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Resumen

Alrededor del 98% de las empresas productivas de Costa Rica cuentan
con menos de 100 empleados, lo que las define como micro, pequefias
y medianas empresas (pymes), segun el criterio empleado para tales
efectos por las autoridades de este pais. Debido a la importancia
relativa de este tipo de empresas en la economia, existe una creciente
preocupacion por facilitar su acceso a los servicios financieros, en
especial al crédito, en el sistema financiero formal. El presente
documento resume la situacion actual de las pymes costarricenses en
materia de acceso al crédito, asi como los avances mas importantes en
este pais en materia de banca de desarrollo. Para este propdsito se ha
empleado informacién primaria del Banco Nacional de Costa Rica y de la
Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF), asi como
informacion secundaria que proviene de otros estudios realizados por el
autor y otros autores sobre el sistema bancario costarricense.

A continuacién se sintetiza el contenido de las secciones
desarrolladas en el cuerpo del presente trabajo.

1. El papel del sistema financiero en el
financiamiento empresarial

En primer lugar, resulta Gtil describir el papel del sistema financiero en
la provision de crédito empresarial de este pais. En este sentido, se
hace un recuento de la evolucion del sistema financiero formal
costarricense, poniendo particular atencién a las reformas financieras
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que se llevaron a cabo durante la ultima década y media, desde el rompimiento del monopolio
estatal en los depdsitos en cuenta corriente.

El sistema financiero costarricense, que habia sido nacionalizado en el afio 1948, permanecio
sin cambios hasta el afio 1984, cuando se permite la participacion de la banca privada en el
otorgamiento de créditos. Ademas, a partir del afio 1995 se producen una serie de reformas
importantes que procuran la modernizacion del sector, permitiendo la competencia entre
intermediarios financieros publicos y privados. Entre estas reformas destaca el acceso de los bancos
privados a los depdsitos en cuenta corriente (en moneda nacional o extranjera), asi como al
redescuento con el Banco Central y a las operaciones con divisas, incluyendo la venta de
certificados de inversion por su cuenta y riesgo y el otorgamiento de crédito en dolares.

Otras modificaciones importantes en el entorno financiero costarricense incluyen la
liberalizacion paulatina de las tasas de interés activas y pasivas por parte del BCCR, la regulacion
del encaje minimo legal y la apertura de la cuenta de capitales. Ademas, se mejoré el marco
institucional, al atribuirse mayores poderes a la SUGEF en aras de fomentar un enfoque fiscalizador
preventivo, reforzar la regulacion de los grupos financieros y otorgar una mayor independencia al
Banco Central.

Todas estas reformas favorecieron la participacion de la banca privada en el mercado
costarricense, al tiempo que se ha fortalecido la regulacién y la supervision financiera. Lo anterior
se traduce en una mayor disponibilidad de productos y servicios financieros para los costarricenses.
Las reformas también han permitido bajar las tasas de interés, lo que reduce el margen de
intermediacion financiera, al mismo tiempo que la profundizacion financiera se incrementa
notablemente.

A pesar de las reformas, el nimero de instituciones que ofrecen servicios financieros no se ha
incrementado de manera importante. No obstante, el nivel de competencia esta relacionado
positivamente con un mayor nivel de concentracion en el sector, un mayor nivel de participacion de
la banca regional y extranjera en el pais y un menor nimero de restricciones a la actividad bancaria.
Por otro lado, el pais ha observado una importante cantidad de fusiones y adquisiciones que no
necesariamente han reducido la competencia, asi como tampoco han incrementado en forma
significativa el nivel de concentracion en el sector.

Aunque los anteriores resultados son positivos y ayudan a mejorar las condiciones de acceso
de las pymes a los servicios financieros, principalmente al crédito, tales resultados distan de ser
Optimos. La profundizacion financiera es aln baja y el margen de intermediacion es casi el doble
del observado en el &mbito internacional. En consecuencia, la reforma financiera en Costa Rica se
puede considerar ain incompleta.

