Analisis de la
situacion actual
dela
incorporacion y
aporte de las
IMF a la
atencion de la
MIPYME.
Estudio
detallado del
proyecto de ley
de mejora del
SBD, en
contraste con
las deficiencias
encontradas en
el objetivo B.1
anterior.

Variables
dependientes

No aplica

No aplica

Analisis de la
capacidad en
términos de
eficiencia de
grupos
colaboradores
del SBD (IMF,
Cooperativas y
otros).

MIF (1)

Analisis de la
capacidad en
términos de
eficiencia y
solvencia de los
grupos
colaboradores
del SBD.

Variables
independientes

IMF incorporadas al
sistema

IMF que han
solicitado
incorporacion y que
no han sido
aceptadas todavia

No aplica

B Gastos de
personal a
Cartera Bruta

B Gastos
operativos a
Cartera bruta

B |ngresos por
intereses y
comisiones

s Activo Productivo

#  Gasto Financiero

®  Pasivo Total

Indicadores de

Estructura de capital:

B Apalancamiento
de las IMF

s  Reservas a
Cartera Bruta

E Relacion deuda
Patrimonio

B Relacion
Patrimonio a
Cartera Bruta

160

Fuentes de
informacion

Fuente primarias:
SBD
MEIC

Fuente primaria:

Expediente del
proyecto de Ley
No. 17502.

Fuente Primaria:
Estados
Financieros de
las IMF.

SUGEF para el
caso de las
Cooperativas
Entrevista directa
con los gerentes
de las IMF.

Fuente Primaria:
Estados
Financieros de
las IMF.

SUGEF para el
caso de las
Cooperativas
Entrevista directa
con los gerentes
de las IMF.
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Detalle de fuentes de informaciéon asociadas a las variables

independientes por actividad y variable dependiente:

No. Actividades

Obje-

tivo

B.6 2 Revision
detallada de las
reformas
planteadas al
SBD como fase
preparatoria
para la consulta
a informantes
clave.
Levantamiento
de un inventario
de reformas
separacion por
temas.

Variables
dependientes

No aplica

#  Obtencion de
las opiniones de
un grupo de
expertos en el
tema, de
colaboradores y
de usuarios.
Las consultas
se haran sobre
los temas que
cada experto
domina y no
sobre toda la
lista.

No aplica

E  Separacion de
las opiniones de
segun grupo de
interés.

#  Elaboracion del
conjunto de
propuestas

finales, tomando

en cuenta los
elementos de
viabilidad
politica y legal
actual.

No aplica

No aplica

Variables
independientes

No aplica

No aplica

No aplica

No aplica

161

Fuentes de
informacion

Fuente primaria:

Expediente del
proyecto de Ley
No. 15.752.

Fuente primaria:

Entrevista
personal con
informantes clave
(entrevista a
expertos y
actores).
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3.8 Sujeto y objeto el estudio

El sujeto del estudio es la efectividad del sistema de financiamiento para la MIPYME, con
especial enfoque en la MYPE. Esto en razéon de que la Mediana Empresa tiene mas
posibilidades de acceso al sistema financiero formal, en tanto que la MYPE, especialmente
la de baja productividad y con algin grado de informalidad es la que tiene mayores
problemas de inclusién. En buena parte del documento no se distingue entre el segmento
MIPYME vy su subconjunto de la MYPE, pero desde el punto de vista formal, el hecho de
que el disefo incluye la mediana empresa hace que conceptualmente hablando se

considere todo el segmento y no solo el subconjunto.

3.9 Técnicas para la obtencion de la informacion

Las técnicas para la obtencion de la informacion son muy variadas puesto que estan en
funcién de la multiplicidad de facetas que tiene una investigacién con enfoque mixto,

segun se ha especificado en paginas anteriores.

Dichas técnicas también estan asociadas a la naturaleza de las fuentes mismas ya que en
el caso de las fuentes primarias, siempre es posible reordenar o reclasificar la informacion

segun las agrupaciones y ordenamientos que mas convengan al proposito del estudio.

Para hacer una presentacion de las principales técnicas, se seguird el mismo orden de las
actividades que se han identificado para alcanzar los objetivos del estudio, asi como la
correspondencia que hay entre las variables han sido establecidas en cada caso. Por tanto,
el cuadro 4 resume dichas técnicas en el orden ya sefialado y la quinta columna es la

informacion de mayor interés para los propositos de esta seccion.
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacién
asociada a los objetivos, actividades y variables

No.
Obje-
tivo
B.1 ]

B.2 B

Actividades

Describir la
condicion en
que se expresa
la situacién
nacional de
profundizacion
financiera sobre
la base de
indicadores
globales

A nivel de
entorno:
analizar la
situacion de los
margenes de
intermediacion
(MIF) como
indicadores de
eficiencia de la
industria, sus
determinantes y
su tendencia
reciente.

Variables
dependientes

MIF(2) =

Ing. Financiero /
Activo productivo
Menos:

Gasto Financiero /
Pasivo con costo

Variables

independientes

Sucursales por
cada 100 mil
Hab.

Cajeros por cada
1000 Km?2.
Cajeros
automaticos por
cada 10 mil Hab.
Poblacién con
acceso a Serv.
Financ. (%).
Crédito al sector
privado/PIB.
Depésitos en la
Banca/PIB.

Tasa de interés
activa de la IFI
Tasa de interés
pasiva de la IFI
Monto de los
Depositos
Monto de los
Préstamos
Costo operativo
de la IFI

indice de salarios

Técnicas de
obtenciéon de
informacion

Los indicadores
que se requieren
estan disponibles
en el sitio web de
cada una de las
instituciones que
se han
mencionado. El
trabajo de
recoleccion
implica solo bajar
los datos
correspondientes
al pais y de otros
paises
considerados
pares que
brinden algunos
elementos de
comparacion.

Si bien se ha
sefalado la
cantidad de
variables
involucradas en
la investigacion
sobre
determinantes de
los MIF realizada
por Alfaro y
Mufoz (2012). La
informacién
requerida se
considera
confidencial para
el publico en
general pero no
para los autores
que son
funcionarios del




Cuadro 5 (Cont.)
Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacién

asociada a los objetivos, actividades y variables
Variables
independientes

No.
Obje-
tivo
B.2

Actividades

Variables
dependientes
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Técnicas de
obtenciéon de
informacion
BCCR.

Sin embargo, se
ha solicitado y se
contara con un
archivo especial
proporcionado
por los autores
con informacion
agregada por el
grupo de agentes
intermediarios.
Se cuenta
ademas con la
posibilidad de
discutir los
resultados
directamente con
los
investigadores.

E  AniveldelIFl e
IMF (analisis
Micro), por
medio de
indicadores, de
eficiencia,
desempefio,
calidad de
activo y otros.

MIF por grupos

pares

MIF(1) =

Ing. Financiero/

Activo Productivo

Menos:

Gasto Financiero/
Pasivo total

Ingresos por
intereses y
comisiones
Activo Productivo
Gasto Financiero
Pasivo Total

La informacion de
SUGEF para las
IFI se baja del
sitio web y
estados
financieros de las
organizaciones
para el caso de
las IMF se
obtienen en visita
a los gerentes de
las IMF. La
informacion sobre
Redcamif (2013)
y Redcom (2013)
esta disponible
en las oficinas de
REDCOM y en
los respectivos
sitios web de
cada
organizacion.
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacion
asociada a los objetivos, actividades y variables
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No. Actividades Variables Variables Técnicas de
Obje- dependientes independientes obtencién de
tivo informacion
E |ntegrar las MIF (4)= B Monto de los Al igual que en el
variables de Ing. por préstamos/ préstamos caso de Alfaro y
poder de Monto de los @ Planillas + Munoz
mercado y Préstamos Depdsitos (2012)Castro y
posibles Menos: #  QOtros pasivos Serrano (2013),
practicas Gastos Financieros/ netos previa solicitud al
oligopdlicas al Pasivo Total @ Gasto financiero @ BCCR, los autores
analisis de los @ Activo Productivo = estan anuentes a
MIF como un u  Efectivo entregar
determinante Promedio informacion
mas del nivel y B Tasa Activa especial detallada
evolucion de los ® Tasa Pasiva por categoria de
margenes. # indice Salarial agente colaborador
B Encaje Minimo del SBD solicitada
Legal por el investigador,
@ |ndicador de acompafiada de la
poder de posibilidad de
mercado. entrevista personal
y de intercambio de
informacion via
correo electronico.
B.3 E |dentificacion de Crédito Privado/PIB ® PIB La informacion del
los factores #  Crédito privado Banco Mundial:
determinantes anual Private
de la 8 Nivel de inflacion  participation in
profundizacion y anual infraestructure
el estado 5 MIF global Database and
reciente de la & indice de Knowledge
misma en Costa fortaleza de Assessment
Rica. Marco Legal Methodology, asi
& indice de como del FMI-IFS y
informacion la de Doing
crediticia Business esta
& |ndice de disponible en los
derechos de sitios web
propiedad respectivos. Esta
& |ndice de misma situacion se
informalidad da para la
& indice de informacion de la
Infraestructura SUGEF. Los
del SFN datos de

informalidad estan
disponibles en
varios estudios
técnicos vinculados
con el
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacién
asociada a los objetivos, actividades y variables

No. Actividades
Obje-

tivo

B.3 H

#  Determinacion
de la situacion
de cobertura
actual de los
servicios
financieros por
grupos de
interés.
Cobertura
poblacional y
geografica; asi
como la relacion
entre
disponibilidad
de fondos,
numero de
deudores,
cantidad de
operaciones y
saldos en
cartera.

Variables
dependientes

No aplica

Variables
independientes

B N°. de préstamos

@ Clientes

B Clientes segun
sexo

B Clientes por
region

®  Creédito promedio

B Clientes por
segmento
MIPYME.

# Disponibilidades
de recursos

Técnicas de
obtenciéon de
informacion
calculo de las
cuentas de
Producto-Ingreso,
por lo que se
pueden obtener
en una visita
personal, a fin de
discutir los
alcances de los
datos
suministrados.

El punto de
partida es la
consulta de la
fuente secundaria
através de la
web, lo cual es
valido para todos
los casos. Sin
embargo, la
DIGEPYME del
MEIC, la
Secretaria
Técnica del SBD
y la Direccién
ejecutiva de
REDCOM,
mantienen
informaciéon mas
desagregada
sobre estas
variables.

La experiencia del
investigador es
muy positiva en
términos del éxito
de la visita
personal.
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacién
asociada a los objetivos, actividades y variables

No.

Obje-

tivo
B.3

B.4
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otorgados por
fondo.

Actividades Variables Variables Técnicas de
dependientes independientes obtencién de
informacion

& Analisis de la @ Convenios de Fuente primaria:
situacion del Banca de SBD.

Sistema de Segundo Piso. Esto requiere una
Banca para el @ Lineas de crédito visita especial con
Desarrollo como en operacion entrevista al
un mecanismo Director Ejecutivo
auxiliar que de la Secretaria y
facilita la su personal. Dada
inclusién la naturaleza de la
financiera, informacion, se
suplementando debe hacer una
el SFN. revision in situ.
La otra posibilidad
para obtener esta
informacion es
aprovechando la
misma visita a las
IMF.

E  Analisis de los #  N° de préstamos Para las fuentes
resultados de la B Clientes primarias MEIC y
profundizacion B Clientes segun  SBD, REDCOM
financiera en sexo vale lo mismo
términos de B Clientes por sefalado en B.3.
acceso de la region En cuanto a las
poblacién @ Crédito promedio IMF registradas en
MIPYME. @ Clientes por SBD, el acopio de

segmento informacion se
MIPYME. hara mediante

# Disponibilidades  visita personal.
de recursos

E  Analisis de las #  Niveles de La informacion
diferencias de utilizacion de sobre las variables
tasas de interés cada fondo requeridas para
e indicadores de B Tasas activas esta actividad, se
desempefio del que pagan los obtendran en las
sistema como beneficiarios de visitas personales
un todo y de sus cada fondo que se hara a cada
diferentes @ Tasas pasivas una de las
fondos en pagadas por los instituciones:
particular. distintos agentes  SBD; MEIC. En el

colaboradores en caso de la
banca de informacion de la
segundo piso. SUGEF, la misma
B Tasas de interés  esta disponible en
activas el sitio web
g No. de correspondiente.
préstamos
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacién
asociada a los objetivos, actividades y variables

No. Actividades
Obje-
tivo

B.4 2 Analisis de la

situacion actual

de la

incorporacion y

aporte de las
IMF a la
atencioén de la
MIPYME.
B.5 E Estudio
detallado del

proyecto de ley

de mejora del
SBD, en
contraste con

las deficiencias
encontradas en

el objetivo B.1
anterior.

Variables
dependientes

No aplica

No aplica

2 Analisis de la
capacidad en
términos de
eficiencia de
grupos
colaboradores
del SBD (IMF,

Cooperativas y

otros).

MIF (1)

Variables
independientes

IMF incorporadas al
sistema

IMF que han
solicitado
incorporacion y que
no han sido
aceptadas todavia

No aplica

#  (Gastos de
personal a
Cartera Bruta

B Gastos
operativos a
Cartera bruta

B |ngresos por
intereses y
comisiones

®  Activo Productivo

#  Gasto Financiero

#  Pasivo Total

Técnicas de
obtenciéon de
informacion
Fuente primarias:
SBD

MEIC.

La informacién
requerida se
obtendra por
medio de
entrevista directa
a los directores.
El expediente del
proyecto de Ley
No. 15.752 esta
disponible para
consulta directa
en la Asamblea
Legislativa. La
visita personal es
la forma mas
apropiada de
obtener la
informacion,
aunque ya se
cuenta con los
documentos
principales de
dicho expediente.
Los Estados
Financieros de
las IMF se
obtienen en la
visita a las IMF, a
través de una
entrevista que
tiene previsto la
revision de
informacion in
situ. En el caso
de las
Cooperativas, la
SUGEF tiene en
su sitio web la
informacion
requerida para el
calculo de esta
version de MIF

(1)-
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacién
asociada a los objetivos, actividades y variables

No.
Obje-
tivo
B.5

B.6

Actividades

2  Analisis de la

capacidad en

Variables
dependientes

Variables
independientes

Indicadores de
Estructura de capital:
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Técnicas de
obtencién de
informacion

La técnica a utilizar es
la misma del punto

términos de B Apalancamiento  anterior.
eficiencia y de las IMF
solvencia de los B Reservas a
grupos Cartera Bruta
colaboradores B Relacion deuda
del SBD. Patrimonio
@ Relacion

Patrimonio a

Cartera Bruta
Revisién No aplica No aplica Expediente del
detallada de las proyecto de Ley No.
reformas 15.752.
planteadas al Obtenido en parte por
SBD como fase el investigador y
preparatoria disponible para ser
para la consulta revisado en la
a informantes Asamblea Legislativa.
clave.
Levantamiento
de un inventario
de reformas
separacion por
temas.
Obtencién de No aplica No aplica Mediante entrevista

las opiniones de
un grupo de
expertos en el
tema, de
colaboradores y
de usuarios.
Las consultas
se haran sobre
los temas que
cada experto
domina y no
sobre toda la
lista.

personal con
informantes clave
(entrevista a expertos
y actores).

Se elaborara una guia
de entrevista con
preguntas abiertas y
cerradas, segun el
tema.

El énfasis de la
entrevista dependera
de la experiencia que
se espera tenga cada
entrevistado. Por
tanto, las guias de
entrevista se
elaboraran segun
grupo de interés.
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Detalle de las técnicas seleccionadas para la obtencién de la informacion
asociada a los objetivos, actividades y variables

No.
Obje-
tivo
B.6

Actividades

Separacion de
las opiniones de
segun grupo de
interés.

Elaboracion del
conjunto de
propuestas
finales, tomando
en cuenta los
elementos de
viabilidad
politica y legal
actual.

Variables
dependientes

No aplica

No aplica

Variables
independientes

No aplica

No aplica

170

Técnicas de
obtencion de
informacion



3.10 Técnicas de analisis de la informacion

Se ha definido un conjunto de técnicas asociadas a la naturaleza del andlisis que se haya
elegido para cada actividad y a la vez, en funcion de la informacion con la que se dispuso
durante el proceso de investigacion. Un factor adicional a tomar en cuenta es el de
mantener el trabajo en proporciones manejables en términos de esfuerzo segin los
propdsitos de la presente investigacion.

A continuacion una descripcion general de las técnicas de analisis que se han adoptado:

3.10.1 Técnicas de consulta de materiales y de informacion en torno al objetivo B.1:

La informacion proveniente de la fuente de informacion tanto del Banco Mundial como
del Fondo Monetario se encuentra disponible para la mayor parte de los paises a nivel

mundial.

Debido a que la informacion es cuantitativa, se elaborard un conjunto de cuadros
comparativos con informacion de un maximo de diez paises que puedan ser considerados
pares en cuanto a estado de desarrollo y en especial, que se encuentren en el dmbito
latinoamericano y con niveles de desarrollo financiero similares. También se elaborara
un conjunto de graficos, cuando se considere que las variables a tomar en cuenta ofrecen
la oportunidad de una mejor visualizacion acerca de los aspectos centrales de la

profundizacion financiera.
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El analisis comparativo de la situacion costarricense respecto de los otros paises puede
dar como resultado conclusiones preliminares sobre la naturaleza de la profundizacion

financiera que se ha vivido en Costa Rica.

3.10.2 Técnicas de andlisis cuantitativo de la informacion para el cumplimiento del
Objetivo B.2.

La revision de la eficiencia del sistema de financiamiento a nivel de entorno se centrara
en el andlisis del MIF y sus determinantes. En este caso se considerd que por existir en
el pais varios trabajos de investigacion actualizados sobre este indicador de eficiencia y
sus determinantes’®, el aporte de la presente investigacion consistira en realizar una
revision de los resultados de cada una de las tres investigaciones, especialmente la de
Alfaro y Mufioz (2012) y la de Castro y Serrano (2013).

Todos los trabajos tienen un origen metodolégico comin centrado en los trabajos de
Shaffer (1989) y (1993); y ademas, siguen la metodologia de Barajas, Steiner y Salazar

(1999).

Acorde con Hernandez, et al (2010), estas investigaciones caen dentro de la categoria de
estudios longitudinales de panel, en los cuales los sujetos de la investigacion son medidos
u observados en todos los tiempos para obtener mediciones econométricas en forma

individual y en grupo.

8V éase Castro y Serrano (2013), Barquero y Segura (2011) y Alfaro y Mufioz (2012). Las tres
investigaciones han sido realizadas en el seno del Depto. de Investigaciones del BCCR. Todas estas
investigaciones parten de una clasificacion de los MIF, introducida por Hidalgo y Vindas (1999), la cual
defini6 cinco tipos de MIF, cuya idoneidad depende de los fines que se persiga. Los indicadores MIF(2)
y MIF(4) son los que resultan mas adecuados a los requerimientos de informacion del presente trabajo.
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Las investigaciones de los autores citados ofrecen un nivel de detalle tanto de la evolucion
del margen en las dos categorias, como en su condicion a nivel de grupo y de la industria

financiera en general.

Los dos estudios principales a revisar para la obtencion de los MIF y sus determinantes
son el de Castro y Serrano (2013) y el de Alfaro y Mufioz (2013). Tanto por ser los mas
recientes como por tener incorporado la mayor parte de las mejoras y avances de la

investigacion a nivel local.

El trabajo de Castro y Serrano (2013) incorpora un elemento adicional de suma
importancia para el caso costarricense, donde el sector financiero funciona como un
mercado oligopdlico con una alta concentraciéon de poder de mercado en unos cuantos

agentes.

Los resultados de la investigacion que muestran los autores en sus documentos se reduce
a graficas generales sin detalle por grupos y mucho menos de nivel individual de las IFI.
Por tanto, se acordd con estos que previa solicitud a la Division de Estudios Econdmicos
del BCCR, ellos proporcionaran las desagregaciones de dicha informacion a nivel de

grupos, segun los requerimientos de la presente investigacion.

La informacion que se recibira dara cuenta de la evolucion de los MIF para el periodo

2000-2012 en el caso de Castro y Serrano (2013) y para el periodo 2000-2011 en el caso
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de Alfaro y Vindas (2012). Ademas, proporcionara informacion sobre los factores que
determinan el MIF para cada categoria de IFI.
Alfaro y Mufioz (2013) parte de una, la funcion beneficio de una IFI esta definida por:

II=iL-i'D-C({L,X) (1)
Donde:
I1 = beneficio de la IFI

1= tasa de interés activa sobre los préstamos que otorga.
1’= tasa de interés que paga sobre los depdsitos
L y D = los montos promedio de préstamos otorgados y los depdsitos recibidos
respectivamente.
C (L, X) representa los costos distintos de los financieros, los cuales tienen que ver
con los costos operacionales de otorgar un préstamo.
Como la IFI funciona con afan de lucro, la ecuacion siguiente refleja las condiciones de
maximizacion: Max x= il —i'D — C (L, X) (2), la cual se maximiza obteniendo las

condiciones de primer orden, derivando parcialmente respecto de L e igualando a cero.

La comparacion de resultados de ambos estudios a este nivel de detalle permitird, junto
con la informacion de que se dispone sobre los cambios en el sector financiero, determinar

hasta qué punto la presencia de poder de mercado retrasa la eficiencia a nivel global.

Para un analisis de la eficiencia a nivel microecondmico, se utilizara la informacién de los
Estados financieros de las IMF y de las IFI, para obtener estimaciones puntuales de MIF
(1) para los afios 2011 y 2012. Esto permitira apreciar dos cosas: 1) la diferencia de MIF
en el caso donde existe captacion del publico (caso de las IFI) y aquellos casos como el
de las IMF donde su fondeo se realiza con la base de préstamos que provienen en su

mayoria del SBN.
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La obtencion de estos MIF se hard como parte de los esfuerzos de la presente investigacion
mediante el calculo utilizando hojas Excel y empleando los datos segun las fuentes y

métodos de obtencion ya mencionados.

Para determinar los avances en la cobertura poblacional y geogréfica, se partira de la
informacion cuantitativa que esta en poder de la Secretaria del SBD y en las bases de datos
del MEIC, ubicados en la DIGEPYME. La estadistica descriptiva mas la experiencia del
investigador en el area le permitirdn hacer distinciones ente cobertura real y potencial;
entre acceso y disponibilidad, asi como cuantificar los fondos disponibles y los fondos
utilizados, con el objetivo de formarse una idea del potencial actual del sistema, en el

sentido de la oferta de los recursos.

Estos analisis seran complementados con la revision mediante técnicas de consulta de
materiales, de los convenios, que con la experiencia que tiene el investigador en este tema,

le permiten extraer condiciones restrictivas a la expansion de los niveles de integracion.

3.10.3 Identificacion de los factores determinantes de la Profundizacion financiera
para el logro del objetivo especifico B.3.

Debido que a nivel nacional no hay estudios de los efectos de la profundizacion financiera
en la cobertura e inclusion de la clientela, la revision macroecondémica implica la
construccion de modelo econométrico, basado en varias experiencias que proporcionaron

buenos resultados a nivel latinoamericano’.

7 Las seleccionadas como base para este ejercicio son: BBVA Research (2013), el de Venegas, Tinoco y
Torres (2009) y el de Aparicio y Jaramillo (2012).
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No obstante lo anterior, debe acotarse que el trabajo de Venegas, Tinoco y Torres (2009)
tiene aportes muy importantes en términos de la cuantificacion de los frenos al desarrollo
financiero y al crecimiento econdmico por la represion financiera y como la liberalizacion

coincide con periodos de mayor crecimiento.

La metodologia elegida se introduce en el andlisis de los determinantes de la
profundizaciéon financiera y la inclusion de la poblacion por medio de un modelo
econométrico basado en un panel de datos para una pequena muestra de paises, no mas de
diez a efecto de que se pueda llevar a cabo comparaciones respecto de pares regionales,
sobre las distintas realidades socioecondémicas que pueden explicar la diferencias en el

nivel de profundizacién y de acceso a los servicios financieros.

En el caso del modelo Aparicio y Jaramillo (2012), el autor utilizé 155 paises lo cual

podria conducir a la resultados més generales®.

El principal referente a considerar es el modelo del BBVA Research (2013) el cual sigue
la misma técnica de analisis de panel de datos para el Uruguay, partiendo de una medicion
de la Profundizacion Financiera medida en términos de Crédito al Sector Privado/PIB.
En términos generales, el modelo base se describe a continuacion:

Sea

8 Lo que llama la atencion es que hay muchos paises en la muestra pero muy pocos afios en la serie
temporal. Esto porque los datos de las fuentes mencionadas no estan disponibles para un buen niimero de
paises en todo el horizonte temporal. Pocos datos hace que las series de tiempo del conjunto de variables
tengan muchos espacios vacios.
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CrSP/PIBi: = BIAPIBii+ AB> (AP)i+P3(C/Dis + 0 + ui
Donde:

CrSP/PIB;; = Crédito al sector Privado respecto del PIB en el pais i, en el periodo t.

APIB; = Porcentaje de crecimiento del PIB en el pais i, en el periodo t.

(AP)it = Indice de inflacion en el pais i, en el periodo t.

(C/it = Algln indicador de costo de la intermediacion financiera en el pais i, en el
periodo t.

El efecto 0t se descompone en determinantes regulatorios e institucionales, que varian
entre paises pero que no cambian en el tiempo, tales como la fortaleza del marco legal, el
indice de informacion crediticia, el indice de derechos de propiedad, el indice de

informalidad y el indice de infraestructura bancaria.

Se le agrega luego un término & que es el factor desconocido presente en los modelos

econométricos.

El modelo presenta varios problemas potenciales de endogenizacion de algunas variables
como los niveles de infraestructura bancaria y el desarrollo financiero. Por tales razones,
los autores resuelven el problema rezagando en un periodo los indicadores con problema

potencial.

3.10.4 Analisis de los resultados de la profundizacion financiera en términos del acceso
de la MIPYME para alcanzar el objetivo especifico B.4.

Basicamente se siguen los mismos procesos metodologicos indicados en el punto anterior,
pero orientados hacia la busqueda de diferencias en el costo de los recursos. Como esta
tarea implica un cotejo entre la informacion general sobre tasas de interés activas y

pasivas, los formularios guia de las entrevistas a los gerentes de las IMF deberan tomar en
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cuenta técnicas para la recopilacion de este tipo de informacion, misma que esta asociada

a la informacion de los estados financieros.

3.10.5 Analisis de resultados para identificar y definir posibles opciones de mejora del
sistema actual, acorde a lo establecido para el objetivo especifico B.5.

Este trabajo se llevard a cabo en dos niveles: el primero como un trabajo de escritorio
mediante técnicas de estudio detallado de la Ley del SBD, a partir de la experiencia
investigativa y en el campo del investigador. Debera dar como resultado la identificacion
de las posibles debilidades en cuanto a las dificultades de integracion de las IMF, las
dificultades de acceso de las poblaciones vulnerables y los mecanismos para el fondeo de

los tres fondos principales.

La segunda forma de evaluar la situacion es mediante la identificacion del potencial y la
disposicion de las IMF y las cooperativas de participar como colaboradores del sistema, a

partir de indicadores de eficiencia, solvencia.

La tercera forma pasa por el célculo de los MIF (1) comentado en el punto 3.12.2 anterior
y derivar una posicion relativa de las IMF y las cooperativas, con respecto de las IFI.
Debido a que las IMF no captan recursos del publico, habra diferencias significativas en
los margenes y sus componentes. Esta informacion podria servir de base para derivar una

posible diferenciacion entre diferentes agentes respecto del costo de los recursos.
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3.10.6 Analisis de la informacion para la propuesta de reformas

La base de este andlisis radica en las técnicas de investigacion via entrevistas a expertos o

actores principales del sistema.

Las entrevistas estan disefiadas para enfocar al entrevistado en el tema que sea de su
especialidad y la obtencion de opiniones sobre las diferentes restricciones para el

desarrollo del sistema.

Después de realizadas estas entrevistas, el investigador elaborard una jerarquizacion
balanceada de los elementos principales que constituyen el diagndstico. De esta manera,
obtendra una sintesis que involucra sus propias percepciones acerca del tema bajo

investigacion.

Como puede apreciarse esto constituye una variante del enfoque cualitativo en tanto que
los resultados de las entrevistas, si bien seran puros al no incorporar los juicios de valor
del investigador, no pasan en esta condicion al trabajo sin la modificacion claramente

expuesta, en aquellos casos en donde las percepciones del grupo entrevistado difieran.

Previo a la entrevista, el investigador habra realizado un estudio detallado de los
principales elementos del expediente del Proyecto de ley para el fortalecimiento del SBD.
No obstante, el conocimiento previo solo servird frente al entrevistado para ubicarlo
respecto de lo que aparece en el expediente, en el proyecto de reforma y en la Ley misma,
si esta ha ya ha sido aprobada al momento de la entrevista. Esto es necesario para poder

aclarar cualquier imprecision que tenga y no para influir en éste.
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Se estima que sera necesario hacer unas 20 entrevistas (muestra no probabilistica o
dirigida, cuyos entrevistados seran escogidos a conveniencia por el investigador. Por lo
tanto, no sera posible la inferencia estadistica como tal. Las entrevistas implican una visita
que podria extenderse a una segunda o mediante una comunicacion abierta por medio de

la web y las TIC.

Se estima que diez de los entrevistados tendran que ver con las personas que estan o
estuvieron en puestos de responsabilidad en la administraciéon del sistema y que
participaron en la redaccion del proyecto de ley. Los otros diez estaran ubicados del lado
de los agentes colaboradores del sistema, dentro de los que necesariamente estaran los

gerentes de las IMF.
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Capitulo IV: La Situacion de la
profundizacion financiera en Costa
Rica y su evolucion reciente

4.1 Consideraciones generales

En este capitulo se pretende brindar un panorama general de la situacion actual de la
profundizacion financiera en Costa Rica, en el marco de dos periodos, uno subconjunto
del otro y en el contexto de lo sucedido para el periodo reciente 2004-2012 en otros paises,

tanto desarrollados como similares al caso costarricense.

El panorama mds amplio se presenta en la segunda seccion y estd basado en las
apreciaciones y resultados de otros investigadores y cubre el periodo 1987-2012: Loria
(2013); Gonzélez-Vega, y Vargas (Eds) (1993); Monge-Gonzalez (2009); Lizano (2013),

Bolafios (2001), Gutiérrez y Bolafios (1999) y Villasusso (1999), entre otros.

Sobre este particular, el trabajo de Loria (2013) tiene el mérito especial de que cubre de
manera comprensiva con informacion actualizada todo el periodo mencionado. En este
periodo han tenido lugar las reformas mas importantes que condujeron a la liberalizacion

financiera y comercial de la economia costarricense.

El material y los principales factores explicativos de las reformas, asi como sus

repercusiones serviran en el presente capitulo como escenario macroeconémico o
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contexto, en un intento de profundizar en los aspectos medulares de lo ocurrido en los

ultimos ocho afnos.

Para una mayor comprension de los efectos de la profundizacion financiera, en la tercera
seccion de este capitulo se analizan los datos del periodo 2004-2012, tanto a nivel nacional

como para un grupo de paises incluyendo Costa Rica.

La intencion es poder apreciar si la forma, intensidad y magnitud de las reformas se tradujo
en resultados destacables en el caso costarricense, en comparacion con otros paises. No
interesa aqui la comparacion de la forma que adoptaron los procesos de reforma en los
paises considerados, sino como sus resultados se traducen en indicadores de
profundizacion y en capacidad instalada de la oferta existente de servicios financieros, en

funcién de la poblacion que se pretende atender, y dentro de esta, la MIPYME.

Algunas apreciaciones se basan en el analisis del grupo completo de paises, pero también
se lleva a cabo un analisis separado para los tres grupos a saber: (a) Costa Rica en el
contexto de los paises europeos que pueden mostrar altos niveles de profundizacion
financiera y de modernizacion; (b) un segundo grupo de paises: Costa Rica en el contexto
latinoamericano, y (c) Costa Rica en el contexto del “grupo local”, el grupo

centroamericano.

Los datos considerados en esta tercera seccion permiten describir y complementar los
hallazgos de la segunda, en el sentido de responder a la pregunta: ;en qué medida se ha

dado una profundizacién y modernizacion financiera en Costa Rica, tanto en términos
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absolutos como en términos contextuales, de otros cambios a nivel macroeconoémico local,

asi como el contexto mundial, al menos en lo referente a los paises seleccionados.

En la cuarta y ultima seccion, se utiliza instrumental econométrico para analizar los
factores determinantes que han condicionado la profundizacién financiera en los ultimos
ocho afos.  Para tal efecto, se desarroll6 un modelo, utilizando las técnicas de panel
aplicadas a una base de datos de veinte paises incluyendo Costa Rica y para un total inicial
de diecinueve variables explicativas en un periodo de ocho afnos, maximo posible dadas

las fuentes de informacion.

Para encontrar los determinantes mas importantes de la profundizacion financiera se
tomaron en cuenta tres tipos de variables: (a) variables cuyo valor cambia con el tiempo
en el periodo de andlisis; (b) variables cuyo valor cambia muy poco con el tiempo pero
que pueden variar de pais a pais; y por ultimo, (c¢) variables consideradas importantes pero
que permanecen invariantes durante el periodo considerado, no asi entre paises, y que se
refieren a factores institucionales que a nivel tedrico podrian incidir en los niveles de
progreso u obstaculizacion a la profundizacion financiera. Los detalles de la confeccion

de este modelo econométrico se detallan en el anexo I al presente documento.

En este capitulo, se pretende alcanzar el objetivo especifico de “Revisar en términos
generales la evolucidon reciente, determinantes y estado actual de la profundizacion
financiera en el Sistema Financiero Nacional, en comparacién con otros paises o grupos

de paises con niveles de desarrollo menores, similares o mayores”.
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Para tal efecto se ha planteado una hipotesis nula segtin la cual Ho: La reforma financiera
iniciada en los afios noventa ha sido muy exitosa en comparacion con otros paises, tanto
en términos de los indicadores usuales de crecimiento del crédito privado/PIB,

infraestructura, cobertura regional.

Hi: La reforma financiera iniciada en los afios noventa ha tenido un efecto moderado en
comparacion con otros paises, en lo referente a logros expresados en términos de los
indicadores usuales de crecimiento del crédito privado/PIB, infraestructura, cobertura

regional.

De antemano se puede proponer con base en lo encontrado por los autores citados que los
esfuerzos de liberalizacion y profundizacion financiera se han realizado, con marcadas
excepciones, con la intencion de propiciar la integracion y desregulacion de los mercados
financieros, evitando el control especifico de tasas de interés, la definicion topes de cartera
y la eliminacion de cualquier otra forma que atente contra la liberalizacion al estilo

Mckinnon.

No obstante, son estas dos tnicas excepciones las que podrian contribuir a la superacion
de obstaculos en términos de cobertura. Estas excepciones han sido, por un lado, en el
campo del crédito para la adquisicion de vivienda de interés social; y por otro lado, los
recientes esfuerzos a partir del afo 2008 de canalizacidon efectiva del crédito a la

MIPYME.
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A continuacion se resume el resultado de la revision general del proceso de profundizacion

financiera.

4.2 Panorama general de la reforma financiera en Costa Rica

4.2.1 Los cambios en el sector financiero, sus condicionantes y efectos sobre la
profundizacion financiera en Costa Rica.

Los esfuerzos de reforma y la correspondiente liberalizacion de los mercados financieros
deben revisarse desde la perspectiva de los objetivos; de las formas en que ésta se
manifiesta a lo largo el periodo que cubrio; de los origenes y condicionantes, entre los

cuales se distinguen aspectos politicos e ideologicos y la periodizacion de la misma.

Sobre el tema de la secuencia y magnitud, asi como el “check lis” de las reformas, pueden
verse con claridad en los trabajos de Lizano y en el trabajo de Loria (2013). Los trabajos
de Gonzalez-Vega aportan contenido teorico a las ideas que orientaron la discusion

durante el periodo de reforma.

Los trabajos Bolafios (2003) y Gutiérrez y Bolafios (1999) permiten formarse una idea
bastante clara de la forma en que se dio el debate interno sobre la reforma y sobre el papel
de los grupos de presion. El trabajo de economia politica de Villasusso, J. (1999), hace
mayor énfasis en la forma en que el “Consenso de Washington” y los organismos
internacionales condicionaron dichas reformas. Ambos enfoques son importantes para
entender la dindmica, la secuencia y la magnitud de los cambios; asi como la forma que

finalmente adopto la reforma.
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4.2.2 Secuencia y magnitud de la reforma financiera

Loria, M. (2013) hace un recuento de los seis hechos relevantes del proceso de

liberalizacion financiera que se dieron en un periodo comprendido entre el afio 1983 y el

ano 2008.

El primer paso implicé un conjunto de acciones del BCCR comprendidas entre los
afios 1983-87, tendientes a limitar la intervencion del mismo banco en el mercado
financiero costarricense, para reducir barreras y para promover la competencia
entre las IFI.

Otro elemento importante fue el aporte intelectual y financiero de la US AID para
el desarrollo del sector privado bancario.

La reforma a la Ley Organica del BCCR para eliminar, entre otros, el monopolio
de los depdsitos en cuenta corriente, dando oportunidad a los bancos privados de
incursionar en este campo.

El cierre y liquidacion de bancos locales por parte de los reguladores y por la crisis
del sistema financiero cooperativo.

La gradual internalizacion de la banca comercial privada de la mano de un proceso
de fusiones y adquisiciones de bancos locales para transformarlos hacia un
enfoque regional o internacional.

La aprobacion, en el ano 2000, de la Ley de Proteccion al Trabajador, la cual abrid
mercado a los fondos de inversion a largo plazo por parte de las operadoras.

La apertura del mercado de seguros a la iniciativa privada en el afio 2008, con lo

cual se rompi6 el monopolio de los seguros en manos del INS.
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A estos factores, todos ellos de gran relevancia en el proceso de liberalizacion, se le deben
agregar dos elementos mas, porque ademas de su propia relevancia para efectos del
presente trabajo, los mismos tuvieron como proposito asegurar, mas alla de la propia
dinamica del mercado, la ampliacion de cobertura del SFN de dos grupos especificos de
clientela:

e Mediante Ley No. 7072, del 13/11/1986, se dio creacion del Sistema Financiero
Nacional para la Vivienda y del Banco Hipotecario de la Vivienda (BANHVI).
Ambos con el objetivo de “resolver en forma ordenada y conjunta con el sector
privado, el problema habitacional de los sectores mas pobres del pais”.

e La promulgacion de la Ley de la Creacion del Sistema de Banca para el
Desarrollo, Ley No. 8634 del 07/05/2008. Mediante esta ley se pretendi6 dar al
Sistema Financiero Nacional una reorientacion forzada para que atienda un sector,
que a juicio de los formuladores de politica publica, se mantiene sin la debida

atencion, a pesar de los importantes esfuerzos realizados a nivel de gobierno.

Otros autores como Bolafios (2003) coinciden en que estos son hitos de la reforma
financiera y establecen un nexo entre estos temas, la gradualidad e integridad de las
reformas en especial, abordan los debates sobre la privatizacion de los bancos del estado

y viabilidad de la banca de desarrollo.

La revision de los argumentos de Bolafios (2003), Villasusso (1999) y de los datos
aportados por Loria (2013) permiten apreciar, en términos generales, el recorrido y los
grandes cambios experimentados por el sector financiero nacional durante el periodo

temprano y tardio de la reformas. EI periodo temprano abarca doce afios, desde 1983
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hasta 1995. En este primer periodo, el BCCR inicia un proceso de desregulacion del sector
financiero y deja las bases para el fortalecimiento del sistema financiero con un papel

menos protagdnico del BCCR en el mercado financiero.

El periodo 1995 al 2008 se podria considerar el periodo tardio de las reformas y estuvo
fundamentalmente concentrado en el fortalecimiento de las intermediarias financieras
(IFT); en los procesos de supervision prudencial y en el empalme de la politica monetaria

con el funcionamiento del mercado financiero.

La conclusion general a la que se llega es que durante el periodo comprendido entre 1983
y 2012, la profundizacién financiera solo interrumpid su tendencia creciente en el afio
2008 araiz de la crisis financiera internacional, asi como por las distorsiones ocasionadas
por el fuerte endeudamiento publico y su consecuente crecimiento en las tasas de interés

reales activas.

Loria (2013) llama la atencioén sobre el hecho de que el SFN muestra un proceso de
profundizacion con tendencia positiva y creciente, pero que una revision mas profunda
de las variables asociadas a la riqueza da cuenta de las pocas opciones para invertir que el
sistema ofrece al publico. En su opinion, entre un 70% y 80% de la riqueza esta invertida
en depdsitos bancarios; el mercado bursatil se concentra en titulos de deuda publica, el
mercado accionario es practicamente inexistente y muy pocas empresas ofrecen titulos

valores por medios bursatiles.
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Al cierre del periodo que termina en el afio 2012, el mismo autor concluye que el proceso
de desregulacion financiera y de eliminacion de la represion se puede considerar exitoso
para el caso costarricense, por los siguientes factores:
e Latasa de inflacion se redujo a niveles de un digito.
e Latasa de interés real retorn6 a valores positivos alcanzando los niveles de la pre-
crisis de los anos 80.
e Latasaderedescuento se ubico por encima de la tasa basica pasiva, lo cual reduce
la tentacion de los bancos a acudir al BCCR como proveedor ordinario de recursos
y no como prestamista de ultima instancia.
e El Encaje minimo legal se unificé en un 15% y no distingue entre plazos ni
monedas.
e Las IFI establecen sus tasas de interés libremente.
e EI BCCR regula el crédito bancario a través de la programacion monetaria y

financiera abandonando el mecanismo o practica de los topes de cartera.

No obstante lo anterior, el tema de la calidad de la profundizacion financiera es uno de los
tres aspectos que no permiten afirmar con suficiente propiedad que la reforma financiera
en Costa Rica ha sido todo un éxito. Este aspecto ha sido mencionado por el autor como
una limitante en el sentido de que los resultados de la profundizacion no han abierto las
opciones de utilizacion de instrumentos para depdsito de riqueza o en general activos

financieros productivos.

Los otros dos elementos a considerar son la cobertura y la eficiencia del sistema

financiero. En cuanto a la eficiencia, si bien una buena parte de los autores tiene presente
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que la modernizacion del sistema financiero redundaria en la mejora de la eficiencia en la
intermediacion, medida a través de los margenes de intermediacion financiera (MIF)®!,
las argumentaciones acerca del comportamiento de los margenes en el tiempo solo es
mencionada de forma sucinta y con poco espiritu critico cuando se aprecia que los
resultados en términos de eficiencia han sido modestos. Sobre este tema se profundizara

en el siguiente capitulo en virtud de la importancia que tiene pare el presente trabajo.

Por otro lado, muy pocos trabajos previos a este se refieren al tema de la ampliacion de
cobertura. Esto posiblemente tenga su propia justificacion en que la informaciéon de
SUGEEF sobre los beneficiarios de crédito sigue siendo de circulacion restringida, a pesar
de las buenas intenciones de los diputados que expresaron su voluntad en las leyes y de
los gobiernos en su intencion de velar por su cumplimiento®?. Por tanto, los trabajos
antecedente han tenido que recurrir a la encuesta, o bien, al encargo especial de las oficinas
publicas a los actores en la funcion de prestar a los clientes MIPYME. Sobre este tema,
también se volvera en los capitulos siguientes.

4.2.3 La economia politica de la reforma financiera: condicionantes politicos y del
entorno internacional.

La revision en retrospectiva de los procesos que condujeron a la reforma financiera
orientada a la liberalizacion tiene como principal fuente de conocimiento el esfuerzo

investigativo de la Academia de Centroamérica y su capacidad de convocatoria en el plano

81 Lizano (2003, 2007 y 2012); Bolafios (2003), Loria (2013) y otros.

82 La amplia informacion que aparece en el sitio web de la SUGEF no ha sido suplementada con el detalle
de la informacion sobre el crédito MIPYME. La ley No. 8262 del 17de mayo del 2002 (Ley PYME) y la
disposicion contenida en el articulo 29 de la Ley, de que “anualmente todas las entidades, publicas y
privadas elaboraran un informe con los resultados de su gestion a favor de la PYME”, solo se cumple en
parte, sin que el MEIC tenga el poder suficiente para exigir su cumplimiento estricto.
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nacional. El Proyecto Servicios financieros sintetizado en Gonzalez-Vega y Vargas (Eds)
(1993) recoge los principales planteamientos del debate. Dentro de los principales aportes
académicos, la revision del material da cuenta del determinante aporte del Gonzélez-
Vega®. Dentro de los principales forjadores en la accion, destaca como arquitecto y

constructor de la reforma el doctor Eduardo Lizano®.

Su pensamiento critico y su papel como actor principal en la generacion de la Politica
Monetaria, desde la presidencia del BCCR, le permitieron obtener una vision de conjunto
y una intervencion casi continua durante una buena parte del proceso de reforma. El sefior
Lizano estuvo a cargo del BCCR en periodos subsiguientes como entre 1994-98 y luego

durante el periodo 2002-2006.

Las principales medidas de reforma se implementaron en sus periodos y de forma
recurrente, sus obras dejan constancia de que desde sus primeros cambios en 1986, Lizano

(2006), Lizano (2007) y Lizano (2012) evidencian la presencia de una agenda de cambios.

En Lizano (2006) el autor sefiala las areas prioritarias de accion para definir hacia donde

debe canalizarse el esfuerzo para mejorar el desempefio del sector financiero. En esta

8 El Doctor Claudio Gonzalez-Vega, no solo ha realizado importantes aportes a nivel tedérico conceptual
sobre la reforma y liberalizacion financiera, sino que ha promovido desde sus relaciones con Ohio State
University la formacion de toda una escuela de economistas costarricenses que han apoyado el proceso de
reforma financiera y las relaciones institucionales que hicieron posible orientar el proceso investigativo en
el seno del Proyecto de Servicios Financieros.

8 El Doctor Eduardo Lizano Faith fue presidente del BCCR desde mayo de 1986 a mayo de 1990 y
durante el periodo presidencial 2002-2006. Una buena parte de los cambios que definieron la reforma
financiera se introdujeron en sus dos periodos como presidente del banco.
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ocasion centra su interés en las diferencias que prevalecen en la normativa de operacion y
recomienda:

(a) Eliminar la garantia soberana del Estado para bancos estatales y sustituirla por un
seguro de depdsitos para ambos tipos de bancos. A su juicio, esto equivale a
reducir las primas de rendimiento que deben pagar los bancos privados para captar
recursos del publico lo que en el futuro contribuiria a la reduccién de los
margenes.

(b) Reemplazar la obligacion de trasladar el 17% de las captaciones menores a 30 dias
por la instalacion de cuatro sucursales de bancos privados fuera del area
metropolitana.

(c) Reducir las condiciones de competencia desigual a favor de la banca publica, como
las exenciones tributarias para los depodsitos en USD en la banca publica y las
limitaciones o ataduras que tiene la banca publica sobre contrataciones y
normativa presupuestaria.

(d) Ejercer un mayor control sobre la banca Off Shore, asunto que se concretd con la
promulgacion del acuerdo 8-08, mediante el cual el BCCR pasa a un esquema de

regulacion mas efectivo para las operaciones de la banca Off Shore.

La agenda en el afio 2007 estuvo mas relacionada con el establecimiento de las
condiciones necesarias para el mejoramiento de desempefio de las IFI en el periodo Pre-

crisis financiera del 2008.

Y por ultimo, en Lizano (2012), desde sus “reflexiones desde el Banco Central”, el

enfoque se centrd en los sistemas de regulacion como una forma de garantizar el blindaje
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del sistema financiero y la estabilidad del mismo en el tiempo. El autor centra su atencion
en la capitalizacion de las IFI indicando la importancia de que las reservas de las IFI

guarden relacion con el tamafo de sus operaciones.

En el ambito de la regulacion/supervision, el autor destaca la importancia de cubrir la
mayor cantidad posible de actores, incluyendo el Sector Financiero informal. Insiste en
que no esta seguro de la conveniencia de una regulacion diferenciada, pero a menos, si
considera que los siguientes agentes deben ser regulados:
(a) Las sucursales de los bancos extranjeros domiciliados en el pais.
(b) Las Instituciones de Microfinanzas (IMF) por el problema de que sus garantias no
son muy tradicionales; y porque una buena parte de estas IMF tienen a su vez una

marcada orientacion social que las puede desviar de su mision.

En su opiniodn final, recomienda estudiar si a la luz de las caracteristicas particulares, las
regulaciones pueden diferenciarse o no. Reconoce que si bien las normas deben ser de
aplicacion general, esto no impide el reconocimiento de situaciones de excepcion para el

tratamiento especial de grupos.

Estos son solo elementos finales de un proceso en el cual ambos autores en el seno de las
instituciones académicas de investigacion y formacion de pensamiento, se conjuntaron

con las oportunidades de ejercicio del poder, en especial en el caso de Lizano.

En cuanto a los condicionantes externos, Villasusso, J. (1999), destaca el papel

preponderante que tuvo el FMI, el Banco Mundial y la USAID en el proceso de reforma
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y en especial, en la conformacion del tipo de reforma deseada. Acorde con el autor, el
preambulo de las reformas estuvo fuertemente influenciado por “las condicionalidades”
impuestas por las agencias y organismos internacionales en un contexto en el cual las
autoridades forjadoras de la politica econdémica habian perdido grados de libertad debido

a la crisis econdmica de los anos 1980-82 y a una fuerte dependencia de recursos externos.

La influencia del Banco Mundial, el FMI y la USAID se plasmo6 en cinco convenios con
el FMI, dos programas de Ajuste estructural con el Banco Mundial y varios acuerdos de
donacidn y empréstitos preferenciales con la USAID.