2. El financiamiento alas pymes

La literatura disponible sobre crédito y pymes en Costa Rica parece sugerir la existencia ain de
obstaculos importantes para que las empresas de este sector puedan tener acceso al crédito y otros
servicios bancarios dentro del sistema financiero formal costarricense. De hecho, existe evidencia
de que el sistema financiero formal costarricense no es la principal fuente de financiamiento de las
pymes de este pais, sino el autofinanciamiento y los créditos de las empresas comerciales
(Villalobos, 1996; Beck et al, 2002; Monge-Gonzalez, et al, 2007).

En aras a mejorar el acceso al crédito por parte de las pymes, las autoridades costarricenses
han venido implementando una serie de politicas durante la Gltima década. De estos esfuerzos
destacan tres en particular: (i) mejoras a la regulacion crediticia; (ii) creacion del programa BN-
Desarrollo en el Banco Nacional de Costa Rica y, (iii) promulgacion de la Ley de Fortalecimiento
de la Pequefia y Mediana Empresa (Ley N° 8.262). De estas tres iniciativas, la ltima —concerniente
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a la creacion de un fondo de garantias para las pymes de los sectores manufacturero y servicios, asi
como de un fondo de financiamiento para la 1&D mediante la Ley 8.262—, no ha brindado los
resultados deseados, debido a problemas en el disefio e implementacidn de estos fondos.

A pesar de los esfuerzos gubernamentales, la importancia relativa del crédito a las pymes
dentro del crédito total en el sistema financiero formal costarricense es ain relativamente pequefia
(menos del 16%). Sin embargo, ha sido posible observar una mayor profundizacion crediticia de los
intermediarios financieros formales en el caso del sector servicios, pero no asi en el caso de los
sectores agricola y manufactura, durante los ultimos afios. Una posible explicacion de la menor
penetracion crediticia del sistema financiero formal en los sectores agricola e industrial es la
existencia de oportunidades de financiamiento fuera de Costa Rica para algunas pymes, en especial
aquellas cuya produccion se destina principalmente al mercado internacional. Cabe destacar que, al
igual que en otros paises, estas cifras presentan la limitante de no poder contemplar el crédito que
las pymes reciben de intermediarios formales en sus carteras crediticias dirigidas al consumo, lo
cual tiende a subestimar la cobertura crediticia del sector.

Por otro lado, se identifican muy pocos proveedores formales de servicios financieros para las
pymes en Costa Rica, destacando el programa BN-Desarrollo con una clara y amplia participacion
en este mercado. Esto sugiere la existencia de un mercado de crédito muy fragmentado para este
sector: la coexistencia de unas empresas con acceso a una fuente atractiva y de otras totalmente sin
acceso. Esta fragmentacion, a su vez, implica una menor productividad de los recursos que maneja
el sector, al no lograrse una convergencia de las tasas marginales de rendimiento de las actividades
emprendidas (Gonzalez-Vega, 2003).

Para entender por qué el sistema financiero formal ain no es capaz de satisfacer la demanda
por servicios financieros de las micro, pequefias y medianas empresas, es importante conocer los
factores que dificultan el acceso al crédito del sector.

En primer lugar, la clara preferencia de los intermediarios financieros formales por las
garantias al aprobar un crédito para una PYME, tiende a reducir la cantidad demanda de
financiamiento por parte de este tipo de empresas, que generalmente no cuentan con este tipo de
garantias. De alli, la importancia de enriquecer la normativa vigente en materia regulatoria, para
facilitar la utilizacion de otro tipo de informacidn disponible, como la viabilidad del proyecto y su
rentabilidad esperada, a la hora de evaluar las solicitudes de crédito mediante una tecnologia
crediticia que responda a las caracteristicas y la naturaleza de las pymes. De igual forma, resulta
importante mejorar el funcionamiento del fondo de garantias creado por medio de la Ley 8.262.

En segundo lugar, el sistema financiero costarricense no es ajeno a las fricciones ocasionadas
por la existencia de informacion asimétrica entre instituciones financieras y pymes. Para reducir este
tipo de problemas es necesario mejorar los sistemas de informacién financiera. Si bien en la
actualidad existe una central de deudores administrada por la SUGEF, esta es incompleta, ya que la
informacion alli contenida es de tipo voluntario (s6lo si las empresas lo permiten). De hecho, no existe
incentivo alguno para que las empresas permitan suministrar sus historiales crediticios a la SUGEF.

En razon de ello, se concluye que aun falta una verdadera central de deudores en Costa Rica,
con informacién y acceso inmediato para todos los intermediarios financieros formales. Dicha
central, junto con un fondo de garantias que opere apropiadamente, podria ayudar a reducir la
preferencia de los intermediarios formales costarricenses por las garantias tradicionales, a la hora de
evaluar y tramitar una solicitud de crédito por parte de una pyme.

Finalmente, en materia macroecondmica, el déficit fiscal prevalente en afios anteriores y la
pesada deuda interna del Gobierno de Costa Rica, atentan contra el financiamiento de las pymes en
el sistema financiero formal. Especificamente, al producir un desplazamiento (crowding out) del
sector privado cuando participa activamente en el mercado de valores para financiar dichos déficit o
bien, el servicio de la deuda. Una situacion que si bien ha variado un poco en los ultimos dos afios,
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sigue aun latente en esta economia y ha dejado su estela de efectos sobre el mercado financiero.
Esta practica no sélo reduce la disponibilidad de recursos para las pymes, sino también incrementa
el costo financiero del crédito para estas empresas, al incrementar la tasa de interés basica y, en
consecuencia, la tasa de interés activa. Ademas, la falta de una apropiada disciplina fiscal y
estabilidad macroecondmica, produce presiones inflacionarias que impiden reducir el costo relativo
del financiamiento de las empresas costarricenses con respecto a sus principales competidores.

3. Tecnologias e instrumentos de financiamiento para las
pymes: El caso de la Banca de Desarrollo en el Banco
Nacional de Costa Rica.

BN-Desarrollo es un programa de servicios financieros para las micro, pequefias y medianas
empresas el cual, a pesar de ser relativamente joven —fue iniciado en el afio 2000— hered6 algunas
importantes caracteristicas de un predecesor, consolidado a través de mas de ocho décadas, el
Programa de Juntas Rurales de Crédito Agricola del Banco Nacional de Costa Rica.

Este programa fue creado con la mision de fortalecer las actividades de las micros, pequefias
y medianas empresas, mediante programas que incrementaran el acceso a servicios financieros, en
los sectores agropecuarios, comercio, industria, servicios y turismo, en particular para aquellas
empresas que no eran atendidas por intermediarios financieros formales.

Una de las principales fortalezas de BN-Desarrollo consiste en contar con importantes
economias de escala y ambito, las cuales le permiten brindar servicios financieros, como el crédito,
a un importante nimero de pequefias y microempresas en Costa Rica, a precios competitivos de
mercado y empleando una tecnologia crediticia diferente a la empleada por la banca comercial
tradicional.

En adicion a lo anterior, la tecnologia crediticia personalizada que BN-Desarrollo emplea,
mediante sus ejecutivos, garantiza un mejor conocimiento de los clientes y una mejor atencién de
otras necesidades financieras, méas alla del crédito. Esto también contribuye a reducir los costos de
transacciones en que los clientes deben incurrir, contribuyendo asi a abaratar el crédito.

Ademas, la pertenencia a un banco del tamafio del Banco Nacional de Costa Rica, permite a
BN-Desarrollo brindar servicios de banca electrénica en condiciones muy favorables para las
pequefias y microempresas, facilitando con ello la transicion exitosa de estas firmas hacia una
economia basada en el conocimiento; es decir, el poder operar exitosamente en un mundo cada vez
mas interconectado.