Los programas de ajuste estructural constituyeron el marco de las reformas, el
fortalecimiento institucional y los recursos de la USAID se orientaron al fortalecimiento

de la Banca Privada.

El proceso de formulacidon-consulta y concrecion de las reformas, puede decirse que
estuvo plagado de choques de opinidn derivadas del accionar de los grupos de presion que

terminaron conformando el estilo de reforma que resulto.

Por un lado, los trabajos de la Academia de Centroamérica y de Ohio State University,
reunidos por Gonzalez-Vega y Vargas (Eds) (1993), en el seno del Proyecto de Servicios
Financieros, dan cuenta de una posicion clara a favor de una reforma integral y de
privatizacion. Los comentarios, especialmente de los editores y principales invitados
defendieron la tesis de desmantelamiento de la banca estatal, la privatizacion de la banca

y la liberalizacion de los mercados financieros.
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Por otra parte, Bolafios (2003) resume las tendencias determinantes que terminaron por
conformar el proceso de reforma. El autor distingue entre dos corrientes de reformas: la
primera separacion la hace segln los objetivos y el nivel de influencia estatal. La segunda
se relaciona con la gradualidad y completitud de las reformas. La primera separacion
obedece a la ideologia y la influencia de los grupos de presion que definieron el grado de
estatizacion y el papel de la banca estatal, en tanto que la segunda, tiene que ver con la
gradualidad de las reformas y la factibilidad politica de los cambios, ya fueran estos

abruptos o graduales.

Para la definicion del rol de la banca estatal y del papel de estado en el mercado financiero,
Bolafios (2003) y Gutiérrez y Bolafios (1999) distinguen dos posiciones: la “estatizacion

y desarrollo” vrs “privatizacion y desarrollo”.

Bajo esta separacion, los defensores de la “estatizacion y desarrollo” consideraban que no
habia ambiente politico para privatizar o para entregar el patrimonio de los bancos
comerciales del Estado. Indicaron en su momento que a lo mas que se podia llegar por
este camino, era a reducir las distorsiones que repercuten sobre las condiciones de

competencia de los actores publicos y privados.

Aun en tales condiciones, los defensores de esta tesis consideraban en aquella coyuntura
que “reducir las amarras” de la contratacion administrativa y el desligarse de las carteras
no rentables, no serian suficiente compensacion para la banca estatal y por tanto, a la larga

perderian terreno frente a la banca privada.
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Esta posicion prescribia un esfuerzo decidido de fortalecimiento de la banca estatal para
que pudiera sobrevivir en un ambiente mas competitivo, para que no perdiera su
participacion en el mercado de la banca comercial, pero que a la vez, se fortaleciera en su
funcion como “banca de desarrollo”. Por tales razones a esta posicion se le denomind

“Estatizacion y Desarrollo.

La otra posicion fue etiquetada por los autores como “Privatizacion y Desarrollo”, segin
la cual, sus defensores consideraban que tal como estaban las cosas, no era posible
equiparar las reglas del juego para la convivencia de los bancos publicos y los bancos
privados. Por tanto, la banca estatal debia concentrarse en “resolver” las externalidades
que se dan con los pequenos productores: los problemas de informacion y de garantias tan

comunes en las MIPYMES.

De acuerdo con esta posicion, la banca privada estaba en condiciones de brindar todos los
servicios financieros en forma eficiente y competitiva. Los bancos del estado deberian
vender sus carteras, recoger recursos y dedicarlos a la consolidacion de una “banca de
desarrollo”.  El papel del estado en el sector financiero seria la de atender aquellos
segmentos de sectores productivos que no tuvieran condiciones “elegibles” desde la
perspectiva de la banca privada. No obstante, la manera de llevar a cabo la migracion de
las actividades de la banca privada seria gradual y dando oportunidad de trasladar la
propiedad de los bancos comerciales a los costarricenses, mediante la venta de acciones

financiadas por programas especiales.
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Como punto final, siempre siguiendo a Bolafos (2003), los detractores de esta posicion
alegaron que dadas las condiciones de escaso desarrollo institucional del pais, migrar a la
figura de sociedades anonimas implicaba un alto riesgo de que sus patrimonios se

erosionaran con el tiempo.

Por tal razén, los mismos grupos de presion se encargaron de anular estos cambios,
mediante incidencia politica y en un ambiente de “discurso dogmatico®” de no querer
desmantelar las instituciones, se optd por seguir la linea de mantener la banca estatal

introduciendo los cambios en forma gradual y en la medida de lo posible.

El cambio abrupto, integral y radical, en términos de privatizacion de la banca, cedio
espacio a los cambios graduales en funcion de las posibilidades que se pudieran derivar
de la coyuntura econdomica y del progreso en los otros campos de la modernizacion del

aparato productivo.

Como elementos colaterales, se elabor6 una propuesta de “banca de desarrollo” a
construir siguiendo un modelo basado en criterios de sostenibilidad y evitando caer en los
defectos sefialados en las fuertes criticas de lo que ha sido la experiencia mundial en esta

materia®®.

85 El periodo en el cual se dieron estas discusiones estuvo plagado de discusiones sobre la venta de las
empresas del estado y finalmente, los grupos de presion se encargaron de hacer prevalecer el principio
dogmatico de la inconveniencia de vender las “Joyas de la Abuela”. Véase, Bolafios (2003, p. 26).

8 Para mayor detalle de estas criticas segun las cuales la experiencia de bancos de desarrollo en todos los
casos ha sido fallida, desde su concepcidn en los afios cincuenta, para los bancos de desarrollo, véase
Gonzalez-Vega (1993, Cap. XI).



198

Esta propuesta de banca de desarrollo constituyo el material de base, pero luego fue
totalmente modificado para constituirse en el antecedente del Sistema de Banca para el

Desarrollo creado en el afio 2008.

La mezcla del abundante material académico y profesional, las contrapropuestas de los
grupos de presion y la voluntad de los politicos de turno, terminaron por conformar un
proceso de reformas muy activo en la primera etapa (1983-1995) y mas gradual a partir

de 1995 hasta el ano 2008.

Los resultados, si bien exhiben una forma orientada a la liberalizacion del SFN, no fueron
tan radicales en términos de reducir el rol de los bancos comerciales del Estado a aquellas
areas relacionadas con la banca de desarrollo. La opcidn cubierta bajo el concepto de
Estatizacion y Desarrollo se abri6 paso derrotando la idea de la privatizaciéon. Las
diferencias con los planteamientos iniciales estan del lado del concepto de banca de
desarrollo, pues lejos de constituir una nueva institucion, la figura de sistema de banca
para el desarrollo se conforma sobre la base de lo ya existente, mas como un sistema de
coordinacion de acciones que como una nueva institucion. Sobre este aspecto, se tratara

ampliamente en los capitulos siguientes.

4.3 Manifestaciones de la profundizacion financiera y evolucion en el periodo 2004-
2012: Costa Rica vrs otros paises.

La disponibilidad de informacién que hiciera posible una revision comparada de los

elementos que caracterizan la profundizacion financiera redujo el periodo de revision al
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comprendido entre los afios 2004 y 2012. Las estadisticas publicadas por el Banco
Mundial y el FMI dan cuenta de una gama de indicadores estandarizados para un
numeroso grupo de paises en este tema. Sin embargo, para afios anteriores al 2004, estos

datos no estan disponibles en lo que respecta a una buena parte de los paises seleccionados.

4.3.1 Costa Rica: Crédito al Sector Privado respecto del PIB: afios 1988-2012

En el presente trabajo se ha tomado el indicador de Crédito al Sector Privado/PIB como
indicador principal de la profundizacion financiera. Los datos correspondientes al periodo
revelan una situacion de relativo estancamiento hasta 1994, una caida en 1995, donde se
manifiestan las secuelas del cierre del Banco Anglo y luego una tendencia creciente hasta
el afio 2008, ano en que la crisis financiera mundial afectdé todas las variables
macroeconémicas. En el afio 1995, el cierre del BAC obligd tomar medidas urgentes al
BCCR en términos de recoger liquidez para compensar los efectos de pago de las

obligaciones del banco para con sus clientes®’.

87 Loria (2013) menciona que el impacto del cierre del Banco Anglo trajo como consecuencia una
actividad mayor en el mercado monetario, recogiendo liquidez mediante operaciones de mercado abierto.
La magnitud de los recursos involucrados estuvo por el orden del 1.5% del PIB.
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En términos de tendencia, puede apreciarse que salvo las excepciones sefaladas, el
proceso de profundizacion financiera ha sido creciente. Durante el periodo 1995-2007 los
niveles de profundizacion pasaron de un 10% a un 49.13%, niveles en los que se mantiene
hasta los afios recientes.
Con el proposito de ubicar la situacion costarricense respecto de otros paises se considerd
un conjunto de paises agrupados en tres regiones de interés y se utilizo un conjunto de
datos de los tres ultimos afnos disponibles: (a) la region de América Latina, representada
por nueve paises; (b) la region

GRAFICO 1

COSTA RICA: TENDENCIA DE LA PROFUNDIZACION europea, representada por seis
FINANCIERA MEDIDA COMO CREDITO PRIVADO/PIB.
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primer grupo, Costa Rica se ubica, junto con Colombia y Bolivia en un nivel intermedio.
La variabilidad de los tres tltimos afios en el indicador refleja las ligeras diferencias en el

ajuste posterior a la crisis financiera del 2008 y sus secuelas para los afios 2009-2012.

Los casos extremos son Argentina con niveles de profundizacion no mayores al 18.54%
y Chile, que como ser vera mas adelante, tiene un perfil mas parecido a los paises

desarrollados (representados por los europeos) que al resto de los paises latinoamericanos.
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En el caso chileno, los niveles de profundizacion financiera rondan el 100%, casi el doble

Grafico 2 de los paises de

Costa Rica Vrs Algunos Paises de América Latina:
Produndizacion Financiera medida como Crédito
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grupo de paises europeos, los datos dan cuenta de situaciones donde el Reino de los Paises
Bajos y Espania, cuadruplican las condiciones de profundizacion financiera en Costa Rica
con niveles cercanos a 200% del PIB.  Notese como ain dentro de estos paises
considerados de mayor homogeneidad en cuanto al desarrollo de del sector financiero, se
presentan diferencias significativas. Mientras que paises como Holanda y Espafia estan
en niveles cercanos al 200%, Bélgica, Austria y Francia se ubican en niveles

sustancialmente menores y mas parecidos al caso chileno, entre el 92.25% y el 118.45%.

Por otra parte, la ubicacion de Costa Rica en el grupo centroamericano refleja situaciones
no esperadas en cuanto a que tanto El Salvador como Honduras tienen niveles de
profundizacion similares al de Costa Rica, entre el 40% y el 50%. En este grupo
sobresalen Panama por duplicar los niveles de profundizacion con porcentajes muy
parecidos a los de Chile y Guatemala, con niveles muy bajos de profundizacion, de

alrededor del 32%.



Grafico 3
Costa Rica vrs varios paises europeos: Profundizacion
financiera medida como Crédito Privado/PIB. Afio 2010-2012.
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indigena a los mercados, incluyendo el financiero. En el caso panameio, una posible

explicacion puede ser la fuerte presencia del distrito bancario internacional lo cual

constituye una amplia oferta crediticia y las vinculaciones de esta oferta con los residentes

del pais.

Grafico 4
Costa Rica vrs varios paises de América Central: Profudizacion
financiera medida como Crédito Privado/PIB. (Afios 2010-2012)
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4.3.2 Otros indicadores de
la profundizacion
financiera.

Otra forma de apreciar la
profundizaciéon financiera

es a través del indicador de

los depositos del sector

privado como una proporcion del PIB. En el grafico 5 siguiente se puede apreciar como

algunos de los valores extremos, como los casos de Chile y Austria desaparecen, en tanto

que otros casos como Panama, mas bien aumentan.



203

En el caso costarricense, se mantiene la posicion relativa intermedia, pero a niveles del
44.46%, cercanay consistente con las posiciones de El Salvador y Honduras. La relacion
antes descrita como Crédito al sector privado/PIB implica una falta de correspondencia
entre el nivel de los depositos y el crédito, en especial por la presencia de recursos
externos, segun se puede ver en el cuadro 6. El caso de Chile permite visualizar que se
trata de un sector financiero donde la presencia de recursos externos que financian el
crédito interno es mucho mas importante que en el caso de los otros paises de América

Latina.

Grafico 5:
Depdsitos Sector privado/PIB. Afio 2012,
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Fuente: Elaboracion propia con datos del FMIy del BM.

El caso de Panamd es un caso especial, atipico por las razones de distrito financiero

internacional antes mencionadas.
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Grafico 6
Saldos de cartera de préstamos de Bancos al sector
privado/PIB. Aho 2012.
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Fuente: Elaboracion Propia con datos de FMI y del BM.

La diferencia de este indicador con el primero, Crédito al Sector Privado/PIB, es que solo
se refiere a la parte del crédito que otorgan los bancos, dejando de lado la participacion
de otras instituciones de menor nivel como cooperativas, financieras y similares. La
posicion relativa de Costa Rica (43.93%) y de la mayor parte de los paises se mantiene

aunque con algunas variaciones poco significativas.

4.2.1 Acceso a los servicios financieros, infraestructura bancaria y distribucion de
crédito.

La mejor forma de evaluar el acceso de la poblacion a un servicio es mediante la revision
de las estadisticas de uso del servicio, pero ain en el caso de los servicios financieros,

dicha informacion no es sistematizada por ninguna entidad.
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Una condicion de “second best” es mediante una encuesta a partir de una muestra
representativa. En Costa Rica se tiene la posibilidad de utilizar la Encuesta Nacional de
Hogares (ENAHO), administradas por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos
(INEC)®®, pero esta oportunidad anual no est4 disponible ahora debido a que no se hacen
preguntas de cardcter financiero. No obstante, existe una nueva encuesta de hogares
productivos que puede resultar Util, pues la muestra se ajusta a los hogares empresa donde
se puede captar informacidn sobre uso de servicios financieros para este segmento, si se

incorporaran las preguntas apropiadas®.

Una tercera opcidn consiste en encuestas especificas y periddicas, cada tres o cinco afios,
como la que realizo6 en el 2010 la Asociacion Bancaria Costarricense (ABC)®.

La cuarta opcidon es indagar sobre la capacidad instalada (capacidad de ofrecer los
servicios) la cual se espera que guarde correspondencia con los niveles de demanda de los

mismos.

La principal limitacion que tienen las estadisticas oficiales sobre el uso o acceso de los

servicios financieros es que la SUGEF solo publica la informacion relacionada con montos

8 La ENAHO tiene como finalidad principal indagar sobre las condiciones de empleo e ingresos de las
familias costarricenses. Sale al campo en el mes de julio de cada afio y normalmente cuenta con una larga
lista de espera de temas de interés para diversas instituciones.

8 La Encuesta de Hogares Productivos (ENHOPRO) fue desarrollada por el INEC y se pas6 por primar
vez en julio del 2014 y podria ser muy util para recabar informacion sobre uso de servicios financieros por
parte un segmento importante de las unidades productivas, como lo son los Hogares Empresa.

90 La ultima encuesta que se conoce es la realizada por Camacho y Jiménez (2010) para la ABC. En
dicha encuesta se consulta sobre el conocimiento y uso de los servicios financieros a un grupo reducido de
personas.
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de crédito y no de otros servicios financieros. La informacion crediticia sobre la
distribucion de crédito por sector productivo, o por uso final no es dificil de encontrar,
pero si lo que se busca es numero de operaciones crediticias vigentes u otorgadas por afio,
o bien nimero de deudores totales o por institucion, esta no forma parte de las estadisticas
oficiales de esta fuente. Adicionalmente, es menos probable encontrar informacion sobre

deudores por tamaio de empresa o cliente, como se ha mencionado en paginas anteriores.

En cuanto a esta tercera opcion, el trabajo de Camacho y Jiménez (2010) muestra datos
interesantes sobre el acceso de los costarricenses. Conforme con dicho trabajo, se puede
afirmar lo siguiente respecto del acceso de los costarricenses a los servicios de las

instituciones financieras:

Cerca del 66% de los entrevistados conocen siete de los nombres (casi a la mitad)

de las instituciones del SFN.

e Un 85% de la poblacion entrevistada conoce por lo menos dos productos: las
tarjetas débito y las cuentas asociadas (cuentas corrientes y de ahorro).

e Menos del cincuenta por ciento conoce los productos complejos como internet
banking, transacciones bursatiles y transacciones en dolares.

e (Cuando se consultd por utilizacion de servicios por institucion, a quienes los

utilizan, un noventa por ciento de los entrevistados es cliente de los bancos;

diecinueve por ciento es cliente de cooperativas y un cinco por ciento de

financieras privadas®!.

e Un cuarenta y seis por ciento posee al menos un producto pasivo en algtin banco.

%! Los porcentajes no cierran 100% porque, una parte de los entrevistados son clientes o utilizan los
servicios de al menos dos instituciones.
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e El conocimiento de un producto financiero no necesariamente implica que los usa.
Aunque un 86% dice conocer las tarjetas de débito, solo un 44% manifest6 que las
utiliza.

e En cuanto a las tarjetas de crédito, los datos revelan que un 63% las conoce y las
utiliza.

e 54% de los entrevistados utiliza los cajeros ATM, un 27% utiliza internet banking

y un 18% realiza transacciones bancarias solo en ventanilla.

Infraestructura

La informacién disponible en las bases de datos del FMI y del Banco Mundial permite
hacer un recorrido en el afio 2012 por los distintos indicadores de desarrollo de la
infraestructura del sistema financiero costarricense. Mediante este recorrido es posible
ubicar la situacion reciente de Costa Rica respecto de los paises de las tres regiones antes

mencionadas (paises europeos, latinoamericanos y los centroamericanos).

En primer lugar se compara Costa Rica en el grupo de paises europeos seleccionados. Se

Grafico 7
Costa Rica vrs varios paises europeos: Agencias
bancarias por cada 100,000 adults. Afo 2012.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI. internacional: Agen(:las por cada

1000 Km2 y Agencias por cada 100,000 Adultos. Ambos indices combinados pueden

dar una idea de la cobertura regional y poblacional en términos de agencias.
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En el grupo de paises altamente desarrollados en materia bancaria, Costa Rica se ubica en
el penultimo lugar superando a Austria en niveles entre 14 y 16 agencias por cada 1000
Km2. El caso de Bélgica es extremo, con una densidad cercana a las 130 agencias. Casos

como Espafia y Suiza y

Grafico 8
Costa Rica vrs varios paises europeos: Agencias Holanda se ubican en
Bancarias por cada 1,000 km2. Ao 2012.
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Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI. densidad poblacional,

llama la atencion el hecho de que mientras Holanda se une al grupo de menor densidad
de agencias respecto de la poblacion y Costa Rica se ubica en un tercer lugar, Bélgica,
Francia y Suiza ocupan un lugar intermedio a niveles entre 39 y 48 agencias por cada

100,000 adultos. En cuanto a este indicador, sobresale Espafia con una densidad de

Grafico 9 agencias que duplica la media
Costa Rica vrs Algunos paises europeos:

Cajeros Automaticos por cada 1,000 km2. de este grupo de siete paises.
Afo 2012.

168.98 El otro indicador a considerar
104:26 106.83 esta asociado a la

disponibilidad de servicios

Costa Rica Austria Francia Holanda Suiza Espafia

Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI. bancarios mediante cajeros
automaticos (ATM), ya sea en cobertura geografica (cajeros automaticos por cada 1000

Km?2); o bien, con el indicador de cobertura poblacional (cajeros automaticos por cada

100,000 adultos). En la cobertura regional destaca Holanda y en segundo lugar Suiza con
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densidades de 226.65 y 168.98 cajeros por cada 1000 Km2, respectivamente. Austria,
Francia y Espana se ubican en una posicion intermedia con un promedio de 105.6 cajeros
por cada 1000 Km2. EI promedio del grupo europeo es de 142.5 ATM por cada 1000
Km?2. Por tanto, la densidad en el caso costarricense respecto de este indicador, representa
un 25% del promedio del grupo europeo y aproximadamente un 36% del grupo intermedio

de Austria, Espafia y Francia.

En lo que respecta al indicador de cobertura poblacional de los cajeros automaticos, la

Grafico 10
Costa Rica vrs varios paises europeos: Cajeros
automaticos por cada 100,000 adultos. Afio 2012.
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Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI.

cien por ciento este nivel. Exceptuando Holanda, el promedio del grupo se ubica en

115.43 cajeros automaticos por cada 100,000 Adultos.

Ambos indicadores revelan una situacion de proximidad de servicios financieros en la que
se combinan aspectos de cobertura regional y poblacional, la misma dependiente en gran
medida de la densidad poblacional. Si bien ambos indicadores importan, la finalidad de
los cajeros en ultima instancia es la cobertura poblacional. Siendo Holanda un pais de los
mas densamente poblados del mundo, con casi cuatro veces la poblacion de Costa Rica'y
con solo un 80% de su poblacion, es normal que requiera casi seis veces la cantidad de

ATM por area que Costa Rica.
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El resultado final es que la disponibilidad ATM por habitante es similar en ambos paises,
por lo que podria entenderse que Costa Rica ha desarrollado una red de cajeros de

cobertura poblacional y regional equivalente a los paises del primer mundo europeo.

Grafico 11 Grafico 12
Costa Rica vrs varios paises Costa Rica vrs varios paises
centroamericanos: Agencias Bancarias por centroamericanos: Agencias Bancarias por
cada 1,000 km2. Afio 2012. cada 100,000 adultos. Afio 2012.
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Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI. Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI.

A nivel centroamericano, la infraestructura medida en términos de agencias bancarias,
sobresale Guatemala tanto en lo referente al indicador de agencias por cada 1000 Km?2
como en el de agencias por cada 100,000 habitantes, cuyos valores son 30.52 y 37.66
respectivamente. Costa Rica ocupa un tercer lugar en la region respecto de estos dos

indicadores.

En cuanto a los cajeros automaticos ATM, Costa Rica mantiene un lugar intermedio entre
el extremo superior que en este caso es El Salvador (58.1) y el bajo nivel en el que se
ubica Honduras (10.77). Guatemala y Panama se sitan en un nivel intermedio entre
23.26 y 18.35.

Complementando esta informacién con el otro indicador ATM por cada 100,000 adultos,

se puede apreciar la presencia de efectos similares a los observados en el caso de Holanda.
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Costa Rica y Panama rondan los 54 ATM/100,000 adultos, en tanto que los otros paises
(Guatemala, El Salvador y Honduras solo alcanzan un promedio situado a la mitad de la

cifra anterior.

Grafico 13 Gréfico 14
Costa Rica vrs varios paises Costa Rica vrs varios paises centroamericanos:
centroamericanos: Cajeros Automaticos Cajeros Automaticos por cada 100,000 adultos.
por cada 1,000 km2. Afio 2012. gic20l2

37.75
27.51

Costa Rica Guatemala El Salvador Honduras Panama
Costa Rica Guatemala El Salvador Honduras Panama

Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI. . .
Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI.

Destaca el caso de Panama por su alta concentracion poblacional en la zona llamada
Panamé Metro, revela resultados asimétricos entre una buena cobertura poblacional pero
una baja cobertura geogréafica.

Finalmente, los siguientes graficos se refieren al caso de Costa Rica comparado con un
conjunto de paises latinoamericanos distintos de Centroamérica. A nivel de agencias
bancarias La informacion destaca la baja densidad de agencias bancarias en lo que a
cobertura regional se trata. A diferencia de El Ecuador y Peru, los demas paises estan
muy por debajo de los niveles centroamericanos. Costa Rica ocupa el segundo lugar en

cobertura geografica y el segundo lugar en cobertura poblacional dentro de este grupo.



Grafico 15
Costa Rica vrs varios paises latinoamericanos:
Agencias Bancarias por cada 1,000 km2. Afio
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Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI.
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Grafico 16
Costa Rica vrs varios paises latinoamericanos:
Agencias Bancarias por cada 100,000 adultos.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI.

En lo referente a la infraestructura de ATM a través de sus indicadores de cobertura

regional, puede apreciarse que los niveles de cobertura regional expresados por medio del

indicador de ATM por cada 1000 Km2, Costa Rica casi duplica a sus dos mas inmediatos

seguidores, México y El Ecuador.

Grafico 17
Costa Rica vrs varios paises
latinoamericanos: Cajeros Automaticos
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Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI.
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Grafico 18

Costa Rica vrs varios paises
latinoamericanos: Cajeros Automaticos
por cada 100,000 adultos. Aiho 2012.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI.

En cuanto a la cobertura poblacional, el indicador de ATM por cada 100,000 adultos

revela una posicion de Costa Rica en el segundo lugar, después de Chile y un poco por

encima de Argentina. En promedio, la cobertura poblacional de ATM de todos los paises,

excepto Chile, muestra un nivel de casi siete puntos porcentuales por encima del promedio

centroamericano. El promedio europeo es de 2.75 veces el promedio del caso

latinoamericano.
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4.3.2 Distribucion del crédito bancario y crédito a la MIPYME

Para concluir esta seccion, resta presentar los datos relacionados con la distribucion del
crédito del sistema bancario, tanto al sector privado en general, como entre los distintos
destinos del mismo.

Los datos contenidos en el grafico de la izquierda muestran la relacion que existe entre las
carteras de préstamos bancarios y el PIB de Costa Rica y para los paises del grupo europeo.
El gréfico de la izquierda muestra los saldos de depositos del sector privado en los bancos

respecto del PIB.

Grafico 19 Grafico 20

Costa Rica vrs varios paises europeos: Costa Ri ; . :
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Fuente: Elaboracién propia con datos del FMI. Fuente: Elaboracion propia con datos del FMI.

Ambos graficos dan cuenta del alto grado de bancarizacion de una buena parte de las
economias europeas como Suiza, Espafia, Holanda y Bélgica, en contraste con los bajos
niveles alcanzados por Austria y Francia. La situacion de Costa Rica es inclusive muy

superior a la de Austria y Francia.

A juicio de algunos autores como Loria (2013) el Sector Financiero Costarricense (SFC)

provee muy pocas opciones para captar la riqueza de los residentes, en tanto que en los
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paises europeos como los cuatro primeros, la relacion entre préstamos/PIB y
Depositos/PIB podria estar revelando una gran apertura de su mercado de capitales.

Por otra parte, finalmente interesa destacar tanto el tema del destino del crédito total en
Costa Rica como la canalizacion del crédito fluye hacia segmentos de la clientela como la
MIPYME.

La distribucion del crédito al sector privado en Costa Rica no ha variado en afios. Los dos
graficos siguientes muestran la forma en como se ha distribuido en dos fechas clave para

el presente estudio, separadas por ocho afios:

. Grafico 22
Grafico .21_ _— L. Costa Rica: Distribucion del
Costa Rica: Distribucidon del .- . .
.. . - crédito al Sector Privado. Aho
credito al Sector Privado. Afo
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servicios
Fuente: Elaboracién propia con datos del BCCR. Fuente: Elaboracién Propia con datos del BCCR.

El crédito para produccion representa un 37 por ciento del crédito total. En esta categoria
se ubica la totalidad del crédito productivo. Si bien es posible abrir esta categoria de
utilizacion de crédito segun actividad productiva, los registros actuales no permiten hacer
aperturas por tamafio de empresa y por tanto, no es posible derivar de las estadisticas
habituales de la SUGEF una distribucion que permita identificar qué proporcion del

crédito dirigido a la produccién se orientd a la MIPYME®?,

%2 Si bien estan previstas en los sistemas de informacion del FMI y del Banco Mundial, los espacios para
la mayoria de los paises estan en blanco debido a la falta de informacion. Los datos que aqui se muestran
corresponden a los unicos paises para los cuales, en afios recientes se han empezado a registrar dichas
estadisticas.
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No obstante lo anterior, en afos recientes, a partir de 2012, es posible derivar de las
Estadisticas del Sistema de Banca para el Desarrollo y del MEIC, una aproximacion del
crédito dirigido a este sector. Si a partir de esta cifra se construye un indicador “crédito a
la MIPYME/PIB, es posible hacer una comparacion con aquellos paises que si llevan
estadisticas similares. Como puede apreciarse en dicho grafico, Costa Rica y Chile
canalizan un equivalente del 9% PIB en forma de crédito a la MIPYME, proporcion

que esta cuatro puntos porcentuales por encima del promedio de la muestra.

Paises como Peru, Uruguay y México se ubican en una posicion intermedia con niveles
entre 4.75% y 7.08%. Paises como Argentina, Colombia y Venezuela registran

proporciones de crédito MIPYME/PIB entre un 1% y 2.96.

La revision de los indicadores de Fondo Monetario Internacional (FMI) revela que si bien
Grafico 23
Costa Rica vrs varios paises latinoamericanos: estos pueden ser utiles
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cara a la poblacién, no

resultan de mucha utilidad para explicar los niveles de profundizacion financiera o para
dar una medida de la utilizacion de los servicios o de la cobertura poblacional. Las

experiencias de la comparacion de situaciones de 27 paises de distintos niveles de



216

desarrollo sugieren que estos indicadores estan asociados y guardan cierta relacion con
los niveles de profundizacion pero a su vez estdn muy influenciados por la densidad

poblacional, nivel educacional y condiciones topograficas.

Las comparaciones por grupo de paises no revelan aspectos en comun que se expliquen
por los citados indicadores. Aun en el caso de paises con niveles similares de
profundizacion financiera, existen flagrantes diferencias en los valores de cada indicador

a través de los paises®.

4.4 Factores determinantes de la profundizacion financiera

4.4.1 Objetivos de la modelizacion

Tal como se indicé en paginas anteriores, esta seccion estd orientada a explorar la
busqueda de determinantes de la profundizacion financiera, de modo que sea posible
encontrar relaciones de causalidad entre la variable explicada (profundizacion
financiera) y las variables explicativas identificadas en secciones anteriores.  Estas
variables son de caracter institucional y regulatorias en el desarrollo de la profundizacion

financiera.

Los resultados de la seccion anterior no revelaron con claridad la correspondencia de los

indicadores mas usados por el FMI, relacionados con la presencia de servicios financieros

% Los paises Colombia, Costa Rica, Bolivia y Honduras tienen niveles de desarrollo diferentes pero
niveles de profundizacion financiera similares o cercanos al 50%. Los indicadores difieren al extremo de
que los de infraestructura (cajeros y agencias por cada 1000 Km2); o bien, agencias y cajeros por cada
cien mil habitantes para Colombia y Bolivia son, en el mejor de los casos, la mitad de los costarricenses y
hondurefios.
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en los paises y su grado de profundizacion financiera. La volatilidad de los indicadores y
la falta de correspondencia entre los valores de estos y la profundizacion, obligan a buscar
otros elementos que tal vez combinados ofrezcan un nivel de causalidad mayor del que

hasta ahora en forma intuitiva se ha buscado.

Para tal efecto, en esta ultima seccidn, se utiliza instrumental econométrico para encontrar
los factores determinantes que han condicionado la profundizacidon financiera en los
ultimos ocho afios.  En el presente trabajo se tenia la intencion de extender el lapso
temporal de estudio hasta comprender la totalidad del periodo 1987-2012, pero la serie
de datos comparable para todos los paises involucrados carece de la informacion

seleccionada.

4.4.2 Metodologia

Se ha confeccionado un modelo utilizando las técnicas de panel, aplicadas a una base de
datos de veinte paises incluyendo Costa Rica’ y para un total inicial de dieciocho
variables explicativas en un periodo de ocho afos, maximo posible dadas las fuentes de

informacion.

La utilidad de la técnica de panel radica en dos cosas: Primero, permite combinar la

informacion del andlisis de corte transversal (cross data) con la informacion de series de

% Los veinte paises se escogieron tomando en cuenta tres regiones: (a) los paises desarrollados
relativamente homogéneos para los cuales se seleccionaron paises europeos con amplia tradicion bancaria
(Suiza, Austria, Bélgica, Francia, Reino de los Paises Bajos y Espaiia); (b) Paises del vecindario
latinoamericano (Argentina, Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, México, Pert, Uruguay y Venezuela);
Paises del vecindario inmediato como los centroamericanos (Guatemala, Honduras, El Salvador, Costa
Rica y Panama).
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tiempo. Esto implica que las deficiencias de una serie de tiempo corta se pueden superar
en gran medida con la integracion de datos de corte transversal. En segundo lugar, porque
la técnica permite integrar elementos no observables que normalmente no se perciben con

otras técnicas.

Para identificar los determinantes mas importantes de la profundizacion financiera se
utilizaron tres tipos de variables: (a) variables cuyo valor cambia con el tiempo en el
periodo de analisis; (b) variables cuyo valor cambia muy poco con el tiempo pero que
pueden variar de pais a pais; y por ultimo, (c) variables consideradas importantes pero que

permanecen invariantes durante el periodo considerado.

La categorizacion b) y c¢) resultd de un esfuerzo adicional, una vez definido y conjunto
de variables y se hizo para para la depuracion del modelo, una vez realizadas las primeras

corridas.

Estas dos ultimas categorias de variables se refieren a factores institucionales y pueden
variar de pais a pais. A nivel tedrico, alin invariantes, podrian incidir en los niveles de
progreso u obstaculizacion a la profundizacion financiera. En el lenguaje de la

herramienta EVIEWS, a esto se le llama “Efecto Fijo de Cross Section”.

La identificacion de la ecuacion final que refleje el mejor ajuste minimocuadratico, es
como en todos los casos un proceso de ensayo de prueba y error, utilizando las técnicas y

las herramientas adecuadas. Este caso no ha sido la excepcion. El punto de partida
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implica la consideracion a nivel tedrico de relaciones esperadas entre la variable explicada

y las variables explicativas.

Las variables consideradas en la seccion 3 de este documento constituyen el conjunto de
que son relevantes para el modelo. En su sentido mas amplio se partié de un conjunto
de 18 variables explicativas y una variable explicada, esta ultima estd constituida por la

relacion crédito al sector privado/PIB.

El modelo inicial expuesto en la metodologia establece una relacion de ajuste
minimocuadratico, siguiendo la técnica de panel, segiin se describe a continuacion, con
algunas modificaciones resultantes de la introduccion de variables proxi o bien, de

variables adicionales®.

CrSP/PIBi: = BiIAPIBi+ AB> (AP)i+P3(A%M3) it + f4 (A% C/1)is + s (% PR)i + Ps
ATMK[;"‘ ﬁ7ATM]00A,t+ ﬁﬁAGK[‘ﬂ‘ ,BéAG]OOA[ﬂ‘ 5; + Ujt
Donde:

CrSP/PIB;= Crédito al sector Privado respecto del PIB en el pais i, en el periodo t.

APIBi= Porcentaje de crecimiento del PIB en el pais i, en el periodo t.
(AP)i= indice de inflacion en el pais i, en el periodo t.
(C/Die = Variable proxi indicadora del costo de la intermediacion financiera

(diferencial de la tasa de interés activa y la tasa pasiva) en el pais i,
en el periodo t.

(PR)it = Porcentaje de poblacion rural.

% Algunas variables originalmente elegidas fueron eliminadas debido a que las series no estaban
completas para el conjunto de paises, aunque si disponibles para unos cuantos en el periodo en cuestion.
Otras fueron descartadas en las corridas por su escasa contribucion o bien, por la redundancia respecto de
otras variables explicativas que se desempefiaron mejor.
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Se agregan a este conjunto inicial de variables, cuatro mas relacionadas con la
infraestructura bancaria:

ATMK;; = Cajeros automaticos por cada mil kilémetros cuadrados.
ATM100A; = Cajeros automaticos por cada cien mil adultos.
AGKj = Agencias bancarias por cada mil kilobmetros cuadrados.

AGI100A;; = Agencias bancarias por cada cien mil adultos.
El efecto O; se descompone en determinantes regulatorios e institucionales, que varian

entre paises pero que no cambian en el tiempo. Se identificaron originalmente seis: (1)
la fortaleza del marco legal , (2) el indice de informacion crediticia (IICr), (3) el porcentaje
de cobertura de los registros publicos de deudores (CRPuD), (4) porcentaje de cobertura
de los registros privados de deudores (CRPrD), (5) el indice de derechos de propiedad
representado por el indice de proteccion de los derechos del inversionista (IDPro), (6) el
indice de cumplimiento de contratos, para el cual se utiliz6 una variable proxi “costo de
hacer valer un contrato/monto total del contrato (CVCont); y (7) el indice de informalidad

representado por la proporcion de PIB informal/PIB total (PPIPIB).
Se le agrega luego un término & que es el factor desconocido presente en los modelos

econometricos.
Las primeras corridas del modelo completo utilizando EVIEWS en sus versiones 7 y 8,

evidenciaron problemas de multicolinealidad que no hicieron posible la inversion de la

matriz para el célculo de los coeficientes Peta.

Esta situacion obligd a considerar otras opciones dentro de la version de panel con efectos

fijos.
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En este caso particular, inicialmente se corri6é una version de panel con efectos fijos pero
sin incluir la variable “niveles de informalidad de las economias”, y trasladando todas las
otras variables a la seccion del modelo que considera todo aquello que varia en el tiempo.
Este ejercicio incluyd lo de Cross-Section debido a que se calcula con efectos fijos directo

desde Eviews.

El resultado concluyo en un buen ajuste medido en términos de un R? alto de 0.98. No
obstante, de las once variables explicativas consideradas, solo tres de éstas resultaron

significativas con una probabilidad entre 0.01 y 0.05. Ademas, se apreciaron efectos
inesperados en cuanto a que el signo de algunos estimadores insesgados de Bit, pues estos

no se ajustaron a la coherencia esperada para las variables en términos de causalidad: Esta
situacion se dio en particular para los casos de la variables “indice de informacion

crediticia” y la variable, “indice de cobertura de los registros privados de crédito”.

La segunda version se corrid con un panel con efectos fijos e introduciendo la variable
“proporcion de PIB informal/PIB total” como una aproximacion de la informalidad de la
economia en cada uno de los paises en cuestion. La primera correccion que se incorporo
respecto del modelo anterior fue trasladar todas las variables invariantes o poco variantes
en el tiempo del lado de los efectos fijos y utilizar nuevamente el modelo de panel de
efectos fijos.  Esto mejord un poco los resultados pero no de manera suficiente para

considerarlo una corrida definitiva.
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De las doce variables consideradas, nueve resultaron significativas entre un 1% y 5%. No
obstante, aparecieron nuevamente los efectos inesperados en el signo de los coeficientes
Bit para tres variables: “indice de fortaleza legal”, “indice de proteccion de la inversion”

y el “porcentaje de poblacion rural”.

Los resultados dan cuenta de un buen ajuste medido en términos de R? = 0.73, pero la
necesidad de mantener la coherencia en términos de las variables explicativas de la
profundizacion financiera, hizo que fuera necesario hacer un nuevo ejercicio de correccion

del modelo.

La tercera version reconoce un problema que se presenta con los modelos de panel de

efectos fijos y que se comenta en la literatura. Beck, N (2001)* revela que la ineficiencia
contenida en estos modelos de efectos fijos no necesariamente se implica bajos niveles de

significancia.

La correccion del modelo implicod un estudio mas detallado, el cual se realizd, siguiendo
la metodologia propuesta por Pliimper & Troeger (2007). Este tipo de problemas es

comun en los modelos de panel por lo que el trabajo de los citados autores discute una

% Citado por Pliimper y Troeger (2007) expresa que a pesar de que se puede estimar un modelo con
variables independientes que cambian lentamente, el efecto fijo del panel absorbera mas del poder
explicativo de los lentos cambios de estas variables, por lo que si una variable cambia en el tiempo,
aunque lentamente, el modelo de efectos fijos, con es el caso del modelo considerado en la segunda
corrida, puede dar resultados estadisticamente significativos, pero no necesariamente habra coherencia en
las variables explicativas y errores en los coeficientes que conduzcan a estimaciones poco confiables.
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solucion alternativa al modelo de panel con efectos fijos, la cual permite incluir variables

invariantes en el tiempo de forma mas eficiente que dicho modelo®’.

La técnica seguida es llamada por los autores “modelo de vector de descomposicion de
los efectos fijos” (FEVD), debido a que el estimador descompone el efecto fijo en dos
partes: una inexplicada y otra explicada por las variables invariantes o raramente variantes

en el tiempo”®.

Para esta tercera corrida, parte de la correccion implicé sacar del todo las variables que no
resultaban significativas; o bien, que podrian ser redundantes debido a la presencia de

otras variables que tuvieran un mejor ajuste. El R? resultante fue de 0.68%.

4.4.3 Resultados finales del ejercicio de regresion

El cuadro 6 muestra los principales resultados del ejercicio de regresion resultantes del
presente trabajo. Las columnas (1), (2) y (3) contienen los resultados obtenidos para los

ultimos tres corridas practicadas. El modelo preliminar de Panel aparece en la columna

97 El trabajo de Pliimper y Troeger (2007) contiene una amplia seccion en la cual presentan evidencia
basada en pruebas Montecarlo, de como la técnica fevd permite la obtencion de mejores resultados que el
modelo de panel con efectos fijos. Ellos compararon el modelo de efectos aleatorios de los Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO) y el procedimiento sugerido por Hausman-Taylor y encontraron que el
modelo de Panel de efectos fijos corregido con el procedimiento fevd trabaja mejor que el primero.

%8 La técnica sugerida por los autores consiste en tres pasos: Primero se corre el modelo de panel de
efectos fijos para constituir lo que los autores llaman, una “linea de base”. Segundo: El procedimiento
separa el efecto explicado y no explicado por la regresion en los efectos invariantes o raramente
invariantes en el tiempo. En el tercer paso, utiliza un modelo de Pooled MCO del modelo de la linea de
base para la inclusion de todas las variables invariantes o poco variantes en el tiempo. Este tercer paso
permite computar correctamente los efectos separados (ES) por los coeficientes de los casi invariantes.
Para mayor detalle de la técnica y de como se aplico, véase el Anexo I del presente documento.

% Normalmente los modelos se categorizan en dos tipos: (i) modelos que buscan la causalidad entre la
variable explicada y las explicativas, y (ii) los modelos cuyo principal objetivo es la precision del
prondstico de la variable explicada. En estos primeros casos un R? cercano a 0.70 es aceptable y lo mas
importante es el signo y coherencia entre lo que se espera de la variable explicativa y la esperada, en tanto
que para los segundos, lo que interesa es un R? alto y no tanto el signo de los coeficientes.
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(1); en la columna (2) se ubican los resultados de la corrida con el modelo de panel con

efectos fijos y en la columna (3) aparece el modelo definitivo, el cual fue elaborado

mediante una combinacion de la técnica de panel y la técnica FEVD, sugerida por Pliimper

y Troeger (2007).

Las probabilidades de F confirman la validez de cada uno de los tres modelos en su

conjunto.

Cuadro 6

Resumen de resultados del analisis de regresion

R2 = 0.9805
R2 Ajust= 0.9760

F()
Prob > F=0.000

R2 = 0.7369
R2 Ajust= 0.7136

F()
Prob > F=0.000

R2 =0.6853
R2 Ajust= 0.6709

F()
Prob > F=0.000

Coeficiente Coeficientes
s Ecuacion Ec.uacmn Coeficientes
. 01: Panel ) :
01: Panel f Ecuacion 02:
L simple con Prob con]f e Prob Panel Prob
Var DEEETHET efectos fijos roo. | hos . Efectos Fijos rob.
ncluye
y FEVD
sector
informal
(1) 2) (3)

C Constante 113.2132 * 94.80687 * 22.69486
ATMX1000 Cajeros X 1000 KM2 0.36292  *** 0.316718 bl 0.384394 b
K2
DINF indice de inflacion -0.144 -1.617848 * -0.900227
DMIF Diferencial tasa activa - tasa -0.658233 -1.860744 b -1.690923 E

pasiva
DOM3 Tasa de Crecimiento de M3 -0.330032  *** -0.373492
ICUMPCON indice de cumplimiento de 0.243329 1.712323  *** 1167777 *
T contratos
IFML Indice fortalecimiento del marco 0.639256 -6.905238 e
legal
IICR indice de Informacién Crediticia -1.038715 8.952332 b 4.995641 b
IPINV indice de Proteccion de la 0.088014 -7.131915 el
Inversion
PCRPD Indice cobertura Regist. Cred. 0.077514 0.061106
Publicos
PCRPRD Indice cobertura Regist. Cred. -0.016241 -0.091646
Privados
PPRL Porcentaje de la Poblacién Rural -2.448231 ** 1.515097 o
PPISPIB Produccién Informal/PIB N.A. -2.46826 bl -0.740434 *
H Efecto conjunto de invariantes N.A. -0.09219 0.163992 o

Nota: Significativo a 10% (*); significativo al 5% (**) y significativo al 1% (***).
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El modelo elegido, aunque posee el R? mas bajo (0.68), es el que mas se ajusta a los
resultados esperados, respecto del comportamiento de las variables explicativas. Notese
que es modelo en el cual, todas las variables que resultaron significativas en la explicacion
del nivel de profundizacion financiera guardan la coherencia esperada respecto del signo
de los coeficientes.

El tercer modelo que aparece en la columna (3) contiene cinco variables explicativas, mas
el efecto conjunto de las variables invariantes o poco variantes en el tiempo. La cantidad
de cajeros automaticos por cada 1000 KM2, el diferencial de tasas de interés como
indicador de los margenes de intermediacion financiera, el indice de cumplimiento de
contratos y el nivel de informalidad de la economia son las variables que explican el nivel
de profundizacion financiera. Todas estas variables resultaron significativas a niveles

entre el 10% y 1%.

Para el grupo de paises considerado en la muestra, el nivel de profundizacion financiera
depende positiva y significativamente de:

e Elindice de cajeros automaticos por cada 1000 KM?, el cual resume el alcance de la
infraestructura bancaria a lo largo del territorio. Esto porque dentro de los datos
disponibles, es una variable considerada como buen indicador de proximidad o de
cobertura regional del servicio.

e FElindice de cumplimiento de contratos, el cual representa las condiciones que tienen

los paises para hacer valer los contratos, entre los cuales se encuentran los de crédito.
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A mayor nivel del indice, se puede decir que el pais facilita la profundizacion
financiera'®.

e El indice de informacion crediticia, que resume el efecto que tienen los registros
publicos y privados de deudores. Mayor informacion sobre la cultura de pago de los
deudores e historial de comportamiento de los deudores incentiva a las IFI a ampliar
sus operaciones de crédito'?!.

e Por otra parte, la profundizacion financiera depende negativamente de:

v El margen financiero bruto asociado a la actividad de las IFI. Entre mas alta
sea la diferencia entre las tasas activas y pasivas, menos atractivo es para los
deudores buscar crédito bancario y menos atractivo para los ahorrantes
depositar sus riquezas en el Sistema Financiero.

v El nivel de informalidad de la economia. Entre mayor sea el nivel de
informalidad mayores son las asimetrias de informacion, las cuales, como se
ha dicho introducen una externalidad negativa en contra de los potenciales
deudores. Las IFI tienen poco incentivo en expandir sus actividades de

otorgamiento de préstamos, en la medida en que sus clientes potenciales

tengan condiciones de informalidad.

190 Uno de los factores importantes en el otorgamiento de crédito es que los prestatarios deben tener la
mayor seguridad de poder hacer valer un contrato de crédito. Si el sistema juridico de un pais presenta
muchos obstaculos al cobro, los prestatarios tenderan a ser mucho mas cautelosos en cuanto al
otorgamiento de créditos y a extender sus colocaciones.

191 Entre mas alto sea este indice, se puede interpretar que mas baja es la asimetria de informacion. Esto
significa que los entes financieros tienen mejores fuentes para conocer el historial y cultura de pago de los
futuros clientes. Esta informacion es muy importante en la decision de a quién prestar. Sino se conoce o
se conoce muy poco de este detalle del solicitante, los prestamistas no contaran con una informacion
valiosa a la hora de tomar una decision de crédito y estardn menos dispuestos a hacerlo.
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Una vez realizado el trabajo de depuracion del modelo para que quedara de la forma en

que se expresa en la columna (3), se procedi6 a realizar corridas adicionales del modelo

de panel en su version tercera, para determinar si se producian diferencias importantes al

considerar un grupo menos heterogéneo como lo es cada uno de los tres grupos de paises.

A este ejercicio adicional se le identifica como el ejercicio cuarto. Aunque de antemano

se tenia claro que la reduccion en el nimero de casos podria tener efectos poco confiables,

los resultados no dejan de llamar la atencion debido a la consistencia con los resultados

anteriores:

Para el grupo de los paises europeos, la corrida muestra un R? de 0.84 y se realizo
con solo 54 observaciones. Las variables que resultaron significativas a niveles
del 1% fueron tres: Cajeros automaticos por cada 1000 Km2; indice de
cumplimiento de contratos; porcentaje de cobertura de los registros privados de
deudores. La variable porcentaje de poblacion rural resulté significativa al 10%.
En el caso latinoamericano, el ejercicio se realizd con 69 registros y el ajuste
implica un R2 sin ajustar de 0.67. Las variables relevantes y significativas entre
un 1% y 10% fueron cuatro: Cajeros automaticos por cada 1000 Km2; indice de
cumplimiento de contratos y el porcentaje de cobertura de los registros de deudores
privados (significativos al 1%). La otra variable que resulto significativa pero al
10% fue el margen de intermediacion financiera.

En cuanto a Centroamérica, la corrida del modelo se llevdo a cabo con 37
observaciones y concluyo en un buen ajuste medido en términos de un R2 de 0.98

sin ajustar. Las Unicas variables que resultaron significativas al 1% fueron el
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indice de cumplimiento de contrato, la cobertura de los registros de deudores

privados y el porcentaje de poblacion rural.

El ejercicio por regiones, si bien se hace con un conjunto reducido de datos, resulta
provechoso para identificar particularidades de las zonas y para identificar cuestiones en
comun: En lo referente a cosas en comun se puede notar la presencia de dos variables
significativamente importantes en la determinacion de los niveles de profundizacion
financiera: el porcentaje de cobertura de los registros privados de deudores y el indice de
cumplimiento de contratos, ambos importantes para hacer valer los contratos de crédito y
para reducir las asimetrias de informacion que derivan en externalidades negativas en

contra de los deudores, y en especial de los MIPYME.