BN-Desarrollo ha procurado atender las demandas de crédito de un mayor nimero de
pequefias y microempresas empleando también la modalidad de banca de segundo piso. El
crecimiento de la cartera de crédito en este segmento, muestra claramente el interés de las
autoridades de este programa por ampliar su cobertura en el segmento de las pequefias y
microempresas, mediante una modalidad complementaria a la atencion personalizada de clientes.
Claro esta, BN-Desarrollo debe procurar cubrir las demas demandas financieras de sus clientes, en
especial la promocion del uso de la banca electrénica, para facilitar asi sus demas transacciones
bancarias, incluyendo a futuro la solicitud electrdénica de crédito.

Por ultimo, el empefio de BN-Desarrollo en promover el acceso de sus clientes a servicios no
financieros, tales como servicios de capacitacion y de asistencia técnica, mediante el
establecimiento de alianzas estratégicas con instituciones especializadas en este campo, constituye
una verdadera fortaleza de este programa. No obstante los resultados positivos obtenidos, BN-
Desarrollo debe explotar ain mas y en formas mas novedosas estas alianzas estratégicas, como por
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ejemplo, el compartir informacion de sus clientes con sus aliados estratégicos y viceversa, por
medio de modelos electronicos de deteccion de este tipo de necesidades.

Si bien es cierto que existen importantes fortalezas en la forma en que opera BN-Desarrollo,
también se han identificado areas en las cuales el programa debe mejorar. La primera de ellas se
encuentra en la falta de otorgamiento de préstamos sin la exigencia de garantias reales, tales como
las hipotecas. Lo anterior vierte especial importancia, debido a que muchas pequefias y
microempresas no cuentan con activos tangibles que puedan ser usados como garantias de
préstamos en el sistema financiero formal costarricense. La tecnologia crediticia de BN-Desarrollo
deberia permitirle a este programa moverse hacia un esquema de otorgamiento de crédito en el cual
se haga cada vez menos indispensable el uso de garantias tradicionales, tratando de otorgar mas
importancia a la informacion disponible sobre la capacidad y voluntad de pago del cliente, que a la
posesidn de activos fisicos reales. Este constituye quizas el principal reto de BN-Desarrollo, si este
programa pretende avanzar hacia una mayor amplitud en la cobertura de las empresas que hoy en
dia carecen de acceso al financiamiento en el sistema financiero formal costarricense. De igual
manera, en las actividades de banca de segundo piso, BN-Desarrollo debe mejorar su capacidad de
evaluacion de otras organizaciones de microfinanzas que otorgan este tipo de crédito.

En esta seccion se describen también otros instrumentos financieros disponibles en Costa
Rica, pero que parecen tener menor alcance que BN-Desarrollo, entre las que destacan el Propyme y
los fondos de garantia (estatales). Propyme (Fondo estatal para promover la innovacion y la
transferencia tecnol6gica por parte de las empresas), fue creado por las autoridades costarricenses
en el afio 2000, con el proposito de financiar con recursos no reembolsables actividades
relacionadas con el desarrollo de tecnologias, la obtencion de patentes, la transferencia de
tecnologia, el desarrollo del capital humano, asi como servicios tecnoldgicos. No obstante la
importancia de contar con este tipo de fondos para promover la innovacion por parte del sector
productivo costarricense, los resultados del Propyme han sido muy timidos, desde el punto de vista
de la cantidad de proyectos que se han apoyado y de los montos asignados. Por su parte, los fondos
de garantias no han contribuido de manera significativa a extender el acceso de las pymes al crédito,
toda vez que parecen haber favorecido s6lo a los clientes del banco que administra dichos fondos,
en perjuicio del resto del sector (banca publica y privada).

4. Conclusiones y recomendaciones

A pesar de que el sistema financiero formal costarricense todavia no logra satisfacer totalmente las
necesidades de financiamiento para la micro, pequefia y mediana empresa, ha habido avances
significativos en este sentido.

Las iniciativas de financiamiento y oferta de servicios financieros para las pymes, por parte
de los intermediarios formales costarricenses, pueden considerarse sostenibles, toda vez que no se
identificaron practicas que atentaran contra la continuidad de dichas iniciativas, en especial en el
programa BN-Desarrollo.