Tanto en los paises europeos como en los otros paises latinoamericanos, la variable de
infraestructura ““cajeros automaticos por cada 1000 Km?2” resulta significativa al 1%. La
variable porcentaje de produccion rural es comun a los paises europeos y los

centroamericanos.

En lo referente a las particularidades de los paises latinoamericanos, destacan las variables

de porcentaje de inflacion y el margen de intermediacion financiera.

Estas dos variables tienen sentido si se toma en cuenta que estas economias han vivido
procesos inflacionarios que a su vez inciden sobre los margenes de intermediacion y con

tasas de interés ajustables que afectan el poder adquisitivo de los deudores.
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Capitulo V: Eficiencia del Sistema
Financiero y sus repercusiones en el
apoyo a la MIPYME.

5.1 Consideraciones generales

En este capitulo se efectia una revision de la situacion actual del sistema financiero de
apoyo a la MIPYME desde el punto de vista de los factores que inciden en la eficiencia

del sistema.

Debido a que conceptualmente hablando el analisis de eficiencia podria incluir varios
elementos concentrados en areas como la organizacion, la tecnologia, el recurso humano

102 para fines

y otros factores institucionales asociados al tipo de competencia dominante
del presente analisis se ha escogido resumir los efectos sobre la eficiencia, que tienen

dichos elementos, en el costo de los servicios de intermediacion financiera que proveen

los distintos agentes que conforman el sistema financiero.

A partir de la tasa de interés pasiva, la cual refleja el costo de los fondos, las instituciones
financieras definen la tasa activa, misma que representa el precio que deben pagar los

prestatarios por los préstamos que obtienen de dichas instituciones. Esta ultima tasa se

102 Camacho, A. (1996) distingue dos dimensiones de la eficiencia: la macroecondémica medida en
términos de profundizacion financiera y la microecondémica, asociada al comportamiento de la
organizacion industrial. La eficiencia en la dimension micro distingue los mismos elementos arriba
sefialados: eficiencia técnica y eficiencia en términos de la fijacion de precios, donde esta tltima
dependera de las condiciones de competencia en el mercado.
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define mediante una combinacion de factores de costo y factores de competencia en el

mercado.

La tasa activa refleja el costo de los recursos para el prestatario: Se constituye sobre la
tasa pasiva (costo de los fondos prestables para el intermediario financiero) a la cual se le
agregan todos los costos en que incurren las instituciones financieras en el proceso de
intermediacion. Algunos de estos costos son: el costo de capital inmovilizado que
representa el Encaje Minimo Legal (EML), cuando la institucion es regulada por el SFN;
el costo operativo de las Instituciones Financieras, la estimacion para incobrables, el costo
de depreciacion de los recursos propios por concepto de inflacion y el porcentaje de
utilidad que pretende alcanzar la Institucion Financiera, asi como otros de menor
importancia relativa. La diferencia entre la tasa activa y la tasa pasiva de interés es a lo

que se denomina “spread financiero”.

El spread financiero es una burda expresion del margen de intermediacion financiera
(MIF). Esto porque se calcula sobre la base de las tasas nominales promedio de interés
declaradas por las instituciones financieras, sin tomar en cuenta ni el peso relativo de los
distintos productos financieros en la canasta de servicios ofrecidos, ni los pesos relativos

de las distintas fuentes de fondeo de estos agentes dentro de su pasivo con costo.

El concepto del Margen de Intermediacion Financiera (MIF) va més alla que las simple
consideracion de promedios, debido a que toma en cuenta las ponderaciones y define tasas

de interés efectivas tanto pasivas como activas.
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Aunque se parte de una vision panoramica de tasas de interés promedio activas y pasivas,
y derivado de estas, de la consideracion del spread financiero, el analisis de eficiencia se
centra en indicadores como los margenes de intermediacion financiera (MIF) y los indices

de eficiencia en el desempefio los intermediarios.

Como el andlisis de la situacion de eficiencia se hace para valorar las capacidades de
atencion de los distintos segmentos de la clientela del Sistema Financiero, incluyendo las
MIPYME, esto amerita la consideracion tanto de las instituciones reguladas como los
bancos (IFI), las financieras y las cooperativas (estas ultimas, reguladas o no); asi como

las no reguladas donde se ubican las instituciones de microfinanzas (IMF).

El anélisis de mérgenes y de razones financieras que se utiliza en esta seccion permite la
comparacion del costo de las distintas opciones de canalizacion de recursos disponibles
en el mercado. Esto resulta sumamente util desde la perspectiva de integracion de los

distintos actores para atender las distintas clientelas o segmentos de poblacion de interés.

Una limitante de la comparacion de los indicadores de eficiencia aqui propuestos es que,
al menos para el caso de las IFI (bancos y financieras), los MIF y los indices de desempefio
se calculan para una mezcla de servicios financieros y para toda la totalidad de la clientela
de las IFI. Si bien algunas IFI tienen departamentos especializados en la atencion de la
MIPYME, los procesos de prestacion de servicios financieros se realizan utilizando toda

la infraestructura de la organizacion.
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La misma suerte corre el analisis por medio de indicadores de desempefio y de gestion
financiera de las instituciones financieras. Los distintos indices se calculan para toda la
organizacion sin poder separar cuanto influye cada categoria de servicio financiero o de

poblacion en tales indicadores.

Para el desarrollo de esta seccion el punto de partida lo constituyen las hipdtesis planteadas

en la seccion metodologica del presente trabajo, tal como se detalla a continuacion.

Para el tema de la eficiencia, el objetivo planteado es “efectuar una revision de la situacion
actual del sistema financiero de apoyo a la MIPYME, desde el punto de vista de los
factores que inciden en la eficiencia del sistema”. Con propositos orientadores se planted
la hipdtesis nula Ho: segin la cual “El sistema financiero actual de apoyo a la MIPYME
es eficiente en términos de costo relativo de la canalizacion de recursos y de desempefio

de las instituciones financieras participantes”.

Como hipdtesis alternativa se planted Hi, segun la cual: “El sistema financiero actual de
apoyo a la MIPYME podria mejorar en términos de eficiencia si se modifican los factores

institucionales y se incluyen otros participantes en la oferta y canalizacion de recursos.

5.2 Tasas de interés y spread financiero

El grafico siguiente muestra la relacion entre tasas activas y pasivas promedio para todo
el SBN, comparado con las tasas de inflacion y la Tasa Bésica Pasiva (TBP) para el

periodo comprendido entre los afios 2002-2013.
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GRAFICO 24
SISTEMA BANCARIO NACIONAL: TASAS ACTIVAS Y PASIVAS VRS TASA DE
INFLACION Y TASA BASICA PASIVA. PERIODO 2002-2013
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Fuente: Elaboracién propia con datos del BCCR.

Las tasas pasivas reportadas por las IFI y la TBP muestran una gran coincidencia en la
medida en que esta Ultima es calculada por el BCCR basidndose en los datos
proporcionados por las IFI. Se ha incorporado una linea de tendencia para la tasa activa
y para la tasa de inflacion para hacer explicita la correspondencia a largo plazo de que
ambas tasas se mueven al mismo ritmo, con ajustes rezagados respecto de los cambios en

la inflacion'®3.

El grafico sugiere que la reduccion en la tasas revela no solo un tema de competencia y
eficiencia, sino que las tasas de interés siguen la tendencia prevista por el efecto Fisher,
segun el cual, en su version simple establece que las mismas se ajustan en forma directa

con los cambios en la paridad de las monedas y con la inflacién interna!®.

103 Ta otra variable macroecondmica que determina la tasa de interés son las variaciones en el Tipo de
Cambio Nominal (TCN), pero se considera que en forma general, este es un reflejo de la inflacion relativa
del pais respecto del Resto del Mundo.

104 Un andlisis mas amplio que revela la situacion de Costa Rica en este particular fue realizado por
Zuiiga, N. (2003). Este autor concluye que existe una marcada presencia de este efecto Fisher en Costa
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Los niveles de tasa de interés y por tanto del costo de los recursos tanto para las IFI como
para los usuarios del crédito se estan ajustando con algun pequefio rezago, a las tasas de

inflacion experimentadas en el periodo.

Las condiciones de entorno macroecondmico revelan tasas de interés decrecientes tanto
activas como pasivas. Las tasas activas reportadas por las IFI dan cuenta de bajas hasta de
casi diez puntos porcentuales, muy similar al caso de las pasivas que experimentaron bajas

cercanas 10.5 puntos porcentuales.

Si se consideran solo los datos correspondientes a las fechas de inicio y final de periodo,
puede apreciarse que la reduccion en la inflacion es menor en alrededor de casi seis puntos
que la caida en diez puntos de las tasas activas y pasivas. Esto sugiere que en términos
generales, el SFN ha reducido los costos del crédito durante el periodo, tanto como
resultante del efecto Fischer mencionado, como por la mayor competencia de las IFI. No
obstante, este aspecto solo se puede verificar si se analizan los spread y luego los margenes

de intermediacién financiera (MIF) como se vera mas adelante.

La evolucion reciente de tasas de interés activas muestra algunas diferencias segun el tipo
de institucion financiera. En el cuadro siguiente se muestra la evolucion reciente y en
forma comparativa de las tasas de tres tipos de IFI (Bancos del Estado, Bancos privados,

y Entidades Financieras no bancarias, que incluyen las organizaciones cooperativas), y de

Rica, especialmente en el largo plazo y que la politica de tasas de interés flexibles puede ser muy acertada
para mantener la competitividad de las actividades financieras domésticas.
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un grupo de instituciones de microfinanzas (IMF). La tendencia del periodo reciente
(2007-2013) da cuenta de la descomposicion del promedio, segun intermediario
financiero, de modo que la tasa activa de los bancos del Estado y los bancos privados
permanecen relativamente rigidas a la baja; las de las EFNB muestran una baja
significativa de casi diez puntos porcentuales; en tanto que las tasas activas de las IMF

revelan una alza de dos puntos aproximadamente.

Esta situacion de las tasas activas promedio de las IMF oculta algunas variaciones intra
grupos. Las IMF de mayor tamafio (G2) sufrieron incrementos de dos puntos porcentuales
en la tasa pasiva mientras que la tasa de inflaciéon muestra una caida de aproximadamente

siete puntos porcentuales.

Las razones de la contradiccion de los efectos de la baja de la inflacion sobre la tasa pasiva
y tasa pasiva del G2 se encuentran en otros factores ajenos al Efecto Fisher. Se trata de
cambios importantes en la composicion de la estructura de los pasivos y en la migracion
que han hecho las organizaciones pertenecientes a este grupo, en cuanto a segmento de

mercado'®.

105 En efecto, las IMF que conforman este grupo debieron recurrir a fondos externos a tasas mas altas que
lo normal y a la vez, efectuaron un giro estratégico desde la PYME hacia segmentos de mercado de la
MYPE.
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GRAFICO 25
SISTEMA FINANCIERO COSTARRICENSE:TASAS DE INTERES
ACTIVAS PARA DISTINTOS GRUPOS PARES. PERIODO 2007-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

Notese ademas que las tasas activas y pasivas de las IMF del G1 se han mantenido
relativamente estables durante el reciente periodo y a niveles por debajo de las del grupo

de las grandes IMF (G2).

El gréafico siguiente muestra la tendencia convergente de las tasas pasivas de las IFI hacia

la baja durante el periodo 2007-2013.

Dichas tasas muestran inter-periodo una ligera alza en los afios de crisis financiera
internacional pero luego convergen hacia los valores vigentes al inicio de este periodo.

Las tasas pasivas de las IMF revelan una tendencia contraria (hacia la alza).
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Grafico 26
Instituciones de Microfinanzas: Tasas activas y pasivas vrs tasa
de inflacion y Tasa Basica Pasiva. Periodo 2007-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

Las IMF no estan sometidas al régimen de regulacion prudencial de la SUGEF, debido
especialmente a que no captan recursos del publico, por lo que sus fuentes de fondeo son
los programas oficiales, el SBD (recientemente), las ventanillas de segundo piso de los

bancos y otras fuentes locales e internacionales no reguladas por la SUGEF.

Las IMF del G2 tienen acceso a los créditos de la Banca Multilateral y a fondos externos
de otras fuentes no bancarias y de alto costo, si se compara con las IFL.

Durante este periodo, las IMF del G1 practicamente agotaron las posibilidades de
crecimiento con fondos concesionales'’ y tuvieron que recurrir mas a los fondos

comerciales tanto internos como externos. La diferencia de tasas pasivas entre los dos

196 Tos fondos concesionales son fondos que implican una condicion especial de subsidio de la tasa pasiva,
algunas veces condicionado a un “techo” en la tasa activa que contempla un spread de no mas de 8 puntos
porcentuales. El caso mas comun es el del PRONAMYPE.
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grupos de IMF es que ademés de que las IMF del G2 no contaron con fondos

concesionales.

GRAFICO 27
SISTEMAFINANCIERO COSTARRICENSE: TASAS DE
INTERES PASIVAS POR GRUPO PAR. PERIODO 2007-

2013
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Fuente: Elaboraciéon propia con datos del BCCRy de las IMF.

Para completar el panorama de las tasas de interés falta analizar con algin detalle el
spread, o bien, la diferencia entre las tasas activas y pasivas de los distintos tipos de
instituciones financieras.

El cuadro siguiente muestra la tendencia del spread para los cuatro grupos pares de
instituciones financieras. Debido a que el presente estudio enfatiza en la atencion a la
MIPYME vy al contraste entre los dos grupos de IMF, se opt6 por una segregacion de este
cuarto grupo. No fue posible hacer lo mismo a efecto de segregar la informacién de las
EFNB en sus dos componentes (Financieras y Cooperativas) debido a que la informacion

SUGEF no lo permite por lo menos en lo referente a estas variables.
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GRAFICO 28
SISTEMAFINANCIERO COSTARRICENSE: SPREAD
FINANCIERO POR TIPODE INSTITUCION FINANCIERA.

PERIODO 2007-2013
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCRy de las IMF.

El grafico anterior revela una convergencia del spread de todas las instituciones
financieras, excepto los Bancos del Estado, a niveles entre el 11 y 12 por ciento. El hecho
mas sobresaliente es el draméatico descenso del spread de las EFNB, con una reduccion de
6 puntos porcentuales. En importancia sigue el incremento del spread de los bancos

privados respecto de los valores del afio 2007.

El otro aspecto mas destacable es que los bancos del estado manejan un spread de casi 4
puntos porcentuales por debajo de los bancos privados y que los niveles de spread son
todavia mas altos que los del inicio del periodo.

El recorrido realizado en materia de tasas de interés y spread financiero permite remarcar
por lo menos cinco aspectos fundamentalmente concluyentes en materia costo de los

servicios de crédito en las distintas opciones de intermediacion financiera:
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1. En primer lugar, la reduccion de los niveles de inflacion durante el periodo 2002-
2013 ha influido en la tendencia de largo plazo a la baja en las tasas activas y
pasivas de las IFI. La crisis financiera del 2008-2009 introduce una distorsion
importante en la serie pero bajo la perspectiva de doce afios es posible apreciar una
tendencia a la baja siguiendo lo previsto por el Efecto Fischer. Esta tendencia es
mas marcada que la simple desaceleracion de la inflacion por lo que se sugiere que
dicha tendencia obedece también a factores de competencia y eficiencia del
Sistema Financiero Nacional. La tasa activa se ha reducido en seis puntos
porcentuales entre los afios 2013, ubicandose en el nivel de 17.34%.

2. Enlo que respecta a las tasas de interés activas por tipo de intermediario financiero,
como se cuenta con una serie a partir del 2007 y solo un dato aislado para el 2004
para el caso de las IMF, la conclusion es menos evidente. Sin embargo, se puede
apreciar una ligera baja de la tasa activa en el caso de las IMF del G1 de casi tres

puntos porcentuales respecto de la tasa del afio 2004'

y de menos de un punto
porcentual para el G2. En términos generales para el grupo de IMF, las tasa activa
pasé de 26.2% en el 2004 a 24.54% en el 2013. Ademas, puede apreciarse una
notable baja en la tasa activa (diez puntos porcentuales) en el caso de las
cooperativas y financieras. La tasa promedio para este grupo pas6 de 37.66% en
el 2004 a 18.96% en el 2013. Los bancos privados bajaron sus tasas de 24.34%
en el 2004 a 18.34% en el 2013 y los bancos del estado, lo hicieron desde un

21.04% en el afio 2004 a un 14.20% en el 2013.

107 Los datos sobre tasas de interés activas y pasivas, asi como del spread para el afio 2004 fueron tomados

de Bricefio, E. (2004). EIl autor realizo calculos de dichas tasas siguiendo la misma metodologia empleada
para obtener las tasas los mismos indicadores para el periodo reciente 2007-2013.
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3. En lo referente al costo de los recursos, sobresale el hecho de que a finales del
periodo que termina en 2013, los entes regulados han logrado reducir a
practicamente la mitad las tasas pasivas de las vigentes en el 2004, llevandolas a
niveles del 6.62% en promedio. Al mismo tiempo, las IMF solo pudieron lograr
reducciones del 20% respecto del mismo afio 2004. La tasa pasiva vigente para
las IMF en el 2013 practicamente duplica la tasa pasiva de las IFI. La reduccion
en promedio en el sector bancario llevod las tasas pasivas a un 48% del nivel que
tenian en el 2004. Para los entes regulados la tasa pasiva se situd en
aproximadamente un 6.62% + 1 punto porcentual, siendo la mas baja la de los
bancos del estado y la més alta la de las EFNB. Para el caso de las IMF, el nivel
de tasa pasiva para el afio 2013 estuvo en un 12.85% + 0.94 puntos porcentuales.

4. Finalmente, los resultados de los movimientos de las tasas activas y pasivas de los
distintos tipos de instituciones intermediarias se resume en el spread. La
informacion del periodo 2007-2013 revela una convergencia del spread de todas
las instituciones financieras a niveles entre los 11 y 12 puntos porcentuales,
excepto los Bancos del Estado. Destaca el dramatico descenso del spread de las
EFNB, con una reduccion de 6 puntos porcentuales. En importancia sigue el
incremento del spread de los bancos privados respecto de los valores del afio 2007
y mayor es el aumento si se considera como base el afio 2004. El nivel de spread
de los bancos privados esta entre los dos mas altos del grupo de intermediarias
financieras y se sitiia en un 12.01 puntos porcentuales, solo superado por el G2 de
las IMF (12.35 puntos porcentuales). El otro aspecto més destacable es que los
bancos del estado manejan un spread de casi 4 puntos porcentuales por debajo de

los bancos privados y que los niveles de spread son todavia mas altos que los
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inicios del periodo. EI spread promedio de la mayoria de las instituciones
financieras se sitiia alrededor de 10.5 + 0.5 puntos porcentuales. Esto incluye a
las IMF. Si se comparan los spread del 2013 con los existentes durante el afio 2004,
se puede decir que las IFI lo mantuvieron aproximadamente constante durante el
periodo y que las IMF en general lo incrementaron en 1.69 puntos porcentuales.
5. Si se relacionan los niveles de spread 2013 con los niveles de tasas de interés
activas y pasivas, se puede afirmar que la diferencia entre las tasas activas de las
IFI (distintas de los bancos del estado) y las IMF radica especialmente en el costo
de los recursos (la tasa pasiva). Esto debido a que las IFI tienen un costo en
promedio que es casi la mitad del costo promedio de las IMF. El otro elemento a
considerar es que el analisis a nivel de tasas y spread promedio no permite apreciar
si se han dado ganancias en términos de eficiencia en la mayoria de los tipos de
intermediarios financieros, pues como se pudo comprobar, la mayoria de estos, a
excepcion de los bancos del estado y las EFNB, incrementaron sus spread. Si
bien el andlisis sirve para entender a qué costo llegan los recursos a los usuarios
de crédito, es el andlisis de margenes de intermediacion (MIF) el que brindara

resultados mas concluyentes sobre la eficiencia.

5.3 Margenes de intermediacion

En su sentido mas amplio, reinterpretando los conceptos de Mesalles y Camacho (1994)

el MIF puede definirse como la diferencia entre el costo financiero que pagan los usuarios
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de los servicios financieros (tasa de interés activa) y el rendimiento neto que perciben los

ahorrantes (tasa pasiva).'%.

Hay tres angulos diferentes de percepcion asociados al tema de los margenes de
intermediacion (MIF): (a) ;cuales son sus determinantes?; (b) ;coémo se calculan? y (c)
[cual es la estructura del mismo?, o bien, ;qué elementos lo componen?.

En esta seccion se hard un analisis de la eficiencia del sistema financiero ampliado con los

mecanismos e instituciones no reguladas que brindan servicios financieros.

5.3.1 Los MIF segun el Banco Central

Desde hace varios lustros el BCCR calcula los Margenes de Intermediacion Financiera
(MIF) para al menos dos grupos de IFI'®: Los Bancos estatales y los bancos privados, asi
como una combinacion de estos para obtener un indicador de los MIF del Sistema

Financiero Nacional.

Esta informacion y esfuerzo sistematico ha dado lugar a varias investigaciones que
pretenden explicar los determinantes y los efectos que sobre el nivel del MIF puedan tener
los cambios en las variables del entorno, ajenas al control de las IFI y aquellas variables

microecondmicas que si son del resorte de estas instituciones.

108 Mesalles y Camacho (1994) en Pag.10, definen el MFI como “el diferencial entre el rendimiento neto
que perciben los ahorrantes (tasa pasiva) y costo financiero (tasa activa) que pagan los deudores”.

109 E] BCCR tiene series de MIF mensuales que inician en diciembre de 1997. Se tiene conocimiento de
esfuerzos previos, pero no sistematicos ni regulares como los de Camacho, A. (1996) y el de Hidalgo, I. y
Vindas, K. (1999). Otros trabajos relacionados con los esfuerzos de sistematizacion son el de Villalobos,
P. Soto, M. y Soto, N. (2004), el cual tuvo como propdsito revisar y ajustar la metodologia de calculo
oficial, asi como “el empalme” de las series de valores de los MIF, con motivo de los cambios en los
cuadros de cuentas que realizé la SUGEF con motivo de la introduccion de las NIF en ese mismo afio
2004.
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Dentro de las investigaciones recientes destacan los esfuerzos de Barquero y Segura
(2011) y el de Alfaro y Mufioz (2012) sobre los determinantes del MIF!'?; asi como el
trabajo de Castro y Serrano (2013), el cual utiliza una metodologia fundamentada en una
derivacion teorica de un modelo de optimizacion de beneficios y tasas implicitas para

obtener los componentes del MIF.

El analisis de los determinantes del MIF es importante porque permite apreciar cuales son
las variables macroecondmicas y microecondmicas relevantes en la explicacion de la
magnitud del MIF, asi como la direccion del efecto derivado de una variacion en las
variables independientes. A nivel macro, el trabajo de Alfaro y Mufioz, por ejemplo revela
que el Encaje Minimo Legal (EML) afecta negativamente el MIF elevando los costos de
la intermediacion. Una depreciacion del tipo de cambio nominal y de la tasa LIBOR
reduce en el corto plazo el MIF, debido a que los banqueros no pueden trasladar los mas

altos costos a los clientes en forma inmediata, en razon de los contratos de préstamo.

Dentro de las variables micro destacan el poder de mercado de las IF1 y los impactos que

ocasiona la variacion de la calidad de cartera.

110 Estos esfuerzos estan basados en Shafter (1989) y (1993), asi como en las réplicas de Barajas, Steiner y
Salazar (1999), citados por los autores, los cuales se basan en un modelo de maximizacion de beneficios,
seleccionando un monto 6ptimo de préstamos a otorgar.
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Utilizando como base los trabajos pioneros de Mesalles y Camacho (1994); Camacho
(1996) y de Hidalgo, I. y Vindas, K. (1999) el BCCR adopt¢6 cuatro indicadores de MIF

a los que luego se les agregd un quinto indicador de margen ampliado.

La forma en que se calcula el MFI tiene que ver con el proposito de uso. Por tanto, la
gama de margenes adoptada por el BCCR tiene sentido en vista que obedece a la necesidad

de atender diferentes demandas.

El cuadro de la siguiente pagina contiene las férmulas basicas empleadas, donde para
efectos practicos es necesario explicar por lo menos dos conceptos involucrados: la
diferencia entre ingreso total e ingreso financiero; y la diferencia entre activo productivo

y activo financiero.

En el primer caso, los ingresos totales se distinguen de los financieros en que los primeros
contemplan ademads de los financieros de la IFI, otros ingresos operacionales netos y los
ingresos provenientes del resultado de sus actividades internacionales. En el caso de los
Bancos esto es importante porque incorpora otros ingresos procedentes de las actividades
offshore. Esto no es importante para las EFNB ni para las IMF, debido a la poca actividad

que tienen de este tipo.

La segunda distincion relativa a la diferencia entre activo productivo y activo financiero
radica especialmente en que el segundo contempla ademaés, del activo productivo el

efectivo en poder de las IFI.
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BCCR: Indicadores de Margen de Intermediaciéon Financiera (MIF)

Indicador

MIF(1)

MIF(2)

MIF(3)

MIF (4)

MIF(5)

Férmula

Ingreso Financiero Gasto Financiero

Activo Productivo Pasivo Total

Ingreso Financiero  Gasto Financiero

Activo Productivo Activo Productivo

Ingreso Total Gasto Financiero

Activo Productivo Activo Financiero

Ingresos por préstamos Gastos Financiero

Cartera Bruta Pasivo con Costo

Ingresos Financieros totales

Activo Productivo
Gasto Financiero total

Activo Financiero

Comentario

Indicador basico en materia de MIF. Mide el
spread efectivo con una ponderacion implicita
de cada uno de los productos e insumos
financieros.

Mide la relacion de ingresos y gastos
financieros sobre activo productivc?l se
considera una medida del rendimiento neto
sobre Activo Productivo.

Puede utilizarse como indicador de solvencia.
Esto porque considera la totalidad de los
ingresos de la institucion financiera

Permite desagregar el margen en sus
componentes estrictamente relacionados con
crédito como lo es el costo del encaje, costo
operacional, costo de los valores negociables y
otros ingresos netos. Pero no considera los
ingresos por servicios.

Se denomina Margen Financiero Amplio porque
los ingresos financieros contemplan, ademas
de los ingresos financieros, los ingresos
operacionales netos, y otros ingresos no
operacionales. En la parte de los gastos, se
incluye el costo de mantener las reservas de
liquidez, el costo de utilizar insumos no
financieros, el costo de las provisiones contra
pérdidas y el pago de impuestos, el costo del
EML, y la necesidad de generar un rendimiento
competitivo.

El BCCR solo calcula los MIF antes indicados para las IFI bancarias separadas en dos

categorias y para el total del SFN: los Bancos del Estado y los Bancos Privados!!!.

De los cinco tipos diferentes de MFI se ha escogido dos de ellos para el presente trabajo:

el MFI (1) denominado también margen reducido y el MFI (3) que se considera el margen

amplio.

I Al interior del BCCR se han realizado estimaciones de los MIF que incluyen otras IFL, pero esto no se
realiza en forma sistematica, se efectia sobre la base de muestras y con especiales propositos de
investigacion, sin distinguir los MIF por tipo de entidad financiera. Solo para fines de un MIF global para
toda la actividad de intermediacion.
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El primero es la version mas cercana al spread financiero mencionado en paginas
anteriores, con la diferencia de que se calcula, segun se indica la primera fila del cuadro
anterior, como la diferencia entre el rendimiento bruto del Activo Productivo y el costo
del Pasivo Total. Debido a que ambos términos son el resultado de cocientes, resulta del

calculo de tasas implicitas, auto-ponderadas y no solo como un promedio simple y tedrico,

tal como se aplico en el punto anterior.

Grafico 29

Costa Rica: MIF calculados por el BCCR para Bancos del Estado y Bancos
1600 Privados. Periodo 2002-2013.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR.

El grafico anterior muestra la tendencia general de los MIF (1) y MIF (3) para las IFI

bancarias. Los MFI identificados con BE corresponden a los Bancos del Estado y los BP

a los Bancos Privados.

En el recorrido de enero 2002 a diciembre del 2013 los MIF (1) (margen reducido) de los

bancos del estado muestran una caida de no mas de 2.2 puntos porcentuales hasta situarse
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al final del periodo a nivel de 5.22 puntos porcentuales. Los bancos privados se mantienen

practicamente igual que en el 2002 en un nivel de 5.88 puntos porcentuales.

Si se toma como punto de partida el afio 2007 (enero), se aprecia una tendencia a la
reduccion de los MIF (1) en ambos tipos de IFI pero es mas notorio en el caso de los

bancos del estado que en el caso de los bancos privados.

El margen ampliado MF (3) muestra una tendencia a la baja a partir del 2006 pero solo en
el caso de los bancos del estado. A finales del periodo, dicho margen se situaba muy
cercano a los 10 puntos porcentuales. Contrariamente la banca privada lo incrementé en
casi dos puntos porcentuales para situarse a niveles de 11.68 en diciembre del 2013,

situacion consecuente con lo que miden los spread antes mencionados.

La presentacion de dos tipos de indicadores de MFI calculados por el BCCR para los dos
tipos de IFI tiene como especial proposito evidenciar una tendencia general de estos
indicadores durante el periodo. Estos dos tipos de IFI son las que canalizan la mayor parte
de los recursos de crédito del sistema y por tanto, seran las que mas influencia pueden
tener en el indicador MIF global para todo el sistema. No obstante; para lograr una vision
integral del tema de la eficiencia del sistema es necesario contar con los valores de los

mismos MIF de los otros tipos de Instituciones financieras, sean estas reguladas o no.
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5.3.2 Evolucion y tendencias de los Margenes de Intermediacion Financiera segun tipo
de institucion financiera.

Para el céalculo de los MIF representativos se ha regresado a las versiones originales en
Mesalles y Camacho (1994) y se han recalculado dos tipos de margenes muy cercanas a
las versiones MIF (1) y MIF (3) del BCCR para las Financieras, las organizaciones

cooperativas y para las IMF.

A diferencia de la metodologia del BCCR, en este caso se utilizd una forma abreviada
para evitar el uso de series mensuales de las cuentas del Balance de Situacion y del Estado
de Resultados!'?. La variante metodolégica empleada es consistente para todos los
intermediarios financieros de modo que los resultados obtenidos son comparables entre

si, aunque no sean iguales a los que obtuvo el BCCR.

La informacion necesaria para los respectivos céalculos se obtuvo de las cuentas del
Balance de Situacion y del Estado de Resultados de todas las instituciones financieras,
para el periodo 2006-2013. En el caso de las IFI bancarias y no bancarias, se utilizé la
informacion publicada por la SUGEF en el sitio web y proveniente de los Estados

Financieros de las instituciones.

Para los saldos del balance se trabajo sobre la base de promedios mdviles, en tanto que

para los saldos del estado de resultados, se utiliz6 el saldo acumulado a diciembre de cada

112 Esto fue necesario porque no se cuenta con series de estados financieros mensuales de las IMF para el
periodo considerado. Los otros intermediarios regulados si revelan dicha informacion a la SUGEF. El
BCCR tiene aun la facultad de solicitar informacion con aperturas adicionales de cuentas a la SUGEF,
potestad a la que no puede acceder un investigador independiente como el presente caso.
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ano. En el caso de las IMF, la muestra de organizaciones seleccionadas para este trabajo
proporcionaron los Estados Financieros Auditados, a diciembre de cada afio, con el
suficiente detalle para individualizar las cuentas requeridas en los respectivos calculos.
Cuando fue necesario ampliar sobre un dato o buscar una interpretacion adicional, se
aprovecho la entrevista personal a los directores ejecutivos o gerentes para satisfacer ese
requerimiento. Igualmente fue necesario realizar consultas sobre ampliaciones via
telefonica o por medio del correo electronico. La misma informacion fue utilizada luego

para el analisis de razones financieras al que se hara referencia mas adelante.

El siguiente conjunto de graficos resume los resultados del analisis de la evolucion de los
MIF para el periodo bajo andlisis, el cual quedd limitado al 2007-2013 por disponibilidad

de informacion de las IMF.

Para efectos de comparacion se ha separado el conjunto de intermediarios financieros en
tres grupos, aunque al interior de cada grupo hay subgrupos: las IFI bancarias (bancos del
estado y bancos privados. El BPDC se muestra por separado); las IFI no bancarias
(financieras y cooperativas) donde cada una se analiza por separado; las IMF (no
reguladas) las cuales a su vez se separan en dos grupos: El grupo 1 integrado por un
conjunto de seis IMF de tamafio mediano que representan a la mayoria de las IMF del

pais; y el grupo 2 integrado por dos IMF consideradas grandes.
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Sistema Financiero Costarricense: MIF (1) por tipo de institucion financiera. Aiios 2007-2013.
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Fuente: Elaborcion propia con datos del BCCR y de las IMF.

Polinémica (Bancos Privados)

Polinémica (Cooperativas)

En términos generales, para el conjunto de todas las organizaciones se reconfirma el

hallazgo de paginas anteriores para la mayoria de los canales de distribucion del crédito,

los MIF han disminuido durante el periodo considerado.

Grafico 31
IMF: MIF (1). Periodo 2007-2013.
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reguladas, pero con algunas diferencias importantes por subgrupo:

Los bancos del estado, las financieras y los bancos privados convergen en un margen de
intermediacion cercano a los 5.5 puntos porcentuales; en tanto que el BPDC, si bien redujo
su margen durante el periodo, hacia el afio 2013 este se ubicaba en 7.1. EI subgrupo que
mostro el nivel mas bajo de MIF(1) fue el de las cooperativas, situdndose en 4.7.

Las variaciones durante el periodo revelan una convergencia de los MIF(1) para las IFI

hacia 5.5, con un techo de 7.1 y un piso de 4.7.

La situacion de las IMF, para los dos segmentos, muestra un MIF(1) en ascenso, que en

promedio se sitia en 11.2 puntos porcentuales en el 2013.

No obstante, ese promedio se disgrega en un amplio margen para para el caso de las IMF
del grupo 2 de 14.5 y un 6.3 para las IMF del grupo 1. Las

Grafico 32 IMF del grupo 1 han
Sistema Financiero Costarricense: MIF (3) por tipo de institucion Financiera.
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respecto de los valores que mantenian en el 2007.



Grafico 33

Instituciones de Microfinanzas (IMF): MIF (3). Periodo 2007-2013.
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En cuanto al margen
MIF(3), margen ampliado,
las  IFI bancarias han
mostrado signos de mayor
competencia, la cual se
refleja en forma de una
reduccion casi generalizada

de los MIF(3).

En el caso de los bancos privados, si bien muestran una tendencia a la baja, esta no se

encuentra tan marcada como en el caso de los bancos del estado y similares.

Los bancos del estado y el BPDC muestran reducciones hasta de tres puntos porcentuales

respecto de los valores del ano 2007.

En el grupo de las IFI reguladas no bancarias, las financieras muestran una tendencia

contraria a todo el resto de las intermediarias reguladas, evidenciando un incremento del

MIF(3) a casi el doble de los valores que tenia en el afio 2007. En el afio 2013 este MIF(3)

alcanzo valores de 8.2.

Para el grupo de las IMF, los miembros del grupo 1 practicamente mantuvieron el margen

durante el periodo a niveles de 15 puntos porcentuales, en tanto que las IMF del grupo 2

lo elevaron en mas de 5 puntos porcentuales, situdndose en 18.2 durante el afio 2013.
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Debido al alto peso relativo de las IMF grandes respecto del grupo 1, se justifica que en

términos generales el promedio del MIF(3) para este grupo se sittie en el 2013 en 5 puntos

mas arriba que el que tenian en el afio 2007.

El grafico anterior muestra esta tendencia creciente para el grupo 2 y a la estabilizacion

para el grupo 1, alrededor del 15%.

De los anteriores comentarios se desprenden como minimo cinco aspectos importantes a

considerar antes de dar por concluida la discusion especifica sobre los MIF:

(1)

(2)

La literatura revela un contraste respecto de la interpretacion de los mismos en
términos del éxito en la gestion y la eficiencia. Desde la perspectiva
microeconémica, la capacidad de gestion de los intermediarios financieros
tenderia a maximizar sus utilidades y a la ampliacion de los margenes, tendencia
que no se puede asociar con ineficiencias en los agentes econdmicos.
Adicionalmente, un MIF(3) mas alto podria asociarse mas bien con la capacidad o
habilidad de los agentes para generar mayores ingresos, por la via de otros
productos distintos a los habituales en el medio financiero.

Desde el punto de vista del mercado, a nivel de la industria, un margen
relativamente alto puede reflejar una alta concentracion de poder de mercado y
una tendencia a seguir a un lider que explota ese poder en la fijacién de precios
por los servicios financieros. Estudios contemporaneos demuestran que en el
mercado financiero costarricense existe una alta concentracion en la industria
bancaria. Los resultados que presenta Loria, M. (2013), si bien confirman una
tendencia a una menor desconcentracion en cuanto a la tenencia de activos, en lo

que respecta a la concentracion de carteras es todo lo contrario. Las IFI estan
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pasando de una categoria de medianamente concentrada a una condicion de
altamente concentrada, en términos del indice de Herfindahl-Hirschman (HH) y el
indice C4'"3,

(3) Desde una perspectiva macroeconomica, MIF relativamente altos pueden revelar,
ademas de grandes imperfecciones y concentracion monopolista en los mercados,
una ineficiente asignacion de los recursos. La asignacion de los recursos
financieros es costosa y por lo tanto, la ausencia de competencia produce fuertes
corrientes de transferencia de estos desde los usuarios de los servicios financieros
a las instituciones intermediarias.

(4) El incremento en la competencia tendera a reducir el poder de mercado de los
agentes dominantes y esto se vera reflejado en los MIF hacia la baja, pero esta
tendencia se vera detenida a niveles comparativamente altos en la medida en que
prevalezcan altos indices de concentracion en la industria. De esta forma, se
espera que los MIF en Costa Rica alcancen los bajos niveles del 4% propio de los
paises de mayor desarrollo financiero como Panama, los cuales se aproximan al
4%.

(5) En Costa Rica, en los Ultimos afios se ha percibido una reduccion del poder de
mercado de los bancos lideres y un incremento en la competencia, lo cual ha dado

como resultado una caida de los margenes. Loria (2013) y Castro y Serrano

'3 En términos de HH, la maxima concentracion es la de Monopolio segtin la cual, HH > 1,800 implica
que una industria esta altamente concentrada. Entre 1995 y el afio 2010, este indice pasé de 1,088 a 1,492.
La realidad costarricense en la banca da cuenta de altos grados de concentracion en especial, en lo
referente a la banca estatal. En términos generales para el sector bancario la informacion que muestra el
cuadro 24 de Loria (2013), Pag. 63 revela que si bien el C4 ha venido reduciéndose en los cuatro ltimos
lustros, aun prevalece por encima del 60%. Dicho indice pas6 de 73 a 69 en el periodo 1995-2010. La
tendencia a la concentracion de carteras es mucho mas evidente, pues el C4 pas6 de 58 en 1995 a 70 en el
2010.
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(2013), indican que esta concentracion no solo se puede apreciar por medio de los
indices mencionados, sino que se confirma a través de la evidente reduccion en el

numero de participantes en el mercado.

El periodo considerado en este trabajo presenta varios problemas debido a la fuerte
influencia de la coyuntura econdmica internacional desfavorable derivada de la crisis
financiera que afecto los principales mercados financieros y las economias desarrolladas.
Esta situacion produce una distorsion que divide en dos el periodo bajo estudio el cual

ademas presenta alteraciones intermedias.

5.4 Otros indicadores complementarios de la eficiencia del Sistema Financiero.

Los esfuerzos por obtener una vision comparada de los margenes de intermediacion de las
Instituciones financieras que intermedian recursos, con el fin de atender las necesidades
de la MIPYME, solo reflejan una parte del problema. Tal como se mencioné al principio
de esta seccion, no solo importa el tamafio del MIF, sino sus determinantes y sus

componentes.

La cuestién de los determinantes del MIF ha sido brevemente mencionada cuando se
comentaron los trabajos del BCCR. Sobre este particular falta mucho por hacer y continta
siendo motivo de estudio en el ente rector de la politica monetaria.

Por otra parte, en relacion con los componentes del MIF, el MIF(4) presenta mejores

condiciones para identificar y medir dichos componentes''*. El BCCR distingue como

114 Véase, Castro y Serrano (2013); Alfaro y Mufioz (2012) e Hidalgo y Vindas (1999).
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componentes principales del MIF el costo del Encaje Minimo Legal (EML); el costo
operacional (especialmente el costo de personal); el costo de los incobrables y las
utilidades que se fija el intermediario en sus operaciones.

En los estudios recién citados y en los célculos que se realizan en el BCCR, se confirma
que uno de los principales componentes del margen es el costo operacional. Debido a
que el énfasis del presente trabajo se dirige al tamafo del MIF y su evolucion en el periodo
de estudio, como indicador de eficiencia y de la tendencia del mismo en el tiempo, no se

realiza una profundizacidn en este aspecto.

No obstante, se hace un esfuerzo adicional para complementar el analisis de eficiencia
utilizando un grupo seleccionado de indicadores de desempefio. Estos indicadores han
sido organizados en cuatro areas: I) Productividad y eficiencia (4 indicadores); II)

Rentabilidad (3); III) Calidad de Portafolio (1) y Estructura de Capital (2).

5.4.1 Productividad y Eficiencia

El area de Productividad y eficiencia se puede valorar por medio de cuatro indicadores: la
relacion Gastos de personal/ Portafolio; la relacidon gastos operativos/Portafolio; la
relacion Gastos administrativos/ Activo Productivo y luego por la relacion Activo
Productivo/ Activo Total. El grafico de la izquierda muestra una vision comparativa de la
evolucion de la relacion gastos de personal sobre portafolio para los operadores del SBD

para el periodo 2007-2013.
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Grafico 34 Para los actores regulados
Sistema Financiero Costarricense: Gastos de Personal/Portafolio.
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duplican este dato, situdndose en valores casi del 11%. En el caso de los regulados, el
valor més alto de este indicador lo tiene el Banco Popular. El gasto de personal para este
ente representd en el afio 2013 un 5.2% del Portafolio de crédito e inversiones de la
institucion.

Mientras las cooperativas y las financieras se han ubicado en un 3.4%, los bancos
privados ocupan el lugar mas bajo (2.9%) y los bancos del estado ocupan el lugar mas alto
Grafico 35

Sistema Financiero Costarricense: Gasto Administrativo entre (4.4%). Esta relacion
Activo Productivo. Periodo 2007-2013. (Porcentajes).
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los mas altos indices de eficiencia en el manejo del recurso humano. No obstante, son
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estos bancos los que tienen los indices mas bajos en eficiencia. La explicacion de los altos
costos de personal en la banca publica estd justificada en gran medida por una
desafortunada combinacién de beneficios a empleados con un uso no Optimo de las
tecnologias de la informacion y de los ambientes automatizados en los procesos de

produccion de los servicios financieros.

Por otra parte, el promedio de este indicador para las IMF nuevamente muestra diferencias
radicales entre las IMF del grupo 1 (medianas y pequeias), las cuales mantienen valores
para este indicador un nivel de 6.27% para el afio 2013 y vienen de 5.83% en el afio 2007;
y las del grupo 2 que més que duplican este valor. El argumento de que la pequena escala
en estas organizaciones, niveles bajos de portafolio no parece tener consistencia debido a
que es precisamente en las pequefias donde se da el nivel mas bajo del indice. Las mas
grandes muestran niveles muy altos. Los indicadores de Gasto Operativo/ Portafolio, asi
como el del Gasto Administrativo/Activo Productivo brindan una panordmica muy
consistente con la situacion recién descrita. Mientras las IFI (reguladas) muestran un clara
tendencia a situarse alrededor del 6%, las IMF mantienen condiciones duales, en las que
las IMF medianas se ubican en un 11.9%, en tanto que las del grupo 2, muestran niveles

cercanos al 18.2% en el caso del indicador Gasto operativo/Portafolio.

En el caso del indicador Gasto Administrativo/Activo Productivo se muestra una relacion
y niveles muy parecidos al indicador anterior, pero con una tendencia a reducir dichos
gastos haciéndolos converger en valores entre 4% y 5%, en tanto que para las IMF, esta
situacion es ahora dificil en vista que el Gasto Administrativo se ubica entre 10.9% para

las medianas y un 17.1% para las del grupo 2.
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Una interpretacion de este indicador es que para el caso de las instituciones reguladas,
cubrir la totalidad de los gastos administrativos implica dedicar al menos de 5 puntos
porcentuales del spread, solo con dichos fines. Sin embargo, el grupo dos de las IMF

requieren 17 puntos porcentuales para cubrir solo los gastos administrativos.

Si se toma en cuenta que normalmente el activo productivo tiene al menos dos tipos de

rendimientos: uno sobre la cartera de créditos y otro sobre las inversiones (generalmente

Gréafico 36 . . .
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administrativos. Por eso no es de extrafiar las altas tasas activas que cobran algunas IMF,
en especial, las mas grandes y especialmente orientadas a los segmentos de cartera de

créditos de la microempresa.

No obstante lo anterior, las otras IMF comprendidas en el grupo 1 y que representan la
mayoria de esta categoria de intermediarios, tienen niveles de gastos del 10.9% del activo
productivo, porcentaje que duplica este mismo indicador para el caso del BPDC. En las

visitas realizadas a las IMF de la muestra se pudo verificar, que parte de estos gastos se



261

justifican tanto por tratarse de operaciones de pequena escala, poco apoyadas por sistemas
informaticos que permiten la automatizacion de procesos, asi como debido a la existencia
de funciones de produccion en las cuales, se consideran varios productos simultaneos
como asistencia técnica, formacion y capacitacion a la clientela, cobertura espacial en
territorios rurales dispersos y otros factores distintos de la simple actividad comercial de

colocacién y recuperacion de préstamos.

El cuarto indicador de productividad y eficiencia es la relacion Activo Productivo/ Activo
Total. En el cuadro siguiente se puede apreciar que los niveles mas bajos del mismo
convergen al 80% y que es cerca de este nivel que se colocan los bancos privados, los
bancos publicos y financieras; en tanto que el BPDC, las cooperativas y las IMF se situan

por encima del 88% y en niveles alin mayores al 90%.

La razon principal de esta diferencia en la eficiencia con que se utiliza el activo productivo
es que en el primer grupo: bancos privados, bancos publicos y financieras, la
infraestructura fisica tiene un peso muy alto en los activos, comparado con las condiciones
de las cooperativas y de las IMF. El BPDC es una excepcion respecto de lo afirmado
puesto que el Banco Popular, también tiene infraestructura y presencia a nivel nacional,

pero esta no pesa tanto en los activos totales del banco.

5.4.2 Rentabilidad
Los indicadores de rentabilidad de las Instituciones Financieras revelan una tendencia

decreciente en términos generales, producto del mismo fendémeno de reduccion de
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margenes, el cual a su vez se asocia a una reduccion en los indices de inflacién y un

incremento en la competencia entre los distintos tipos de entidades financieras.

La ROA es positiva en todos las instituciones financieras, excepto en el caso de las IMF,
en cuyo caso, una apertura segun tamafo revela que las pertenecientes al grupo 1 tienen
condiciones muy similares a las del resto y que el grupo 2 resulta excepcional porque sus

efectos pesan tanto en el total de las IMF que afectan el signo de este grupo.

Gréfico 37 Grafico 38
SFC: Rentabilidad sobre Activo (ROA) IMF: Rentabilidad sobre Activo (ROA)
Periodo 2007-2013. (Porcentajes). Periodo 2007-2013. (Porcentajes).
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La ROA de bancos del estado, el BPDC y las cooperativas, asi como las IMF del grupo 1
se han reducido significativamente durante el periodo debido a la competencia y la
reduccion de los MIF. Para estos grupos, la ROA se sitia entre el nivel mas bajo asociada
a los Bancos de Estado (1.1%) y la més alta, la de las cooperativas (2.5%).

En el caso de los bancos privados y las financieras la ROA muestra una tendencia creciente

respecto de su condicién al inicio del periodo 2007-2013.
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En lo referente al caso del grupo 2 de las IMF, la ROA es negativa en el orden del -7.37%,
lo cual revela que las organizaciones que estan en esta condicion han tenido serios
problemas de adaptacion a las nuevas condiciones de la industria, en especial a partir del

ano 2010.

Otra forma de apreciar el desempefio de una institucion financiera es a través de la
rentabilidad sobre patrimonio (ROE). Los cuadros siguientes muestran la situacion de las
categorias o “grupos pares” definidos y una apertura para el caso de las IMF, la cuales
muestran una situacion dual en virtud del alto peso relativo del grupo 2 en el total y a que

este grupo experimentd pérdidas cuantiosas a partir del afio 2010.

El principal rasgo distintivo de la revision de la ROE es que, a excepcion del caso de las
financieras y el de los bancos privados, todos los demés grupos experimentaron bajas
significativas en este indicador, en especial como consecuencia de la baja en los indices
de inflacion, la tendencia a la caida de los margenes y de las tasas de interés en el mercado.
Los bancos privados aumentaron en un punto porcentual y las financieras, practicamente

lo triplicaron, aunque en el periodo muestran comportamiento dual entre el 10% y el 16%

Esta situacion esta ligada no solo a la estrategia competitiva seguida por estos dos grupos

sino también a los factores del apalancamiento que se veran mas adelante.
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Grafico 39 Grafico 40
SFC: Rentabilidad sobre patrimonio (ROE) IMF: Rentabilidad sobre patrimonio (ROE)
Periodo 2007-2013. Porcentajes. Periodo 2007-2013. Porcentajes.
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La situacion de los bancos del estado, del BPDC, de las cooperativas y de las IMF del
grupo 1 se caracteriza por reducciones a casi el cincuenta por ciento de los niveles vigentes
al ano 2007 (11.3%, 10.4% y 12.4% y 6.8% respectivamente). Como puede apreciarse
en el grafico precedente de la derecha, las IMF del primer grupo guardan un
comportamiento consistente con la tendencia de la industria, mientras que las IMF del
segundo grupo, debido a que en consolidado los resultados refieren significativas pérdidas

de operacion.

El tercer indicador se refiere a la rentabilidad sobre portafolio (ROP), la cual expresa el
producto de dividir los resultados de operacion por el portafolio integrado por la
combinacion de los dos tipos de activos que componen: el portafolio de las instituciones

financieras las carteras de préstamos y las inversiones.

El indicador permite apreciar el rendimiento sobre esta parte del activo productivo, el cual
se puede comparar con el resultado de dividir el costo administrativo con respecto del

portafolio promedio inter-periodo y obtener a partir de la comparacion, el bache entre el
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rendimiento necesario para cubrir determinado nivel de costo administrativo y lo que

efectivamente esta recibiendo como rendimiento neto del portafolio.

De manera consistente, los bancos privados y las financieras experimentaron durante el
periodo una tendencia creciente en este indicador, mientras que el resto de las instituciones

financieras mostraron tendencias a la reduccion.

Grafico 41 Grafico 42
SFC: Rentabilidad sobre Portafolio (ROP). IMF: Rentabilidad sobre Portafolio (ROP).
Periodo 2011-2013. Porcentajes. Periodo 2007-2013. Porcentajes.
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Noétese que las IMF del grupo 1 mantuvieron niveles de ROP similares a los de los otros,
3.0% vrs los niveles entre este porcentaje y el tope de 3.7% correspondiente a las
cooperativas. En este indicador, los bancos del estado constituyen la excepcion debido a

que su nivel de rentabilidad sobre patrimonio se sitiia en 1.9%.

5.4.3 Calidad de portafolio
La calidad del portafolio normalmente se mide por tres indicadores convencionales: La

proporcion que este representa en el activo productivo, el cual se asocia con altos niveles
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de especializacion de la institucion financiera y por los indicadores de calidad de la cartera
de préstamos: la mora legal y el Portafolio en riesgo (portafolio at risk) con atrasos de mas
de sesenta dias (PAR60) o bien el portafolio con atrasos superiores a noventa dias y en

cobro judicial (PAR90).

La informacion para los ultimos tres indicadores esta muy a la mano en el caso de las
Instituciones reguladas, pero no es asi para una buena parte de las IMF que son parte de
la muestra. Por tanto, la revision de la calidad de portafolio quedo reducida a la relacion

que existe entre este y la totalidad del activo productivo.

Esto puede considerarse una medida de especializacion de la institucion financiera
precisamente en el oficio del mismo nombre. A mas alta la proporcion, mas especializada
estd y menos son los negocios adicionales como los alquileres, los servicios de
capacitacion, los servicios de comercializacion y los bienes para la venta.

Gréfico 43 Las cifras del cuadro

Sistema Financiero Costarricense: Portafolio/Activo productivo.
Periodo 2007-2013. Porcentajes.
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5.4.4 Estructura de Capital

La estructura de capital resulta importante en el analisis del desempeio de las instituciones
financieras, porque estas condicionan la rentabilidad sobre el patrimonio y sobre todo, la
forma en que las instituciones utilizan los recursos externos para crecer y aprovechar

oportunidades de crecimiento.

La revision de la estructura de capital se ha efectuado utilizando dos indicadores: la
relacion Deuda/Patrimonio, la cual indica en qué medida cada colon de patrimonio
apalanca para obtener colones de deuda. No todas las instituciones estan en condiciones
de mantener niveles de apalancamiento altos, pues el riesgo de que los pasivos se vuelvan
exigibles en el corto plazo puede poner en grandes problemas a la institucion.

Grafico 44 Las instituciones que

SFC: Relaciones de Apalancamiento por tipo de instituciéon
financiera. Periodo 2007-2013. (NGimero de veces). mantienen altos niveles de
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de capitalizacion por parte
| | || ‘| ‘l |  de sus socios. Tanto los

NiUmero de veces

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
bancos estatales como los
M Bancos del Estado ® BPDC Bancos Privados
Financieras B Cooperativas M Total IMF

privados tienen esa
Fuente: Elaboracion propia don datos BCCR y de las IMF.
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condicion'!®. Las financieras tienen un grado intermedio de dificultad y el grupo de las

cooperativas y las IMF tienen menores posibilidades.

El periodo 2007-2013 es un periodo donde el tema de la suficiencia patrimonial y el
apalancamiento se puso a prueba a raiz de la crisis interperiodo. Los niveles de
apalancamiento mas altos los tienen los bancos publicos y le siguen los bancos privados.
En el caso de los bancos estatales, avalados por el Estado, mantienen niveles de
Grafico 45

IMF: Relacién de Apalancamiento (Relacién Deuda/Patrimonio).  apalancamiento de 9.5 veces,
Periodo 2007-2013. (Numero de veces)

250 ligeramente mas bajos que la
2.00 177 situacion de 9.75 veces que
10 tenian al inicio del periodo.
1.00
0.50 . .
Los bancos privados siguen
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 la linea en orden de
I Total IMF  (MF G1 IMF G2
--------- Lineal (Total IMF) ~ ++---+--+ Polinémica (IMF G1) importancia pero redujeron

Fuente: Elaboracion propia con datos de las IMF. A .
su nivel de apalancamiento

de 10.3 veces en el 2007 a 8.1 veces hacia 2013.

Las financieras experimentaron cambios dramadticos durante el periodo, pasando de
niveles de 2.8 veces a niveles de 7.5 en el 2012 y luego se ubicaron en 6.3 veces. Las

cooperativas y el BPDC experimentaron una evolucion similar a partir de niveles muy

115 La SUGEF solicita una informacion especial para evaluar la condicion patrimonial de las instituciones.
Esta informacion esta contenida en el CAMELS (Capital, Assets, Managment, Earnings, Liquity and
Sensibility of Market Risk).
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parecidos en el 2007 para terminar en el 2013 con un apalancamiento entre 4.0 y 4.1 veces,
respectivamente. Los niveles de apalancamiento de las IMF tradicionalmente han sido los
mas bajos de todo el SFC y se han mantenido relativamente estables en niveles entre 1.2
y 1.5 veces para el total de la categoria, con la excepcion de 2008, en donde casi alcanza
2.0 veces. El grupo mantiene el nivel mas alto es el de las IMF intermedias (grupo 1) el

cual se sitia en 1.77 veces.

El segundo indicador es la relacion Patrimonio/Portafolio, el cual indica en qué medida
(porcentaje) el patrimonio financia el portafolio de documentos por cobrar e inversiones.
El gréfico inferior derecho ilustra esta situacion para el periodo 2007-2013. Noétese que
para el afio 2013, casi la totalidad de las instituciones financieras mantenian niveles
inferiores al 30%, cifra tope para las cooperativas y el BPDC. Las financieras se sitlian

cercanas al 22%, en tanto que los demas bancos estan por debajo del 20%.

El valor mas alto para este indicador se le atribuye a las IMF que para finales del periodo

en cuestion se situaba cercano al 50%.

Para efectos del presente trabajo, los indicadores recién considerados permiten tener una
idea de la potencialidad de canalizacion de recursos y de endeudamiento de las
instituciones financieras.  Aunque esto no puede interpretarse como un analisis de
solvencia financiera de las instituciones, si brinda algunos elementos de juicio para
comprender el potencial de los distintos canales de canalizacion de fondos a la poblacion

de la MIPYME.
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Grafico 46
Sistema Financiero Costarricense (SFC): Relaciéon Patrimonio/
Portafolio. Periodo 2007-2013. (Porcentajes).
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Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCRy de las IMF.
A estas alturas del capitulo 5, es conveniente hacer un recuento de los principales aspectos
del andlisis de eficiencia, a través de los indicadores de desempefio considerados en esta
seccion, la cual no se separa de los otros aspectos considerados previamente como lo son:
las tasas de interés, los spread y los MIF.
1) En primer lugar, debe sefialarse que dichos indicadores se han agrupado en cuatro
areas: (a) productividad y eficiencia, (b) rentabilidad, (c) calidad de portafolio y
(d) estructura productiva. Ademas, debe tomarse en cuenta que el analisis de
indicadores es de caracter suplementario y los aspectos de eficiencia considerados
previamente.
2) En el grupo de indicadores de productividad y eficiencia se hace énfasis en los
gastos de personal, los gastos operativos y los gastos administrativos como una

proporcioén del portafolio, o bien, del activo productivo. Adicionalmente, un factor
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que normalmente ayuda a complementar estos analisis es la relacion activo
productivo/ activo total.

Los gastos de personal son un factor significativo a la hora de determinar el costo
de los servicios financieros, pero existen grandes diferencias entre los distintos
grupos pares de intermediarias financieras. Los gastos de personal como una
proporcidon de portafolio son altos en el caso de los bancos del estado, pero a su
vez, estas IFI son las que tienen el MIF(1) mas bajo. Esto hace presumir que los
bancos privados y los otros grupos de intermediarios financieros se refugian en
esta ineficiencia basica de los lideres en el mercado. Si se asocia esta situacion
con los indicadores de rentabilidad de los demas intermediarios (excepto el grupo
2 de las IMF), se encontrard que a mas bajo gasto de personal/patrimonio, mayor
es el ROE de las organizaciones.

Los gastos de personal/portafolio para las IMF son sumamente altos en
comparacion con los de otros entes regulados. Dicha desproporcion puede
esconder desajustes importantes en la estructura organizacional, asi como factores
asociados a un uso ineficiente del recurso humano, debido a una inadecuada
combinacion de este con factores tecnologicos (TIC por ejemplo), en los procesos
productivos.  El comportamiento del gasto administrativo/ activo productivo
refuerza esta afirmacion.

Los altos costos de personal, operativos y administrativos repercute ampliamente
en los MIF y por tanto, en las tasas de interés activas que representan el costo de

crédito para los clientes.
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En el caso de los IMF del grupo 1 esto refleja también problemas de deseconomias
de escala, de lo cual se deduce que existe una oportunidad de mejora, medida a
través de este indicador via incremento en el tamafio de los portafolios.

Los indicadores de rentabilidad son un reflejo del desempeno de los intermediarios
financieros en un mercado imperfecto con restricciones de competencia, segin
informacion mencionada en paginas anteriores. Pero a su vez, durante el periodo
en cuestion estos indicadores estan fuertemente influenciados por la reduccion de
la inflacién que a su vez, via efecto Fischer conduce a la baja en la tasa de interés.
Si bien la rentabilidad sobre activo (ROA) durante el periodo muestra una
tendencia a la baja, ubicandose entre 1.1% de los bancos del estado y un 2.5% para
el caso de las cooperativas, lo mas importante es la rentabilidad sobre patrimonio
(ROE), la cual incorpora los aspectos asociados al apalancamiento financiero.
Normalmente existe otra relacion estrecha entre apalancamiento financiero y alta
ROE. En este aspecto, los bancos privados se mantienen a la cabeza desde el afio
2008, con niveles de ROE que superaban el 30% de ese afio y que terminan con
22% para el afio 2013. Las financieras son el segundo grupo con mayor ROE
(16.26%); luego le siguen: Los bancos del Estado (11.27%), las cooperativas
(12.44%); el BPDC (10.42%), y las IMF del grupo 1 con un 6.81%.

La informacion sobre estructura de capital y apalancamiento completan el
conjunto de indicadores de eficiencia y desempefio. El andlisis de estos debe

hacerse en conjunto y como complemento del analisis del MIF precedente.

10) En cuanto a la relacion Deuda/Patrimonio, se parte de la idea de que la naturaleza

de las instituciones define distintos niveles tipicos de apalancamiento. Los entes

mas apalancados son los bancos del Estado (9.5 veces), seguidos de los bancos
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privados (8.1 veces), luego las financieras con (6.3 veces), seguidas a su vez por
el BPDC y las cooperativas (4.1 y 4.0 veces respectivamente. Las IMF por su
parte, mantienen niveles muy bajos de apalancamiento, donde la razon
deuda/patrimonio llega a 1.77 veces.

11) La principal razén que hace posible mayores niveles de apalancamiento, es el
respaldo que puedan dar los socios ante los requerimientos de aportes de capital,
para hacer frente a retiros masivos de fondos o repago de obligaciones antes de lo
esperado. Las instituciones con mayor respaldo tienden a tener los mas altos
niveles de apalancamiento, no solo por su disposicion a endeudarse sino porque
los depositantes o prestatarios cuentan con mayores garantias.

12) Por otra parte, el bajo apalancamiento también puede ser visto como una
oportunidad para las IMF de elevar el monto de sus portafolios de crédito,

aumentar la escala y uso de sus recursos humanos y reducir los MIF.
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Capitulo VI: Eficacia del Sistema
Financiero y sus repercusiones en el
apoyo a la MIPYME.

6.1 Consideraciones generales

En el capitulo anterior se realiz6 un recorrido por los aspectos centrales del analisis de
eficiencia. La eficiencia es solo una parte de la efectividad de un programa o sistema. La
otra cara de la moneda es la eficacia. Puede ser que un programa sea muy eficiente en
términos del empleo de los recursos para brindar productos o servicios a precios
competitivos, pero si estos no llegan a los beneficiarios sujetos del programa, o no cumple
con los objetivos de alcance, se dice que el mismo no es eficaz y por lo tanto, tampoco

efectivo.

Esta es una de las principales preocupaciones respecto de la profundizaciéon financiera
vista como una consecuencia natural e inexorable de liberalizacion de los mercados, asi
concebida por Mckinnon (1974). Este aspecto, ampliamente discutido en los primeros
capitulos, conlleva al cuestionamiento de si es suficiente con la liberalizacion financiera

para lograr efectividad en la canalizacion de recursos financieros para la MIPYME.

En el capitulo anterior, el analisis de la eficiencia inicia con el planteamiento de las
hipotesis correspondientes y en el desarrollo del mismo se va concluyendo que algunos
canales resultan mas eficientes que otros para la canalizacion. Al mismo tiempo, queda

de manifiesto que el costo de los recursos (tasa pasiva) es un elemento diferenciador en



275

los distintos canales de distribucion, asi como el spread, razén por la cual el precio final

al usuario del crédito, depende en gran medida de la suma de ambos elementos.

La medicion de margenes de intermediacion es una forma mas precisa de medir costos
efectivos de intermediacién. Por un lado el margen reducido conocido como MIF(1) es
el equivalente al spread, pero calculado tomando en cuenta tasas efectivas de costo de
recursos y tasas efectivas de cobro a los usuarios, mediante ponderaciones de los distintos
elementos que intervienen en el célculo, seglin se expresd en paginas anteriores. Por otra
parte, el MIF(3) da cuenta de otros elementos adicionales y aporta otra dimension. En la
medida en que los ingresos totales de las instituciones financieras venden otros servicios
distintos y complementarios a los servicios de crédito, aprovechan oportunidades
adicionales de mercado tanto regional como en segmentos especificos de clientela.
Alguna ventaja comparativa les puede permitir obtener un margen de intermediacion mas
alto, comparado con el que solo obtendrian de las operaciones de crédito. Es por esta

razon que en el capitulo anterior se utilizd un margen ampliado MIF (3).

El otro aspecto a considerar, antes de entrar en el tema de la eficacia, es que toda la
discusion sobre tasas de interés del capitulo anterior se basa en promedios simples, que a
su vez se apoyan en los datos reportados por las IFI a la SUGEF. A excepcion de las IMF,
las cooperativas y las financieras, donde hay total certeza de que atienden a la MIPYME
y pequeinos deudores, en el caso de los bancos, los promedios ocultan el sesgo hacia abajo,

el cual puede ser resultado de introducir la atencion de la gran empresa.
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Por tal razéon se considera que el andlisis de la efectividad de los mecanismos de
financiamiento de la MIPYME, no puede estar completo si no se hace un esfuerzo
adicional por buscar algun grado de asociacion del funcionamiento de tales instituciones

con los segmentos que atienden.

En el analisis de eficiencia, se pudo apreciar que las IMF grandes afrontaron problemas y
por tanto reflejaron resultados negativos en su desempeio reciente. Esto produjo
distorsiones que obligaron a separar el grupo par de las IMF en dos, a efecto de mostrar
la otra faceta de estas instituciones de microfinanzas. La situaciéon de resultados
deficitarios en el desempefio de organizaciones de peso en el mundo de las microfinanzas
no se presentaba de esta manera hace cinco afnos, pero la situacion cambio recientemente

encauzandose hacia un lado negativo.

Mostrar esta otra faceta es importante, antes de tratar el tema de la eficacia, debido al rol
que puede desempefiar este grupo de intermediarias financieras en la atencion,

especialmente de las micro y pequefias empresas.

Contrariamente al desempefio de las IMF, las cooperativas y las financieras han
demostrado que pueden canalizar niveles mayores de recursos a costos menores, de forma
similar que las grandes IMF. Los bancos del estado, el BPDC y los bancos privados
tienen sus propias condiciones que les permiten competir y ofrecer servicios de crédito a

costos competitivos dentro de un mercado monopolista.
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Sin embargo, todavia esta por dilucidar si los niveles de mayor eficiencia relativa de
algunas instituciones financieras estin asociadas también a una eficacia en cuanto a la
cobertura poblacional o regional de los individuos considerados poblacion meta. Esto es
particularmente importante en aras de la hipdtesis planteada sobre las mejoras en la
eficacia del Sistema que podrian darse al incorporar mas ampliamente este grupo de

intermediarios.

En el pasado, se expres6 con mucha razon que las IMF han disefado mecanismos de
colocacion-recuperacion para los microcréditos y la MYPE en general, en condiciones de
mayor cercania al cliente y por tanto més eficaces. Esto se da por cierto, aunque se
reconoce la existencia de problemas de escala que limitan su efecto en la eficiencia en la
perspectiva nacional!'®. Por tanto, resulta de utilidad no proceder desde ahora a formarse
criterios para descartar estos canales; en especial, porque la situacion desventajosa de las
IMF puede ser superada, por lo menos en lo que respecta a las medianas y pequenas IMF,

si estas ampliaran su escala de operaciones.

El mismo analisis de eficiencia identifica dos factores que pueden ayudar a las IMF: una
fuente de fondos a menor costo (como el SBD) y un programa de reclutamiento y

fortalecimiento de estas organizaciones como agentes operadores del SBD.

116 Véase Gonzalez-Vega, C; Jiménez, R. y Quirds, R. (1993); Gonzalez-Vega, C. (2003); Peck, R. (1998)
y Ledgerwood, J. (1998) y Goldberg, L. (2006). Esto es particularmente visible en las areas rurales de
amplia dispersion poblacional, con los pequefios productores rurales y en segmentos de microempresas,
cuentapropismo y mujeres jefas de hogar en las ciudades.
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El analisis de eficacia se centra en los aspectos de cobertura de los servicios que brindan
las organizaciones con respecto de la poblacion meta o el alcance regional de los servicios.
Esta es la primera fase del analisis, porque la segunda se refiere al impacto que tienen los
servicios de un programa en la poblacion meta. Después de todo, proporcionar a los
beneficiarios servicios de crédito debe servir para que estos mejoren sus niveles de vida
con el aprovechamiento de las oportunidades, las cuales sin este servicio no serian

posibles.

No obstante, el andlisis de impacto es otra dimension que el presente estudio no aborda
debido a que por si mismo constituye un esfuerzo en trabajo de campo y por un periodo

que normalmente trasciende el corto plazo'!’.

Hasta hace muy pocos afios, la informacion disponible no permitia distinguir entre la
atencion a la MIPYME del resto de los beneficiarios del crédito. Esta limitante ya ha
sido mencionada en paginas anteriores y las principales razones de la misma radican en
que para la SUGEF, hasta la fecha no ha sido importante incorporar el tamafio y nimero
de los beneficiarios de crédito en la informacion publicable del sistema de las instituciones
reguladas. Esta omisién ha llevado a que en el pasado se haya recurrido a simples
estimaciones realizadas sobre la base de supuestos de tamafio en funcion de los datos
SUGEF; o bien, con base en estimaciones puntuales para un afio dado, obtenidas mediante

estudios especificos para un afio dado.

17 Véase: Goldberg, L. (2006) y Banerjee, Abhijit, Karlan, D., and Zinman, J. (2015).
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Los esfuerzos de reciente data, realizados por el MEIC junto con las otras instituciones
que participan del SBD, han permitido obtener al menos estimaciones semestrales de la
canalizacion del crédito hacia la MIPYME, pero siempre con la gran limitacion de que no
necesariamente todos los agentes que potencialmente atienden el sector reportan dicha

informacion.

A estas limitaciones debe sumarse la dificultad adicional de que “la etiqueta MIPYME”
no es facilmente incorporable en los registros de clientes de las instituciones financieras.
Empezando por la misma definicion oficial, la cual la hace sumamente dificil a nivel de
clasificacion, debido a que las instituciones de crédito reguladas no la aplican a la hora de

otorgar el crédito.

El otro problema en materia de cobertura, como se verd mas adelante, es que el segmento
MIPYME puede representar un porcentaje muy alto del parque empresarial costarricense,
pero cuando se tiene que determinar su tamafio, en términos de unidades empresariales,
los esfuerzos recientes tienden a subestimarlo, al no incluir una buena parte de los

pequefios productores rurales y el autoempleo urbano.

En razon de lo anterior, el andlisis de cobertura queda muy limitado tanto por la cantidad,

como por la calidad de la informacion existente.

Para el desarrollo de esta seccion, el punto de partida lo constituyen las hipdtesis
planteadas en la seccion metodologica del presente trabajo, tal como se detalla a

continuacion.



280

Para el analisis de la eficacia en lo que respecta a esta investigacion, el objetivo planteado
fue el de “Efectuar una revision de la situacion actual del sistema financiero de apoyo a la

MIPYME, desde el punto de vista de los factores que inciden en la eficacia del sistema”.

En cuanto a la hipdtesis nula Ho, a manera de orientacion metodologica se plantea que
“El sistema financiero actual de apoyo a la MIPYME es eficaz en términos de cobertura
de la poblacion MIPYME y en presencia regional de las instituciones financieras

participantes”

La hipdtesis alternativa Hi plantea que ‘el sistema financiero actual de apoyo a la
MIPYME podria mejorar en términos de eficacia medida en términos de cobertura de la

poblacion meta si se incluyen otros participantes en la oferta y canalizacion de recursos”.

6.2 El tamano de la MIPYME:

La seccion 2.6.4 del presente trabajo contiene los detalles del estado de la cuestion en lo
referente al tamano de la MIPYME. En dicha seccion se encuentra ademas, una amplia
discusion sobre el punto de partida de toda medicion del conglomerado MIPYME, que es

en esencia la definicion misma de lo que se entiende por MIPYME.

Para efectos de ubicacion final respecto de la poblacién que es sujeto de atencion bajo el
esfuerzo de apoyo financiero, es necesario retomar aqui el tema considerando la version

ampliada que ofrece el SBD y a partir de dicha redefinicion, realizar un intento adicional
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de cuantificar el tamano del sector de la MIPYME utilizando la nueva informacion

estadistica organizada por el esfuerzo estatal en los afios recientes.

Como se recordara, en la misma seccion 2.6.4 se menciond que la medicion mas reciente
realizada siguiendo la metodologia de la comision interdisciplinaria tiene un sesgo hacia
el concepto de establecimiento. Esto hace que no se tome en cuenta un gran segmento
integrado por hogares empresa tal y como lo son los trabajadores independientes y una

buena parte de los productores rurales.

En cuanto a la definicion acerca de qué se entiende por MIPYME, la reforma a la Ley
8634 mediante la Ley 9274 (Reforma integral del Sistema de Banca para el Desarrollo!'®),
amplia sustancialmente en su articulo 6 el grupo de beneficiarios de modo que ahora se

incluye dentro de este grupo:

(a) Los emprendedores: definidos como personas que tienen capacidad para detectar
oportunidades de negocio, organizarse para administrar recursos y generar valor
agregado en sus actividades. Se considera esta actividad como una fase previa a
la consolidacion de una MIPYME.

(b) El grupo originalmente considerado en la Ley 8262 de fomento a la MIPYME, que
cumpla con los parametros de dicha ley.

(c) Una categoria especial para la Pequefia y mediana empresa de produccion
agropecuaria (PYMER);

(d) Los modelos asociativos empresariales de estas empresas.

(e) Los beneficiarios del microcrédito. En esta categoria se ubican personas o grupos

de personas cuya principal distincidon es “que tengan necesidades de crédito que

118 Pyblicada en diciembre del 2014.
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no excedan los cuarenta salarios base, seglin lo dispuesto en la Ley 7337 del 5 de

mayo de 19931,
Como puede apreciarse la definicion MIPYME con sesgo de establecimiento consolidado
con mas de un afio de funcionamiento, presente en la definicion de la ley 8232 de fomento
de la PYME, ahora no solo contempla “prototipos de MIPYME” al incorporar los
emprendedores, sino que incluye ademas a los trabajadores independientes, un gran
numero de hogares empresas, que bien pueden funcionar bajo esta modalidad de trabajo

independiente y en muchos casos, empresas unipersonales.

En este sentido, las modificaciones a la Ley 8634 amplian la cobertura de los beneficios
del SBD a un universo mas amplio y heterogéneo que el contemplado en los 43,837 casos

identificados en el 2013 por la comision Ad Hoc del MEIC.

Por tanto, resulta de suma utilidad para los propositos del presente trabajo buscar una
nueva estimacion de parque de la MIPYME, tomando en cuenta esta ampliacion en la
definicion.

Para tal efecto, se toma como punto de partida la metodologia seguida por Bricefio y De
Sarraga (2011)'2°, a partir de los datos de la CCSS, segun los cuales, si se asume que cada
patrono representa una empresa y se aplica una clasificaciéon de las mismas segun el
numero de empleados, es posible obtener una cuantificacion que sirve de umbral para

tener una idea de tamafio del sector. Se trata de un umbral porque si se toma en cuenta

119 Acorde a la circular N° 260-2014 Sesion 106-2014 CSJ y segtin lo establecido en la citada ley, a partir
del lero de enero de 2015 el salario base vigente sera de CRC 403,400. Por tanto, el equivalente a
cuarenta salarios base es la suma de CRC 16,136,000.

120 Véase Bricefio, E. y De Sarraga, A. (2011, p.p. 22-24).
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que una parte de la MYPE no esta afiliada a la CCSS, el dato a obtener a partir la

informacion de la CCSS es incompleto.

La otra informacién con la se puede contar ahora es la derivada de la Encuesta Continua
de Empleo (ECE) que realiza el INEC en forma trimestral desde el tercer trimestre del
2010. Esta encuesta ha incorporado cambios muy importantes en las definiciones y en

los formularios que han hecho mucho mas sencillo obtener estimaciones de la MIPYME.

Cuadro 8

Costa Rica: Empresas del Sector privado afiliadas a la CCSS por

tamafio de empresa. Junio 2014 Los cuadros siguientes

Detalle 2014  Estratos CmPresas Porcentale .00 la informacion
por estrato del total

menos de 5 empleados 43,713 Micro 43,713 67.35 necesaria para brindar una

entre5y9 9,830 -

de10a29 7,345 Pequefa 17,175 26.46 aproximaci(')n actualizada

de 30-59 2,043 -

de 60 a 99 745 Mediana 2,788 4.30 R

100 0 mas empleados 1,230 | Grande 1,230 190 del tamafio de sector

Total 64,906 64,906 100

Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS. Cuadro E-9A. MIPYME. con la Ventaja

b

de que ahora no se trata de estimaciones puntuales, sino que estan basadas en informacion

periddica y sistematicamente obtenida a partir de una fuente oficial.

El cuadro 8 anterior muestra que para el aiio 2014 en Costa Rica habia un total de 64,906
establecimientos registrados en al CCSS'?!, de los cuales casi un 98% (63,676 patronos

(empresas) se consideraban MIPYME debido a que declararon tener menos de cien

121 Para la obtencion de este dato se realizaron algunos ajustes a partir de la informacion de la CCSS: se
elimino todos aquellos empleadores que se asocian al trabajo doméstico, pues a pesar de que se trata de
empleadores del sector privado, no puede decirse que se trata de empresas con fines lucrativos. Este
renglon representa un grupo cercano a los mil empleadores. Adicionalmente, se dedujo todas aquellas
actividades relacionadas con organismos internacionales domiciliadas en Costa Rica, puesto que tampoco
se trata de empresas con fines de lucro ni son sujetos de crédito de los programas del SBD.
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empleados. 67.3% del total de establecimientos del parque empresarial afiliado a la CCSS
declardé tener menos de cinco empleados y por tanto, podrian clasificarse como
microempresas, un 26.5% son pequefias y solo un 4.3% se consideran medianas.

La cifra resultante a partir de los datos de la CCSS ya por si misma da cuenta de la sub-
estimacion del dato de establecimientos reportado por la comision interinstitucional
coordinada por el MEIC. El dato reportado por la esta comision para el 2013 no representa

mas de un 66.75% del dato obtenido a partir de los datos de la CCSS.

Cuadro 9

Costa Rica: Trabajadores independientes.
Total Pais y por provincia.

Junio de 2014

Aunque ambos datos tienen una

diferencia temporal de un afio, esta

Cuenta ) )

Detalle propia % no es razon suficiente para explicar el
San José 119,030 39.44

Alajuela 58,048 19.24  sub-reporte, sobre todo si se toma en
Cartago 34,909 11.57

Heredia 28,839 9:56  cuenta la poca variacion anual de los
Guanacaste 20,763 6.88

Puntarenas 23,527 7.80 i

Limaén 16.654 550 datos, tal como se verd en los cuadros
Total 301,770 100.00

Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS Cuadro siguientes.
El cuadro 9 muestra la otra dimension, siempre en las condiciones de umbral, de las
magnitudes de los trabajadores independientes, también llamados trabajadores por cuenta

propia.

Los 301,770 trabajadores por cuenta propia solo representan la parte afiliada a la CCSS,
por lo que se sabe que existe un numero mayor de trabajadores en esta condicién y que
deberian ser sumados a la poblacion sujeta de atencion del SBD. Como puede apreciarse

en el citado cuadro, si se suman las cuatro primeras provincias de acuerdo con su mayoria
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poblacional se deduce que la region central del pais contiene casi el 80% de los

trabajadores cuenta propia.

Si bien la informacion de la CCSS proporciona por si misma un buen dato sobre el tamafio
de parque empresarial ampliado con los trabajadores cuyo hogar empresa pueden ser
considerados microempresas, existe otra fuente de informacion derivada de las Encuestas

Continuas de Empleo desde el tercer trimestre del afio 2010.

De estas encuestas es posible obtener datos de patronos, trabajadores empleados y por
cuenta propia. Los datos de patronos y trabajadores cuenta propia son utiles porque
registran no solo aquellos que estan afiliados a la CCSS, sino todos los que se detectan

por medio de las encuestas y que luego se infieren de la poblacion total.

De esta forma, puede captarse a los empresarios de pequeia escala y a los trabajadores
independientes que estan en condiciones de informalidad debido a que no estan afiliados

ala CCSS.

Los cuadros 10 y 11 contienen la informacion sobre establecimientos (derivada de
empleadores y trabajadores independientes) para el periodo 2010-2014 (IV trimestre de
cada afio) y la informacién que consolida el orden de magnitud del parque empresarial

nacional, mas el trabajo independiente o cuenta propia.
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Cuadro 10

Costa Rica: Poblacion ocupada segun caracteristicas del empleo.
Posiciéon en el empleo principal.

Periodo IV Trimestre 2010 al IV Trimestre 2014.

Detalle 2010 2011 2012 2013 2014
Total 1,886,234 1,918,109 1,994,166 2,088,282 2,059,600
Posicion en el empleo principal

Asalariados 1,453,089 1,513,931 1,525,696 1,561,262 1,550,427
Cuenta propia 321,203 312,560 359,974 417,219 393,633
Empleadores 64,667 59,162 64,623 65,945 65,846
Auxiliar no remunerado 47,275 32,456 43,873 43,856 52,694

Fuente: Elaboracion propia con datos INEC: Encuesta Continua de Empleo (ECE), 2014

La informacion de cuadro 10 muestra la informacion sobre empleadores y trabajadores
cuenta propia, en el contexto del empleo total a nivel nacional y en el contexto historico
de los ultimos cinco anos. En la dimension del empleo nacional, ambos grupos

(empleadores y cuenta propistas) representan un 22.3% del empleo total del afo 2014.

En la dimension historica reciente, se puede apreciar que mientras la cifra de los
empleadores tiende a mantenerse relativamente estable en el tiempo, la de los cuenta
propistas experimenta variaciones mayores. En este grupo se refugian las personas que
durante los periodos de crisis y desempleo han perdido su trabajo. Estas personas
constituyen un grupo de “microempresarios a la fuerza”, que una vez que aparece la
oportunidad de incorporarse al mercado laboral lo hacen.

También forman parte de este grupo las personas que buscan trabajo por primera vez y
que no encuentran porque los mercados de sus profesiones y oficios estan saturados, asi
que no resulta extraio que este grupo crezca mas proporcionalmente mas que el grupo de

ocupados.
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Finalmente, a manera de sintesis con el proposito de obtener un orden de magnitud
actualizado del segmento de la MIPYME, a los 65,846 empleadores, habra que restar los
1,230 claramente inscritos y declarados a la CCSS como grandes empresarios, por tener
en sus planillas cien empleados o mas, de modo que se obtiene un resultado muy parecido
al de los empleadores de la CCSS, de 64,616.

La informacion del cuadro 11 permite integrar los empleadores con los trabajadores cuenta

Cuadro 11 propia, en la
Costa Rica: Empleadores y trabajo independiente seguin condiciones
de empleo y tipo de establecimiento. Dimensiones urbano dimensioén urbano-

rural. Tercer trimestre del 2014.
rural 'y con la

Detalle Urbano Rural Total . .,
Condiciéon de empleo informacion  sobre
Cuenta propia 283,600 110,033 393,633
Empleadores 49,520 16,326 65,846 la formalidad en la
Total 333,120 126,359 459,479

organizacion
Tipo de establecimiento
Sociedaq o.cuasi soc?edad 58,261 10,954 69,215 empresarial.
No constituido en sociedad 274,859 115,405 390,264
Total 333,120 126,359 459,479

Fuente: Elaboracién propia con datos INEC: Encuesta Continua de Empleo (ECE), 2014

En términos generales, puede decirse que el segmento de beneficiarios del SBD esta
integrado por 458,249 empresas y trabajadores independientes que califican en las

categorias d), ) y f) del articulo 6) de la Ley 9274 (reforma integral a la Ley del SBD)!%2.

El area urbana concentra un 72.04% de los cuenta propia y un 75.2% de los empleadores,

detalle que debe derivar en concentrar una parte de los esfuerzos de entrega de servicios

122 No se tiene informacion suficiente para determinar la proporcion de las 1,230 empresas con cien
empleados que se encuentra en zona urbana, y cuanto en la zona rural, pero el escaso peso relativo de este
grupo en términos del total de beneficiarios hace que esto no sea tan relevante en los resultados a obtener.
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para desarrollar tecnologias de atencion masiva en las ciudades y ser orientados en gran

medida a la modalidad de crédito personal, aunque no sea con fines de consumo.

El otro aspecto a considerar es que una buena parte de los trabajadores cuenta propia
(hogares empresa) trabaja sin sociedades constituidas o similares. Los datos revelan que
lo hacen practicamente a nivel personal. En el 4rea urbana, el 82.3% de los casos operan
sin sociedades, y en las 4reas rurales, la proporcion es del 91.3%, lo cual refuerza la idea
de que distribuir crédito a este segmento es algo que pasa por las tecnologias de crédito

personal.

6.3 Eficacia desde la oferta de recursos: la colocacion

A nivel nacional, la oferta de recursos para la MIPYME esta compuesta por diversas
fuentes de fondos, entre las cuales figuran: Los recursos del SFN, los fondos que
intermedian las IMF y los fondos propios del sector cooperativo. Dentro de los primeros
estan los fondos provenientes del ahorro interno, los créditos de la banca multilateral y

de otras agencias de desarrollo.

La integracion de dichos fondos en una matriz de relaciones origen y destino de los
mismos ha sido una tarea siempre dificil, pues ha estado plagada de problemas de
duplicacién y porque hay muy poca informacion disponible respecto de la forma privada

en que se producen los flujos'?>.

123 Para verificar antecedentes de este esfuerzo, véase Bricefio y Zufiiga (2002); Bricefio y De Séarraga
(2011) y Bricefio, E. (1999).
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Afortunadamente, desde la promulgacion y vigencia de la Ley 8636 del SBD, se ha estado
trabajando para integrar todos los esfuerzos y contar con informacion mas clara sobre el
alcance de los programas de crédito a la MIPYME. Si bien este sistema no contempla la
totalidad de los fondos y aunque los datos que pasan por el SBD no son la totalidad de los
fondos disponibles, si esta claro que todos los esfuerzos estatales, exceptuando los del

fondo del INFOCOOP si estan contenidos.

Conceptualmente hablando, los tres fondos del SBD integran los esfuerzos de la banca
estatal: los fondos del FINADE; los fondos del FOFIDE y los del FOCREDE son los que
integran el SBD'?*. Aunque ya se ha mencionado el cémo se constituyeron y el coémo se

administran, conviene al llegar a este punto del trabajo, hacer un breve recordatorio.

Los fondos del FINADE comprenden un conjunto de fondos provenientes de fideicomisos
agrarios que se consolidaron con la constitucion del SBD; los rendimientos financieros

netos del FOCREDE vy otros fondos menores'?.

El FOFIDE no constituye patrimonio concreto del SBD, es patrimonio de los bancos
estatales, los cuales estan obligados por la misma Ley de SBD a constituir un fondo

alimentado con un cinco por ciento de las utilidades anuales y destinarlo a colocaciones

124 El Banco Nacional tiene un programa de crédito a la MIPYME que se llama BN-Desarrollo y que en
términos de orden de magnitud, abarcaba no menos de CRC 612,000 Millones, mas de 1.5 veces todos los
recursos bajo el dominio de SBD.

125 Véase Art. 16 de la Ley del SBD y el Art. 15 de la Ley No. 9274 de reforma integral del SBD.
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en operaciones crediticias dirigidas al Sector MIPYME!?¢. Los bancos del estado deben

reportar anualmente la utilizacion de dichos fondos al SBD.

El tercer fondo es el mal llamando “peaje bancario”, el cual consiste en un fondo que se
nutre con un 17% del monto de los depodsitos del publico en los bancos privados para
atender la MIPYME. Existen dos opciones para la administracién de dicho fondo. La
primera es que se administre por medio de dos fiduciarios (bancos del estado) pagando
una tasa pasiva equivalente a la mitad de la TBP a los bancos privados que aportan tales

127

captaciones La segunda opcion es que cada banco privado administre dicho fondo

dedicandolo a las MIPYME'?3, en cuyo caso se debe cumplir con una serie de requisitos.

Si bien tanto el FOFIDE como el FOCREDE no son propiedad del SBD, lo importante es
que los mismos deben tener un fin especifico que es contribuir con la oferta de fondos de
crédito destinados al segmento de la MIPYME en condiciones favorables de oportunidad,
de costo y de monto. Otro aspecto importante es que existe la obligacion de reportar la
actividad de dichos fondos al SBD y por tanto, se puede llevar un control de los mismos

que son asignados al Sector MIPYME.

Quedan excluidos de esta estadistica o contabilidad de fondos los esfuerzos del BNCR en
su programa BN-Desarrollo; los realizados por las Financieras no bancarias, por la banca

privada y el que realizan las cooperativas de ahorro y crédito. La banca privada y las

126 Véase Art. 31 de la Ley del SBD y el Art. 31 de la Ley No. 9274de reforma al SBD.
127 Véase inciso 1) del Articulo 36 de la Ley No. 8634 de Creacion del SBD.
128 Véase inciso ii) del Articulo 36 de la Ley No. 8634 de Creaciéon del SBD
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cooperativas han estado buscando un acercamiento a la MIPYME por su propia cuenta,
pero en ambos casos no codifica especificamente las operaciones dirigidas a este sector;
tampoco se cuenta con una definicion clara del mismo y tampoco lo reporta oficial y

sistematicamente a la DIGEPYME del MEIC.

Esta situacion es mas complicada aun si se toma en cuenta que el concepto MIPYME
utilizado por el sector financiero es muy amplia y en el cual practicamente cabe todo el
parque empresarial del pais, excepto las empresas de mas de cien empleados, que como
se dijo antes, sumaban mil doscientos treinta a julio de 2014. Con una definicion tan
amplia, es muy probable que una buena parte de la cartera de crédito al sector productivo
de los bancos privados est¢ compuesta por operaciones MIPYME, lo mismo que en el
caso de las financieras. Sin embargo, estas no lo reportan ni a la DIGEPYME del MEIC,

ni al SBD por lo que resulta en un esfuerzo no identificable.

La informacion que se utiliza en los parrafos siguientes revela los canales de distribucion,
los programas y los recursos que se derivan de esfuerzo del SBD y solo parcialmente los
otros esfuerzos que realiza el Banco Nacional bajo el programa de BN-Desarrollo. En
este sentido es incompleta pero tiene la ventaja de que representa el esfuerzo consolidado
de la mayor parte del Estado por canalizar recursos a la MIPYME. Este esfuerzo se
complementard mas adelante con los datos de BN-Desarrollo a efecto de consolidar el

monto de crédito MIPYME por parte de la Banca Estatal.
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La informacidon sobre recursos, sobre canales y sobre la naturaleza de los operadores
financieros, permite darse una idea general sobre la eficacia en la canalizacion de recursos

a este sector, en términos de cobertura y profundidad.

El cuadro 6.4 contiene la informacion general sobre los dos fondos mas activos del SBD:
el FINADE, constituido a la creacion de la Ley'?’; y el FOFIDE que manejan directamente

los bancos del estado y que reportan periddicamente sus colocaciones al SBD.

Cuadro 12

SBD: Recursos, lineas aprobadas y colocaciones por Fondo.
al 31 de diciembre del 2014

(Cifras en Millones de Colones)

Comprometido

Recursos lineas de Saldos en
Fondo Totales crédito cartera
FINADE (Fondo de crédito) 72,114.6 45,999.5 39,181.7
FINADE (Fondo de avales y garantias) 41,573.9 21,163.0 16,388.6
FOFIDE 42,949 .4 43,113.3 33,244 1
Total 156,637.9 110,275.8 88,814.4

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

En términos de vocacion de los fondos, los del FINADE estan mas asociados con los
segmentos de la MYPE, en tanto que los fondos del FOFIDE se asocian mas a la PYME!°.
La informacion de cuadro 6.4 da cuenta de niveles de compromiso de los fondos de crédito
FINADE en el afio 2014, hasta por un 63.7% de los fondos disponibles y hasta un 54.3%

de los recursos colocados en cartera de créditos por medio de los operadores.

129 Constituido a partir de los fondos existentes relacionados con varios fideicomisos de apoyo al distintos
segmentos de la MIPYME, especialmente a la MIPYME rural.

130 Como se vera mas adelante, si bien en el Marco Teorico y Estado de la Cuestion contenido en el
capitulo II de este trabajo se dijo que los fondos FOFIDE tienen vocacion hacia la MYPE, una revision a
fondo de los montos promedio de crédito y de las definiciones utilizadas por los bancos, permite verificar
que con algunas excepciones, estos fondos estan mas orientados a la PYME.
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A esa misma fecha, el fondo de avales y garantias de FINADE se habia comprometido en
aproximadamente la mitad y se habia utilizado en un 39.4% del total disponible.

En el caso de los fondos FOFIDE los niveles de compromiso superaron el 100% de los
fondos propios de los bancos estatales provenientes del cinco por ciento de las utilidades.
Los fondos mas activos que estan siendo colocados entre los beneficiarios del SBD suman

una disponibilidad de CRC 156,637. 9 millones, de los cuales, se ha colocado un 56.7%.

Desde el punto de vista de colocacion, se puede decir que los fondos FOFIDE han sido
colocados en forma muy eficaz, debido a que el monto disponible se comprometié en su
totalidad en el afio en cuestion y se coloco en cartera de crédito en un 77.4%"!.  No
obstante, la otra pregunta que hay que hacer, desde la perspectiva de la eficacia, es si estos
llegaron a los segmentos meta y si cubrieron una buena parte del territorio nacional. Més
adelante se retomara este tema, por lo menos en lo concerniente al tamafio de los

préstamos, asociado a las categorias Micro, Pequefia y Mediana Empresa.

n términos de eficacia desde la colocacidn, debe distinguirse entre “eficacia teorica
Ent de efi desde 1 | , debe dist tre t ”

“eficacia prudencial” en la colocacion de recursos de un fondo.

Para efectos del presente trabajo, la eficacia teorica es la que implica la colocacion del

100% de los recursos, sin dejar reservas de ningun tipo; en tanto que la eficacia prudencial

131 Una particularidad de estos fondos es que afio con afio, como los bancos estatales reportan utilidades,

siempre se produce una inyeccion de fondos frescos al que se le suman las recuperaciones de los créditos
existentes incrementa su patrimonio y por tanto la cartera.
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implica colocar maximo posible, pero manteniendo saldos disponibles que permitan cierta
holgura para atender las necesidades de administracion de una cartera activa y una relacion

estable con los operadores del sistema.

La eficacia teorica debe visualizarse como un extremo tedrico, pero no es prudente porque
normalmente los fondos deben mantener reservas por varias razones: (a) para atender la
gestion de cobro mas alla de la simple administracion de la cartera; (b) para atender casos
nuevos cada afio; (c) porque la demanda por los fondos puede resultar insuficiente,
considerando los pardmetros de sostenibilidad y de riesgo definidos al inicio de su
operacion. (e) Una cuarta razén es que resulta normal que las lineas aprobadas y las
carteras activas generen repagos, algunos segun lo previsto y otros no esperados. Los
repagos no previstos apareceran formando parte del saldo no colocado; (f) La quinta razon
estd asociada a la insuficiente infraestructura para una segura colocacion y recuperacion
de estos recursos en los segmentos MIPYME de interés. Este ultimo caso es muy valido
debido a que el SBD depende en gran medida de un nimero creciente de operadores con

diferentes vocaciones respecto de la atencion de segmentos de interés'*?,

En el caso de los fondos FINADE, estos se alimentan de fuentes menos abundantes que
los anteriores, por lo que un fondo puede considerarse eficazmente manejado con niveles

de colocacion cercanas al 80% del activo del mismo'33,

132 E]1 SBD tiene mandatos especificos de atender segmentos MIPYME y no necesariamente los actuales

operadores tienen vocacion para atender algunos de estos segmentos. Por tanto, crea lineas de crédito y

programas previendo la posibilidad de encontrar y matricular nuevos operadores que tengan dicha

vocacion. Por tanto, no es de extranar que mantenga algunos fondos en reserva previendo la llegada de

éstos.

I3 R 4 4 definid iri 1 b i d an |1 1
ste parametro esta definido empiricamente para el sector bancario como un todo, segun lo expresa e

sefior José¢ Antonio Vasquez, Ex Subgerente del BNCR.
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El cuadro 13 muestra el panorama completo en cuanto a los tres fondos que componen el
SBD y pone en evidencia la inactividad de Fondo de Crédito para el Desarrollo
(FOCREDE), el cual se compone, como se anotd anteriormente, de lo que se ha
consignado de forma imprecisa como ‘“el peaje bancario” que deben pagar los bancos

privados para recibir depositos del publico.

Si se considera el total de activos liquidos y cuasi-liquidos bajo injerencia del SBD la
suma total es de CRC 474,119 Millones, un 66.4% de los fondos han estado inactivos en
vista de las dificultades que se han tenido para poner en marcha el FOCREDE y por las
dificultades de incorporar operadores idoneos capaces de hacerse cargo de colocar fondos

seglin los programas disefiados por el SBD. 3

134En los Estados Financieros de BNCR aparece una cartera de crédito asociada a este fondo a partir del
afio 2014 por un monto de CRC 51.4 millones. Esta cifra es muy poco significativa como para aducir que
el fondo est4 funcionando normalmente.
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Cuadro 13

SBD: Recursos totales por fondo e institucion Financiera.
Al 31 diciembre del 2014

(Cifras en Millones de Colones)

FONDO Activos Pasivos Patrimonio
FINADE 116,026.0 710.0 115,315.0
FOFIDE

Banco Nacional de Costa Rica 15,641.3 515 15,589.8
Banco de Costa Rica 12,972 1 46.7 12,925.4
Banco Popular y de Des. Comunal 12,475.9 4.2 12,471.7
Bancrédito 2,024.0 61.6 1,962.4
Total FOFIDE 43,113.3 164.0 42,949.3
FOCREDE -
Banco Nacional de Costa Rica 157,913.9 156,661.6 1,252.3
Banco de Costa Rica 157,065.9 156,603.7 462.2
Total FOCREDE 314,979.8 313,265.3 1,714.5
Total Recursos 474,119.1 314,139.3 159,979.8

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

De esta manera, si se suma la parte inactiva del FINADE a la parte inactiva del FOFIDE
y del FOCREDE, la eficacia tedrica en la colocacion de los recursos es solo del 19.3%,
situacion muy por debajo de deseable, si se toma en cuenta el supuesto de que el crédito

es escaso en la MIPYME.

Los cuadros 14 y 15 muestran la distribucion del fondo FINADE en sus tres componentes
y la forma en que se ha utilizado el fondo de avales para garantizar operaciones de bancos

del Estado y una financiera no bancaria.
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SBD: Distribucién de los recursos del FINADI segun propésito.