Ademas, la cartera crediticia de las pymes muestra una menor morosidad que la cartera
promedio de los intermediarios financieros formales costarricenses, lo cual habla bien de la
sostenibilidad de los esfuerzos de estos intermediarios para atender las necesidades financieras de
sus clientes. Ademds, la baja morosidad de las pymes parece indicar que las instituciones
financieras estan adoptando la tecnologia crediticia adecuada para ir superando los obstaculos al
financiamiento derivados de las caracteristicas distintivas de este tipo de empresas. En la medida en
que las instituciones financieras avancen en la curva de aprendizaje de los servicios financieros
destinados a la micro, pequefia y mediana empresa, seria de esperar que algunos de los obstaculos
que se identifican en la literatura de las microfinanzas vayan perdiendo importancia.
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Sin embargo, todavia son necesarias algunas acciones, entre las que destacan:

o Llevar a cabo una revision de la regulacion crediticia costarricense, sobre la base de las
mejores practicas a nivel internacional, lo que facilitaria identificar reformas aun pendientes
en este campo que ayudarian a mejorar el acceso al crédito por parte de las pymes.

e Corregir los problemas de disefio e implementacion del fondo de garantias para las pymes,
mediante una modificacion a la Ley de Fortalecimiento de la Pequefia y Mediana Empresa
(Ley N° 8.262).

e Incluir dentro de la Ley 8.262, la creacién de una central de deudores con informacion y
acceso inmediato para todos los intermediarios financieros formales, incentivando con ello
a todo el sector financiero formal a atender las necesidades crediticias de las pymes
costarricenses. La experiencia exitosa de otros paises en esta materia, tales como Taiwan,
deberia ser profundamente estudiada por las autoridades costarricenses antes de proceder
con esta recomendacion.

e Crear conciencia entre los intermediarios financieros formales sobre los beneficios
econdmicos que pueden obtener de la proliferacion masiva del uso de la banca electrénica
(e-banking) por parte de las pymes, con lo cual se estaria facilitando a su vez la transicién
exitosa de estas empresas hacia la economia basada en el conocimiento.

¢ En materia macroeconémica, es imprescindible que Costa Rica resuelva, de una vez por
todas, su problema fiscal, ya que esta situacién genera efectos negativos muy serios en
materia de financiamiento a las pymes.

o Si bien los resultados del presente trabajo muestran que en Costa Rica existe un programa
de microfinanzas —BN-Desarrollo— con potencial para mejorar las condiciones de acceso a
los servicios financieros por parte de las pequefias y microempresas, mucho esfuerzo
queda por delante para garantizar que, en efecto, este tipo de empresas cuente con la
cobertura de servicios que requieren. En este sentido, al menos dos importantes esfuerzos
deben llevarse a cabo. Uno dirigido a apoyar a las autoridades del Banco Nacional para
que fortalezcan BN-Desarrollo y, por su medio, profundicen en forma sostenida la
participacion de este programa en el nicho de mercado de las pequefias y microempresas
costarricenses. El otro, orientado a promover y facilitar la participacion de los bancos
publicos y privados en la prestacion de servicios financieros para las micros y pequefias
empresas, mediante el uso apropiado de la tecnologia crediticia de las microfinanzas.

¢ Asimismo, hay importantes temas que deben tenerse presentes en la discusion sobre el
futuro de BN-Desarrollo. Uno de ellos tiene que ver con la oportunidad que existe para
que el programa se involucre en la “bancarizacion” tanto de los flujos de remesas que
envian inmigrantes extranjeros hacia sus paises natales, como aquellos que familias
costarricenses reciben del exterior. Otro se refiere a la necesidad de crear una central de
deudores con listas positivas sobre el desempefio de pequefias y microempresas
costarricenses, gque sea construida y administrada por alguna entidad competente, como
por ejemplo, la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF). Igualmente,
es importante idear mecanismos que permitan que el fondo de garantias existente para los
préstamos a pequefias y microempresas y actualmente bajo la administracion del Banco
Popular y de Desarrollo Comunal, se extienda realmente mas alld de los préstamos
otorgados por esa entidad y comience a ofrecer una cobertura amplia al sector de pequefias
y microempresas, sin distingo de la entidad financiera, publica o privada, de la que son
clientes.