Al 31 de diciembre del 2014.
(Cifras en Millones de Colones)

FONDO Activos Pasivos Patrimonio
Fondo de financiamiento y liquidez 72,321.9 207.0 72,114.9
Fondo de avales y garantias 42,074 1 500.1 41,574.0
Fondo de servicios no financieros 1,630.0 3.2 1,626.8
Total 116,026.0 710.3 115,315.7

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

El cuadro 15 revela la condicion de tripode de atencion mediante el cual, los servicios de

crédito productivo pueden complementarse con los que brinda el Fondo de Avales y

Garantias (FAG), haciendo posible solventar casos buenos proyectos pero con garantia

insuficiente.

Los servicios de desarrollo empresarial tienen poco peso tanto en el patrimonio como en

los activos del FINADE y su utilizacion ha sido exigua. Se trata de recursos no

Cuadro 15

SBD: Resumen de la cartera de avales por institucion

operadora. Al 31 de diciembre del 2014.
(Cifras en Millones de Colones y porcentajes)

Avales Porcentaje del
Institucion usuaria vigentes total
Banco Nacional de Costa Rica 10,938.4 66.74
Banco de Costa Rica 1,748.2 10.67
Banco Popular y de Des. Comunal 1,264.3 7.71
Bancrédito 354.6 2.16
Financiera Desyfin 2,083.1 12.71
Total 16,388.6 100.00

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

reembolsables, en tanto que el
Fondo de Avales da cuenta de
un nivel de compromiso del
39% del total de los recursos.

Aunque resulta normal que el
FAG manifieste este nivel de

aprovechamiento, la

experiencia reciente en su uso ha permitido capitalizar una serie de recomendaciones de
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mejora, pasandolo de una situacion en la cual deben aplicar una provision del 100% del
monto de las operaciones de crédito avaladas, a la constitucion de una reserva basada en
el concepto de pérdida esperada. Esta modificacion que se incorpord dentro de las que
fueron hechas a la Ley del SBD, permitira un mejor aprovechamiento y una mayor

cobertura de casos a medida que se consolidan las carteras de crédito de los operadores.

Actualmente, el FAG esta siendo utilizado basicamente por los bancos del Estado en
forma no necesariamente proporcional al tamafio de sus carteras de crédito y para
complementar garantias de sus operaciones crediticias de los fondos FOFIDE. Esto ha
potenciado el uso de estos fondos, aunque lo mas probable es que dichos avales hayan
servido no para agotar los recursos, sino para incluir solicitudes de personas que contaban

con garantia insuficiente.

6.4 Eficacia en términos de profundidad de los programas y productos.

El concepto de profundidad aqui estd asociado a aquella condicion de eficacia del
programa en términos de en qué medida llega a la poblacion meta. La poblacion meta
del SBD no es la clientela con acceso irrestricto al crédito, sino aquella MIPYME o
aquellos hogares empresa que por causa de las externalidades negativas del mercado de

los fondos prestables, se les dificulta la vinculacion con ese mercado.

Para que los fondos puedan llegar a los segmentos de un sector MIPYME heterogéneo, es
necesario contar con programas y productos financieros que contribuyan a la profundidad

del sistema y a la inclusion de la mayor variedad y cantidad posible de poblacion meta.
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Esta situacion se atiende con programas sectoriales, regionales, programas de avales
selectivos para garantizar acceso hasta para aquellos casos que no cuentan con garantia
suficiente, programas disefiados para hogares empresa (cuentapropismo) o para clientes

de las microfinanzas.

Asimismo, con una diversidad de productos tales como el crédito en condiciones
apropiadas de forma de pago, costo y requisitos, segiin requerimiento de la empresa
(capital de trabajo o para inversion); avales, arrendamiento financiero, crédito agricola

asociado a la actividad especifica y al ciclo de cosecha; descuento de facturas, entre otros.

El SBD no cuenta a la fecha con un sistema que le permita determinar claramente y para
toda la cartera de sus tres fondos, a quiénes esta llegando el crédito. Normalmente no se
solicitan los estados de cartera, ni se le da seguimiento a las operaciones de crédito. Esta
es una gran deficiencia encontrada en el sistema de control y seguimiento, aspecto que

sera retomado en el capitulo siguiente.

La escasa informacion disponible y de uso restringido se refiere al uso que le dan los
bancos del Estado a sus propios fondos etiquetados como FOFIDE. Por tanto, la
valoracion sobre la profundidad de los programas de crédito solo puede ser analizada
desde la perspectiva de la existencia de programas, la asignacion de recursos y la seleccion

de operadores idoneos para atender los segmentos de la MIPYME.
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El cuadro 16 siguiente contiene un resumen de los programas que se han creado con los
recursos del FINADE al 31de diciembre del 2015. En total se cuenta con dieciséis
programas de los cuales, seis son para el sector agropecuario, cuatro para el sector de

comercio, industria y servicios y seis mas para todos los sectores.

Cada programa tiene un amplio numero de subprogramas los cuales estan asociados al
nimero de operadores del sistema. El sector agropecuario concentra el 36% de los fondos
asignados y un total de 27 de los 62 subprogramas registrados a la fecha. Esto no obsta
que también este sector sea atendido desde la perspectiva de los programas de la seccion

tres del cuadro, en la cual aparecen otros seis programas y un total de 18 subprogramas.

Los subprogramas del sector agropecuario se han orientado en su mayoria a apoyar las
cadenas de valor de la cafia de azucar, del café y de la actividad arrocera. Estos fondos
han tenido la funcion de rescate de actividades productivas en riesgo, en especial por los
efectos de plagas y por los bajos precios. La llegada oportuna de recursos y la canalizacion
por medio de las cooperativas de produccion y de servicios multiples, asi como de
organizaciones vinculadas con una cadena de valor, aseguraron que los recursos llegaran
a los pequenios productores asociados o ligados a los sistemas de comercializacion, a tasas
de interés competitivas con los bancos, pero en mejores condiciones de accesibilidad y de

tramite expedito!?>.

135 El modelo cooperativo o de asociacion de productores vinculados a una cadena de valor ha sido de gran
utilidad para garantizar el tramite expedito y a bajo costo de los servicios de crédito. Por un lado, la
cooperativa conoce a sus asociados a través de una estrecha relacion de entregas de producto y compras de
insumos. Con esta informacion tiene total mucho control sobre los ingresos y los niveles de riesgo de las
operaciones. Por otro lado, la cooperativa de produccion y servicios, por ejemplo, no considera la
actividad de intermediacion algo ajeno a la multiplicidad de servicios y en consecuencia, una buena parte
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La eficacia teorica de estos mecanismos de colocacion alcanzo niveles de 44.3 % a finales
del afo 2014. No obstante, debido a las buenas experiencias, las lineas de crédito en su
utilizacion responden a un factor recurrente asociado al ciclo de cosecha. Esto implica el
repago de los préstamos pero a la vez, la solicitud de montos mayores para mejorar la

disponibilidad de crédito en el futuro cercano'®.

El modelo de colocacion y recuperacion de crédito asociado a las relaciones en la cadena
de valor tiene sus ventajas para los asociados en términos de profundidad de los
programas, pero no para los pequefios productores independientes que constituyen una

parte importante del parque agropecuario, incluyendo los cuentapropistas rurales.

Al cierre del afio 2014 esta poblacion se atendia a través de las IMF. Para tal efecto, el
Consejo Rector ha separado una linea de CRC 5,000 millones!'*’, de la cual el afio cerrd
con un disponible de CRC 2,217 millones. El costo de los recursos para las IMF (tasa
pasiva) y para los segmentos de la microempresa rural estuvo por el orden de la tasa de

desarrollo (7.25%).

del costo fijo de la operacion se considera dentro de la definicién de un margen financiero. Esto hace que
los recursos lleguen a tasas de interés

136 Durante la investigacion de campo (meses de marzo y abril 2015) se realiz6 un total de cinco visitas a
cooperativas de Produccion y servicios y se consulto a los representantes sobre las experiencias en la
colocacion y recuperacion de recursos, los cuales se recuperan en parte mediante las liquidaciones de
entrega de producto por parte de los asociados. La experiencia fue tan positiva que las cooperativas han
realizado tramite para incrementar las lineas de crédito para el afio 2015 y siguientes.

137 Véase el cuadro 16.
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Los subprogramas de crédito de apoyo a las microfinanzas estan disefiados para atender
necesidades de crédito que no superen los cuarenta salarios basicos (equivalente a CRC
16 Millones). No obstante, las IMF adoptan para su ejecucion tanto los montos promedio
que estan definidos en sus politicas de crédito y que son mucho menores que este monto;
definiendo una tasa de interés que no distorsione su estructura de costo de capital y por

tanto las tasas vigentes para el resto de sus carteras.

En ese contexto, para otras actividades ubicadas en zona urbana, los subprogramas de
microfinanzas tienen una tasa pasiva del 10.25% (tasa de desarrollo = 7.25% + 3 puntos
porcentuales).

Cuadro 16
SBD: Programas de crédito, recursos por programa, Tasas de interés y de Influencia
Al 31 de diciembre del 2014.

Numerode  Monto aprobado Disponibilidades Tasa de interés Tasa de interés Region

Sub- por el Consejo  (Millones de ¢) (1) para el Operador para el programatica de
programas y Rector (Millones (%) Beneficiario (%) influencia a
Sectores operadores. de ¢) (2) impactar.

De acuerdo a las Region Brunca,
7.25% Tasade politicas del Region Huetar
Agricultura y Ganaderia 30 28,779.0 16,025.0 Desarrollo operador Norte y Central

Region Central,

Region Sur,

Huetar Atlantica,
Comercio, Industria y 7.25% Tasade Entre 10.25%y Huetar Norte y
Servicios 17 15,052.0 7,443.8 Desarrollo 22.0% Region Central.
Programas Especiales 18 36,263.0 16,211.2 7.25% a 10.25% Variable Todo el Pais

Notas:

(1) EI monto de disponibilidades se obtiene al restar el monto colocado en cartera del monto asignado al programa.
(2) El monto asignado al programa es la cifra que resulta de la decisién del Consejo Rector.

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

Esto expresa un sesgo en contra de las microfinancieras que a la postre repercute en las

tasas de interés, donde precisamente las microfinanzas compiten en el escenario de los
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bancos, las cooperativas, financieras y mutuales'*®. No obstante, los recursos llegaron a
los clientes a tasas que variaron entre 17% y 22%. Las IMF han desarrollado mecanismos
de atencion en el medio rural disperso que tiene costos mas altos de colocacion y
recuperacion. A menos que estas se dirijan a las microfinanzas rurales, los fondos de
FINADE solo proporcionan mas recursos pero no mejoran significativamente su costo de

capital.

El segundo grupo de programas estd compuesto por cuatro de ellos que son grandes y
estan dirigidos a la MYPE del comercio, industria y servicios. Sus recursos son
canalizados por medio de operadores donde destacan las IMF mas grandes, las
cooperativas de ahorro y crédito, las financieras y mutuales. Los fondos de estos
programas compiten mas en el medio urbano con las otras opciones de crédito del

FOFIDE, los fondos cooperativos y los fondos comerciales captados del publico.

En este segmento de clientela los bancos privados han incrementado sus operaciones
especialmente asociadas al segmento de las PYME. Por tanto, el costo del crédito esta
disminuyendo y las actividades de los operadores que funcionan a mayor costo se

caracterizan por un alto margen de repagos'’.

Esto explica en gran medida que los
recursos destinados a esta categoria de programas mantengan disponibilidades de

aproximadamente un 50%.

138 La competencia es solo relativa porque las instituciones reguladas tienden a atender este segmento
utilizando la garantia hipotecaria, la cual es costosa y no estd muy disponible entre estos beneficiarios.
139 Esto se pudo constatar por medio de entrevistas a operadores de este canal de colocacion de las IMF
que fueron realizadas durante los meses de octubre a diciembre del afio 2014 y durante el enero y febrero
del 2015.
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Las financieras no bancarias y las IMF grandes se han orientado tanto al crédito PYME
como a la utilizacion de los productos de arrendamiento financiero, descuento de facturas

y a utilizar el fondo de avales'*.

En la parte de crédito, enfrentan en ese segmento una
fuerte competencia de los fondos FOFIDE y de BN-Desarrollo, pero justifican su

existencia debido a que estas ultimas fuentes tienen mayores dificultades de acceso y una

tramitologia méas complicada.

La presencia del FOFIDE desplegado por medio de una buena parte de las agencias de la
infraestructura bancaria, ha provocado una condicioén dual en cuanto al costo de obtener
crédito. Por un lado los bancos del Estado mediante el FOFIDE atienden una amplia
cartera de clientes urbanos dentro y fuera de la region central a tasas de interés que varian
entre un 9.25% y 11.8%!'*!. Por otro lado, las otras figuras distintas a los bancos del Estado

ofrecen tasas que podrian duplicar cualquiera de las dos antes mencionadas'*.

La existencia de fondos FINADE con un costo cercano a la tasa de desarrollo ha reducido
el costo de fondeo de los operadores y por tanto ha brindado oportunidades de sobrellevar
la fuerte competencia de los otros operadores que se financian con fondos captados
directamente del publico. No obstante, los problemas de escala comentados en capitulos

anteriores afectan la competitividad de operadores como las IMF grandes.

140 Estas son los tnicos operadores que han inscrito productos y han solicitado recursos en estos
programas especificos.

141 Esto se deriva de los Estados de Cartera de las IFI al 31 de diciembre del 2014.

142 Esta informacion se obtuvo en entrevistas a un grupo de siete IMF y cooperativas durante las
entrevistas antes mencionadas.
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El grupo de Programas Especiales esta integrado por seis programas, los cuales a su vez
se despliegan en dieciocho subprogramas. Entre estos destacan los cinco subprogramas
de avales que tienen asignado el 77.8% de los fondos de este grupo de programas

especiales.

El 22.2% restante estd integrado por trece subprogramas, pero este ultimo dato no incluye
subprogramas asociados a atencion de emergencias nacionales (programa 13) ni para el
programa de apoyo al emprendedurismo (programa 15). Estos dos programas mas el de
asociatividad (programa 14) son de reciente creacion y practicamente no habian tenido

movimiento alguno a la fecha de cierre del afio 2014.

Finalmente, se requiere hacer mencion especial al programa “Adelante Mujeres” este es
un programa de microfinanzas que pretende utilizar las iniciativas de programas existentes
para atender en forma especial a las mujeres de escasos recursos dicha atencion se daré
mediante minicréditos ligados a una buena dosis de acompafiamiento. Este
acompafiamiento se da, tanto en lo referente al fortalecimiento de su papel digno en la
sociedad como generadora de riqueza, como en lo referente a capacitacion y asistencia

técnica especialmente disefiada para mejorar la productividad del grupo como tal.

Al 31 de diciembre del afio 2014 se contaba con cuatro subprogramas donde tres de estos

estan basados en la metodologia del Grameen Bank de Bangladesh denominada “circulos

99143

de crédito solidario Al finalizar el afio se habia colocado un 60.6% de los fondos

143 La intencion de estos subprogramas de crédito estan dirigidos a mujeres que no cuentan con garantias,
excepto por la fianza solidaria de las miembros de su grupo. Se inician con capacitaciones y con bajos
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asignados. Este modelo de colocacion es altamente intensivo en supervision, capacitacion
y asistencia técnica, por lo que el margen financiero es bastante alto y las tasas activas
resultantes también son altas. Una revision de dos de los cuatro casos permite concluir

que la tasa mas baja se sitia en el 21% y la mas alta en un 31%.

6.5 Eficacia en términos de diversidad de tecnologias de crédito.

Un programa de crédito puede ser mas eficaz en la medida en que cuente con la mayor
diversidad de metodologias de crédito para atender a un segmento tan heterogéneo como

el segmento MIPYME.

Las tecnologias crediticias estan fuertemente ligadas a los subprogramas, los cuales llevan
implicito una forma especifica para asegurar la atencion de la poblacion meta que se defina
en cada caso. Esta tecnologia a su vez, define una funcion de produccion y los costos
asociados a la combinacidn y costo de los factores que intervienen.

Los subprogramas se rigen por las politicas y reglamentos de crédito los cuales pueden
constituir serias rigideces a la hora de implementarlos de cara a una poblacion meta cuyo

éxito en su atencion, deberd ser medido en términos de profundidad y costo.

montos que luego progresivamente se van aumentando a medida que la cliente demuestra que puede
cumplir con los compromisos que adquieren. Finalmente se espera que después de pasar por el proceso
los miembros del grupo puedan salirse del grupo y pasar a una categoria de crédito individual de
microempresa. Este modelo ha sido probado en Costa Rica por Fundacion Mujer y por Asociacion Costa
Rica Grameen, con buen suceso en las comunidades rurales.
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En el presente caso, el cuadro 17 muestra los distintos canales de colocacion de fondos
que se han estado empleando en el SBD y a nivel nacional para la canalizacion de recursos

hacia la MIPYME.

Cada canal tiene sus caracteristicas distintivas que lo hacen apto o no para atender

Cuadro 17 determinado segmento

SBD: Canales de distribucién de recursos del SBD por "grupo par" y ]
segun condicién de regulacién prudencial. de clientela. Este
(A diciembre de 2014)

conjunto de ocho tipos

No. de Condicion de

Grupo par (1) Operadores regulacion .

diferentes de
Bancos del Estado 4 Regulado
Bancos Privados (2) 0 Regulado instituciones puede
Financieras 1 Regulado
Mutuales ] 1 Regulado cubrir una amplia gama
Cooperativas de ahorro y préstamo 10 Regulado
Cooperativas de Produccion y Serv. 8 No regulado ,
Instituciones de Microfinanzas 10 No regulado de tecnologias
Asociaciones especiales 1 No regulado
Total 35 crediticias y de servicios
Notas:

(1): Grupo par: instituciones similares y comparables entre si.

(2): El Articulo 73 de la Ley 8668 tenia una restriccion que no permitia a los bancos
privados sub-rogar las garantias de los préstamos.

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

financieros asociados.

Debido a que los Bancos privados tuvieron hasta el 2014 una limitacion para subrogar
garantias al SBD, algunos de estos presentaron su aplicacion como operadores del

FINADE pero finalmente no formalizaron su incorporacion'#.

Los cinco primeros grupos de organizaciones utilizan tecnologias similares de atencion

en agencia donde es el cliente el que busca al proveedor del servicio y no al revés. Todo

14 A partir del 2015 esto sera posible gracias a la aprobacion de la Ley 9274 (Reforma integral al SBD), ya
que se elimina la citada restriccion.
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este grupo esta regulado por la SUGEF y por tanto, la normativa tiene limitaciones que
hacen que los créditos dirigidos a actividades productivas, presenten complicaciones en
sus respectivos tramites, debido la dificultad para probar ingresos, ademas de la necesidad
de verificar la capacidad de pago de los solicitantes, especialmente en el caso de los
trabajadores por cuenta propia a la par que guardar las provisiones sefialadas por la

normativa para créditos fallidos.

6.5.1 El canal de los bancos del estado y los creados por leyes especiales.

Los bancos del estado participan principalmente de la cartera FOFIDE. El Banco
Nacional tiene ademas de la cartera FOFIDE un programa especial denominado BN
Desarrollo, el cual canaliza mas fondos que el mismo SBD, incluyendo los fondos del

FOCREDE'®.

Las tecnologias crediticias para atender la MIPYME no difieren mucho de las utilizadas
para atender los demas segmentos de su clientela. La definicion de qué se entiende por
MIPYME también difiere entre uno y otro banco, pero evidentemente en ningin caso se

toma en cuenta dentro de este grupo las empresas de mas de cien empleados.

Para dar una idea de lo que se entiende por crédito MIPYME en el contexto de FOFIDE,
se trabajo con una amplia muestra de 2,788 casos de las carteras de cada uno de los cuatro

bancos. Los datos de las carteras se homologaron para ser fusionados en una sola base de

145 Al final del afio 2014, segtin datos del mismo BN Desarrollo este programa o division del Banco
mantenia una cartera de once programas activos por un monto CRC 612,208 Millones una cifra que supera
por mucho la suma de los tres fondos del SBD en la misma fecha.
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datos; luego fueron ordenados de menor a mayor y fueron separados en quintiles

146 Una vez separados en quintiles se sumaron sus principales indicadores,

aproximados
se determinaron los limites inferiores y superiores de cada quintil y se obtuvo el promedio

para las variables relevantes.

Los primeros resultados de este ordenamiento se resumen en los cuadros 6.10y 6.11. El
préstamo mas pequefio brindado por FOFIDE fue de CRC 240,000 en tanto que el

préstamo mas grande fue cien veces mayor.

En el cuadro 18 se puede apreciar que el quintil 3, que acumula aproximadamente el
sesenta por ciento de los casos, tiene un limite superior menor a CRC 10,0 Millones y fue
colocado a tasas superiores al 11%. Este mismo 60% de los casos (tres quintiles)

acumulan solo el 16.02% del monto total de la cartera de préstamos FOFIDE.

Una categoria de préstamos que concentra el 20% de los casos pero recibi6 el 20.4% del
monto total de ese portafolio de préstamos al 31 de diciembre del 2014; y el quintil mas

alto recibid un 36.4% del crédito total.

En cuanto al préstamo promedio por quintil puede apreciarse que hasta el cuarto quintil
este practicamente se duplica y para el quintil superior, el préstamo promedio

practicamente se triplica.

146 Se dice quintil aproximado porque el corte no se produce justo en cada 558 casos, sino que se continfia
hasta encontrar el limite de clase mas conveniente para una mayor claridad.
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Cuadro 18

SBD/FOFIDE: Distribucion de las operaciones de crédito en estratos

Segun tamano del préstamo. Estado de la Cartera al 31 de diciembre de 2014.
(Cifras en Colones y porcentajes).

Limite
inferior Limite Tasa de Monto Porcentaje
Estratos del  Superior No.de interés promedio de la Porcentaje
Aproximados estrato del estrato casos promedio de crédito cartera acumulado
Quintil 1 240,000 2,000,000 570 11.25 1,413,359 2.08 2.08
Quintil 2 2,003,647 4,638,600 557 11.16 3,182,566 4.31 6.38
Quintil 3 4,700,000 9,950,000 548 11.10 6,632,231 9.63 16.02
Quintil 4 10,000,000 20,283,020 559 10.77 14,162,746 20.40 36.41
Quintil 5 20,300,000 240,000,000 554 10.40 44,553,541 63.59 100.00
Total 2,788 10.94 13,988,889 100.00 100.00

Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD.

El préstamo promedio de toda la cartera se encuentra en aproximadamente CRC 14.0
Millones y puede apreciarse que en rango de variacion de las tasas de interés en funcion
del monto del crédito, no es mayor a un punto porcentual. Esto sugiere que no parece
existir una gran diferencia entre tamafio del préstamo y tasa de interés en este tipo de
fondo. Para entender mejor esta relacion, es recomendable revisar si existe alguna
correspondencia entre tamafio de empresa (segin la definicion de los bancos) y tamafio

del crédito.

El cuadro 19 muestra la composicion de tamafio de empresa por quintil y de la revision de
los datos se puede deducir que si bien el porcentaje de microempresas se reduce en el
recorrido desde el quintil inferior hasta el superior, el tamafo del préstamo no parece estar
tan claramente asociado al tamafio de empresa, al menos hasta los CRC 20.0 Millones,

cifra bajo la cual se concentra el 80% de las operaciones de crédito de la cartera FINADE.
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Inclusive, se pueden apreciar contradicciones de tamafno promedio de los préstamos en los

quintiles 2 y los quintiles 4 y 5.

Cuadro 19

SBD/FOFIDE: Distribucion de las operaciones de crédito por estratos. Segun tamano del
crédito y categoria de los beneficiarios. Estado de Cartera al 31 de diciembre de 2014.
(Cifras en colones y porcentajes)

Estratos Porcentaje de cada categoria de Tamano promedio del crédito segun
Aproximados beneficiarios categoria de empresa
Micro Pequena Mediana |Total Micro Pequena Mediana

Quintil 1 99.12 0.88 - 100.00 1,414,002 | 1,340,611 -
Quintil 2 97.49 2.33 0.18 100.00 3,719,907 | 3,376,923 | 2,100,000
Quintil 3 95.99 3.65 0.36 100.00 6,319,448 | 6,467,620 [ 8,000,000
Quintil 4 88.55 10.20 1.25 100.00 | 13,858,536 | 16,605,263 | 15,785,714
Quintil 5 49.19 37.07 13.74 100.00 | 44,509,652 | 38,780,274 | 60,474,737

Fuente: Elaboracion propia con datos de SBD.
Esta situacion es todavia mas evidente si se toma en cuenta que el mayor préstamo de la
cartera por un monto de CRC 240.0 Millones fue otorgado a una microempresa, segun los

parametros de cuando minimo uno de los bancos del estado.

En consecuencia, la revision de la cartera FOFIDE permite apreciar que de acuerdo con
los parametros de los bancos del estado, préstamos menores a los CRC 10.0 Millones son
considerados casi exclusivos de la Microempresa; asi como que préstamos entre CRC

10.0 Millones y CRC 20.0 Millones deben ser considerados MYPE!*",

6.5.2 El canal de las cooperativas de ahorro y crédito.

Las tecnologias crediticias de las cooperativas de ahorro y crédito, en su mayoria, estan

ligadas a sistemas de cobro especialmente bajo la modalidad de deduccion de planillas,

147 Estos niveles deben ser comparados con los resultantes de la revision de los otros canales, aunque se
tiene claro que uno de los principales problemas del SBD es que no dispone de informacion tan detallada
sobre los otros canales de distribucion.
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por lo que tradicionalmente han preferido enfocarse en el crédito hacia el sector asalariado.
Recientemente han incursionado en el Segmento MIPYME con variantes tecnologicas
especialmente vinculadas con la recuperacion de los recursos.

Caja de Ande y siete cooperativas de ahorro y crédito canalizan recursos del SBD con
distintos modelos de colocacion: el mismo modelo de crédito en ventanilla que utilizan
para la poblacion asalariada (Credecoop); el modelo utilizado por aquellas con programas

especificos para MIPYME en sus propias agencias pero con personal especializado (como

Cuadro 20 . o . o Coopealianza); y aquel
SBD: Cooperativas de ahorro y crédito activas e incritas
como operadores del SBD. .
Datos al 31 de diciembre del 2014. utilizado por las que han
Ranking Nombre fecha de Moto del Activo  ~reado organizaciones
Cooperativo incorporacion (Millones de CRC)
0 Caja de Ande ago-09 7470153  separadas que atienden esta
1 Coopenae feb-09 570,256.7
4 Coopealianza nov-08 251,922.8 clientela, como es el caso de
10 Coopeamistad mar-09 20,929.8
11 Coopegrecia feb-09 20,904.0
15 Credecoop feb-09 17,6208 Coopenae.
18 Coopesanmarcos mar-09 9,680.0
25 Coopelecheros jul-10 5,115.7
27 Coopemapro ene-10 3,337.5
Nota: Caja de Ande aparece como Otras instituciones.
Fuente: Elaboracion propia con datos del SBD y SUGEF. Notese que la mezcla de

cooperativas contiene tanto a aquellas que estan en los primeros lugares del ranking como
entre los ultimos, algunas inclusive con niveles tan bajos de activos que se consideran por

debajo del minimo de sostenibilidad en el régimen regulatorio'*®.

Estas cooperativas han estado colocando los fondos del SBD a tasas activas que van desde

un 11% aun 14%, apegadas en gran medida al tope de tasa de interés que se ha establecido

148 Un estudio realizado por Oconitrillo, R (2014) para la FECOOPSE demuestra que €l umbral de
sostenibilidad de mantenerse en el régimen regulatorio de la SUGEF es el nivel de activos de CRC 10,000
millones. Por debajo de dicho nivel es muy dificil atender las onerosas cargas que impone un régimen de
regulacion.
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para estos recursos de un spread de intermediacion bruto de 10 puntos porcentuales sobre
la Tasa de desarrollo, mas una comision por desembolso que varia entre un 0 y un 3%

seglin sea la linea o programa de crédito'®.

Las lineas que se asocian con mas altos
intereses y comisiones son las relacionadas con los productos dirigidos al comercio y los

SEervicios.

6.5.3 El canal de las cooperativas de produccion y servicios multiples.

Estas cooperativas representan una clara opcidén para financiar cadenas de valor de
productores rurales como parte de un paquete de servicios multiples para sus asociados.
La principal razén del paquete de servicios es garantizar la mayor entrega posible de
producto por parte de los productores, sean estas de cafia, café u otro tipo de productos.
Los servicios de crédito son subsidiados en costo. Esto hace posible que lineas de crédito,
que fueron obtenidas a una tasa de interés pasiva del 7.25% para capital de trabajo y para
mejoras de plantaciones, pudieran ser colocadas entre sus asociados a una tasa activa que
varia entre un 6.5% y un del 15.0 %, segun la actividad del beneficiario y la organizacion

prestamista, mas una comision que varia entre un 0 y un 2%.'.

El canal de cooperativas de produccion recupera los montos prestados mediante
retenciones en la fuente cuando llega el tiempo de pagar a los agricultores por las entregas

de productos. Como se utiliza la misma infraestructura de la cooperativa, un spread de

149 Datos del FINADE.
130 Datos del FINADE.
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3.0 a 3.5 puntos porcentuales cubre, segun sus representantes, el costo marginal del

servicio prestado!>!.

Si bien no deja de ser una forma subsidiada de llevar los servicios de crédito productivo a
las areas rurales, estos subsidios son cubiertos por la misma cooperativa, pero también los
costos de colocacion y recuperacion (costos de transaccion y recuperacion) resultan mas

bajos en razon de que ellos estan fuertemente vinculados con los clientes.

La cooperativa conoce los ciclos de cosecha, brinda asesoria técnica, puede anticipar los
precios y por tanto, los ingresos de los productores. La Administracion conoce en gran
medida los flujos de caja de sus asociados, en términos de ingresos a través de las entregas
de producto, asi como también conoce sobre sus costos y gastos en materias primas para

la produccion.

La otra ventaja que tiene la cooperativa se evidencia en que tiene la potestad de deducir
del pago por producto entregado, razon por la que el costo de recuperacion y la mora

resultan sumamente bajos en este canal de distribucion.

151 Entrevistas realizadas en el mes de abril a 3 cooperativas de servicios multiples: Coopeagri,

Coopetarrazui y Coopeassa.
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El potencial de este canal dependera en gran medida del tamafio de las cooperativas

Cuadro 21 medido en términos de
SBD: Cooperativas de produccioén y de servicios multiples
no reguladas, activas e incritas como operadores del SBD. cantidad de asociados.

(Datos al 31 de diciembre del 2014).

Aparte de las 84

Moto del
Activo
Nimerode fechade  (Millonesde cooperativas dedicadas a
Item Nombre Asociados incorporacion CRC)
1 Coopeagri 8,000 jul-13 36,8094 13 actividad de finanzas y
2 Coopetarrazu 3,200 jul-13 15,112.6
3 Coopronaranjo 2,214 jul-13 11,913.8
4 Coopevictoria 3016 ju-13 110881 Seguros y a las ocho ya
5 Coopedota 770 jul-13 9,358.0
6 Coopeatenas 1,200 jul-13 6,656.3 debidamente inscritas,
7 Coopepalmares 1,450 jul-13 5,595.3
8 Conaprosal 179 jul-13 5,230.3 hay 31 cooperativas en el
9 Coopeassa 130 jul-13 1,226.8
Total 20,159 102,990.6 )
Fuente: Elaboracién propia con datos del SBD y SUGEF. campo agropecuario entre

las cuales todavia es posible encontrar oportunidades de réplica del modelo aqui
mencionado. Adicionalmente, existe oportunidad en el sector comercio, en el sector de

Alojamiento y comidas, y otros mas. (Programa Estado de la Nacion/CONARE, 2012).

El problema principal de este modelo es que su actividad de intermediacion financiera no
refleja los costos directos de la colocacion y recuperacion de los recursos y tampoco se
consideran procesos de capitalizacion que garanticen la autosostenibilidad de la operacion

financiera.

Otro aspecto que se pudo observar es que no se tiene claro sobre el calce de plazos entre
las verdaderas necesidades de financiamiento y el plazo a que se entregaron los recursos

a los beneficiarios.
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6.5.4 El canal de las Instituciones de microfinanzas.

Este canal esta actualmente integrado por un conjunto de IMF, donde se distinguen dos
grupos: (a) las IMF de tamafo por debajo de los CRC 4,000 Millones de Activos y (b) las

que superan este nivel. El mayor nimero esta concentrado en el primer grupo.

Las IMF por lo general intermedian fondos obtenidos de una variedad de fuentes, en su
mayoria se nutren de mas de cinco fuentes adicionales a sus propios recursos
patrimoniales. Como se pudo apreciar en el capitulo anterior, donde fueron analizados
aspectos de eficiencia de los canales de colocacion de recursos financieros, el costo
promedio de los fondos comerciales se reduciria si las IMF lograran incrementar la

proporcion de su pasivo con el FINADE respecto del total.

El Cuadro 22 contiene los datos que resumen la importancia relativa de estas
organizaciones como grupo. Su amplia gama de metodologias de crédito y su amplia
cobertura regional permitid6 mantener una cartera activa de CRC 45,073 Millones
distribuida en mas de treinta mil clientes. Las IMF pequefias del primer grupo

mantuvieron un promedio de préstamo equivalente a USD 2,224, o bien, CRC 1,134,474.

Las otras cuatro organizaciones siguientes son intensivas en microcrédito rural y una de
estas especializada en crédito dirigido a la mujer de escasos recursos. Por estas dos
razones, los promedios de préstamo bajan a poco mas de un tercio del nivel que mantiene

el primer grupo.



317

Las organizaciones grandes, definidas asi porque a partir de los CRC 4,000 Millones de
cartera activa, estas se distancian mucho de los dos grupos que las preceden, concentran
el 52% de la totalidad de la cartera de las IMF y sus préstamos se parecen mds en monto
a los otorgados por las entidades financieras no bancarias, los bancos y las cooperativas
que a los de otras IMF. Este nivel de préstamo promedio esta por el orden de los CRC 5.7
Millones.

Cuadro 22

Costa Rica: Instituciones de Microfinanzas, cartera activa, clientes y crédito promedio.
Ano 2014. (Cifras en USD y CRC)

Carteraen Crédito Crédito

Millones de No. de promedio promedio
Detalle de Organizaciones CRC clientes (USD) Colones
13 primeras organizaciones 17,2451 15,201 2,224 1,134,474
Otras 4 organizaciones relacionadas 4,569.5 10,901 822 419,182
Subtotal IMF pequenas y medianas 21,814.6 26,102 1,639 835,746
Subotal IMF Grandes 23,259.1 4,093 11,279 5,752,098
Total IMF 45,073.8 30,195 6,537 3,333,962

Notas: (1) Cifras acumuladas al 31 de diciembre del 2014.

(2) El tipo de cambio utilizado es de 1 USD = CRC 510.00.

(3) Las 13 primeras organizaciones son las que brindan datos regularmente a REDCOM.

(4) De las 4 organizaciones relacionadas, dos estan afiliadas a REDCOM vy otras dos no.
Fuente: Elaboracion propia con base en datos de Redcom y del SBD.
Las IMF aplican diferentes metodologias de crédito lo cual les permite llegar a la clientela
donde el nivel de asociatividad de la misma, no es la principal razon para vincularse con
fuentes de financiamiento. La cobertura geografica de esas organizaciones abarca tanto
las areas urbanas como rurales, en donde el tamafio del préstamo, el tramite simplificado
y ser la unica opcion de crédito son mas propios de las IMF que de otras instituciones.

Dentro de las metodologias crediticias se destacan:

Los circulos de crédito solidario: mediante esta tecnologia se otorgan microcréditos

individualizados a grupos de mujeres, especialmente en las dreas rurales, con
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metodologias intensivas en seguimiento de cartera y de asesoria a los grupos que

normalmente estan integrados por entre 6 y 10 mujeres.

Crédito individual de ruteo: Otra metodologia consiste en el crédito individual de ruta,

donde los asesores de crédito siguen rutas preestablecidas y visitan clientes potenciales
las comunidades urbanas y rurales. También utilizan la metodologia del crédito de
ventanilla, similar al de las agencias bancarias, financieras y cooperativas.

La metodologia de Comités de Crédito Comunal: Esta modalidad tiene su base en una red

de Comités de Crédito Comunal (CCC) donde cada uno de estos atiende solicitudes de
clientes asociados que viven en una comunidad o varias comunidades aledafias. Acorde
con esta metodologia, una fundacion constituye el nucleo central. Su funcion es
proporcionar, nutrir y mantener un modelo de organizacion altamente participativo y
democréatico. Las decisiones de otorgamiento de crédito a los clientes asociados al modelo
las toma la junta de cada comité, con base en una estrategia global a su vez sustentada en
politicas y reglamentos de crédito. Estas politicas y reglamentos de crédito son revisados
anualmente por la Junta Directiva de la Fundacion, sobre la base de iniciativas de los CCC.
Las propuestas son elevadas por la Junta a una asamblea general anual de representantes

de CCC, donde se aprueban los cambios que acepta la mayoria.

El personal de la Fundacion supervisa la actividad de los CCC y provee de recursos a los
CCC; lleva una contabilidad y gestién financiera centralizadas. Los miembros de los
CCC, trabajan bajo esquemas de voluntariado, reuniéndose cada quince dias. Los

miembros de estos CCC son elegidos por la misma comunidad de los CCC. El modelo
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premia a los CCC que mas y mejor trabajan, aspecto que se visualiza en el crecimiento

del fondo patrimonial de cada CCC.

Ventanillas y agencias: Las organizaciones mas grandes combinan metodologias, de

atencion en ventanilla, promocién a nivel de barrios en la ciudad o bien, utilizando la
modalidad de ruteo. Estas organizaciones segmentan su clientela, segiin sean estas micro,
pequeiia y mediana empresa y definen tasas de interés diferenciadas, siendo las mas altas

las que se ofrecen a las microempresas.

La mayor parte de las IMF solo canalizan crédito, pero en afios recientes han venido
incursionando en otros productos distintos del crédito convencional, como microseguros,

descuento de facturas y leasing financiero.

Los fondos FINADE que fueron aprobados para las IMF tienen un costo (tasa pasiva =tasa
de desarrollo) del 7.25%'>* y el SBD les permite utilizar un spread hasta de 10 puntos
porcentuales, de modo que en su punto maximo, estos fondos debieron haberse colocado
a tasas no mas alla del 17.25%. Sin embargo, de acuerdo con lo sefialado en el capitulo
anterior, el nivel promedio de tasas de interés activas hacia los clientes se mantenia

cercano al 22% hacia fines del ano 2014.

152 Con una excepcion asociada a los primeros contratos del SBD con las IMF, donde la tasa pactada para

el operador fue del 10%.
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Debido a que las IMF tienen distintas fuentes de fondeo a distintos costos, estas
organizaciones segmentan su clientela asignando los fondos con menos costo a aquellos

mercados donde no tienen restricciones de tasa activa.

Las IMF constituyen un mecanismo disponible para colocar fondos en las poblaciones
dispersas especialmente en el area rural y pierden competitividad en la medida que se
acercan a las zonas urbanas, donde aparecen los otros competidores y por tanto no
constituyen la inica oferta segura de crédito. Esto justifica que algunas IMF tengan tasas
de interés que compiten con los otros canales de instituciones de mayor escala como lo

son las cooperativas y financieras.

En cuanto al espectro de tasas de interés, llama la atencion que en una buena parte los
casos, las IMF no se apegan a la tasa techo del 17.25%. La mayoria de las veces estas
tasas estan comprendidas en el rango de 21.5% y 31.20%. Esto reafirma los resultados
encontrados en el andlisis de eficiencia, segin los cuales los margenes de intermediacion
y los spread requeridos por estas organizaciones deben ser mayores que los de los otros

tipos de operadores.

6.6 Cobertura geografica

Conceptualmente hablando, los programas del SBD cubren todo el pais mediante una
combinacion de productos financieros y el despliegue de la infraestructura de los
operadores financieros. No obstante, no hay garantia alguna de que dicha infraestructura

corresponda a la dispersion territorial de la poblacién meta segtn los segmentos de interés.
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Esto no permite arribar facilmente a conclusiones sobre este aspecto de cobertura

geografica en forma idonea.

La administracion del SBD estd realizando revisiones detalladas sobre la relacion de
intensidad que existe entre la disponibilidad de metodologias de crédito, presencia
regional institucional y condiciones de la poblacion meta en las distintas zonas del pais.
Como hipotesis central que orienta la citada revision, el Consejo Rector esta valorando la
posibilidad de abrir agencias o sucursales en varias zonas geograficas consideradas

estratégicas en términos de cobertura de la poblacion meta!>3.

6.7 Importancia relativa de los canales de colocacion:

El cuadro 23 brinda informacion basica para determinar la importancia de los distintos
canales de colocacion y recuperacion de recursos del FINADE. Aunque la distribucion
de fondos solo se refiere a la distribucion de montos autorizados hasta el 31 de diciembre
del 2014, también revela algunos elementos importantes de especializacion respecto a
cudles se distinguen por programa de Crédito del SBD.

(a) Los programas de apoyo especifico al sector agropecuario concentran el 35.5% de
los montos autorizados (asignados) a los operadores por medio de los seis
programas dirigidos al sector agropecuario. Estos fondos se canalizan
principalmente por las cooperativas (un 65.2% por las cooperativas de produccion

y un 32.7% por las cooperativas de ahorro y crédito). Los otros canales y la

153 Asi lo expreso el Director Ejecutivo de la Secretaria del Consejo Rector del SBD, Miguel Aguiar, en
entrevista persona el dia 13 de febrero del 2015.
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ventanilla del FINADE/SBD son poco significativos en lo que respecta a estos

programas.

(b) Los programas de apoyo a la pequefia empresa (industria, comercio y servicios)

acumulan un 25.9% de los fondos asignados por el FINADE. Se trata de cuatro

programas asociados a distintos productos financieros como el crédito, el

descuento de facturas y el arrendamiento financiero. Sibien estos programas estan

siendo desarrollados por mas de cuatro canales de colocacion diferentes, llama la

atencion la fuerte concentracion en manos de las financieras. Una sola financiera

concentra el 58.7% de las asignaciones. Luego le siguen las IMF grandes y las

cooperativas de ahorro y crédito que recibieron asignaciones por 16.9% y 15.4%

respectivamente.

La fuerte concentracion se produce principalmente por el

producto arrendamiento financiero.

Cuadro 23

SBD: Distribucién de los fondos FINADE asignados por canal de colocacion del crédito del Sistema.
Cifras al 31 de diciembre del 2014.

Millones de CRC.

Cooperativas

Cooperativas
de
Produccion y

Instituciones

Bancos de Ahorroy |[Serv. de

Sectores Ventanilla |Estatales [Financieras |Mutuales |Crédito Multiples. Microfinanzas |Total
Sector Agropecuario
Monto 248.8 - - - 6,492.0 12,937.0 150.0 19,827.8
Porcentaje fila 1.3 - - - 32.7 65.2 0.8 100.0
Sector Comercio,
Monto - - 8,500.0 1,300.0 2,232.6 - 24480 14,480.6
Porcentaje fila - - 58.7 9.0 15.4 - 16.9 100.0
Programas Especiales
Monto - 14,305.6 2,083.0 - 500.0 82.5 4,588.4  21,559.5
Porcentaje fila - 66.4 9.7 - 2.3 0.4 21.3 100.0
Total
Monto 248.8  14,305.6 10,583.0 1,300.0 9,224.6 13,019.5 7,186.4  55,867.9
Porcentaje fila 0.45 25.61 18.94 2.33 16.51 23.30 12.86 100.00

Fuente: Bricefio, E., Mata, C. y Trejos, J. (2015).
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(c) El 38.6% restante de las asignaciones de fondos del FINADE estan dentro de la
categoria de programas especiales compuesta por seis programas, de los cuales el
fondo de avales y garantias representa un 76% del total de fondos destinados a
estos programas. Los bancos estatales dan cuenta del 87.3% de las asignaciones
de fondo de avales y el 12.7% se entreg6 al canal de las financieras. En términos
generales, las IMF concentran un 25.9% de los fondos de esta tercera categoria de
programas especiales, pero su papel preponderante esta concentrado en los
programas de Microfinanzas y Adelante Mujeres.

(d) Finalmente, en lo que respecta a la distribucion de las asignaciones de fondos por
canal, resta decir que los bancos estatales concentran el 25.6% de los fondos pero
totalmente centralizados en el programa de Avales y Garantias; que las
cooperativas de produccion y servicios concentran otro 23.3% de fondos pero
totalmente centralizados en programas del sector agropecuario; que las financieras
concentran el 18.9% de los fondos asignados, pero congregados
fundamentalmente en los programas avales y arrendamiento financiero; que las
cooperativas de ahorro y crédito concentran un 16.5% de los fondos asignados,
enfocandose particularmente en los programas de apoyo a la pequefia produccioén
agropecuaria y al programa de apoyo a los pequefios empresarios del comercio y
los servicios. Las IMF por su parte, concentran solo un 12.9% de los fondos
FINADE, ubicados en los programas de microfinanzas, financiamiento de la

microempresa de comercio y servicios y el programa Adelante Mujeres.
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Capitulo VII: Propuesta de
reestructuracion y funcionamiento del
Sistema de Banca para el Desarrollo.

7.1 Consideraciones generales

El presente trabajo trata de los factores relacionados con la profundizacion financiera y de
como esta puede o no derivar en la situacion deseada, la que consiste en atender, en
condiciones adecuadas, a un importante segmento del sector productivo nacional, como

lo es el sector de la MIPYME.

La eficacia de la profundizacién importa, en tanto sea esta una solucion definitiva al
problema de la falta de financiamiento efectivo y en condiciones adecuadas para este
sector. La condicion de eficiencia también importa en la medida en que esta permite un

aprovechamiento mayor de los recursos a un costo mas bajo para los beneficiarios meta.

Los aspectos de la eficiencia y eficacia de los canales actuales de distribucion de los

recursos crediticios fueron analizados con detalle en los dos capitulos precedentes.

En este contexto, se ha tenido presente el marco teorico orientador, el cual a su vez,

también ha orientado la reforma financiera en Costa Rica en los ultimos cinco lustros.
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Desde la perspectiva tedrica, el punto de partida esta centrado en el enfoque financiero del

desarrollo economico, consolidado por McKinnon (1974) para los paises en desarrollo.

En dicho enfoque, el autor identifica los problemas de la fragmentacion de los mercados
financieros y como estas imperfecciones de mercado derivan en insuficientes estimulos al
ahorro y al uso de los servicios financieros, donde normalmente quedan excluidos las

pequenias y medianas empresas.

Este autor sefala que esta condicion ha sido agravada por la represion financiera por parte
de la institucionalidad y la politica publica, que teniendo buenas intenciones de corregir
el problema, més bien lo han agravado con la intencidn de sustituir el funcionamiento de

los mercados libres.

Como respuesta a este problema, el autor centra toda su atencion en la propuesta de
liberalizacion de los mercados financieros eliminando todas las formas de represion
financiera, lo cual, en un mundo neocldsico viene a dar por sentado que dicha
liberalizacion por si sola fomentard la competencia y por tanto, reducird costos de
intermediacion; podrd a su vez aumentar la eficiencia y democratizar los servicios

financieros haciéndolos disponibles para usuarios tanto grandes como pequeios.

El término profundidad se liga precisamente con la idea de una mayor penetracion de los
servicios financieros en toda la sociedad, lo cual incluiria al sector de la MIPYME y dentro

de este, al segmento del trabajador independiente.
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Pero en este sentido la situacion no ha estado tan clara para los criticos de la teoria de la

represion financiera'>*

, mismos que en el pasado criticaron la efectividad de la
liberalizacion de los mercados financieros como una condicion para la profundizacion.
Tampoco para los defensores de la MIPYME, quienes consideran que si bien la
liberalizacion de los mercados financieros es una condicion necesaria para una mayor
profundizacion financiera, esta no resulta suficiente, porque los procesos de asignacion de
recursos se pueden quedar en el camino y no llegar hasta los segmentos deseados; o bien,
porque como se ha consignado en paginas anteriores, las condiciones oligopdlicas de los
mercados financieros en Costa Rica trasladan la competencia a otros campos distintos del

precio, dejando en el camino las ganancias que debieran recibir los usuarios del servicio

en términos de eficiencia.

Como también se ha mencionado en paginas anteriores, han sido estas razones las que han
motivado la creacion de sistemas alternativos de excepcion como el SBD, los cuales tienen
como funcién el promover la integracion del segmento de las MIPYME vy del trabajo
independiente a los servicios financieros. Se espera que dichos sistemas constituyan un
mecanismo transitorio que motiven y aceleren un cambio a nivel nacional para que el
sistema financiero reciba y atienda adecuadamente esta parte del parque empresarial

costarricense.

En la seccion de “estado de la cuestion”, contenida en el capitulo II del presente trabajo,

se hizo un breve recuento de la situacion del financiamiento de la MIPYME en términos

154 Recuérdese entre ellos a Macedo (1994).
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concernientes acerca del como se habian estado consolidando los esfuerzos nacionales de
apoyo a este sector en torno al SBD hasta finales del afio 2014. Sin embargo, esta
normativa que sustentaba la institucionalidad, también estuvo sujeta a revision en los
ultimos afios, mediante un proceso altamente consultivo que culmin6 en noviembre del
afio 2014 con la promulgacion de la Ley 9274!% de reforma integral y su respectivo

reglamento que fue aprobado en marzo del 2015,

La referida modificacion del principal instrumento juridico corrigié varios de los
problemas que limitaban el funcionamiento del SBD. No obstante, una revision detallada
del SBD, desde la perspectiva de sus condiciones de eficiencia y la eficacia, requiere tanto
la revision de la Ley, en sus condiciones actuales, como otros detalles practicos del

funcionamiento del sistema.

El presente capitulo pretende dar respuesta al conjunto de preguntas planteado en el

1'%7, a partir de una revision del “core business” del Sistema. Esto implica

capitulo
proponer un conjunto de recomendaciones para mejorar la eficiencia y la eficacia del

SBD. La revision se hace a la luz de la evaluacion de los mecanismos de canalizacion de

155 Ley No. 9274: Reforma Integral al Sistema de Banca para el Desarrollo y Reforma de otras leyes. La
Gaceta No. 229, Alcance 72. lero de diciembre del 2008.

156 Reglamento a la Ley 9274 “Reforma Integral al Sistema de Banca para el Desarrollo y Reforma de
otras leyes”. La Gaceta, No. 47 del 9/03/2015.

157 En forma resumida, las preguntas parten de la idea de que los servicios financieros son deseables para
los empresarios de la MIPYME porque permiten aprovechar oportunidades de mejora y que es posible
encontrar un conjunto integrado de recomendaciones en términos de integracion y complementariedad de
mecanismos que contribuyan a una mayor eficiencia y eficacia en la canalizacion de recursos. En este
contexto se pregunta si ¢existe suficiente incentivo para que las IFI realicen acciones de down scaling?;
(sera necesario reestructurar el sistema de canalizacion de recursos del Sistema Financiero a la
MIPYME?; ;Qué se requiere del SBD para que sea mas efectivo, en términos de eficiencia en la
transmision y eficacia en la cobertura de la poblacion meta?; ;cudl es la propuesta de modificacion del
SBD?; ;Sera en el campo legal o en el area operativa?
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los recursos financieros a la MIPYME, tanto en la parte operativa como en la contraparte
legal.

La hipotesis central planteada al inicio de estudio se define como: Hy: El sistema actual
de financiamiento de la MIPYME puede continuar en la condicion actual con escasa
participacion de las IMF y las cooperativas y con las mismas pautas de regulacion
prudencial. Esta hipdtesis sera la orientacion principal de la revision que se ha planteado

para el presente capitulo, el cual constituye la seccion final del trabajo.

Sin embargo, esta no es la tinica cuestion que se abordara en el presente analisis. El hecho
de que el SBD y su normativa hayan estado sujetos a evaluacion, obliga a extender las
reflexiones a otros aspectos colaterales que definirdn a partir del 2015, un SBD remozado

y mas efectivo.

La hipotesis alternativa estd disefiada en forma coherente con Ho, segun la cual H;: El
sistema de apoyo financiero a la MIPYME puede mejorar se incrementa la participacion
tanto de las IMF como de las cooperativas. Su consideracion debe tomar en cuenta los
mismos aspectos de contexto discutidos alrededor de Ho recién mencionada. En términos
mas concretos, analizados en detalle los mecanismos de distribucion del crédito en el
capitulo anterior, a lo que se refiere es que si se amplian los canales tradicionales con un
conjunto de intermediarios financieros no regulados, que han demostrado mayor cercania
a los hogares empresa, la micro y la pequeia empresa, es de esperar que mayores opciones

de canalizacioén redunden en una mayor capacidad de canalizacion del sistema.
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Para estos efectos el disefio de la investigacion prevé la combinacion del analisis de
gabinete, sobre la normativa tal como qued6 después de las reformas y la informacion

obtenida de las entrevistas realizadas a mas de veinte informantes calificados.

El orden en que se ha dispuesto la exposicion de los resultados se describe a continuacion:
en primer lugar se retoma una caracterizacion del SBD, pero esta vez destacando sus
caracteristicas principales cuando ya han sido incorporadas las reformas; en segundo
lugar, en la seccion 7.3.3 se presentan las propuestas de reforma, separadas segin cada
uno de los fondos que componen el SBD. Las propuestas de mejora del FINADE
contienen un detalle sobre el proceso de acreditacion de los operadores; sobre el
fortalecimiento de los operadores no regulados, sobre los factores de reduccion de costo,
sobre la supervision rigurosa de las tasas de interés de los operadores, sobre los productos

y sobre los programas.

7.2 El Sistema de Banca para el Desarrollo después de las reformas

Desde su creacion en el 2008, el SBD constituye un esfuerzo nacional que tiene como
proposito aumentar la profundizacion financiera mediante mecanismos que actiien en
forma suplementaria al Sistema Financiero Costarricense (SFC) y que buscan la inclusion
y permanencia de los beneficiarios meta definidos en la Ley de creacion y en la Ley de

reforma integral de la primera.

El SBD procura una forma complementaria al Sistema Financiero Costarricense,

mediante un régimen de excepcion que en el largo plazo deberia converger a un régimen
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no diferenciado de tratamiento del empresariado nacional. Este se justifica en tanto los
resultados de la reforma del SFC, en el periodo 1983-2005, no llenaron las expectativas
en cuanto a la inclusion de los grupos tradicionalmente mal atendidos como el segmento

de la MIPYME.

El SBD no tiene la infraestructura propia para cumplir su mision, por lo que debe integrar
el esfuerzo de instituciones publicas y otras instituciones no gubernamentales de distinta
naturaleza. A los del primer grupo y en el contexto de la normativa se les denomina

“colaboradores”. A los del segundo grupo, se les denomina “operadores” del Sistema.

En el caso de los colaboradores, cada una de las instituciones publicas tiene sus propias
responsabilidades pues esta regulada por su propia normativa y debe rendir cuentas por
separado segun el ordenamiento juridico costarricense (Ley General de Administracion

Plblica y la Ley de Administracién Financiera)!'>® .

La responsabilidad de evaluar los
resultados y la efectividad de las acciones, si bien debe ser informada al Consejo Rector

del SBD, también en una buena parte de los casos, recae sobre los respectivos jerarcas.

Los operadores constituyen el brazo financiero ejecutor del SBD'*°. Como se especifico
en el capitulo VI anterior, se trata de un grupo heterogéneo de intermediarios financieros

que por su naturaleza se pueden reunir o congregar en seis grupos pares: bancos del

158 Ley General de Administracion Publica, No. 6227 del 02/05/1978 y Ley General de Administracion
Financiera de la Republica y Presupuestos Publicos, No. 8131, del 16/10/2001.

159 Aunque también el término operador se utiliza para aquellos agentes que poseen una oferta de servicios
de desarrollo empresarial, pero como este tema es solo muy complementario dentro del enfoque se le ha
dado al presente estudio.
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Estado, bancos privados, entidades financieras no bancarias y mutuales, cooperativas de
ahorro y crédito, cooperativas de produccion y servicios multiples y las instituciones de

microfinanzas.

7.2.1 Caracteristicas generales del SBD

La revision desde el punto de vista normativo busca guardar la correspondencia del
enfoque de sus objetivos, respecto de sus fundamentos orientadores y la especificacion de
sus beneficiarios, los cuales se han segmentado en grupos pares también, buscando una

atencion diferenciada que se ajuste mejor a sus requerimientos.

El SBD se ha conformado como “un mecanismo” para financiar e impulsar proyectos
productivos viables, en consonancia con el modelo de desarrollo del pais, en lo referente
a la movilidad social de sus beneficiarios!®’. Al frente de este mecanismo se encuentra el
Consejo Rector del SBD, presidido por el Ministro de Economia, Industria y Comercio y

cuenta con el apoyo de una Secretaria Técnica al mando de un Director Ejecutivo.

Esta organizacion implica relaciones de accion y coordinacidn entre instituciones publicas
tales como los bancos del Estado, otras instituciones publicas no reguladas que canalicen
recursos para financiar o para promover proyectos productivos y un conglomerado
heterogéneo de entidades no gubernamentales, las cuales pueden participar por voluntad,
y ser incorporadas en la medida en que cumplan con los parametros de valoracion de

riesgo” (articulo 2 de la ley).

160 Articulo 1 de la Ley 8634 y Ley 9272 Ley de Reforma Integral al Sistema de Banca para el Desarrollo.
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Si bien se trata de afiliacion voluntaria para el caso de las organizaciones no
gubernamentales, los participantes del SBD estan obligados a definir y proponer
programas que indiquen la forma en que atienden a los beneficiarios del Sistema, a proveer
todo tipo de informacion que solicite el Consejo Rector y a acatar las directrices y

mecanismos de control y evaluacion que establezca el Consejo Rector!®!.

En lo referente a objetivos especificos del SBD, la misma Ley y su reforma definio diez,
todos orientados a inclusiéon financiera de personas o grupos que van, desde
emprendedores, hasta empresas con presencia en el mercado. En el presente contexto, el
concepto de inclusion financiera esta basicamente referido a la posibilidad de adquirir
préstamos en condiciones adecuadas. Esto debido a que es normal que todo ciudadano,
con marcadas excepciones debidamente calificadas en cada caso, tenga acceso a los
productos denominados pasivos del sistema financiero y por lo tanto, podria considerarse
incluido dentro de Sistema Financiero. Entre estos productos se encuentran las cuentas de
ahorro, los depdsitos a plazo fijo, transacciones de pago de servicios, e inclusive, las
cuentas corrientes. El problema de la inclusion para los grupos de interés (MIPYME) esta
del lado del otorgamiento de préstamos en condiciones adecuadas y eso es lo que importa

a lo largo del presente trabajo.

La inclusién esta concebida en términos de acceso al crédito de las MIPYE como clientes

habituales del Sistema. Los servicios de acompafiamiento en el campo del desarrollo

161 Véase el Articulo 3ero de la Ley de reforma.
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empresarial también estan previstos como un factor adicional que puede potenciar el

progreso y mejor aprovechamiento de las oportunidades que brinda el financiamiento.

Las necesidades de cobertura regional y cobertura poblacional, tanto en nimero como en
segmentos de clientelas distintas, se expresan dentro de los objetivos explicitos del
mecanismo como la voluntad expresa de incorporar distintas versiones de operadores
financieros con proximidad geografica y con metodologias de canalizacion ajustadas a las
necesidades de una poblacién que normalmente ha sido poco considerada por el sistema

financiero regulado.

La nueva version del SBD que ha resultado de la reforma prevé el ajuste de las
condiciones de regulacion prudencial, las cuales deben ser revisadas por la
Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF), con el propdsito de que la
normativa sobre la materia tome en cuenta la naturaleza de las transacciones y las

caracteristicas de la poblacion meta del SBD.

La nueva version del SBD!®? define seis categorias de beneficiarios: (a) Los
emprendedores (personas o grupos con capacidad para crear y desarrollar empresas), (b)
las micro empresas y (c¢) las pequefias y medianas empresas, ambos definidos segun los
parametros de la Ley 8262 (Ley PYME), (d) el productor rural, indistintamente de su

tamaflo pero siempre dentro de la categoria MIPYMER!; (e) los modelos asociativos

162 Articulo 6to. de la Ley de Reforma Integral, No. 9272.
163 MIPYMER: Micro, pequefio y mediano productor rural.
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164, La intencion de esta

empresariales y (f) los beneficiarios del microcrédito
segmentacion es brindarle a cada grupo servicios financieros y servicios de desarrollo
empresarial (SDE) en forma diferenciada, mas acordes con la realidad de cada grupo.

Para esto se cuenta con intermediarios, programas y subprogramas disefiados con tales

fines.

7.2.2 Los principales instrumentos del SBD:

El ntcleo del SBD esté constituido por tres fondos alrededor de los cuales se desarrolla
un tejido de relaciones, tanto funcionales como de tipo operativo, caracterizadas en gran
medida por la accion deliberada de intervencion del SBD en la regulacion en el régimen

de excepcion.

Algunas de estas disposiciones toman la forma de los antiguos topes de cartera. Existen
en la Ley del SBD, la Ley de Reforma integral y su reglamento, disposiciones relacionadas
con el destino de los recursos como la contenida en el articulo 37 la Ley 9274, segun el
cual, un 40% del monto global de los recursos del SBD deberan apoyar proyectos y

empresas del sector agropecuario.

Otras disposiciones se asocian con interés del SBD de controlar los margenes de

intermediacion de los distintos fondos y por lo tanto, la tasa de interés que se cobra a los

164 A diferencia de lo establecido en la Ley 8262 (Ley PYME), en el marco de la normativa asociada al

SBD la “condicion de formalidad” se considera un estado deseado y no un requisito para acceder a los
beneficios. Esta situacion elimina un filtro muy fino y reconoce una realidad propia del parque empresarial
MIPYME.
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usuarios del crédito. Si bien esta intencion esta clara para el caso del FOCREDE, en los
otros dos fondos, todavia el accionar del SBD es timido y poco efectivo.

Asimismo, los mecanismos de fiscalizacion y control, consideran flexibilidades para
prever incumplimientos de metas debido a problemas de insuficiencia de demanda
debidamente justificados y otras consideraciones asociadas a la forma en que los
regimenes de exoneracion de impuestos de renta y de derechos registrales que los

operadores debieran ser utilizados para reducir el costo de los servicios prestados.

Esta situacion puede apreciarse mas claramente a lo largo de la exposicion de cada uno de

los fondos principales.

El Fondo Nacional de Desarrollo (FINADE)

Este fondo fue creado con recursos provenientes de fondos anteriores y fideicomisos

preexistentes destinados a prestar servicios de apoyo financiero al sector agropecuario.

Conceptualmente hablando, se trata de dieciséis renglones o fuentes de fondos, dentro de
los que estan los recursos de los fideicomisos agropecuarios; los rendimientos de las
inversiones del mismo fondo, legados de personas e instituciones, recursos
internacionales no reembolsables, lineas de crédito con garantia del Estado, recursos del
Fondo de Crédito para el Desarrollo, recursos del Sector Publico que sean orientados a la
atencion de beneficiarios del SBD y otras fuentes relacionadas con leyes del SBN y la Ley

del Impuesto sobre la Renta.
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Su administracion se realiza bajo la figura de fideicomiso, cuyo actual fiduciario es el

Banco de Costa Rica.

El FINADE funciona por medio de tres fondos principales y dos secundarios, donde cada

uno de ellos tiene una funcion especifica dentro de la gama de instrumentos del SBD:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

(v)

El fondo para financiamiento reembolsable para proyectos productivos, en el
que se pueden distinguir una amplia gama de productos financieros'®, que
corresponden con las distintas metodologias de crédito de los operadores'®®.
El fondo de avales y garantias que se utiliza para respaldar proyectos viables
econdmicamente pero cuyos ejecutores no poseen la totalidad de las garantias
requeridas, segin la normativa y practicas prudenciales de los entes regulados.
El fondo para financiar servicios de desarrollo empresarial que contribuyan a
la mejora de las habilidades técnicas y empresariales de los beneficiarios del
SBD.

El fondo para la promocion y desarrollo de empresas bajo las modalidades de
capital semilla o capital de riesgo.

El fondo de financiamiento de primas de seguro de los sectores productivos

que lo requieran.

Los recursos del FINADE constituyen el tinico fondo cuyo patrimonio es propiamente del

SBD.

165 Tos productos financieros son: Crédito bajo distintas modalidades, convencional, lineas de crédito
revolutivo, avales y garantias, capital semilla y capital de riesgo, leasing financiero y operativo, descuento
de facturas y otros atn no definidos.

166 Como se recordara de la exposicion en paginas precedentes, los operadores son colaboradores del
sistema que canalizan recursos financieros para fines de crédito y de servicios de desarrollo empresarial.
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Para los fondos de crédito y el fondo de avales y garantias del FINADE, no existe de
manera explicita en la Ley de Reforma Integral, ni en el reglamento regulacion alguna a
la tasa de interés cobrada a los beneficiarios, ni a los margenes de intermediacion, ni al

spread financiero para los distintos programas.

No obstante, el Consejo Rector ha definido a nivel de politicas la unificacion de las tasas
pasivas para los operadores y a la vez, definir un spread maximo de diez puntos

porcentuales de cara al beneficiario final del crédito'®”.

El Fondo de Financiamiento del Desarrollo (FOFIDE)

Este fondo se ha constituido desde la creacion del SBD a partir del 5% de las utilidades
de los bancos del Estado y del Banco Popular y de Desarrollo Comunal. También integran

este fondo los rendimientos sobre patrimonio derivados de sus operaciones.

Cada banco del Estado mantiene este fondo como parte de su patrimonio. Su propdsito
es financiar los subprogramas disefiados por los mismos bancos para apoyar a los
beneficiarios del SBD. Cada banco define la tasa de interés a la que decide colocar sus
recursos. Sin embargo, la Ley 9274 de reforma integral, modificé un poco la orientacion
de este fondo al establecer que los bancos del Estado estdn en la obligacion de presentar

programas y acatar las directrices del Consejo Rector. Esta condicion es importante en

167 Como pudo apreciarse en distintas fases de estudio, este spread no se estd respetando por parte de un
grupo de operadores. Estos alegan tener costos mas altos porque sus metodologias son mucho mas
costosas en virtud de los servicios que brindan asociados al crédito. También lo declararon en la encuesta
sobre tasas de interés y comisiones que realizo en FINADE en el primer trimestre del 2015.
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términos de alineamiento de los programas a los intereses del SBD. Esto implica que el
Consejo Rector tiene la potestad de no aprobar un programa cuando este no contribuya a
los fines del SBD y esto podria hacer caer a los bancos en condicion de irregularidad ante

la SUGEF.

Acorde con la nueva normativa, los bancos estan obligados a brindar servicios a la
poblacion beneficiaria en todas sus agencias y sucursales, aunque desde el punto de vista
préctico, el Consejo Rector ha entendido que esta cobertura debe lograrse en forma
gradual y que los bancos deberan establecer una programacion que les permita lograr la
totalidad en un plazo de tres afios!®®. Queda entendido en la normativa que cada banco
puede administrar sus propios fondos FOFIDE, pero que el destino de los mismos debe

mantenerse dentro de los fines para los cuales fue creado.

Una de las preocupaciones fundamentales de los promotores de los cambios incorporados
con la ley de reformas es que los fondos del FOFIDE se mantengan en segmentos de la
PYME, sin que se dé oportunidad a los microempresarios de acceder al crédito bancario.
La Ley de Reformas ha pretendido revertir en parte esta tendencia especificando en la
misma ley de reformas una cuota de modo que de los fondos FOFIDE de cada banco, al
menos en un 25% deberd colocarse en el segmento del inciso f) del articulo 6to.

)169.

(microcrédito Para tal efecto se ha establecido un itinerario que implica que en un

168 Entrevista con Miguel Aguiar, Director General de la Secretaria del SBD del dia 07/04/2015. 2PM.
19 Como se ha referido en otras partes del texto precedente, los microempresarios considerados en este
segmento son aquellos que tienen necesidades de crédito, en el que el mismo no exceda un total de
cuarenta salarios base; lo que en el 2015 significa que no excedan los CRC 16.0 Millones.
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periodo de tres afios a partir de la fecha de promulgacion de la Ley 9274 de reforma al

SBD, los bancos deberan alcanzar dicha cuota.

El porcentaje de recursos asignados a este segmento debiod ser del 11% a la promulgacion
de la ley de reformas y estd previsto incrementos anuales reales del 5% hasta alcanzar el

25% mencionado.

Para contribuir con el logro de esta reasignacion de cartera el SBD provee dos facilidades
complementarias: (i) un mandato contenido en la normativa, segun el cual, la CONASSIF
creard las facilidades en términos de normativa especial de regulacién para estos
intermediarios, tomando en cuenta las caracteristicas especiales del SBD vy las diferencias
de tramite, documentacion, evaluacion, aprobacion, desembolso y administracion de los
préstamos y (ii) complementar la solidez de los deudores, aportando las servicios del
Fondo de Avales y Garantias. El FAG permitiria que los beneficiarios de este segmento
que no cuentan con la totalidad de la garantia exigida por la institucion financiera, puedan

recibir el aval y completarla hasta en un 75% de lo requerido.

No obstante, la revision de los datos que sirvieron de base para la elaboracion de los
cuadros 18 y 19, del capitulo VI del presente documento da cuenta de que, tal como esta
especificado el crédito a la Microempresa'’’, no resulta una gran dificultad de los bancos
del Estado cumplir con esta condicion en términos globales. La informacion a diciembre

del 2014 revela que en un 75.7% de los casos los préstamos no exceden este monto y que

170 Beneficiarios cuyas necesidades de crédito no sobrepasen los cuarenta salarios base (CRC 16,1
Millones).



340

a esa fecha, un 30.1% de la cartera estaba constituida por operaciones por debajo de ese

nivel.

El Fondo de Crédito para el Desarrollo (FOCREDE)

Un aspecto muy importante en el proyecto de reformas a la Ley 8634 del Sistema de Banca
para el Desarrollo ha sido la puesta en marcha del FOCREDE. Este fondo se constituy6
con recursos del mal llamado “peaje bancario”, segin lo dispuesto en el Articulo 59 de la

Ley Organica, del Sistema Bancario Nacional (SBN), No. 1644 y sus reformas.

Acorde con dicho articulo, los bancos privados podran recibir depositos del publico en
cuenta corriente y a cambio estos bancos deberan destinar un porcentaje de sus depositos
a plazos hasta treinta dias para ser utilizados en brindar facilidades crediticias a la

MIPYME.

La forma en que se deben administrar los recursos de este fondo quedaron a discrecion de
los mismos bancos, los cuales pueden elegir entre lo dispuesto en los dos incisos: el inciso
1) considera que los bancos privados pueden captar del ptblico a través de mecanismos de
cuentas corrientes, pero deberan mantener a cambio un saldo minimo de préstamos a la
banca estatal, equivalente a un 17% de tales captaciones!’!, recursos que se destinardn a

programas de crédito hacia las micro, pequefias y medianas empresas (MIPYMES)!”,

17! Una vez deducido el Encaje Minimo Legal (EML).

172 El Articulo 53 de la Ley 9274 establece la base para los célculos del porcentaje mencionado y a la vez
determina que los saldos de la cartera de préstamos que de aqui se derive no podra ser menor al (95%) del
monto que deben mantener los bancos privados en esta condicion.
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segtin lo indique el Consejo Rector!”. El inciso ii) establece la alternativa de usar esos
recursos directamente por los bancos privados en los mismos fines, siempre que
establezcan cuatro sucursales en las regiones consideradas como de menor desarrollo

relativo!’4.

En esta segunda opcion, el saldo a mantener se reduce a un 10% de las
captaciones, calculado seglin se detalla arriba y dirigido a programas segun lo establezca
el Consejo Rector. Bajo esta opcion, los bancos deben colocar dichos recursos a la tasa

basica pasiva (TBP), o bien, a la LIBOR, segiin sea la moneda en que se den las

captaciones.

Para los casos en que los bancos privados se acogen al inciso 1) el Consejo Rector designd
dos bancos del estado para administrar dichos fondos en fideicomiso. Los fideicomisos
reconocen una tasa pasiva equivalente al 50% de la TBP en el caso de las captaciones en
colones y del 50% de la LIBOR a un mes, en caso de que las captaciones sean en moneda

extranjera'”>.

Los bancos del Estado podran colocar los recursos directamente a los beneficiarios a una
tasa igual a la TBP, en caso de los fondos en colones; o bien, a la tasa Libor cuando se

trate de fondos en USD.

También los bancos pueden optar por canalizar por medio de otros operadores financieros

del SBD, bajo la figura de banca de segundo piso, pero esta opcion no esta disponible

173 Cuando se trate de captaciones solo en colones, €l porcentaje mencionado se reduce al 15%. Asi
reformado por el Art. 53 de la Ley 9274 de Reforma Integral.

174 Chorotega, Pacifico Central, Brunca, Huetar Atlantica y Huetar Norte.

175 Articulo 110 del Reglamento a la Ley de Reformas.
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para otros bancos privados. Bajo esta opcion, el Consejo Rector debe fijar una tasa de

interés preferencial para dichos operadores.

Las modificaciones contenidas en la Ley de reformas proveen mayores oportunidades para
la utilizacion de los recursos. No obstante, a diferencia de los otros fondos, este en
particular tiene implicita una restriccion que se traduce en un techo para la tasa de interés
que puede cobrar a otros agentes por esta labor de intermediacion. Para fondos en colones,
este techo actualmente estd siendo definido por el Consejo Rector como una fasa
preferencial. De igual forma el Consejo Rector debe definir un spread sobre la tasa
preferencial definida anteriormente, de acuerdo a los costos, riesgos e inclusion financiera
inherentes al programa respectivo!'’®. La intencién es controlar el margen financiero de
todo el canal de comercializacion de estos fondos de modo que se mantenga en los niveles

mas bajos posibles.

Como puede apreciarse en la lectura de lo correspondiente a cada uno de los fondos, en
estos es factible identificar tanto medidas de control de gestion y medidas tendientes a
asignar porcentajes de recursos segun los segmentos de interés, como restricciones a los
niveles de tasas de interés o de los margenes de intermediacion. Al final, estas
restricciones van a condicionar la tasa de interés al beneficiario final y las proporciones

de recursos que seran canalizados a los distintos segmentos de clientela del SBD

176 Articulo 103 del Reglamento a la Ley 9274 de Reformas al SBD.
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Las modalidades de intervencion del SBD difieren de las prescripciones de la reforma
financiera al SFC, mencionada en capitulos anteriores, pero la argumentacion de fondo es
que se busca resolver los problemas de inflexibilidad de las tasas de interés hacia abajo y

las grandes diferencias entre tasas segun los segmentos de clientela del SFC.

7.2.3 Otros actores importantes del SBD

La Ley de Reforma integral del SBD contempla dos tipos de actores muy importantes,
tanto por los aportes que pueden brindar al integrarse al Sistema como por constituir el

brazo ejecutor de las acciones més importantes de la intervencion'”’.

Se trata de los
“Colaboradores” y los “Operadores”. Los primeros son instituciones publicas de diferente
nivel de concentracion y los segundos son organizaciones publicas de maxima
desconcentracion e instituciones del sector privado.

7.2.3.1 Los colaboradores del SBD
Este grupo lo compone un conjunto de cuatro colaboradores con funciones especificas que

potenciaran el funcionamiento y desarrollo del SBD'7®.

7.2.3.2 ElINA: gestor principal de los Servicios de Desarrollo Empresarial (SDE)

Conforme a la normativa mencionada y para proveer los SDE, al Instituto Nacional de

Aprendizaje (INA) le corresponde organizar una unidad especializada en banca para el

177 Estos actores ya estaban definidos en la Ley 8634 de Creacion del SBD, pero en la Ley de Reforma se
redefinieron sus roles y en especial se especifico la forma en que se relacionarian con el Consejo Rector y
con la Secretaria en términos de realineamiento y sujecion a la rectoria del citado Consejo; asi como la
claridad respecto de la rendicion de cuentas.

178 Articulo 41 de la Ley 9274 de Reforma Integral al SBD.
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desarrollo con vision de largo plazo. Para tal efecto debe elaborar un plan estratégico de

intervencion que esté alineado a las politicas y directrices del Consejo Rector.

Con la presencia del INA, en un papel protagénico en el campo de los SDE, los fondos
FINADE dirigidos a estos fines pasan a un segundo plano. La oferta de SDE puede asumir
varias formas: ya sea en forma de atencidon directa en la prestacion de servicios de
capacitacion con programas y personal del INA (figura a la cual le ha sido dificil
ajustarse), o bien, al modelo de contratacién externa de otros operadores independientes

que aporten servicios'”’.

El concepto de SDE dentro de la funcion que debe desempeiar esa institucion incluye el
apoyo a procesos y mecanismos de incubacion de empresas en sus distintas etapas, a los
procesos de innovaciéon y de desarrollo cientifico tecnoldgico también para el
otorgamiento de becas a la poblacion beneficiaria, en apoyo a procesos de informacion y
divulgacion de estos servicios, asi como base para la creacion y funcionamiento de un

médulo que apoye la formalizacion de empresas'®’.

Por ley, el INA debe asignar un 15% de su presupuesto anual total para financiar estas
funciones y tanto los planes como el desempefio y cumplimiento de los mismos deberan

ser informados al Consejo Rector. Si bien el Consejo Rector tiene la potestad de emitir

179 La misma Ley 9274 establece que el INA sera la responsable de organizar un directorio de operadores
calificados de SDE.

180 La formalizacion de empresas no es una condicion necesaria dentro del esquema de SBD pero si una
condicion deseable porque se asume que la formalizacion brinda acceso a mejores condiciones
socioeconomicas para los beneficiarios.
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directrices sobre la orientacion de los programas y acciones amparados a este fondo
especial, es a la Junta Directiva del INA y a la Auditoria Interna y Externa de esta
institucion a la que le corresponde velar por el alineamiento de la actividad del fondo a las

politicas y directrices del Consejo Rector.

7.2.3.3 El INFOCOOP como instancia de coordinacion con el movimiento cooperativo.

Debido a que el SBD puede ser considerado un mecanismo de coordinacion institucional,
las acciones a favor de los MIPYMES con algln grado de asociacion dentro del modelo
cooperativo deben ser apoyadas por el INFOCOOP. A este instituto le corresponde

reorientar sus recursos con el fin de apoyar procesos de apoyo al sector cooperativo.

La ley le sefiala que el INFOCOOP debe dedicar un minimo de un 15% de los recursos
provenientes de las transferencias que recibe de los bancos del Estado a facilitar el acceso

a crédito de las organizaciones cooperativas y sus miembros al SBD'®!,

Para asegurar el realineamiento con los objetivos del SBD, el INFOCCOP esté obligado

a elaborar un plan integral de apoyo al SBD que contribuya a potenciar las herramientas

de acceso al crédito'®?.

181 El articulo 12, inciso 2.b. de la Ley 1644 Ley Orgénica del Banco Central y sus reformas (Ley 7558

del 03/11/1995), establece que los bancos del Estado deben trasladar un 10% de sus utilidades netas
después de impuestos al INFOCOOP para incrementar el patrimonio de éste tltimo.

182 Aunque no se menciona expresamente, es de suponer que dicho plan tiene su propia poblacion meta
que se puede encontrar en la interseccion de la poblacion de cooperativas y sus beneficiarios con los
beneficiarios de la Ley del SBD.
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A diciembre del afio 2014, la Secretaria del SBD estaba realizando los primeros intentos

efectivos de coordinacion. Debido a que estos fondos son muy variables

7.2.3.4 ElLIMAS y su enlace con los microempresarios de acumulacion simple.

El Instituto Mixto de Ayuda Social (IMAS) es el tercer colaborador del SBD. La funcién
que se le ha asignado es apoyar la insercion de los trabajadores cuenta propia que tengan
iniciativas productivas con el sector financiero. Su papel no estd en otorgar créditos
directamente sino facilitar esta inclusién por medio del fondo de avales o garantias. Este
fondo ya existe y es conocido como FIDEIMAS. Funciona aportando el recurso
suplementario de garantias y avales para personas de escasos recursos, poblacion meta del
IMAS, con el fin de que puedan acceder a las facilidades crediticias de los bancos y demas

operadores financieros.

El servicio que da el IMAS complementa el esfuerzo de FINADE de garantizar tales
préstamos. El FAG puede financiar no mas del 75% en casos ordinarios y la tarea del
IMAS es completar con hasta un 25% dicho aval. Para tal efecto, ambas instituciones
(SBD y el IMAS) firmaron un convenio que define los procedimientos para integrar

ambos esfuerzos.

7.2.3.5 MIDEPLAN para la cooperacion internacional y la gestion de fondos

La normativa del SBD prevé la posibilidad de que existen fondos internacionales no
reembolsables de la cooperacion internacional y recursos reembolsables de la banca
multilateral y de las agencias internacionales que pueden constituir una ayuda para

potenciar el funcionamiento del SBD.
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En este sentido, el SBD contempla el papel asesor y gestor de la cooperacion internacional
(MIDEPLAN) para la elaboracion y puesta en marcha de un plan anual de cooperacion
internacional, que tenga como propdsito la obtencion de recursos externos reembolsables

y no reembolsables de la cooperacion internacional para el SBD.

La forma en que deben ser canalizados al Sistema los recursos gestionados sera por medio

de FINADE.

7.2.4 Los operadores del SBD

Para terminar con los elementos centrales que conforman el SBD, se debe especificar la
importancia y el papel que los operadores juegan en la conformacion del Sistema. La Ley
9274 de reforma integral los considera en el articulo 2 se especifica que son “operadores”
del Sistema las organizaciones estatales y no estatales que canalizan recursos publicos
para el financiamiento y promocién de proyectos productivos de acuerdo con lo

establecido en la ley.

Para funcionar como operadores, estas organizaciones publicas o privadas deben ser
acreditadas por el Consejo Rector, en tanto cumplan con los parametros de valoracion de
riesgo aprobados por este consejo y demas aspectos normativos que se establezcan via

reglamento.

En los capitulos del 42 al 46 del Reglamento se establecen los requisitos de acreditacion

tanto para las organizaciones como para sus programas de intervencion en el sector. Los
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programas se deben asociar con un producto especifico e incluir con claridad las

caracteristicas y condiciones con las que funcionara dicho producto!®?.

La nueva ley es mucho mas precisa en definir las condiciones para la acreditacion de los
operadores y define cinco tipos de licencia para los que aprueban la condicion de

acreditacion con diferentes plazos para su renovacion.

Si bien la condicion de acreditacion existia desde la ley 8634 y su respectivo reglamento,
con la nueva ley; todos los operadores deben solicitar una re-acreditacion, la cual se evalta
en funcion de balance impacto/riesgo de conformidad con un procedimiento sefialado por

la Secretaria Técnica.

La evaluacion se limita a determinar la capacidad que tiene una organizacion para
desarrollar programas en concordancia con los objetivos del SBD, con un adecuado
manejo de riesgos y con una oferta de valor para el beneficiario meta, de modo que
contribuya a su desarrollo empresarial. La Secretaria Técnica se ha estado preparando
para la tarea de re-acreditar las aproximadamente 33 organizaciones vigentes al 31 de

diciembre del 2014. Sin embargo, debido al nivel de exigencia de los nuevos requisitos,

183 En realidad a lo largo de toda la documentacion del SBD existe una pequefia confusion entre el
concepto de “producto” y “programa” o “subprograma”. Una lectura cuidadosa de ambos términos lleva
a la conclusion de que los operadores deben inscribir sub programas, los cuales pueden constar de uno o
varios productos o bien, subproductos. Un ejemplo de esto es un programa de microcrédito urbano que
consiste en el esfuerzo integrado de dos tres productos: servicios financieros adaptados a esa poblacion
meta, acompaiiados de la posibilidad de aval o garantia, y a la vez, de capacitacion o asistencia técnica
ligadas al crédito.
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existe la preocupacion de que muchos de los operadores no alcancen un nivel razonable

de cumplimiento!®*,

7.3 Propuestas de mejora del Sistema de Banca para el Desarrollo (SBD).

La reforma integral al SBD, mediante la Ley 9274 tuvo lugar en el tiempo en el que se

Cuadro 24: SBD Escenarios de crecimiento de los Recursos

(Cifras en Millones de CRC y Porcentajes) elaboraba presente trabajo.

Crecimiento  Por tanto, una buena parte de
Monto Monto final promedio

Detalle inicial 2014 2025 anual (%)

los problemas de concepcion

Escenario (1) : Aportes anuales al FOFIDE del 5 % de las utilidades

FOFIDE 43,113.0 202,331.8 1509y de funcionamiento que se
Total Recursos SBD 4741188  1,115,367.7 8.09
Escenario (2) : Aportes anuales al FOFIDE del 10 % de las utilidades identificaron a lo largo del
FOFIDE 43,113.0 323,751.7 20.12
Total Recursos SBD 474,118.8 1,236,787.6 9.1

Notas: mismo, quc requcerian de

(1) Los rendimientos se proyectan con base en la tendencia de los ultimos cinco afios.
FOFIDE = 5.9%, FINADE = la inflacion = 4%.

(2) El crecimiento anual promedio de los recursos FOCREDE fueron estimados
por los técnicos del FINADE a peticién del Consejo Rector.

Fuente: Elaboracién propia.

reforma legal para su
correcciébn, ya  fueron
incorporados con las reformas. Sin embargo, todavia es posible identificar factores
restrictivos para un adecuado funcionamiento del SBD, indistintamente de si para su
correccion se requiera solo de ajustes en la planificacion estratégica y operativa, o bien,
en la forma en que funcionan los instrumentos de ejecucion de los programas.

7.3.1. Sobre los recursos del SBD.

En el cuadro 24 siguiente se puede apreciar que los recursos considerados dentro del SBD

sumaban CRC 474,119.8 Millones al 31 de diciembre de 2014. Esta cifra estd compuesta

184 Esta es una de las mayores preocupaciones detectadas en las entrevistas que se realizaron a IMF

durante el periodo del presente estudio. Los directores de las IMF consideran que esta mayor rigurosidad
complica la permanencia como operadores, en tanto estas organizaciones no cuentan con suficientes
recursos derivados de sus excedentes para invertir en mejoras a los sistemas administrativos y de
informacion. Tienen la sospecha de que los parametros de desempefio a considerar estan mas parecidos a
los de las instituciones reguladas que a pertenecientes a la industria de microfinanzas.
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por los recursos de los tres fondos: FINADE 24.5%, FOFIDE 9.1% y FCD 66.4%.
Basados en la informacion del tltimo lustro, se puede estimar la tasa de crecimiento
individual y la de crecimiento autoponderada para la masa total de recursos y

seguidamente obtener una proyeccion global al afio 2025.

En términos de tasas de crecimiento de los distintos fondos se han considerado: (1) la
aspiracion estratégica del SBD respecto del crecimiento del FINADE, de crecer en
patrimonio a un ritmo cercano a la inflacion de largo plazo (4%), (2) la tasa de crecimiento

natural de los ultimos afios en el caso del FOFIDE, del 5.9% anual'®®

y (3) la tasa
promedio de crecimiento del FOCREDE, del 8.0%, los recursos bajo la injerencia del SBD

mas que se duplican (CRC 1,115,367.7 Millones) en un periodo de once afios, creciendo

a una tasa promedio autoponderada del 8.09%.

Este ritmo de crecimiento es inferior a la tasa promedio de crecimiento que ha mantenido

el crédito al sector privado otorgado por el SFC en el tltimo lustro (11.2%).

Durante los proximos tres afios el SBD no tendra problemas de falta de recursos porque
todavia tiene un amplio margen de colocacion en el FOCREDE. No obstante, si se desea

al menos mantener la proporcion del crédito a la MIPYME respecto del crédito total al

185 Este célculo de tasa promedio de crecimiento anual no considera las aportaciones adicionales del 5%
anual. Para efectos de la proyeccion se ha utilizado el promedio de los ultimos seis afios (CRC 8,157.1
Millones).
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sector privado, es necesario contar con mas recursos de los que indica la tendencia

actual'%°,

En este sentido en el contexto del presente trabajo se han explorado dos opciones para
aumentar las disponibilidades de recursos:

(a) La modificacion del articulo 31 de la Ley 9274 de Reforma Integral, en el sentido
de ampliar a un 10% el monto de capitalizacion del FOFIDE, de modo que a partir
del afio 2015 se dupliquen los aportes adicionales correspondientes al porcentaje
de utilidades de los bancos del Estado.

(b) La otra opcioén que puede ser suplementaria a la anterior es la inyeccion de recursos
frescos provenientes de la banca multilateral o de las agencias de desarrollo como

la Corporacion Andina de Fomento (CAF).

La primera de las opciones afecta solo los fondos del FOFIDE que bajo los supuestos de
proyeccion establecidos de rendimientos y aportes anuales, haria que estos crecieran a una
tasa anual del 20.12%. Aun en estas condiciones, los fondos del SBD crecerian a una tasa
de 9.1%'%, un poco por debajo de los fondos del SFC como un todo. Esto implica que no
aumentaria la proporcion de recursos destinados a la MIPYME respecto del crédito total

dirigido al sector privado.

La otra opcion de buscar financiamiento externo para el FINADE podria no contar con

una coyuntura favorable por las siguientes razones:

186 Todavia no se tiene claro cuél serd el efecto que puede producir el que los bancos privados administren
sus propios recursos. Desde el punto de vista de montos dentro de fondo no se prevén cambios, pero si es
posible que los haya en cuanto a rendimientos.

187 Cetiris paribus.
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e No hay ambiente politico en el presente debido a la situacion fiscal y porque existe
un bajo nivel de eficacia en la colocacion de los fondos asignados.

e No existe por ahora suficiente capacidad instalada para la distribucion y
recuperacion de los recursos, a pesar de los esfuerzos realizados que se han venido
realizando en los ultimos tres anos.

e El FOCREDE recién inicia su proceso de colocacion. Esto implica que mas de las
dos terceras partes de los recursos del SBD estan sin colocar.

e La situacion anterior se complica si se toma en cuenta que el SBD ha puesto en
marcha un proceso de reacreditacion y de busqueda de operadores nuevos; un paso
necesario para un reordenamiento y una redefinicion de las relaciones con los

operadores, pero riesgoso porque puede no tomar en cuenta una parte de estos.

En términos generales, se puede decir que el problema de disponibilidad de recursos no
es ni de corto ni de mediano plazo. Se trata de un problema de largo plazo, a mas de

cuatro afios, pero que debe estar presente en la agenda del Consejo Rector.

7.3.2 Sobre los Beneficiarios del SBD.

La nueva Ley 9274 de reforma integral introdujo cambios muy valiosos que contribuiran
a una mejor segmentacion de estos y una mejor atencion por medio de los distintos

programas y productos.

En la Ley 8634 de creacion del SBD brinda una definicion general segin la cual se
consideran beneficiarios del SBD a las “personas fisicas y juridicas de las Micro y

pequeftias empresas que presenten proyectos viables y factibles”. Luego se agrega que las
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medianas empresas con proyectos viables y factibles también pueden ser sujetos
beneficiarios cuando no sean sujetos de crédito en el SBN, por parametros que dictan estas
IFI para calificar el riesgo del deudor. En estos casos, deben considerarse otros aspectos

propios de la actividad econdmica y su organizacion empresarial.

Para el caso de las MIPYMES de servicios, industriales y de comercio, se aplicara la

definicion establecida en la Ley 8262 (Ley Pyme).

Para otros sectores distintos a los anteriores, sus caracteristicas se definirian tomando en
consideracion elementos como: tipo de organizacion productiva, nimero de trabajadores,

asociatividad, patrimonio y niveles de ventas.

Las empresas productoras no constituidas formalmente, tendran un plazo prudencial para

formalizarse, plazo que sera definido por el reglamento.

Por otra parte, en la Ley 9274 de reformas, el articulo sexto define seis grupos de

beneficiarios que permiten una mejor segmentacion.

Esta reforma ademas, destierra totalmente el criterio de formalidad como una obligacion,
asi como los plazos para formalizarse. Ahora la formalizacion pasa a ser una condicion
deseable, voluntaria y estimulada por el Sistema, por medio de la asistencia técnica, la

capacitacion, el acompafiamiento y otras formas de apoyo.
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Con la reforma integral el sistema distingue la MIPYMER'®® como un grupo especifico y
distinto de lo establecido en la Ley 8262 y otorga al MAG la potestad de definir los

parametros de calificacion y categorizacion de las empresas rurales segin tamario.

Otro aspecto que considera la citada reforma es que separa la Micro de la PYME, aunque
esta permanece anclada a las formas de calificacion de la Ley 8262. A esta nueva
categoria se le une otra definida como “usuarios del microcrédito™, la cual se define en

funcion de un monto maximo de crédito aprobado o solicitado'®’.

Debido a que en el pasado las instituciones financieras manifestaron cierta aversion al
riesgo de financiar personas con muy reciente presencia en el negocio, aunque tuvieran
ideas productivas “viables y factibles”, la reforma mencionada introdujo la categoria (a)
del “emprendedor”, mediante la cual se incorpora a los nuevos beneficiarios que se
encuentran en un estadio previo a la empresa constituida y sin un mercado establecido.
Este es un gran paso en especial para la inclusion de beneficiarios que califican dentro de
los grupos prioritarios pero que no han tenido oportunidades de iniciar y consolidar sus

ideas de negocio'.

La nueva constitucion del grupo de beneficiarios considerado en el articulo 6 de la reforma

al SBD introduce como beneficiarios los modelos asociativos con una mayor claridad que

138 MIPYMER: término utilizado a lo largo de este trabajo para distinguir la MIPYME rural del concepto
genérico de a MIPYME.

189 Como se ha mencionado en paginas anteriores, se considera microcrédito un monto de CRC 16.1
Millones, definido asi como el equivalente a cuarenta salarios base, ajustable anualmente por los efectos
que sobre este monto pueda tener la variacion del Indice de Precios al Consumidor (IPC).

190 Cabrian dentro de este grupo los profesionales de carreras que pueden prestar servicios directamente al
publico y cuyo mercado institucional se encuentra muy saturado.
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antes (inciso e). La actual constitucion del articulo sexto resulta ser mas operativa que el
mismo articulo en la ley original (Ley 8634) porque permite identificar concretamente a
los beneficiarios con miras a definir operadores, programas y productos mas acordes con

sus requerimientos.

Un ejercicio de contraste de la composicion del sector, discutido en paginas anteriores,
con las categorias de beneficiarios MIPYME contemplados en este articulo sexto, permite
apreciar que no se considera en forma explicita al trabajador independiente (trabajador
cuenta propia). Este caso constituye una categoria de microempresario que representa la
mayoria de los casos que constituyen el parque empresarial costarricense'®!. No obstante,
estd implicito que como trabajador puede estar contenido, segin su faceta mas
determinante en alguna de las categorias de los incisos (a) emprendedores, (€) modelos

asociativos'®?, (b) microempresarios y (f) beneficiarios del microcrédito.

Finalmente y como un enfoque transversal, el articulo sexto define los sectores
prioritarios y un acceso equitativo a mujeres, lo que da oportunidad de definir programas
especiales para mujeres jefas de hogar, adultos mayores, minorias, personas con
discapacidad, jovenes y microempresarios ubicados en zonas de menor desarrollo relativo.
Esta definicion de ejes més la orientacion prioritaria de los fondos del FOCREDE para los

beneficiarios ubicados en los incisos (a), (¢) y (f) constituyen un avance conceptual

191 Véase la informacion contenida en el cuadro 11. Este cuadro revela que el 85.7% del parque
empresarial lo constituyen trabajadores cuenta propia.
192 Como miembros de una cooperativa de autogestion.
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significativo, que desde luego tendra que ser traducido en manifestaciones concretas por

medio de los programas y de productos especificos.

7.3.3. Sobre los Fondos que componen el SBD

Como se ha expresado en paginas anteriores, el SBD estd constituido por tres fondos: El
FINADE, el FOFIDE y el FOCREDE. De estos fondos, solo el FINADE es propiedad
del SBD y este a su vez se administra bajo la figura de fideicomiso. Esta tltima condicion
implica que se trata de una administracion indirecta, cuya principal caracteristica es que

en su mayoria, las funciones las realiza el fiduciario.

Si bien la Ley de reforma integral le otorgd al Consejo Rector y a la Secretaria una
condicion especial liberdndolo de los controles de la Ley 8131 de la Administracion
Financiera de la Reptiblica y Presupuestos Publicos!®®, asi como los poderes
generalisimos al Secretario que le dan condicion de representante judicial y

1194

extrajudicial ™, estos poderes estan limitados al modelo organizacional definido por la

misma ley.

El modelo organizacional ideal para un SBD podria pasar por considerar la migracion
hacia una institucion independiente, nueva y con infraestructura propia, en contraste con
la actual que esta disefiada como un mecanismo que se sirve de infraestructura existente

y en donde su fuerte estd en la red de relaciones funcionales que la ley prevé.

193 Excepto en lo referido al tramite de aprobacion presupuestaria, asi como lo ordenado en los articulos 57
y 94 de dicha ley.
194 Véase el articulo 11 de la Ley 9274 y el articulo 1253 del Codigo Civil.
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Sin embargo, este analisis esta fuera de los alcances del presente esfuerzo investigativo y
de conformidad con las percepciones a lo largo de todo este trabajo, podria estar fuera de

lo que puede considerarse politicamente viable, al menos para los proximos cuatro afos.

De esta forma, los recomendaciones de reforma sobre este aspecto del sistema se
circunscribirdn a cambios de diferente grado de complejidad, dadas los condicionantes del

sistema que se han plasmado en la normativa recién aprobada.

La administracion en fideicomiso de un programa o fondo que esta en ciernes, como es el
caso del FINADE y del que depende el core administrativo y funcional del SBD, presenta

algunas restricciones que ya han empezado a darse en la practica'®”.

En un sentido, no se cuenta con adecuada informacion tampoco se cuenta con un efectivo
seguimiento de las operaciones de crédito'’. Las entrevistas realizadas al personal de la
Secretaria al descubrir grandes falencias en materia de informacion y funciones de

supervision y control, permiten constatar esta carencia'®’.

195 Los primeros evaluadores del SBD ya habian hecho algunas observaciones al respecto pero dando por
un hecho que la figura del fideicomiso era una parte inherente del SBD. Para un mayor detalle véase,
Gutiérrez, M., Quiros, O. y Palma, C. (2011).

196 Un estudio reciente realizado por Bricefio, E., Trejos, J. y Mata, C. (2015) detalla la ausencia de
informacion clave y basica para la supervision y control de las operaciones del FINADE, para el control y
supervision en general de todos los fondos y para la evaluacion de impacto del SBD. Como no se cuenta
con dicha informacion, es también claro que no existe manera de que se lleven a cabo las labores basicas
de seguimiento de cartera y constatacion de beneficiarios. Ademas, tampoco es posible que los actuales
fiduciarios puedan ejercer labores de analisis sobre temas especificos de la administracion de los fondos.
197 Entrevista con Miguel Aguiar, Secretario Ejecutivo; Alejandro Siles, Jefe de Planificacion y Jeannette
Fonseca, Jefe Comercial. Varias fechas entre el 27 de febrero y el 12 de mayo de 2015.
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Por otra parte, el SBD se encuentra en un proceso de transformacion que implica asumir
funciones definidas pero no atendidas, y emprender otras que no tenia pero que fueron
dadas por la reforma legal. Esto requiere que, las asuma la misma Secretaria, o bien, que

las defina e incorpore en una negociacion del contrato de fideicomiso vigente.