¢ Finalmente, debido a que no toda la demanda de fondos que requieren las pequefias y
microempresas puede ser suplida por el sistema financiero formal mediante el crédito, es
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importante desarrollar otros mecanismos complementarios, tales como los fondos para el
financiamiento de actividades de investigacion, desarrollo e innovacion. En este sentido,
Costa Rica ya ha venido avanzando en este campo, por medio de la creacion de este tipo
de fondos mediante leyes especiales, tales como la Ley Pyme. No obstante, el reto
consiste en poder disefiar e implementar estos fondos acorde con las mejores practicas
internacionales, en beneficio de las pequefias y microempresas que los demanden.
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Introduccidén

Debido a la importancia relativa de las micros, pequefias y medianas
empresas (pymes) en la economia costarricense’, ha existido una
constante preocupacion por facilitar el acceso de este tipo de empresas
a los servicios financieros, en especial al crédito, en el sistema
financiero formal de Costa Rica. El presente documento resume la
situacion actual de las pymes costarricenses en materia de acceso al
crédito, asi como los avances mas importantes en este pais en materia
de lo que se ha dado en denominar banca de desarrollo. Para este
propdsito se ha empleado informacién primaria del Banco Nacional de
Costa Rica y de la Superintendencia General de Entidades Financieras
(SUGEF), asi como informacién secundaria que proviene de otros
estudios realizados por el autor sobre el sistema bancario costarricense.

El documento esta organizado en cinco secciones, incluida la
introduccion. En la segunda, se describe el papel del sistema financiero
en el financiamiento empresarial de este pais, abordando temas como
las caracteristicas del sistema financiero costarricense, sus magnitudes
e indicadores basicos, el tamafio del sistema financiero y su estructura
y organizacion. Ademas, se inicia la discusion sobre los factores que
mas influyen en el financiamiento de las pymes, incluyendo la
importancia de los bancos nacionales y extranjeros, el tamafio de estos
intermediarios, la concentracion del mercado, asi

! Monge (2006) sefiala que el 98,2% de todas las empresas productivas de Costa Rica, emplean menos de 100 empleados, lo que las
constituye en Pymes, de conformidad con el criterio empleado para tales efectos por las autoridades de este pais. Si bien existe una
legislacion al respecto en la Ley N° 8.262 del Ministerio de Economia, Industria y Comercio (MEIC), en la practica el principal criterio
utilizado para clasificar a una empresa como Pyme es que ésta tenga menos de 100 empleados.
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como la infraestructura regulatoria. Todo lo anterior, tomando como punto de partida la reforma
financiera acontecida en este pais durante la Gltima década y media.

En la tercera seccion, se describe el financiamiento de las pymes por parte del sistema
financiero formal costarricense. Alli, se discuten las caracteristicas del financiamiento a las pymes
en Costa Rica, incluyendo la importancia del financiamiento interno y externo, asi como la
descripcion de los tipos y caracteristicas de éste ultimo tipo de financiamiento. Ademas, se analiza
el uso y acceso por parte de las pymes al financiamiento en el sistema financiero formal, la
distribucién del crédito en general, las caracteristicas del financiamiento a las empresas y los
factores que pueden explicar el racionamiento del crédito a este sector productivo.

En la cuarta seccion, se analiza la experiencia de la banca de desarrollo en el Banco Nacional
de Costa Rica, especificamente su programa BN-Desarrollo. Se discute la complementariedad entre
la banca de desarrollo y la banca comercial en un banco del Estado, como lo es el Banco Nacional.
Se analiza la estrategia seguida por este programa para fomentar el desarrollo de las pymes, en
particular las colocaciones a este sector, las estrategias de venta, el proceso de otorgamiento del
crédito, el analisis técnico y crediticio, el seguimiento y riesgo de este tipo de operaciones, asi como
las alianzas estratégicas con otras instituciones publicas y privadas que apoyen el desarrollo de este
sector. Debido a recientes desarrollos en el financiamiento a las pymes, especificamente mediante
fondos de garantias y programas de fondos no reembolsables para fomentar la inversion en
Investigacion y Desarrollo (I&D), asi como otras actividades relacionadas con la innovacién, se
abordan también ambos temas al final de esta seccion.