La tendencia revelada se inclina hacia el primer punto: acoger las recomendaciones
derivadas de la primera evaluacion y trasladar funciones de cardcter administrativo al
fiduciario y enfocarse en funciones sustantivas de evaluacion, control y seguimiento de

los distintos fondos'*%.

Dentro de esta opcion esta el fortalecimiento de la Secretaria con la constitucion de un
sistema de informacion propio de la misma que esta en etapa de disefio y que residird en
sus propias instalaciones; la creacion de una unidad de riesgo para definir procedimientos
de evaluacion y control de los operadores y con la creacion de una unidad encargada de
la supervision de los operadores del sistema.

7.3.3.1 Las propuestas de modificacion del FINADE
Las propuestas de revision del FINADE van orientadas a ampliar la eficacia y la eficiencia

del fondo, con la incorporacion de las IMF en forma mas decidida que en el presente, tal

como ha sido el interés primordial de este trabajo.

198 Véase Gutiérrez, M., Quirés, O. y Palma, C. (2011, p.p. 16-17).
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La pregunta orientadora es ;Como lograr que se constituya suficiente capacidad instalada
con proyeccion geografica nacional y para la cobertura de todos los segmentos

identificados en el articulo sexto de la Ley de Reformas?.

En términos generales, la principal gestion de caracter normativo ya se realizo con la
incorporacion formal de las organizaciones no estatales como integrantes del sistema en
el articulo 2 de la Ley de reformas. Esta incorporacion viene a resolver legalmente lo que
ya se habia puesto en marcha, con la acreditacion de algunas de las IMF y cooperativas

de autogestion, por mandato y riesgo del Consejo Rector.

Las demas recomendaciones de reforma pasan por la definicion de pautas para el
mejoramiento de los programas que se ejecutan con recursos de este fondo; ademas por la
busqueda de opciones para el alineamiento de los margenes de intermediacion de los
operadores con los principios orientadores del Sistema, especialmente en el tema de la
eficiencia. Luego las recomendaciones siguen por la ruta de la revision, en forma muy
general, de los procesos de acreditacion y licenciamiento de los operadoras que fueron

descritos con detalle en este mismo capitulo.

Los operadores financieros encuentran su principal razon de ser en el funcionamiento del
FINADE. Aunque estos también pueden dar servicios a otros fondos bajo los esquemas
de banca de segundo piso, tanto en FOFIDE como en FOCREDE, los cambios sugeridos
sobre operadores, programas y sobre los margenes financieros serdn tratados en esta

seccion.
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Aspectos derivados del actual proceso de acreditacion de operadores y programas:
La revision pormenorizada del proceso de acreditacion de operadores, o bien de

acreditacion de los existentes lleva a la conclusion de que estd bien disefiado y que su
implementacién inmediata conlleva altos riesgos de rechazar organizaciones con

desempefio aceptable, pero que poseen limitaciones administrativas importantes.

Durante los afos 2012 al 2014, tanto el SBD como el Fiduciario, promovieron la
incorporacion de la mayor cantidad posible de operadores no estatales y no regulados con
el fin de ampliar canales de distribucion de crédito, accion que trajo varias consecuencias:

(a) El esquema de acreditacion tanto de organizaciones como de programas asumid
condiciones de umbral muy simples donde no hubo un proceso riguroso de
evaluacion.

(b) Los mecanismos de supervision fueron practicamente inexistentes tanto en el
FINADE como en el SBD. No se solicité ni se contd con informacion clave como
los estados financieros auditados ni los estados de cartera de las organizaciones.
Por esta razon no pudieron darse revisiones detalladas sobre la solidez, eficiencia
y condiciones financieras del operador, ni sobre la calidad de la cartera. Pero lo
que es mas notorio es que en ausencia de tal informacién no se puede saber en
forma sistematica si los préstamos estan siendo dirigidos a verdaderos
beneficiarios del Sistema ni cudles fueron las condiciones en que se otorgaron
dichas facilidades.

(c) Las visitas realizadas al SBD permitieron constatar la presencia de escaso personal
para la labor de supervision. Mediante las mismas visitas y entrevistas también se

verificd que el fiduciario no asumio esa labor en forma programada y sistematica,
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siendo su principal preocupacion la administracion de los mecanismos de entrega
y recuperacion de los recursos.

(d) En la revision de la poca informacion disponible en el SBD y obtenida por encargo
especial al fiduciario, mediante entrevistas, se pudo apreciar que las expectativas
de aplicaciones de spread no mayor que diez puntos porcentuales no se
cumplieron. Se encontrdé un buen nimero de casos donde los spread excedieron
esta magnitud.

(e) Con la informacion disponible en los operadores, no es posible formarse una idea
de la calidad de la cartera de los operadores ni a nivel general, por medio de los

estados financieros auditados, ni en especifico para las carteras del FINADE.

La solucion a este problema de falta de informacién para el control y la supervision esta
por un lado en la puesta en marcha del sistema de informacion general de SBD y por otro,
la puesta en marcha de un nuevo proceso de reacreditacion. Uno provee la informacion
inicial de partida y un mecanismo de actualizacion periddica de la informacion requerida
para medir el desempefio y dar seguimiento al papel de los operadores. El otro permite
contar con informacion detallada sobre los beneficiarios, sobre sus condiciones
socioeconomicas iniciales y sobre el uso de los servicios del SBD y sobre los operadores
en lo referente al manejo de sus carteras de crédito. Este segundo sistema estarad
alimentado mas continuamente que el primero. El proceso de acreditacion incorporara al
sistema de informacion una buena parte de los datos necesarios para medir el desempefio

de los operadores y de sus carteras de crédito!®.

199 Este sistema de informacion para el seguimiento de operadores y beneficiarios est en ciernes y forma
parte de la nueva vision de la Secretaria. No obstante, el que esté completamente terminado y que la
informacion esté disponible para iniciar estos analisis y seguimiento en el afio 2015 o el primer semestre
del 2016.
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Pero mientras se termina de completar este proceso de reacreditacion y mientras se

organiza la unidad de evaluacion y seguimiento, se pueden llevar a cabo esfuerzos,

aprovechando la coyuntura de la reacreditacion misma, que permitan  obtener

informacion, al menos correspondiente al periodo que termind en diciembre del 2014.

Para este proceso no se requiere mas que una directriz del Consejo Rector para obtener de

todos los operadores estos tres detalles:

(2)

Estados financieros auditados al menos al final de cada afio a partir de diciembre

del 2014.

(b) Estados de cartera detallados por lo menos para cada semestre del afio. Esta

(©)

informacion se deriva automadticamente de los sistemas informaticos de la mayoria
de los operadores en forma mensual. Pero como pueden darse casos excepcionales
donde este reporte no esta sistematizado, al menos deberan rendir dichos estados
al final de cada semestre.

Como existe un vacio entre las funciones del SBD desde la Secretaria técnica y las
que realiza el Fiduciario, respecto de las funciones de supervision y la Secretaria
autn no ha desarrollado las competencias para llevar a cabo esta funcion, hay que
resolver este problema obteniendo, por un lado, un acuerdo especifico del Consejo
Rector que exonere a Fideicomiso de la funcion de seguimiento y evaluacion y
por otro, que se contrate por medio de servicios externos un proceso que permita
realizar la funcion; todo al mismo tiempo que disefia y acompaiia al nuevo personal
que se contratard para la puesta en marcha de las actividades de evaluacion y

seguimiento.
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(d) La puesta en marcha del nuevo sistema de acreditacion debe ser gradual. Esto de
forma que establezca un periodo que brinde oportunidad a los operadores de menor
desarrollo tecnolégico para que pase por una etapa de capacitacion y
acondicionamiento de sus sistemas de informacion a los requerimientos del
proceso. La reacreditacion tal como esta disefiada, es lo requerido pero si se lleva
a cabo en forma inmediata puede ser contraproducente respecto de la intencion de
incrementar la capacidad instalada de operadores.

Fortalecimiento tecnologico de los operadores no regulados:
La normativa actual, incluyendo la nueva ley de reformas no contiene expresamente una

prevision para el fortalecimiento de los operadores.

Las condiciones tecnoldgicas de cuando menos dos de los grupos pares de operadores muy
importantes, en términos de cobertura de los grupos prioritarios, permiten concluir que
estos requieren de un apoyo especial por parte del SBD. En las entrevistas tanto a
directores de las IMF y cooperativas, como a otros informantes clave, se pudo constatar
que una buena parte de estas organizaciones muestran carencias tecnologicas que
consisten en: (i) falta de sistemas apropiados para la administracion del crédito, el proceso
contable y la administracion financiera y (i) competencias limitadas en el oficio de la

administracion del crédito, pese a su largo periodo de permanencia en el mercado®®.

200 En efecto, las entrevistas y revision de las condiciones de un grupo de operadores, tanto cooperativas
como de servicios multiples como las IMF permiten formarse una idea de las carencias de estas
organizaciones respecto del adecuado manejo de recursos, si se considera que la relacion con SBD las
puede llevar a un siguiente nivel.
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Si bien se tiene claro que no esta previsto en la normativa de las instituciones de los canales
de distribucion del crédito, y que los recursos destinados a los SDE, estan para fortalecer
a los beneficiarios meta, hay toda una ventana de oportunidades para fortalecer estas
organizaciones y contribuir a la resolucion de un minimo de dos de sus principales
carencias tecnologicas que redundan en un menor riesgo operacional, mayores
capacidades para incrementar la colocacion a través de tales canales y a la vez, contar con
una mayor calidad y disponibilidad de informacion.

Esta condicion debe ser aprovechada para una mejor administracion de riesgos en el
dilema de mayor rigurosidad en el control vrs retencion de operadores y ampliacion de la

capacidad instalada de para la distribucion del crédito.

La reduccion del costo administrativo como proporcion del activo productivo y sus
efectos sobre la eficiencia de las IMF.

Aunque las dos IMF mas grandes no son un fiel reflejo de la tendencia general de las
microfinancieras®!, es de esperar que la proporcion del gasto administrativo/activo
productivo baje dramaticamente a medida que se incrementa la cartera apoyada por las

lineas de crédito de FINADE.

201 Se refiere a la situacion que han vivido las IMF maés grandes de un periodo de pérdidas en los tltimos

afios. Se supone que una mayor escala de operacion permitiria a las IMF hacer un mejor uso de su escala
de planta y por tanto, reducir los costos fijos y costos variables medios. Sin embargo, mientras las IMF
medianas y pequefias han incrementado sus portafolios de crédito, esto no ha sido asi para las grandes
debido a que no han podido reajustar sus cuadros administrativos a medida que sus carteras se han hecho
mas pequefias en los afnos posteriores al 2010.
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Por tanto, el SBD debe promover el crecimiento ordenado de las lineas de crédito para la
IMF. Para esto se requiere una supervision mas rigurosa y mayor acompafiamiento debido

a varias razones.

(a) El esfuerzo de colocar mas recursos por parte de las IMF y las cooperativas de
producciéon y servicios multiples no las debe inducir a descuidar las buenas
practicas de seleccion y evaluacion de sus deudores.

(b) La mayor cartera activa debe redundar en una reduccion del spread, debido a la
importancia que tiene el gasto administrativo como componente del costo y en una
disminucion de la relacion Gasto Administrativo/Cartera Bruta disminuye.

(c) La expansion de las lineas de crédito deben ir acompafiadas de una natural
reduccion de la tasa pasiva que el SBD cobra a los operadores. Esto debido al
efecto Fischer que se deriva de una coyuntura de reduccion de la inflacion y de las
consistentes reducciones en la tasa de politica monetaria. Esta situacion cambiante
de reduccion de la inflacion y en las tasas de referencia (Tasa Basica Pasiva y la
Tasa de Politica Monetaria), amerita una revision de la metodologia de célculo de
la tasa de desarrollo a efecto de hacerla mas flexible a la situacion cambiante de

las condiciones del entorno macroecondmico.

La supervision mas rigurosa de los operadores debe redundar en ajustes hacia abajo
en la tasa de interés y comisiones que pagan los beneficiarios y por tanto, en una
reduccion del costo de crédito hacia la MIPYME.

La informacion mas detallada que resulta de la supervision mas constante de los

operadores; los mejores sistemas administrativos que pueden resultar del

acompafiamiento y la reduccion de la tasa pasiva producto de la mayor participacion
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del SBD en el fondeo de estas instituciones financieras, debiera redundar en una clara
tendencia hacia la baja en los costos de intermediacion y por tanto, una reduccion del
spread y de las tasas de interés activas a favor de los clientes. Esto mejorard la

eficiencia de la intermediacion para las IMF y las cooperativas no reguladas.

Los productos financieros del FINADE constituyen una gama amplia, flexible y
adaptable a las necesidades de la poblacion meta.

La ley reformada solo menciona algunos productos pero no profundiza en su
descripcion, ni es necesario que lo haga, debido a que esta precision debe efectuarse
via reglamento en lo bdsico y los mayores detalles de las particularidades de su
ejecucion, deben completarlos los operadores en sus multiples adaptaciones a sus

subprogramas de crédito.

En términos genéricos, la Ley de reforma amplié la gama de los productos posibles y
dejo abierta la posibilidad de agregar segin las necesidades futuras.

Los productos hasta ahora definidos son: (a) crédito, en distintas modalidades segiin
se definan los programas y sub programas de los operadores, (b) el factoraje
(descuento de facturas); (c) el arrendamiento financiero, (d) Avales y garantias®®?

para apoyar la inclusion de beneficiarios con carencias respecto de las garantias, (c)

202

Referido al mundo financiero, un aval es un compromiso solidario de cumplimiento de obligaciones

monetarias por el que un tercero presta el consentimiento voluntario de garantia, exigible en caso de que el
deudor no cumpla con ese tipo de obligaciones. Se instrumenta mediante un contrato por escrito. El Aval
se convierte en garantia en el momento en que se formaliza la operacion crediticia y es exigible de forma
incondicional al momento en que la operacidon entre en mora, segin se establece la nota de aval.
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Capital semilla®®; (d) capital de riesgo®*

; y (e) servicios de desarrollo empresarial
(con costo no reembolsable) para potenciar el desarrollo de habilidades de los
beneficiarios y para que reduzcan los riesgos de fracaso del negocio. Si bien este

ultimo no es un producto financiero, solo se menciona aqui porque esta ligado a la

posibilidad de inclusion de beneficiarios al sistema.

Puede ser que en el futuro se definan mas pero esto obedecera maés a particularidades

de la operacion que a modificaciones de caracter estructural del sistema.

Por tanto, no se recomienda caer en el vicio de las largas listas de productos. En

especial si estos se pueden tratar como derivaciones de un producto genérico.

Los programas: un medio para la asignacion de recursos y de mostrar prioridades de
cara a los operadores.

Tal como se indico en paginas anteriores, el Consejo Rector ha revelado su preferencia
sobre el direccionamiento de los recursos del FINADE por medio de dieciséis
programas. Estos programas a su vez estan distribuidos en tres grupos: Programas
dirigidos al sector agropecuario (6); programas dirigidos al sector comercio, industria

y servicios (4) y programas especiales (6).

203

Se materializa como un aporte en dinero que constituye parte de un fondo concursable que se utiliza

para promover nuevas empresas de emprendedores que solo cuentan con una idea de negocio. El
beneficiario debe rendir cuentas a los patrocinadores y mostrar que los fondos han cumplido el proposito
de hacer concretar una idea de negocio y conectarla con el mercado.

204

También conocido como capital emprendedor. Se materializa en forma de toma de participaciones

(acciones) en forma temporal en el capital de las empresas en expansion. Su propdsito es que con los
recursos aportados mediante esta figura se utilicen en la maduracion de la inversion y del plan de negocios
aprobado. Una vez madurado el negocio, el capitalista retira su inversion con la respectiva remuneracion
al capital, mediante la venta de acciones.
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La aprobacion del Consejo Rector va a asociada a la asignacion de fondos, los cuales
son distribuidos entre los distintos operadores que han acreditado sub-programas. Para
diciembre del 2014 los subprogramas inscritos sumaban 65 y 30 de los cuales estaban
disefiados para el sector agropecuario, 17 al sector industria, servicios y comercio; y

los 18 restantes a todos los sectores en general.

La revision de los programas disefiados por la Secretaria permitié apreciar varias
falencias, en especial en lo referente a ausencia de objetivos claros y metas concretas
sobre a cudntos beneficiarios se pretendia impactar y en qué plazo. Conceptualmente
hablando, los programas deben crearse con un programa de ejecucion bien definido
en términos de su horizonte temporal y pasado el mismo, deben cerrarse para dar

ocasion de abrir otros segliin nuevas necesidades.

Una de las principales consecuencias de la falta de la informacion mencionada en el
parrafo anterior es que no se puede avanzar en una evaluacion de resultados y menos
en direccion de una evaluacion de impacto. La forma de resolver este problema es
realizando un replanteamiento del programa, mediante un ejercicio de revision de las

condiciones en que nacio el programa.

Los programas han surgido en gran medida como una respuesta a demandas
especificas de los sectores, llevadas al Consejo Rector por miembros de este que se
sienten representantes de algiin segmento especifico de beneficiarios. En otros casos,

la necesidad de crear un programa se ha derivado de la misma Ley que implica una
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definicién mas clara de un producto en especifico. Este es el caso del fondo de avales

y garantias; el fondo de capital semilla y el fondo de capital de riesgo.

El mayor riesgo que se corre es que se incurra en una proliferacion de programas
derivada de esta practica y que los mismos grupos de presion reclamen estar
representados por medio de un programa, que podria ser una simple variacion de uno
ya existente. Esto probablemente llevaria a una atomizacion de los programas y a

consecuentes problemas de informacién, control y seguimiento.

Por tanto, se recomienda cautela en cuanto a abrir programas nuevos y dejar en manos
de los subprogramas la adaptacion de los primeros a las nuevas necesidades. Esto
significa que es mejor invertir esfuerzos en corregir los programas en términos de
hacer explicitos sus objetivos, definir més precisamente la poblacion beneficiaria del
programa asi como sus alcances en términos de metas de cobertura y efecto esperado
en dicha poblacion. Esto obligaria a hacer un balance sobre las expectativas del
programa y los recursos asignados y podrian dar criterio para determinar si es

necesario modificar la asignacion de recursos.

7.3.3.2 Las propuestas de modificacion del FOFIDE
En la seccion 7.3.1 sobre los recursos del sistema, se sugirio la posibilidad de incrementar

el porcentaje de las utilidades de los bancos del Estado, que capitalizan el FOFIDE, de un
cinco por ciento como esta definido por la Ley, a un diez por ciento, asunto que potenciaria
el crecimiento del fondo a tasas consistentes con la intencioén de redirigir el esfuerzo de

estos bancos a una estrategia de downscaling.
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También se menciond que si bien los bancos del Estado son los Uinicos que remiten sus
estados de cartera al SBD, lo cual permite tener un poco mas de informacion sobre los
beneficiarios que son objeto de atencion del FOFIDE, estos estados no proporcionan la

informacion suficiente para realizar una verdadera supervision del desempeno y eficacia

del FOFIDE.

A esto se le une el otro detalle de que la clasificacion de micro, pequeiia y mediana
empresa no es estandar ni se ajusta a las clasificaciones oficiales derivadas de la Ley 8634

de apoyo a las PYME.

De la misma revision se pudo apreciar que el nivel de eficacia en la colocacion de recursos

y el hecho de transformarlos en cartera activa es mucho mas bajo de lo esperado.

Larevision de las responsabilidades de supervision determina que es a las juntas directivas
de los bancos, junto con sus auditorias internas y externas®’”, a quienes les corresponde
velar por desempefio del fondo cuidando que los recursos contribuyan a los fines
establecidos siguiendo las directrices del Consejo Rector. Pero es a la SUGEF a quién le

corresponde poner en funcionamiento del marco sancionatorio.

Las tunicas potestades que tiene el Consejo Rector a través de la Secretaria son la

aprobacion de los programas que sometan los bancos del Estado en su calidad de

205 Y en ultima instancia a la SUGEF.
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operadores del Sistema y la comunicacion a SUGEF y a las Juntas Directivas de los bancos

del Estado las condiciones de incumplimiento?%.

En vista de lo anterior, se recomienda introducir dos cambios concretos en la forma en

que se han venido dando las relaciones del FOFIDE con el SBD:

(a) Establecer en la normativa a nivel de reglamento de la Ley de Reformas, un
articulo especifico que vincule las sanciones de incumplimiento de programas o
de metas de colocacion de recursos, con la condicion de irregularidad de la entidad
financiera ante la SUGEF. Esto permitiria vincular de mejor forma lo establecido
en el articulo 143, 146 y 147 del Reglamento a la Ley 9274 de Reforma integral.

(b) La futura unidad de supervision debera mantener estrechas relaciones entre los
operadores de los fondos FOFIDE y la Secretaria, asegurando un dialogo
permanente relacionado con las dificultades que enfrenta la colocacion de recursos
de este fondo; sobre el detalle de los estados financieros y acerca de la informacion
que brindan los bancos en lo referente la clasificacion de los clientes en micro,
pequefia y mediana empresa.

7.3.3.3 Las propuestas de modificacion del FOCREDE
El FOCREDE es el fondo que maés dificultades ha presentado para su puesta en marcha,

pero las reformas introducidas mediante la Ley 9274 ofrecen una gran oportunidad, tanto

206 La comunicacion a SUGEF puede traducirse en situaciones de irregularidad, pero a priori no esta tan
claro si la SUGEF estaria en disposicion de interpretar la situacion de esta forma sin no existe en su
normativa ni en la del SBD algo especifico al respecto.
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de una mayor participacion de los bancos privados como de las instituciones financieras

no reguladas, bajo los esquemas de banca de segundo piso.

En el contexto del inciso 1) de entrega de los fondos a los dos fideicomisos que se han
establecido para administrar los fondos FOCREDE, la tasa de interés, tanto la que deben
reconocer los fideicomisos que administran los fondos de los bancos privados como la
tasa a la que los fideicomisos del BNCR y del BCR deben colocar los recursos hacia los
beneficiarios, quedo establecida por en la Ley 9274 en su articulo 53. La primera es el

50% de la TBP y segunda es la TBP completa.

En el caso de que los bancos privados sigan la ruta del inciso ii) segin la cual, ellos
deberan instalar sus propias agencias en cuatro zonas de menor desarrollo relativo y

colocar directamente los fondos, esto deberan hacerlo a una tasa igual a la TBP.

En ambas opciones prevén la posibilidad de que las instituciones no reguladas participen
en la canalizacion de estos recursos bajo los esquemas de banca de segundo piso. Para
estos casos, quedo en manos del Consejo Rector la definicion de una tasa preferencial a
cobrar a los operadores de segundo piso y un spread para estos operadores, de modo que

tasa pasiva y tasa activa quedan practicamente definidas por el Consejo Rector.

La adecuacion de las multas para los casos de incumplimiento de los bancos privados, asi

como los mecanismos que flexibilizan los plazos de colocacion si no existiera la demanda
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necesaria, han sido adaptados para hacer mucho mas factible la colocacion de dichos

fondos??’.

El 9 de junio del presente afio el Consejo Rector definid6 ambos parametros. A la vez la
vez aprobo la primera acreditacion y el primer programa de ejecucion directa por parte de
un banco privado para colocar directamente los fondos o bien, por medio de banca de

segundo piso?®®,

El resultado de esta aprobacion se puede apreciar comparando las distintas situaciones a
las que se enfrentan los operadores de SBD con los distintos fondos:

(a) Los bancos del Estado como el BCR y el BNCR pueden utilizar recursos del

FINADE para prestar a la poblacion beneficiaria del SBD, los cuales tienen un

costo de la Tasa de Desarrollo (7.25%) y aplicar un spread de 5 p.p. como maximo

para obtener una tasa activa al beneficiario de 12.25%.

207 Véase los articulos 146 y 147 del Reglamento a la Ley 9274.

208 En términos generales los fondos del FOCREDE pueden ahora colocarse bajo dos caminos: (a) bajo lo
sefialado en el inciso i) de articulo 59 de la Ley 1644 del SBN, segtn los cuales: el Banco Fiduciario
(BNCR o el BCR) deberan pagar al banco privado que aporta los recursos una tasa equivalente al 50% de
la TBP cuando sean fondos en colones y 50% de la tasa LIBOR cuando sean en USD (con un piso de 4%
para la TBP y un 3% para la LIBOR). En este caso esos bancos pueden colocar dichos recursos
directamente a un maximo de la TBP + una comision de formalizacion del 1.5 p.p. o bien, colocarlos a
través de la banca de segundo piso, utilizando otros operadores distintos de la banca privada, a los cuales
no podra cobrar mas de 50% de cada una de las tasas (TBP o LIBOR) seglin sea la moneda, mas una
comision formalizacion del 1.5 p.p. (b) si los bancos privados deciden optar por el inciso ii) del citado
articulo, si los bancos privados colocan a la poblacion beneficiaria directamente pueden cobrar una tasa
maxima como la que deben aplicar los bancos fiduciarios. Una situacion igual se presenta para el caso de
utilizar los operadores mediante el mecanismo de banca de segundo piso. Para el caso de los operadores
que utilizan los recursos de esa banca de segundo piso, indistintamente de si proceden de los bancos
fiduciarios o de los bancos privados; de igual manera el spread que fijo el Consejo Rector es de 10 p.p. si
los recursos se prestan en colones o bien, de 5 p.p. si los recursos se prestan en USD.
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(b) Estos mismos bancos pueden utilizar sus propios recursos del FOFIDE los cuales

pueden colocar, de acuerdo con el programa aprobado, a la TBP (6.80%)?* mas
1.5 p.p. de comision de formalizacion.

(c) Los bancos estatales también pueden colocar recursos FOCREDE como bancos
fiduciarios, que tienen el costo del 50% de la tasa pasiva, a una tasa activa hacia
el beneficiario igual a la TBP mas una comision por formalizaciéon de 1.5 p.p.
Cada una de estas tasas tiene un piso: La tasa para los préstamos en colones tiene
un 4% y para los préstamos en USD la tasa piso es 3%.

(d) Los otros operadores distintos a los bancos del Estado, podran utilizar recursos
FINADE y FOCREDE (excepto los bancos privados para este ultimo caso). Los
fondos FINADE les dara oportunidad a las IMF y a las *!°cooperativas reguladas
o0 no, de utilizar dichos fondos con alguna holgura en el spread; lo anterior debido
a que si bien tienen un spread indicativo hasta del 10 p.p., actualmente no hay
control sobre la aplicacion del mismo. Los fondos FOCREDE tienen un spread
maximo de 10 p.p., no tienen esa holgura, por lo que primero agotaran todas las
posibilidades en el FINADE y luego de ser posible, seguirdan con FOFIDE, donde
pueden intermediar mediante el mecanismo de segundo piso con oportunidad
spread similares a los anteriores.

(e) Lo anterior significa que los operadores distintos de los bancos del Estado y los
bancos privados, tendran dos opciones para obtener abundantes recursos: FINADE

en forma directa con un costo igual a la tasa de desarrollo (7.25%); o bien, FOFIDE

y FOCREDE a un costo de la TBP (6.80%) para los fondos FOFIDE, medio punto

209 Seguin datos del BCCR al 29 de junio de 2015.
21013 comision de 1.5 p.p. es trasladable al beneficiario del crédito.
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porcentual méas baratos que los primeros un 50% de la TBP (4.0%)>'!. Esta es una
ganancia importante en términos de costo y disponibilidad del fondeo que
contribuira a mejorar las tasas de interés que ofrezcan a los beneficiarios del SBD.
(f) Por otra parte, con escasas excepciones los beneficiarios disfrutaran de tasas
activas (ajustables por supuesto), entre un 6.8% y 17.25% (mas comisiones de
formalizacion). Este rango es muy amplio pero podria reflejar las realidades de
las distintas metodologias y los diferentes niveles de riesgo o de costo de cobertura

que pudieran tener los distintos operadores.

Las recomendaciones a considerar en el caso del FOCREDE son las mismas que aparecen
en el FINADE, en términos del fortalecimiento de las IMF y las cooperativas de
produccion y servicios multiples que son operadores del sistema. Se requiere elevar las
competencias tanto desde el punto de vista de las tecnologias de la informacion y
comunicacion, los sistemas de informacion gerencial, incluyendo el procesamiento
contable, asi como las habilidades gerenciales de los administradores de los programas de

crédito.

Lo importante de esta aprobacion es que ahora las IMF y las cooperativas de produccion
y servicios multiples cuentan con tres fuentes de fondeo prolificas y de calidad, a costos
mejores que los que tenian antes de que lograran la acreditacion como operadores

financieros del SBD. La mayor disponibilidad de fondos les permitira ampliar sus carteras

211 Tasa piso en caso de las operaciones en colones. Los 1.5 p.p. son transferibles a los usuarios del
crédito en la medida en que la elasticidad de su demanda de crédito lo permita.
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de crédito y llevarlos al siguiente nivel, situacion que puede o debiera redundar en costos

promedio de intermediacién menores.

Para completar el cuadro, se considera recomendable que el SBD haga un trabajo especial
sobre aquellos casos en que los operadores se encuentren en los extremos de la dispersion

de tasas de interés:

Por un lado, algunas cooperativas de servicios multiples han fijado tasas activas inclusive
por debajo del costo de los recursos alegando que este es un servicio complementario de
un negocio mayor que mantiene con sus asociados en la cadena de valor, pero esto también
atenta contra la sostenibilidad de las organizaciones en la medida que no cubre los costos

ni da oportunidad de mejorar sus condiciones y capacidad de intermediacion.

Por otra parte, en algunas IMF hay tasas de interés muy por encima del promedio que
deben ser revisadas en procura de una rebaja. Los argumentos de sus directores es que
dichas tasas reflejan el costo de la labor de intermediacion debido a que se trata de
metodologias intensivas en supervision de los beneficiarios. En otro casos no esta tan
clara la situacion y mdas podrian obedecer a politicas de capitalizacion de las
organizaciones. Esto ultimo neutraliza los beneficios que podrian recibir los usuarios del

crédito y por tanto el impacto del SBD en la poblacion meta.
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7.3.3.4 Recomendaciones sobre el sistema de apovo financiero a la MIPYME como un
todo.

Sobre su papel suplementario:

e El SBD debe concebirse como un mecanismo auxiliar de apoyo al Sistema Financiero
costarricense de modo que contribuya con la integracion de los distintos operadores del sistema
y a ofrecer servicios financieros, especialmente de crédito, en condiciones adecuadas de
prontitud, cantidad y precio (tasa de interés) para los empresarios de la MIPYME. Este
mecanismo debe contribuir pero no sustituir al sistema financiero uniforme e integrado como
tal. El mecanismo debe funcionar en la medida de lo posible utilizando la misma infraestructura
los mismos canales de distribucion, ampliandolos cuando sea necesario para alcanzar mayores
niveles de repercusion y cobertura de los segmentos poblacionales menos favorecidos.

e Su funcion debe consistir en la incubacion de casos pertenecientes a aquellos
segmentos que ya sea por problemas de regulacion financiera, factores de escala y las
asimetrias de informacién, no puedan ser desde el inicio clientes habituales del
Sistema Financiero regulado. Los procesos de incubacion deberan conducir en el
largo plazo a situaciones de inclusion financiera por el lado del crédito para constituir

clientes permanentes del Sistema Financiero Costarricense.

Sobre la estructura de tasas de interés

e La estructura de tasas no debe distorsionar la asignacion de recursos entre los
distintos segmentos de la MIPYME antes mencionados, por lo que la tasa pasiva
que se maneje dentro del sistema en la medida de lo posible, debiera converger en
una sola tasa entre los distintos fondos. Sin embargo, las tasas activas resultantes
podrian ser diferentes seglin los costos y los riesgos asociados a los distintos canales

de distribucion y los distintos segmentos de la MIPYME.
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Sobre el nivel de tasas de interés:

e Se recomienda que los niveles de tasas de interés deben constituirse como resultado
de la convergencia de dos criterios fundamentales: (a) el criterio de costo, pero no
del costo actual cubierto por la situaciones de poder de mercado como las que padece
el sistema financiero; sino por aquel que incorpore condiciones de mayor eficiencia y
(b) el criterio de que las tasas de interés deben constituir un incentivo no solo para que
los beneficiarios deseen adquirir mayores cantidades de servicios de crédito a tasas
mas bajas, sino también para que constituyan sefiales positivas en la canalizacion de
los recursos a los segmentos de la MIPYME, especialmente para aquellos casos en

que el costo de llevar los servicios podria ser mas alto.

e Se debe tener presente que niveles de umbral bajos en las tasas de interés pasivas
podrian constituirse en verdaderos frenos a la canalizacion de recursos hacia el SBD
y por tanto a la MIPYME. En la medida en que se pretenda mantener tasas
artificialmente bajas, mas dificil serd la biisqueda de recursos externos al sistema y

esto podria introducir limites al crecimiento de los fondos que lo constituyen.
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Conclusiones

Un recorrido a lo largo del presente trabajo permite recoger un conjunto conclusiones, las

cuales se muestran a continuacion. Las conclusiones han sido ordenadas seglin tema y en

algunos casos cuando se considerd necesario, fueron contextualizadas en un marco de

resultados principales. También, en algunos casos dichas conclusiones se relacionan con

las recomendaciones que resultan del proceso de investigacion.

1. Sobre el planteamiento de Mckinnon y el “enfoque financiero del desarrollo”:

El enfoque financiero del desarrollo ha sido el eje central que orientd el presente
trabajo de investigacion. Sin embargo, a lo largo del proceso se han encontrado
limitaciones que ya habian sido identificadas por otros autores, pero en términos
generales, los resultados que aqui se aportan permiten distinguir entre la validez del
planteamiento general y las condiciones suplementarias que condicionan el logro de
todos los beneficios o de los resultados esperados del proceso de liberalizacion
financiera.

El proceso de reforma financiera que se siguio en Costa Rica en los Gltimos seis lustros
se ha sustentado en el planteamiento de McKinnon. La reforma ha procurado
modernizar el sistema financiero costarricense reduciendo la represion financiera, con
la desregulacion y con la liberalizacion del mercado de capitales. Este proceso ha sido
acompanado por una politica macroecondémica y de desarrollo que suplementa los
procesos de liberalizacion financiera.

No obstante, esto no ha sido suficiente en términos de profundizacion financiera y de

eficiencia, medida como una reduccion en los margenes de intermediacion financiera.
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La evidencia de estas restricciones a la profundizacion financiera se encuentra en la
falta de oportunidades de financiamiento adecuado a la MIPYME vy la permanencia de
margenes de intermediacion altos, en comparacion con los que exhiben los mercados
financieros desarrollados.

Macedo(1994) agrega tres factores adicionales para explicar las restricciones a la
profundizacion financiera en América Latina y que han estado presentes durante el
proceso de reforma financiera: por un lado, el efecto expulsion derivado de la presencia
del gobierno en el mercado financiero compitiendo con el sector privado por las
disponibilidades de fondos prestables para financiar sus déficits y sus consecuencias
en la tasa de interés; y por otro, la inestabilidad econdémica expresada en periodos
inflacionarios y derivado de esta condicion, un escaso desarrollo de productos
financieros distintos de los simples depdsitos bancarios. Loria (2013) y Monge, R.

et.al. (2007) refuerzan para Costa Rica la presencia de estas restricciones.

2. Sobre las consecuencias esperadas de la profundizacion financiera

A lo largo de la extensa revision de la literatura sobre la liberalizacion financiera y sus
consecuencias en términos de profundizacion financiera se encontré que existen dos
posiciones contrapuestas respecto de los resultados: (a) Una corriente a favor que
afirma que la liberalizacion financiera ha fomentado la profundizacion y por ende el
crecimiento econdmico de largo plazo. (Venegas, Tinoco y Torres (2009); y (b)
aquellos que afirman que la liberalizaciéon ha exacerbado la inestabilidad, tanto

financiera como econdémica.



381

e Los estudios consultados revelan que la competencia después de la liberalizacion no
garantiza que esta redundard en niveles mayores de eficiencia para las instituciones
financieras, mientras otros afirman que la competencia puede generar inestabilidad.
Sin embargo, la experiencia cercana revela casos en que dicha competencia no se ha
dado y que de alguna forma, las instituciones han trasladado la competencia a otros
factores distintos del precio.

e Los trabajos de Jahan y McDonald (2011) refieren el analisis de la diversidad mundial
con datos de un gran nimero de paises con lecciones que indican que la desregulacion
que conduce a la liberalizacion fomenta el crecimiento; en tanto que la regulacion y
la represion financiera retrasan dicho crecimiento econémico. El trabajo mencionado
aporta dos cosas adicionales sobre la calidad de la profundizaciéon financiera: (a) la
democratizacion de los servicios financieros es tan importante como la misma
profundizacion, la cual se asocia con la capacidad de permear hasta los segmentos
menos favorecidos; y (b) los servicios financieros mas variados y accesibles permiten
canalizar mayores cantidades de ahorro hacia las inversiones productivas con mas

eficiencia, mas crecimiento y mas distribucion.

3. Sobre la situacion de la profundizacion financiera en Costa Rica y su evolucion
reciente.

e La revision efectuada sobre documentos relacionados con la reforma financiera
apoyan la conclusion de que la reforma financiera en Costa Rica ha sido un proceso
continuo que solo interrumpid su tendencia creciente en el ano 2008 a raiz de la crisis
financiera internacional y debido a las distorsiones causadas por el efecto expulsion,

motivado por el fuerte endeudamiento publico.



382

No obstante este proceso, varios autores proporcionaron evidencia de que la
profundizacion financiera en Costa Rica no es de calidad debido a las pocas opciones
que tienen los individuos en términos de instrumentos para mantener riqueza y por la
concentracion de carteras de crédito en manos de un reducido grupo de empresas.
Durante la investigacion se identificaron tres aspectos en los que la profundizacion
financiera en Costa Rica no ha sido exitosa del todo, a pesar de las apreciaciones de
caracter positivo de varios autores: (a) la calidad de la profundizacion es baja en el
sentido de que sus resultados no han abierto diversidad de opciones de inversion
distintas a los simples depdsitos en cuenta corriente o a plazo, asunto que se agrava
cuando las opciones de bolsa de valores se concentran en transacciones de titulos del
estado; (b) si bien una buena parte de los investigadores esperaba que la
profundizacion financiera redundaria en una mayor eficiencia medida en términos de
reduccion de los MIF a niveles comparables con los de paises desarrollados, esta
tendencia se ha detenido por causa de los efectos de las practicas oligopolicas de los
bancos publicos y privados y (c) la reforma financiera no ha logrado democratizar el
crédito productivo, aunque si en gran medida para actividades de consumo y crédito
hipotecario para vivienda.

El proceso de reforma financiera estuvo caracterizado por una intensa consulta, amplia
participacion de expertos y amplio debate sobre la trayectoria, su secuencia y
magnitud. Las tesis de liberalizacion fueron neutralizadas y llevadas a un punto medio
entre la liberalizacion total del sistema y la intervencion regulada, con el objetivo de
dar como resultado un ambiente propicio para mantener el ambito de los bancos

estatales y desarrollar por lo menos una version de banca de desarrollo. El proceso
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de reforma financiera contribuyo para que el pais pasara de niveles de profundizacion
financiera medida, como la proporcion del Crédito al Sector Privado/PIB de 10% en
1995 a niveles de casi un 50% en el afo 2012.

A manera de revision general en el presente trabajo se realizé una comparacion de la
situacion costarricense respecto de la profundizacion financiera en el contexto de
varios grupos de paises, del vecindario inmediato (Centroamérica); el escenario
latinoamericano y el escenario europeo. En el contexto latinoamericano Costa Rica
se sita en un lugar intermedio alto dentro de un conjunto de diez paises, muy cercano
a los niveles que tiene Colombia, pais que ocupa el segundo lugar. En este grupo
sobresale Chile el cual tiene niveles que duplican la condicion de su mas inmediato
seguidor. La mayor parte de los paises de este grupo estan por debajo del 30%.

En el contexto europeo, el conjunto de paises escogido (Austria, Bélgica, Espafa,
Suiza, Francia y Paises Bajos) representan un mix de paises pequefios en darea pero
desarrollados y en su mayoria densamente poblados. El grupo europeo es mucho mas
heterogéneo pues alcanza niveles entre 80% y 210%. Los paises europeos y en
particular Espafia cuadruplican la condicion de Costa Rica y el pais que menos
profundizacion tiene es Bélgica, casi lo duplica.

En el caso centroamericano se incluyd Panama, pero este resulta un caso especial
debido a la presencia e influencia del distrito financiero. Panama alcanza niveles de
profundizacion financiera de 1.8 veces el caso costarricense; Guatemala y El Salvador
estan por debajo de Costa Rica en este aspecto.

La conclusion general que se deriva de estas experiencias es que a pesar de que Costa

Rica mantiene niveles de renta media, su nivel de profundizacion financiera no refleja
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niveles consistentes con este nivel de desarrollo. Costa Rica se encuentra a mitad de

camino de los niveles que tiene Chile, el pais lider en Latinoamérica.

4. Sobre las caracteristicas del sector MIPYME en Costa Rica:

La definicion de MIPYME adoptada en el presente trabajo se deriva de la combinacion
de varias opciones entre estas, las oficiales y las de corte académico. Algunas siguen
la 16gica de funcionamiento, seglin la cual pueden distinguirse dos posibilidades: /a
logica de acumulacion y la logica de subsistencia. Esta loégica de acumulacion se
separa en dos: (a) el enfoque de fop down, que considera la existencia de una MIPYME
moderna; y (b) el enfoque de la MIPYME de baja productividad, con procesos de
produccidon y organizacion tradicional con distintos grados de desarrollo: de
acumulacion ampliada; de acumulacion simple. La logica de subsistencia incluye un
tipo de microempresas empresas y hogares empresa cuya existencia se justifica por la
necesidad de autoempleo.

La definicion operativa que mejor describe la MIPYME costarricense es “un conjunto
heterogéneo de unidades productivas de pequena escala, que el mejor de los casos
definen una condicion fragmentada, en la que un segmento sigue la logica de top down,
y el otro, también de alta heterogeneidad interna, de baja productividad y cuya
produccion estd mas orientada a la demanda interna.

El sector MIPYME en Costa Rica, al igual que en otros paises de América Latina
resulta de la mezcla de las dos cosas: (a) Del caso especial de la politica de fomento
de la produccion bajo distintos modelos como el de sustituciéon de importaciones

(1950-1980); el fomento de las exportaciones (1980-1990) y los procesos de apertura
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comercial a partir de los afnos noventa; y (b) La hipertrofia del sector informal tanto
urbano como rural, que nace para resolver problemas de supervivencia, ante la
incapacidad del sector productivo de generar suficientes puestos de trabajo. Esto
ultimo, lejos de ser una “anomalia pasajera” como lo denomind originalmente la OIT,
resultd ser un fendmeno permanente.

e La definicion utilizada en el presente trabajo con fines operativos liga el tamafio de la
empresa con el numero de empleados, de modo que se define microempresa como
una unidad con hasta cinco empleados; una pequefia empresa es la unidad que posee
de seis a treinta empleados y la mediana empresa es aquella que tiene entre treinta y

uno y cien empleados.

5. Sobre el acceso a los servicios financieros, infraestructura bancaria y distribucion

Normalmente la cobertura de los servicios financieros, el acceso de la poblacién a tales
servicios se puede evaluar por medio de cuatro opciones: (a) las estadisticas de uso de los
servicios financieros concentrados y sistematizados; (b) encuestas periddicas basadas en
una muestra representativa a nivel nacional como la encuesta de hogares (ENAHO) o mas
recientemente, la ENHOPRO; (c) encuestas especiales sobre bancarizacion pero son muy
costosas y esporadicas; y (d) el andlisis comparado de la capacidad instalada tomando en
cuenta varios indicadores construidos por el FMI y aceptados internacionalmente. Las
opcion escogida para efectos del presente trabajo fue la (d) en vista que las anteriores no
estaban disponibles.

e Los indicadores de cobertura poblacional y de infraestructura bancaria, aunque

presentan un panorama amplio sobre la relacion ambos aspectos, no resultan de
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utilidad para explicar los niveles de profundizacidn financiera en los paises. Dichos
factores sugieren que estan asociados en mayor medida con la densidad poblacional,
con condiciones topograficas y con el nivel educacional del publico.

e De la muestra total de paises estudiados a partir de los indicadores del FMI, los paises
con niveles de profundizacion financiera similares a Costa Rica como Honduras,
Colombia y Bolivia muestran diferencias flagrantes en nivel de desarrollo; y por otro
lado, casos con grandes diferencias entre los niveles de profundizacién puede mostrar

indices de infraestructura financiera, de cobertura poblacional similares.

Esta falta de coherencia entre los niveles de profundizacion financiera y los niveles
alcanzados por los indicadores hizo necesario la revision de los determinantes de la
primera mediante el uso de las técnicas econométricas. El modelo econométrico fue
elaborado a partir de la técnica de panel y procesamiento de datos, se llevd a cabo por
medio del paquete EVIEWS. Dicho modelo relaciona los datos de 18 variables
explicativas, para 20 paises y para un horizonte temporal comprendido entre el 2004 y el
2012. La falta de informacion mas antigua respecto de estas variables y comun a todos
los paises fue una de las principales limitantes para una mayor profundizacién en el
estudio y perfeccionamiento del modelo.

La primera version del panel con efectos fijos se corrio sin incluir la variables de nivel de
informalidad de la economia y trasladando todas las otras variables a la seccion del modelo
que considera todo aquello que varia en el tiempo. Esto incluyé un analisis de cross-
section debido a que se calcul6 con efectos fijos directamente desde el EVIEWS.

Esta corrida dio como resultado un buen ajuste en términos de R?= 0.98, pero de las once

variables que inicialmente se consideraron, solo tres resultaron significativas con una
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probabilidad entre 0.01 y 0.05. Lo mas complicado del ejercicio fue que se dieron algunos
efectos inesperados debido a que los resultados no se ajustan al comportamiento esperado
de las variables en términos de causalidad:

(a) Indice de informacion crediticia, e

(b) Indice de cobertura de los registros de crédito privado.

Se esperaba que entre mas altos sean estos indicadores, mas informacion habra para los
prestamistas y mas desarrollo del crédito.

La segunda version del modelo de panel con efectos fijos se corri6 utilizando un indicador
de proporcion del PIB del sector informal/PIB total, como una variable proxi de la
informalidad de cada uno de los paises. Ademas, las variables invariantes o poco variantes
en el tiempo, fueron ubicadas del lado de los efectos fijos. Sin embargo, los resultados no
mejoraron lo suficiente para considerar esta corrida significativa.

De las doce variables consideradas, nueve resultaron significativas a niveles ente un 1%
y un 5%, pero nuevamente se presentaron los efectos inesperados en los signos de las i
(el indice de fortaleza legal; el indice de proteccion de las inversiones y el porcentaje de
poblacion rural).

Los resultados dan cuenta de un buen ajuste con un R*> = 0.73, pero la necesidad de
mantener la coherencia de los signos de las variables obligd a realizar un esfuerzo
adicional.

Beck (2001) revela un problema comun en este tipo de modelos con efectos fijos donde
la ineficiencia contenida no necesariamente implica bajos niveles de significancia.

El modelo anterior fue ajustado siguiendo la metodologia propuesta de solucion

alternativa de Pliimper y Troeger (2007), la cual permite incluir en el modelo las variables
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invariantes o poco variantes en el tiempo de forma mas eficiente que en el panel de efectos
fijos. A esta técnica se le llama “Modelo de vector de descomposicion de efectos fijos
(FEVD)” debido a que el estimador descompone el efecto fijo en dos partes: una explicada
y otra no explicada por las variables invariantes o poco variantes en el tiempo.
Para la tercera corrida se tomd nota de lo anterior y se elimin6 desde el inicio el conjunto
de variables no significativas que podrian ser redundantes, debido a la presencia de otras
que podrian aportar a un mejor ajuste.
El nuevo ajuste dio cuenta de un R? = 0.68 y esta vez no se presentaron los efectos
inesperados en los signos de las Bit.
Los resultados se resumen de la siguiente forma:
#  F=0.000 confirma la validez de los tres modelos en su conjunto.
= Se elige el modelo tercero atin con el R? més bajo porque es el que mas se ajusta a
los resultados esperados en el comportamiento de las variables explicativas
expresado como el signo de las Bi. Hubo cinco variables explicativas que dieron

significativas al 1%, 5% y 10%.

La revision posterior del procedimiento seguido lleva a las siguientes conclusiones:
e Para el grupo de paises de la muestra (20 en total) el nivel de profundizacion puede
explicarse por las siguientes variables:
e La infraestructura de la oferta de servicios financieros medida por la variable de
presencia regional Numero de Cajeros/I000Km2. Este indicador resume el
alcance de la infraestructura bancaria a lo largo del territorio como variable proxi

de la cobertura regional de los servicios financieros.
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e FElindice de cumplimiento de contratos que representa las condiciones que tienen
los paises para hacer valer los contratos, entre los que figuran los de crédito. Entre
mas alto sea el indicador habra mas facilidades para la profundizacion financiera
en el pais.

e FEl indice de informacion crediticia que resume el efecto que tienen los registros
publicos y privados sobre el historial de pago de los deudores. Entre mas alto sea
el indice, menores seran las asimetrias de informacion y en mayor disponibilidad

estaran las instituciones financieras para otorgar préstamos.

Por otra parte, la profundizacion financiera esta limitada por:

e La diferencia entre tasas de interés activas pasivas, como un indicador del MIF y
del spread de las intermediarias. Una mayor diferencia implica niveles altos de
ineficiencia o de explotacion de poder de mercado por parte de las instituciones
intermediarias, a la vez que desalienta el ahorro con bajas tasas pasivas en
contraste con altas tasas activas que encarecen el crédito.

e Altos niveles de informalidad: entre mas alto sea el nivel de informalidad mayores
seran las asimetrias de informacion y mas dificil se hace la expansion de los

servicios de crédito a segmentos como la MIPYME.

6. Conclusiones sobre al andlisis de regresion por bloques de paises:

Como una derivacion del analisis anterior se realizd un ensayo adicional llevando a
cabo regresiones de panel de efectos fijos utilizando la técnica de FEVD, aunque se

supo que la separacion por bloques comprometia la disponibilidad de informacion de
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corte transversal. Los resultados son muy coherentes con los anteriores y de tal

ejercicio se obtienen las siguientes conclusiones:

El modelo europeo tuvo muy buen ajuste con un R?> = 0.84. Las variables
relevantes fueron significativas al 1%: Cajeros por cada 1.000 Km?; Cobertura de
los registros privados de historial de deudores y el Indice de cumplimiento de
contratos. El porcentaje de poblacion rural resulto significativo al 10%.

Modelo latinoamericano: Mostr6 un ajuste todavia aceptable con R> = 0.67. Las
variables que resultaron significativas al 1% fueron: Cajeros automaticos/1000
Km?, Indice de cumplimiento de contratos, Cobertura de los registros privados de
crédito y el Margen de intermediacion financiera.

El modelo centroamericano: Mostr6 un excelente ajuste con un R2 = 0.98. Las
variables que resultaron significativas al 1% fueron: Indice de cumplimiento de
contratos; Cobertura de los registros privados de deudores y Porcentaje de

poblacion rural.

7. Otras conclusiones:

El modelo 3 es el modelo escogido en términos de que explica la profundizacion
financiera de una forma global, indistintamente del nivel de desarrollo de los
paises. Sin embargo, el nivel del indice de Durbin Watson (DW) revela la
presencia de autocorrelacion positiva por lo que su valor estd en su capacidad para
explicar la variable dependiente (profundizacion financiera) pero se prevé que los
resultados de los prondsticos que de este se deriven no serdn muy precisos.

El problema de la autocorrelacion pudo haber sido resuelto ya fuera aplicando

rezagos temporales para las variables explicativas que mostraban problemas de
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autocorrelacion, o bien mediante la incorporacion de mas variables explicativas.
Ambas técnicas permitirian extraer mas informaciéon del término del error, pero
las limitaciones de informacion comun a todos los paises y el corto horizonte
temporal no permitieron seguir adelante en el proceso de depuracion.

e Laexplicacion intuitiva de esta condicion es que todavia hay variables importantes
en la explicacion de la profundizacion financiera que no fueron incorporadas y

quedaron contenidas en el error.

7.1 Conclusiones sobre la eficiencia del Sistema

El recorrido realizado en materia de tasas de interés y spread financiero permite remarcar

por lo menos cinco aspectos fundamentalmente concluyentes en materia costo de los

servicios de crédito en las distintas opciones de intermediacion financiera.

7.2 Sobre tasas de interés y spread

En primer lugar, la reduccion de los niveles de inflacion durante el periodo 2002-2013
ha influido en la tendencia de largo plazo a la baja en las tasas activas y pasivas de las
IFI. La crisis financiera del 2008-2009 introduce una distorsion importante en la serie
pero bajo la perspectiva de doce afios es posible apreciar una tendencia a la baja
siguiendo lo previsto por el Efecto Fischer. Esta tendencia es méas marcada que la
simple desaceleracion de la inflacion por lo que se sugiere que la dicha tendencia
obedece, aunque sea solo en una parte, a factores de competencia y eficiencia del
Sistema Financiero Nacional. La tasa activa se ha reducido en seis puntos

porcentuales entre los afios 2013, ubicandose en el nivel de 17.34%.
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En lo que respecta las tasas de interés activas por tipo de intermediario financiero,
como se cuenta con una serie a partir del 2007 y solo un dato aislado para el 2004 para
el caso de las IMF, la conclusion es menos evidente. Sin embargo, se puede apreciar
una ligera baja de la tasa activa en el caso de las IMF del G1 de casi tres puntos
porcentuales respecto de la tasa del afio 2004 y de menos de un punto porcentual para
el G2. En términos generales para el grupo de IMF, las tasa activa pasé de 26.2% en
el 2004 a 24.54% en el 2013. Ademas, puede apreciarse una notable baja en la tasa
activa (diez puntos porcentuales) en el caso de las cooperativas y financieras. La tasa
promedio para este grupo paso6 de 37.66% en el 2004 a 18.96% en el 2013. Los bancos
privados bajaron sus tasas de 24.34% en el 2004 a 18.34% en el 2013 y los bancos del
estado, lo hicieron desde un 21.04% en el ailo 2004 a un 14.20% en el 2013.

En lo referente al costo de los recursos, sobresale el hecho de que a finales del periodo
que termina en 2013, los entes regulados lograran reducir a practicamente a la mitad
las tasas pasivas de las vigentes el 2004, llevandolas a niveles del 6.62% en promedio.
Al mismo tiempo, las IMF solo pudieron lograr reducciones del 20% respecto del
mismo ano 2004. La tasa pasiva vigente para las IMF en el 2013 practicamente
duplica la tasa pasiva de las IFI. La reduccion en promedio en el sector bancario llevo
las tasas pasivas a un 48% del nivel que tenian en el 2004. Para los entes regulados la
tasa pasiva se situ6 en aproximadamente un 6.62% + 1 punto porcentual, siendo la
mas baja la de los bancos del estado y la mas alta la de las EFNB. Para el caso de las
IMF, el nivel de tasa pasiva para el afio 2013 estuvo en un 12.85%_+ 0.94 puntos

porcentuales.
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Finalmente, los resultados de los movimientos de las tasas activas y pasivas de los
distintos tipos de instituciones intermediarias se resume en el spread. La informacion
del periodo 2007-2013 revela una convergencia del spread de todas las instituciones
financieras a niveles entre los 11 y 12 puntos porcentuales, excepto los Bancos del
Estado. Destaca el dramético descenso del spread de las EFNB, con una reduccion de
6 puntos porcentuales. En importancia sigue el incremento del spread de los bancos
privados respecto de los valores del afio 2007 y mayor es el aumento si se considera
como base el afio 2004. El nivel de spread de los bancos privados estd entre los dos
mas altos del grupo de intermediarias financieras y se sitia en un 12.01 puntos
porcentuales, solo superado por el G2 de las IMF (12.35 puntos porcentuales). El otro
aspecto mas destacable es que los bancos del estado, manejan un spread de casi 4
puntos porcentuales por debajo de los bancos privados y que los niveles de spread son
todavia mas altos que los existentes al inicio del periodo. El spread promedio de la
mayoria de las instituciones financieras se sitila alrededor de 10.5 + 0.5 puntos
porcentuales. Esto incluye a las IMF. Si se comparan los spread del 2013 con los
existentes durante el afio 2004, se puede decir que las IFI lo mantuvieron
aproximadamente constante durante el periodo y que las IMF en general lo
incrementaron en 1.69 puntos porcentuales.

Si se relacionan los niveles de spread 2013 con los niveles de tasas de interés activas
y pasivas, se puede afirmar que la diferencia entre las tasas activas de las IFI (distintas
de los bancos del estado) y las IMF radica especialmente en el costo de los recursos
(la tasa pasiva). Situacion debida a que las IFI tienen un costo en promedio que es

casi la mitad del costo promedio de las IMF. El otro elemento a considerar es que el
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analisis a nivel de tasas y spread promedio no permite apreciar si se han dado

ganancias en términos de eficiencia en la mayoria de los tipos de intermediarios

financieros, pues como se pudo comprobar, la mayoria de estos, a excepcion de los

bancos del estado y las EFNB, incrementaron sus spread. Si bien el anélisis sirve para

entender a qué costo llegan los recursos a los usuarios de crédito, es el analisis de

margenes de intermediacion (MIF) el que brindara resultados mas concluyentes sobre

la eficiencia.

7.3 Sobre los margenes de intermediacion financiera (MIF)

Al menos es posible destacar cinco conclusiones que se desprenden de la amplia discusion

sobre los margenes de intermediacion financiera (MIF) que se presenta en el capitulo V:

La literatura revela un contraste respecto de la interpretacion de los mismos en
términos del éxito en la gestion y la eficiencia. Desde la perspectiva
microecondmica, la capacidad de gestion de los intermediarios financieros
tenderia a maximizar sus utilidades y la ampliacion de los margenes, tendencia que
no se puede asociar con ineficiencias en los agentes economicos. Adicionalmente,
un MIF(3) maés alto podria asociarse mas bien con la capacidad o habilidad de los
agentes para generar mayores ingresos, por la via de otros productos distintos a los
habituales en el medio financiero.

Desde el punto de vista del mercado, a nivel de la industria, un margen
relativamente alto puede reflejar una alta concentracion de poder de mercado y
una tendencia a seguir a un lider que explota ese poder en la fijacion de precios
por los servicios financieros. Estudios contemporaneos demuestran que en el

mercado financiero costarricense existe una alta concentracion en la industria



395

bancaria. Los resultados que presenta Loria, M. (2013), si bien confirman una
tendencia a una menor desconcentracion en cuanto a la tenencia de activos, en lo
referente a la concentracion de carteras pasa a ser todo lo contrario. Las IFI estan
pasando de una categoria de medianamente concentrada a una condicion de
altamente concentrada, en términos del indice de Herfindahl-Hirschman (HH) y el
indice C4.

Desde una perspectiva macroecondmica, MIF relativamente altos pueden revelar,
ademas de grandes imperfecciones y concentraciéon monopolista en los mercados,
una ineficiente asignacion de los recursos. La asignacion de los recursos
financieros es costosa y por lo tanto, la ausencia de competencia produce fuertes
corrientes de transferencia de estos, desde los usuarios de los servicios financieros
a las instituciones intermediarias.

El incremento en la competencia tendera a reducir el poder de mercado de los
agentes dominantes y esto se vera reflejado en los MIF hacia la baja, pero esta
tendencia se vera detenida a niveles comparativamente altos, en la medida en que
prevalezcan altos indices de concentracion en la industria. De esta forma, se
espera que los MIF en Costa Rica alcancen los bajos niveles del 4% propio de los
paises de mayor desarrollo financiero como Panama4, los cuales se aproximan al
4%.

En Costa Rica, en los ultimos afios se ha percibido una reduccion del poder de
mercado de los bancos lideres y un incremento en la competencia, lo cual ha dado
como resultado una caida de los margenes. Loria (2013) y Castro y Serrano

(2013), indican que esta concentracion no solo se puede apreciar por medio de los
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indices mencionados, sino que se confirma a través de la evidente reduccion en el

numero de participantes en el mercado.

El periodo considerado en este trabajo presenta varios problemas debido a la fuerte
influencia de la coyuntura econdmica internacional desfavorable, la cual ha sido derivada
de la crisis financiera que afectd los principales mercados financieros y las economias
desarrolladas. Esta situacion produce una distorsion que parte el periodo bajo estudio en

dos con alteraciones intermedias.

7.4 _Sobre los indicadores de desemperio seleccionados

El andlisis comparativo de los distintos grupos de intermediarios financieros de por si
revela conclusiones de mucha utilidad para la comprension de las diferentes costos de
intermediacion. Sin embargo, durante a la investigacion se considerd necesario agregar
elementos de juicio complementandolo con una revision de la eficiencia a partir de los
indicadores de desempeiio seleccionados. Las principales conclusiones derivadas de este
esfuerzo se resumen a continuacion:

e En primer lugar, los indicadores fueron agrupados en cuatro dareas: (a)
productividad y eficiencia, (b) rentabilidad, (c) calidad de portafolio y (d)
estructura productiva. No obstante las interpretaciones parciales que de esto se
derivan, los resultados mas importantes deben ser los que se refieren al conjunto y
en forma suplementaria al analisis precedente de los margenes.

e En el grupo de indicadores de productividad y eficiencia hacen énfasis en los
gastos de personal, los gastos operativos y los gastos administrativos como una
proporcion del portafolio, o bien, del activo productivo. Adicionalmente, un factor

que normalmente ayuda a complementar estos andlisis es la relacion activo
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productivo/ activo total. Este aspecto es muy importante debido a que el gasto
administrativo y el costo directo de los fondos son los dos principales componentes
de la formacion de la tasa de interés.

Los gastos de personal son un factor significativo a la hora de determinar el costo
de los servicios financieros, pero existen grandes diferencias entre los distintos
grupos pares de intermediarias financieras. Los gastos de personal como una
proporcion de portafolio son altos en el caso de los bancos del estado, pero a su
vez, estas IFI son las que tienen el MIF(1) mas bajo. Esto hace presumir que los
bancos privados y los otros grupos de intermediarios financieros se refugian en
esta ineficiencia basica de los lideres en el mercado. Si se asocia esta situacion
con los indicadores de rentabilidad de los demas intermediarios (excepto el grupo
2 de las IMF), se encontrara que a mas bajo gasto de personal/patrimonio, mayor
es el ROE de las organizaciones.

Los gastos de personal/portafolio para las IMF son sumamente altos comparados
con los de otros entes regulados. Dicha desproporcion puede esconder desajustes
importantes en la estructura organizacional, asi como factores asociados a un uso
ineficiente del recurso humano, debido a una inadecuada combinacion de éste con
factores tecnologicos (TIC por ejemplo), en los procesos productivos.  El
comportamiento del gasto administrativo/ activo productivo refuerza esta
afirmacion.

Los altos costos de personal, operativos y administrativos repercute ampliamente
en los MIF y por tanto, en las tasas de interés activas que representan el costo de

crédito para los clientes.
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En el caso de los IMF del grupo 1 esto refleja también problemas de deseconomias
de escala, de lo cual se deduce que existe una oportunidad de mejora, medida a
través de este indicador via incremento en el tamafio de los portafolios.

Los indicadores de rentabilidad son un reflejo del desempeiio de los intermediarios
financieros en un mercado imperfecto con restricciones de competencia, segun se
ha mencionado en paginas anteriores. Pero a su vez, durante el periodo en cuestion
estos indicadores estan fuertemente influenciados por la reduccion de la inflacion
que al mismo tiempo, via efecto Fischer conduce a la baja en la tasa de interés.

Si bien la rentabilidad sobre activo (ROA) durante el periodo muestra una
tendencia a la baja, ubicandose entre 1.1% de los bancos del estado y un 2.5% para
el caso de las cooperativas, lo més importante es la rentabilidad sobre patrimonio
(ROE), la cual incorpora los aspectos asociados al apalancamiento financiero.
Normalmente existe otra relacion estrecha entre apalancamiento financiero y alta
ROE. En este aspecto, los bancos privados se mantienen a la cabeza desde el afio
2008, con niveles de ROE que superaban el 30% de ese ano y que terminan con
22% para el afio 2013. Las financieras son el segundo grupo con mayor ROE
(16.26%); luego le siguen: Los bancos del estado (11.27%), las cooperativas
(12.44%); el BPDC (10.42%), y las IMF del grupo 1 con un 6.81%.

La informacidén sobre estructura de capital y apalancamiento completan el
conjunto de indicadores de eficiencia y desempefo. El andlisis de estos debe
hacerse en conjunto y como complemento del analisis del MIF precedente.

En cuanto a la relacion Deuda/Patrimonio, se parte de la idea de que la naturaleza

de las instituciones define distintos niveles tipicos de apalancamiento. Los entes
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mas apalancados son los bancos del estado (9.5 veces), seguidos de los bancos
privados (8.1 veces), luego las financieras con (6.3 veces), seguidas a su vez por
el BPDC y las cooperativas (4.1 y 4.0 veces respectivamente. Las IMF por su
parte, mantienen niveles muy bajos de apalancamiento, donde la razon
deuda/patrimonio llega a 1.77 veces.

e La principal razéon que hace posible mayores niveles de apalancamiento es el
respaldo que puedan dar los socios ante los requerimientos de aportes de capital
para hacer frente a retiros masivos de fondos o repago de obligaciones antes de lo
esperado. Las instituciones con mayor respaldo tienden a tener los mas altos
niveles de apalancamiento, no solo por su disposicion a endeudarse sino porque
los depositantes o prestatarios tienen mayores garantias.

e Por otra parte, el bajo apalancamiento también puede ser visto como una
oportunidad para las IMF de elevar el monto de sus portafolios de crédito,

aumentar la escala y uso de sus recursos humanos y reducir los MIF.

8. Conclusiones sobre la Eficacia del Sistema

El analisis de eficacia se llevd a cabo mediante un recorrido por los temas centrales: el
tamaio del sector MIPYME, para lo cual se inicia con una discusion sobre las definiciones
para luego profundizar en el tamafio del sector y caracteristicas principales; sigue luego
por una revision de la eficacia desde la oferta de recursos y su colocacion, centrada en la
informacion disponible del SBD vy distinguiendo entre eficacia técnica y eficacia
prudencial; luego analiza el tema de la eficacia desde la perspectiva de profundidad de los

programas y en funcion de la diversidad de las tecnologias de crédito y los canales de
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distribucion de estos para dejar un poco de lado el tema de la cobertura geografica en vista
de la falta de informacion disponible sobre este detalle.

Del analisis realizado en capitulo VI sobre la eficacia se derivan las siguientes

conclusiones:

e La definicion contenida en el articulo sexto de la Ley 9274 muestra un gran progreso
desde la promulgacion de la Ley 8634 (Ley PYME), en la medida de que se pas6 de
la version de establecimiento con mas de un afio de presencia en los mercados a una
version mas amplia la cual cubre todo el espectro de posibles perfiles MIPYME y
porque se elimina la condicion necesaria de formalidad como requisito sustituyéndolo
por una condicion de aspiracion.

e Sobre el tamafno del sector, después de un recorrido a lo largo de varios esfuerzos
anteriores se concluye que el grupo MIPYME de interés estd integrado por dos grandes
segmentos: (a) los empresarios de la MIPYME segun las definiciones del MEIC,
donde estan las empresas del Top Down; y (b) los trabajadores cuenta propia que
constituyen todo un conglomerado heterogéneo de hogares empresa, incluyendo las
microempresas de baja productividad, siendo que este conglomerado es mucho mas
numeroso que el primero.

e El parque MIPYME asi descrito suma 458,249 empresas a julio del 2014, entre
establecimientos y hogares empresas. Esta cifra resulta de restar al universo de
empresas costarricenses las 1,230 empresas con mas de cien trabajadores. El nimero
de empresas se estima en 64,616 y los hogares empresa o trabajadores cuenta propia

se estima en 393,633.
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Este dato incluye tanto la dimension urbana como la dimension rural y su utilidad
radica en la incorporacion de la empresa o los hogares empresa ubicados en la zona
rural. En la zona urbana se encuentra un 72% de los hogares empresa y un 75% de los
establecimientos. El conocimiento de este detalle debe derivar en una concentracion
del esfuerzos para ofrecer servicios financieros utilizando las tecnologias de atencion
masiva en las ciudades, las cuales a la fecha ya se utilizan en gran medida para la
atencion del crédito personal.

Otro aspecto a destacar es que una buena parte de los trabajadores cuenta propia o de
los hogares empresa trabaja sin sociedades constituidas o similares. Los datos revelan
que esta clase de empresarios de la MIPYME trabaja a nivel personal. En la zona
urbana esta condicion representa el 83% y en las areas rurales esta proporcion se eleva
hasta el 91%. La exclusion del requisito de formalidad tiene mucho sentido para
promover la inclusion de este importante segmento en el uso de los servicios de crédito

del SBD.

8.1 Eficacia desde la oferta de servicios financieros:

La oferta de recursos para apoyar a la MIPYME proviene de diferentes fuentes dentro
de las cuales figuran los fondos del SBN; fondos de distintas fuentes que intermedian
recursos como las cooperativas no reguladas y las instituciones de microfinanzas, los
fondos propiedad del sector cooperativo, los de las agencias internacionales y de la
banca multilateral.

La integracion de esos fondos en una matriz de relaciones de origen y destino, que a
su vez elimine las duplicaciones, ha sido una tarea que hasta la fecha ha estado

complicada por las multiples duplicaciones que no se terminan de aclarar por la escasa
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colaboracion de las partes involucradas. Afortunadamente esta situacion tiende a
cambiar en la medida en que la Ley 9274 de reforma integral del SBD y su reglamento
contiene las previsiones para la colaboracion de los actores principales con la intencion
de centralizar y depurar dicha informacion dentro de un sistema.

Las experiencias recientes confirman que sin una integracion de las fuentes de
informacion por parte de la oferta y distribucion de recursos; asi como sin un adecuado
proceso de registro que asegure la trazabilidad de las operaciones de crédito, resulta
casi imposible lograr avances en el conocimiento de proporcion del crédito total que
llega a la MIPYME.

El esfuerzo estatal de fortalecer y consolidar el SBD es el primer paso claro y firme
en esta direccion. Sin embargo, todavia hay mucho que hacer para hacer explicitas las
operaciones de crédito. Esto es especialmente importante porque conceptualmente
hablando, cualquier operacion de crédito de una empresa con menos de cien
trabajadores podria considerarse MIPYME, bajo los actuales pardmetros utilizados en
la tipificacion de las empresas. Por tanto, es muy probable que el crédito a la
MIPYME vy la cantidad de recursos destinados a este segmento normalmente estara
subestimado. El haber incorporado a la mediana empresa como beneficiarios del SBD,
aunque fuera en condiciones especiales, complica la identificacion tanto de los fondos
destinados al sector bajo los esfuerzos de inclusion contemplados en ley.

La otra dificultad que normalmente se encuentra en la informacién disponible es que
la disponibilidad de recursos no necesariamente se traduce en cartera de créditos
activa, por lo que en el caso de los fondos disponibles se puede apreciar que el SBD

maneja bajos niveles de eficacia, puesto que aunque tengan caracter utilizable, una
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buena proporcidén no son concretamente entregados a los beneficiarios y permanecen
en inversiones que no benefician al sector MIPYME.

e Conviene por lo tanto separar las estadisticas sobre fondos en “flujos” y en “stocks”,
donde los flujos representan las colocaciones y repagos durante un afio y los stocks
son el monto de cartera activa a una fecha determinada (ejemplo: al 31 de diciembre
del 2014).

e Al 31 dediciembre del 2014, en términos de stocks el SBD tenia bajo su control CRC
474,119 Millones, de los cuales, un 66.4% estaban inactivos en vista de las grandes
dificultades de funcionamiento del FOCREDE, de poco control que se tenia de los
recursos del FOFIDE vy la falta de suficientes operadores para los recursos del
FINADE. Esta alta proporcion de fondos no utilizados en el fin establecido indica una
muy baja eficacia tedrica del SBD al momento de la aprobacion de la Ley de Reforma

Integral.

8.2 Eficacia en términos de profundidad de los programas:

e La otra dimension de la eficacia estd definida en términos de alcance de la poblacion
meta y en gran medida esta depende de la capacidad de colocacion que tengan los
operadores, dicha capacidad va a ser dependiente de los programas y productos
disefiados para tal fin. Aunque se tiene una idea general sobre los programas y los
productos del SBD, asi como de sus operadores, existe una gran limitante en términos
de que no se cuenta con informacion sistematizada y Util para el anélisis global sobre
los beneficiaros de los programas del SBD. Solo se cuenta con la informacion del

FOFIDE y esta no se utiliza para fines de evaluacion, control y seguimiento.
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Las cooperativas de produccion y de servicios multiples (no reguladas) constituyen
una via posible y atractiva para la colocacion de crédito en las cadenas de valor
pobladas por miles de empresarios de la MIPYME. En especial en el sector
agropecuario pero también este modelo se puede extender a otras cadenas en el medio
urbano. Su principal ventaja es la cercania y conocimiento de la poblacién meta, pues
en muchos casos el cliente también es asociado y entrega producto a estas cooperativas
facilitando la recuperacion de los préstamos.

Las instituciones de microfinanzas poseen una gran diversidad de programas,
productos y una cobertura que las hace muy ttiles para atender poblacion beneficiaria
del microcrédito, para atender los hogares empresa y para los sectores prioritarios que
ha definido el SBD. También son de mucha utilidad para la atencion en forma
individual en muchas regiones del pais, tanto rurales como urbanas.

El espectro de programas del SBD es amplio de forma conceptual, flexible porque se
adapta a las condiciones cambiantes de la demanda de los sectores que expresan su
necesidad por medio de representantes ante el Consejo Rector. Este Consejo aprueba
programas con sus asignaciones de recursos acordes a las necesidades identificadas de
la poblacion meta. Los programas se adaptan a las necesidades de los beneficiarios
meta por medio de los subprogramas, los cuales contienen las metodologias de crédito
y los productos a utilizar. En esto juegan un papel muy importante los distintos tipos
de operadores existentes o en proceso de incorporacion.

En el caso del FINADE los subprogramas y la incorporacion de los nuevos operadores
constituyen el mecanismo para ajustar la oferta de recursos crediticios a una demanda

heterogénea y creciente por parte de la poblacion beneficiaria.
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Para los otros casos como el FOFIDE y el FOCREDE los mecanismos de acreditacion
de programas y los parametros que definen el destino de los recursos, constituyen una
buena via para ajustar la canalizacion de tales recursos hacia los segmentos de la

MIPYME.

8.3 Eficacia en términos de diversidad de las tecnologias de crédito:

Las tecnologias crediticias estan intimamente ligadas a los subprogramas, los cuales
llevan en forma implicita una forma especifica de asegurar la atencion de la poblacion
meta que debiera definirse en cada caso. Estos programas definen a su vez “funciones
de produccion” y de costos asociados a los factores que intervienen en el proceso de
colocacidn-recuperacion de recursos crediticios.

Al 31 de diciembre del 2014 el SBD contaba con 35 operadores, de los cuales 16
estaban regulados por la SUGEF y los 19 restantes no tenian dicha condicion. Cada
uno de estos canales mostraba una vocacion hacia uno o varios segmentos de las
MIPYME considerados en el Articulo 6to de la Ley de reforma integral. Sin embargo,
los problemas de claridad de la definicion acerca de lo que se entiende por cada una
de las categorias, cuando son aplicadas por los operadores en su accionar diario, puede
confundir a los analistas en términos de tamafo de las empresas. A nivel de bancos
del Estado, los agentes utilizan sus propias definiciones, que aunque se parecen entre
si, tienen sus diferencias. Las definiciones tienden a sobreestimar al segmento de la
Microempresa, pero esto no es grave porque a la larga siguen siendo MIPYMES.

Lo verdaderamente importante es contar con los medios para atender al universo de
MIPYME representado por tres tipos de beneficiarios, no necesariamente excluyentes:

(a) las empresas del top down que pueden ser micro, pequefias y medianas empresas
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conforme a la definicion del MEIC; (b) las MYPE de baja productividad y (c) los
hogares empresa o el cuentapropismo. La dos ultimas dos categorias pueden ser
atendidas en forma individual o bien, bajo una figura asociativa. La oferta actual de
programas y la presencia de una amplia diversidad de operadores, especialmente las
cooperativas de servicios multiples y las IMF, incrementa la posibilidad de atencion
de los hogares empresa y las MYPE de baja productividad.

Los canales regulados como los bancos, las cooperativas de ahorro y crédito, las
mutuales y las financieras, asi como los bancos privados seran mas utiles en la
atencion de las PYMES o los empresarios del fop down, aunque conceptualmente
hablando pueden atender beneficiarios del microcrédito, debido a que la definicion de
este ultimo segmento implica niveles maximos de crédito superiores al promedio que
reflejan estos operadores del sistema.

Una diferencia importante entre los operadores regulados y los no regulados radica en
la simplificacion de los tramites para la aplicacion y formalizacion de los préstamos.
Muchas veces esta es la razon principal por la que los beneficiarios mas pequeios
prefieren trabajar con los que no estan regulados que acudir a los que si lo estan. Los
plazos para resolver una solicitud de préstamo y su formalizacion en un banco estatal
supera por mucho los tramites en una organizacion no regulada y aunque los costos
del crédito pueden ser mas altos, el criterio de oportunidad de los recursos puede
prevalecer sobre el diferencial de costos.

En términos generales, los analisis realizados a partir de la informacion existente y de
la observacion del funcionamiento del SBD permite concluir que la eficacia del SBD,

en términos de colocacion de recursos y de atencion a la poblacion meta de mas dificil
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acceso, puede mejorar si se incorpora una mayor diversidad de operadores no
regulados, ya sean cooperativas de servicios multiples (CPSM); o bien, instituciones
de microfinanzas (IMF).

e Una situacién alternativa de mantenerse tinicamente en el espacio de los operadores
regulados, dependiendo de estos para la atencion de los segmentos mas numerosos de
la MIPYME (los hogares empresa y la MYPE de baja productividad), limita mucho el
alcance en términos de cobertura regional, en especial, para el caso rural disperso.
Esto abona en términos del rechazo de la hipodtesis nula y a favor de la H1 respecto
del incremento de la eficacia del SBD.

¢ Finalmente, en términos de eficacia se concluye que en esta parte del trabajo se ha
rechazado la hipdtesis Ho, la cual plantea que el sistema financiero de apoyo a la
MIPYME es eficaz en términos de cobertura poblacional y en presencia regional de
las instituciones participantes y se sustituye por Hi, misma que plantea que el sistema
actual no es eficaz pero podria mejorar en términos de eficacia, medida en términos

de cobertura poblacional, si se incluyen otros participantes en el mercado.

9. Conclusiones sobre las propuestas contenidas en el capitulo VII.

Las propuestas del capitulo siete van orientadas a mejorar la profundizacion del Sistema
Financiero Costarricense por medio del Sistema de Banca para el Desarrollo.
Originalmente durante el proceso de investigacion se identificaron varias restricciones del
modelo que defini6 la Ley 8634 de creacion del SBD, sobre la base de su funcionamiento
y desempefio de los ultimos afios. Sin embargo, simultaneamente se estuvo gestando un
proceso de reformas que por su completitud fue inclusive denominado reforma integral

del SBD.
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La Ley 9274 promulgada en noviembre del 2014 integro estas reformas corrigiendo una

buena parte de los aspectos restrictivos que tenia el SBD en su esfuerzo de utilizacion de

fondos y de inclusion de beneficiarios. No obstante, estas modificaciones deben ser
implementadas, algunas mediante procesos contenidos en el reglamento a la citada ley.

Aun en estas condiciones de avance en la concepcion y en la normativa el desempefio del

SBD podria mejorar en su eficacia y en su eficiencia si se toman en consideracion un

conjunto de recomendaciones como las que se sefialan en el capitulo VII de este

documento.

El conjunto de recomendaciones esta condicionado a configuracion actual del SBD, en el

sentido de que no se pretende con estas cambiar la naturaleza actual ni volver a las ideas

anteriores de constituir un banco de desarrollo.

En este contexto, se seguird bajo la concepcion de que el SBD es un mecanismo de

captacion y canalizacion de recursos hacia una poblacion beneficiaria y heterogénea y en

muchos casos no susceptible de ser atendida como cliente habitual del sistema financiero
regulado.

e El SBD es un mecanismo de excepcion dentro del sistema financiero costarricense,
cuya condicion actual es el resultado de un proceso de reforma financiera, donde se
produjo una liberalizacion consecuente con la liberalizacion comercial y otros
complementos que se dieron durante los ultimos seis lustros y que tienen a Costa Rica

integrada al mercado internacional.

9.1 Sobre los fondos totales del SBD

e Los recursos actuales del SBD (propios o bajo su injerencia) sumaban al 31 de

diciembre de ¢ 474.118 Millones y de seguir la tendencia actual de capitalizacion
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adicional de FOFIDE con el cinco por ciento de las utilidades de los bancos del Estado

y la capitalizacion de rendimientos de los otros fondos, el total de los recursos podria

crecer a una tasa del 8.09% hasta alcanzar la suma de ¢1,115,367 Millones en ¢l afio

2025. Si la tasa de crecimiento de los recursos de SBD es inferior a la tasa promedio

de crecimiento del crédito interno total al sector privado, la proporcion de los recursos

destinados a la MIPYME disminuird a través del tiempo.

Si bien durante los primeros tres afios el SBD no tendra problema de disponibilidad

de recursos, en tanto se esté desarrollando capacidades de los operadores y el

FOCREDE recién iniciando sus colocaciones. El mantener la proporcion de crédito

MIPYME/crédito total al sector privado implica realizar esfuerzos adicionales de

captacion de recursos frescos bajo dos opciones:

(a) Capitalizar al FINADE por medio de un crédito internacional de agencias de
desarrollo o banca multilateral; o bien,

(b) Capitalizar mas rapidamente el FOFIDE mediante un cambio en la Ley 9274 de
reformas, que permita incrementar el porcentaje de las utilidades dedicadas a
capitalizar anualmente este fondo desde el 5% actual al 10%.

Ambas opciones tienen sus dificultades, en el primer caso estas son de corte politico.

En las actuales circunstancias de crisis fiscal, el endeudamiento interno tiene poca

viabilidad a nivel de Asamblea Legislativa, en especial debido a que el SBD no puede

mostrar eficacia razonable en el desempefio de sus fondos. Particularmente el

FOCREDE. Otro problema adicional es la cobertura del riesgo cambiario, lo cual

podria convertir en onerosas las fuentes externas, dados los niveles de tasa pasiva que

quiere mantener el SBD.
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e La opcion (b) tiene menos problemas de viabilidad pero si contaria con una fuerte
oposicion de los bancos del Estado que de todas maneras ya ven muy comprometidas
sus utilidades netas, con las entregas que tienen que hacer a CONAPE y al
INFOCOOQP entre otros, asi como los efectos que esto pueda tener sobre la suficiencia
patrimonial del banco.

e Una tercera opcidn consistente con el endeudamiento interno es posible, en especial si
se dieran directrices de gobierno en esa direccion, pero tendria el desincentivo para
los aportadores de fondos de que sus rendimientos dificilmente podran superar la tasa
de inflacion anual si se quiere mantener la consistencia con las tasas activas
proyectadas para el SBD. Esto no es atractivo para los fondos de pensiones. La mejor
tasa de interés pasiva en colones es la que logran los bancos del Estado, un 4.6% a
diciembre del 20142!2,

e En estas circunstancias, es de esperar que el esfuerzo del SBD genere la inercia
necesaria para promover esfuerzos de los bancos orientados a que atiendan clientelas
de MIPYMES mas alla de sus obligaciones contenidas en el FOFIDE. La adecuacion
de la normativa SUGEF en términos de tratamiento de estos préstamos podria ayudar.
En todo caso, ya existen ejemplos en esa direccion como es el caso de BN-Desarrollo,
programa del BNCR cuya cartera representa 1.5 veces el total de recursos bajo

injerencia de SBD.

212 Esta tasa representa €l costo promedio de fondeo de los bancos del Estado, segun lo expresa el ABC-
Data. Enero 2015.
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9.2 Sobre los beneficiarios

e La actual constitucion del articulo sexto de la Ley de reformas destierra por siempre
el criterio de formalidad como una condicion necesaria para recibir los beneficios del
SBD y establece una mejor segmentacion del sector de la MIPYME en categorias
mejor definidas, las cuales permitirdn un mejor tratamiento de estos grupos con
programas y metodologias de crédito mas especializadas.

e En este sentido, cualquier MIPYME concebible cae en alguna de las seis categorias
de beneficiarios y por tanto, no es necesario introducir reformas para cubrir otras
poblaciones. Donde pueden darse cambios es a nivel de programas y subprogramas
para la asignacion de recursos como para crear metodologias de crédito especiales en

funcién de la atencion de un grupo con un interés o necesidad en comun.

10. A nivel de los distintos fondos que componen el SBD

10.1 Conclusiones sobre el FINADE

Las recomendaciones respecto del FINADE contienen elementos que son comunes a los
otros dos fondos, en especial en lo referente a la creacion y fortalecimiento de capacidad
instalada para la canalizacion de recursos y en lo relacionado con las condiciones de
eficiencia y eficacia de los mecanismos de distribucion.

Respecto de la acreditacion de los operadores y programas y sobre el fortalecimiento
institucional:

e Losnuevos procedimientos de acreditacion de operadores y sus respectivos programas

vendran a resolver los problemas detectados en los procesos anteriores a la
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promulgacion de la Ley 9274 de reforma integral. Por tanto, es muy probable que
levantar el nivel de exigencia respecto del cumplimiento de requisitos tanto de
acreditacion como de reacreditacion constituye un serio obstdculo para las
organizaciones no reguladas, cuyos sistemas administrativos de informacion
muestran importantes carencias, pero que pueden ser agentes de utilidad en la
profundizacion del SBD y en el alcance a los beneficiarios meta.

Por tanto, lo que se recomienda es aplicar los nuevos criterios gradualmente para
reducir los efectos negativos de la necesaria rigurosidad en la evaluacion de
capacidades de los operadores y la pertinencia de sus programas, sobre la decision de
mantener y aumentar la capacidad y variedad de los canales de distribucion. El
proceso de reacreditacion debe ser gradual, asistido y en lo posible acompafiado de un

programa de fortalecimiento institucional de los operadores.

Sobre la reduccion del gasto administrativo/activo productivo y sus efectos sobre la

eficiencia:

Existe oportunidad de mejora en términos de eficiencia en los canales de distribucion
incrementando el tamafio de las carteras de los operadores no regulados. EIl gasto
administrativo es uno de los principales componentes del costo de canalizacion y a
mayor tamafio de cartera, mas bajo sera este gasto como proporcion del activo

productivo.

E1 SBD debe promover el crecimiento ordenado de las lineas de crédito para las IMF y las

CPSM debido a que es de esperar que la proporcion de gasto administrativo/activo

productivo baje dramaticamente en la medida que se aumenta el tamafio de cartera de las

organizaciones. Sin embargo, este crecimiento requiere de suficientes recursos, una
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supervision rigurosa y mejor acompafniamiento para evitar problemas de deterioro de la

calidad de cartera y de escalada de costos.

e Un crecimiento de cartera con adecuada supervision, con tasas pasivas mas bajas y
con mecanismos de acompafiamiento técnico para fortalecer los operadores no
regulados redundard en una tasa activa mas baja para los beneficiarios del SBD, y por

tanto una mayor eficiencia medida en términos de spread y margen financiero.

10.2 Sobre Programas v productos

e Los productos financieros del FINADE constituyen una amplia gama, flexible y
adaptable a las necesidades de la poblacion meta. Lo que falta es resolver la dificultad
del costo adicional que estos tienen por problemas de escala de los operadores del
canal de distribucién; o bien, debido al ejercicio de poder de mercado en el caso de
algunos operadores que estan solos en una region o segmento de mercado. Estas
ineficiencias podrian neutralizar los beneficios que deben recibir los beneficiarios
meta.

e [aadaptabilidad de productos a las necesidades de la poblacion meta es un asunto que
no solo depende del producto mismo, pues su disefo estd intimamente ligado a una
metodologia de distribucion y a las condiciones de mercado en que funciona el
operador.

e Los programas definidos por el SBD son solo un medio para la asignacion de recursos
y para mostrar prioridades de cara a los operadores, los beneficiarios y los politicos
interesados en los buenos resultados del SBD. A la fecha el SBD cuenta con una
forma flexible para el cierre de programas existentes y para la creacion de programas

nuevos lo cual es de gran relevancia.
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e La verdadera adaptacion de estos a la poblacion meta se materializa mediante una
combinacion de subprogramas traducidos en metodologias crediticias y en productos
adaptados por los operadores. La amplia gama existente brinda un diverso espectro
en términos de los sectores y grupos cubiertos. Por tanto, no se necesitan
modificaciones mas que en lo referente a la implementacion de los previstos y en
desarrollar uno muy importante en vista de la gran oportunidad que ofrecen los
mercados internacionales: Un programa para apoyar el sector MIPYME de
exportacion, que ha sido considerado en otras dimensiones de la institucionalidad

costarricense pero del que se carece en el SBD.

La recomendacién concreta en este sentido es que debe mantenerse la cautela en la
apertura de nuevos los programas puesto que pueden complicar el accionar del SBD, diluir
sus recursos y descuidar los actuales. En lo posible, la adaptacion de las metodologias y
los productos a los distintos segmentos de la poblacion meta debe dejarse en manos de los

operadores y de los subprogramas.

10.3 Modificaciones en la esfera del FOFIDE
e Las modificaciones en el FOFIDE estan orientadas a dos cambios concretos en la

forma en que se han venido dando las relaciones entre los bancos participantes del

FOFIDE y el SBD.

(a) El SBD requiere fortalecer su poder sancionatorio a efecto de que los bancos del
Estado cumplan con los parametros de cobertura de segmentos especificos de
poblacién meta y con niveles de eficacia tedrica en la colocacion que sean cercanos
al 95%. Para esto necesita incorporar a nivel de reglamento una vinculacion entre

las sanciones del incumplimiento en FOFIDE con la condicioén de irregularidad
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del ente financiero ante la SUGEF. Esto aumentaria el poder sancionatorio
contemplado en los articulos143, 146 y 147 del reglamento a la Ley 9274 de
reformas.

(b) La futura unidad de supervision de operadores y colaboradores del SBD debera
mantener una estrecha relacion entre los operadores y la secretaria, asegurando el
didlogo permanente en lo relacionado con las dificultades de colocacion de
recursos, sobre el detalle de los estados financieros que brindan los bancos y sobre

la clasificacion empleada para categorizar a los beneficiarios.

10.4 Sobre las modificaciones en la esfera del FOCREDE

Los cambios que se establecieron por medio de la Ley 9274 y su reglamento son
suficientes para superar la condicion de indeseable inactividad del FOCREDE. Estos
cambios a la fecha no solo han incentivado que al menos el banco privado mas grande
haya tomado la decision de manejar sus propios recursos, sino que proporciona la
holgura suficiente para que los operadores se interesen en el mecanismo de segundo
piso, tanto del mecanismo en si dentro del fideicomiso como en la parte de los bancos
privados.

Los acuerdos recientes del Consejo Rector han definido el spread y las tasas pasivas
y activas para los recursos FOCREDE, segun sea el canal de distribucion del crédito
y la cadena de valor que esto genere. Esta definicion del Consejo se traduce en un
espectro de tasas activas que van desde el 6.8% hasta un 7.25%, segun el canal de
distribucion al que tenga acceso el beneficiario meta. Si bien el rango es muy amplio,
este refleja las realidades de las distintas metodologias en términos de riesgo y costos

de cobertura de los servicios de crédito.
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e En cuanto a las tasas pasivas, la tasa preferencial para los operadores en los
mecanismos de segundo piso, tanto de los fiduciarios como de los bancos privados,
destinada a pagar sera del 4% en FOCREDE, en tanto que los mismos operadores
obtienen tasas del 7.25% cuando intermedian recursos del FINADE.

Estas distorsiones de tasas pasivas pueden confundir a los operadores y llevarlos a
preferir los fondos FOCREDE sobre los recursos FINADE y FOFIDE. Por ahora que
FOCREDE esta casi ocioso en términos de su mision esto podria resultar aconsejable
a efecto de aumentar dramaticamente la eficacia tedrica en el uso de los recursos

FOCREDE.

11. Sobre el sistema de apoyo financiero a la MIPYME.

11.1 Sobre su papel suplementario

e El SBD Constituye un mecanismo suplementario de apoyo al Sistema Financiero
Costarricense, para garantizar la inclusion y de ninguna forma debe ser percibido como una
alternativa sustitutiva de los esfuerzos de inclusion de los beneficiarios de SBD a un sistema
financiero integrado y Uinico para la distribucion de crédito productivo. Por tal razén tiene
mucho sentido que siga funcionando mediante la utilizacion de la misma infraestructura y
los mismos canales de distribucion regulados, ampliandolos en la medida de lo posible con
otros agentes no regulados para alcanzar mayores niveles de alcance y cobertura de los

segmentos poblacionales menos favorecidos.
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11.2 Sobre las tasas de interés y sus repercusiones sobre el fondeo y sobre el estimulo a

los operadores:

Las distorsiones de tasa de interés pasiva contenidas en los fondos FOFIDE y FOCREDE
podrian constituir una referencia de umbral muy bajo para la definicion de la tasa pasiva
del Sistema y con esto, limitar el fondeo de recursos externos al mismo. Esta situacion
pondria limites al crecimiento de los fondos y por tanto al crecimiento de la participacion
del Sistema en el crédito total al sector productivo.

La fijacion de tasas de interés activas artificialmente bajas para el FOFIDE y para
cualquiera de los otros dos fondos constituye un factor distorsionante que atenta
contra la consistencia del SBD como sistema y a la vez genera un desincentivo
para la canalizacion del crédito desde los entes regulados hacia los sectores menos
favorecidos. Sibien podria parecer sensata la definicion de spread para garantizar
parametros de eficiencia en la intermediacion de estos fondos, la fijacion de tasas
activas artificialmente bajas constituye una limitante a los esfuerzos de inclusion
de las MYPE dentro del sistema regulado y un desincentivo para estos entes en

aras de canalizar recursos adicionales no comprometidos con el Sistema.
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Siglas y Términos Utilizados con
Frecuencia

Término/sigla Descripcion

ABC Asociacion Bancaria Costarricense.

ATM Cajero Automatico (Automatic Teller Machine).
BANHVI Banco Hipotecario de la Vivienda.

BCCR Banco Central de Costa Rica.

BCIE Banco Centroamericano de Integracion Econdmica.
BCR Banco de Costa Rica.

BID Banco Interamericano de Desarrollo.

BPDC Banco Popular y de Desarrollo Comunal.

CAF Corporacion Andina de Fomento.

CCC Comités de Crédito Comunal.

CCSS Caja Costarricense de Seguro Social.

DEE Directorio de Empresas y Establecimientos del INEC.
DIGEPYME Direccion General de Apoyo a la Pequeiia y Mediana Empresa.
Down Scaling Profundizacion Financiera referida a la cobertura de las

MIPYMES. Accion de moverse hacia segmentos de clientes de
menor tamafio e ingreso.

ECE Encuesta Continua de Empleo del INEC.

EFNB Empresas Financieras No Bancarias.

Empresa Informal Empresa que no cumple con al menos un requisito de la
formalizacion, como: Estar inscrito ante la CCSS, ante el
Registro Unico de Contribuyentes en el Ministerio de Hacienda,
ante el registro de patentes de las municipalidades y ante el
registro del seguro de Riesgos del Trabajo.

ENAHO Encuesta Nacional de Hogares del INEC.

ENHOPRO Encuesta de Hogares Productivos.

FAG Fondo de Avales y Garantias.

FINADE Fideicomiso del Fondo Nacional de Desarrollo.

FLACSO Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales.

FODEMIPYME Fondo para el Desarrollo de las Micro, Pequenas y Medianas
Empresas

FMI Fondo Monetario Internacional.

FOCREDE Fondo de Crédito para el Desarrollo.

FOFIDE Fondo de Financiamiento del Desarrollo.

Grupo Par Conjunto de instituciones semejantes en tamafio y condicion
operacional.

IFI Instituciones Financieras Reguladas.

IMAS Instituto Mixto de Ayuda Social.

IMF Instituciones de Microfinanzas.



INA

INEC
INFOCOOP
INS

LIBOR
Mark Up

MEIC
MIDEPLAN
MIF

MIF(1)
MIPYME
MIVAH
MYPE
OECD
PREALC

PROMICRO/OIT

PROPYME

PYME
REDCOM
ROA
ROE
ROP
SBN
SBD
SDE
SFN
SFC
SIE
SNF
Spread

SUGEF
TBPbccr

TIC
Top down

Up Scaling
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Instituto Nacional de Aprendizaje.

Instituto Nacional de Estadisticas.

Instituto de Fomento Cooperativo.

Instituto Nacional de Seguros.

Tasa Interbancaria de Londres.

Trasladar un margen al siguiente eslabon de la cadena de
distribucion como parte del costo.

Ministerio de Economia, Industria y Comercio.

Ministerio de Planificacion y Politica Econdmica.

Margen de Intermediacion Financiera.

Margen de Intermediacion Financiera tipo (1).

Micro, Pequefia y Mediana Empresa.

Ministerio de Vivienda y Asentamientos Humanos.

Micro y Pequeiia Empresa.

Organizacion para la Cooperacion Economica y el Desarrollo.
Programa de Empleo de la OIT para la América Latina.
Programa de Apoyo a la Microempresa en América Central
desarrollado por la Organizacion Internacional del Trabajo.
Programa de Apoyo a la Pequefia y Mediana Empresa (PROPYME).
Es un fondo que apoya la innovacion tecnologica.

Pequena y Mediana Empresa.

Red Costarricense de Organizaciones de la Microempresa.
Rentabilidad sobre Activo.

Rentabilidad sobre Patrimonio.

Rentabilidad sobre Portafolio.

Sistema Bancario Nacional.

Sistema de Banca para el Desarrollo.

Servicios de Desarrollo Empresarial.

Sistema Financiero Nacional.

Sistema Financiero Costarricense.

Sistema de Informacién Empresarial del MEIC.

Servicios No Financieros.

Diferencia en puntos porcentuales entre la tasa de interés activa
y la tasa de interés pasiva.

Superintendencia General de Instituciones Financieras.

Tasa Basica Pasiva calculada por el Banco Central de Costa
Rica.

Tecnologias de la Informacion y la Comunicacion.

Se refiere a una forma especifica de nacimiento de PYME de
arriba hacia abajo. Empleados de las grandes y modernas
empresas dejan de laborar para estas y crean sus propias
empresas, aprovechando el conocimiento adquirido y luego se
vinculan con las grandes empresas formando parte de sus
cadenas de valor, mediante esquemas de subcontratacion.
Moverse hacia segmentos de clientela de mayor tamafio e
ingresos. Moverse hacia los esquemas de regulacion financiera.
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USAID Agencia de los Estados Unidos de América para la Ayuda
Internacional.
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