En la quinta y ultima seccidn se presentan las principales conclusiones y recomendaciones de
politica que surgen del estudio. Cabe aclarar que los resultados, interpretaciones y conclusiones
expresadas en este documento, son del autor y no reflejan necesariamente los puntos de vista de la
CEPAL, las organizaciones e instituciones que apoyaron esta iniciativa; cualquier error u omision
son atribuibles solo al autor.
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|. El papel del Sistema financiero
en el financiamiento empresarial

1. Reformas recientes en el Sistema
Financiero Costarricense

Para entender el papel del sistema financiero costarricense en el
financiamiento de la actividad productiva de este pais, es necesario
tener presente la evolucion del sistema desde el rompimiento del
monopolio estatal en las cuentas corrientes, el cual existio en Costa
Rica por casi medio siglo. En efecto, el sistema financiero
costarricense fue nacionalizado en el afio 1948 y permanecié sin
cambios hasta el afio 1984, cuando se permite la participacion de la
banca privada en el otorgamiento de créditos. Ademas, a partir del afio
1995 se producen una serie de reformas importantes que procuran la
modernizacion del sector, permitiendo la competencia entre
intermediarios financieros publicos y privados (Monge y Rosales, 2008).

1.1 Apertura de las cuentas corrientes

El 3 de noviembre de 1995, se aprobd la nueva Ley Organica del
Banco Central N° 7.558, mediante la cual se reforman varios articulos
de la Ley Organica del Sistema Bancario Nacional, N° 1.644 del 26 de
septiembre de 1953 y sus reformas. Entre las reformas realizadas cabe
destacar la apertura de las cuentas corrientes a los bancos privados.
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A continuacién se enumeran los principales cambios que fueron introducidos en el afio 1995:

» Se permite el acceso de los bancos privados a los depdsitos en cuenta corriente, por
modificacion del articulo 59.

» Se permite el acceso de los bancos privados al redescuento con el Banco Central,
modificandose el articulo 58 de dicha ley.

» Se permite a los bancos privados recibir dep6sitos y otras captaciones en moneda nacional
0 extranjera, por modificacion del articulo 60.

» Segun las disposiciones transitorias, los bancos privados entraran a operar con divisas a
partir de la publicacion de las reformas a la ley en La Gaceta y podran trabajar con cuentas
corrientes a partir del mes de septiembre de 1996.

1.2 Operaciones en moneda extranjera

Durante 1992, el Banco Central autoriz6 a los bancos publicos y privados a captar fondos en dolares
mediante la venta de certificados de inversion por su cuenta y riesgo, dado que anteriormente solo
lo hacian por cuenta del Banco Central. También los autorizé a prestar en moneda extranjera. Esta
disposicién no tuvo el efecto que se esperaba hasta que en noviembre de 1992 la Sala Constitucional,
al coger una accion de inconstitucionalidad, dejé claramente establecida la capacidad de éstos para
prestar en moneda extranjera y exigir el pago en esa moneda o en colones al tipo de cambio de
mercado, lo cual aclaré la incertidumbre que tenian los banqueros al respecto.

1.3 Sistema cambiario y apertura de la cuenta de capital

Durante el primer semestre de 1992, el Banco Central abandono el sistema cambiario seguido desde
1984 mediante el cual el tipo de cambio se modificaba frecuentemente en montos pequefios. Con el
nuevo sistema, el tipo de cambio se determinaba en el Sistema Bancario Nacional de acuerdo con
las fuerzas de oferta y demanda vy la intervencién del Banco Central mediante la compra y venta de
divisas en este mercado. Junto con este nuevo sistema el Banco establecié la libertad de
movimientos de capital; esto es, libertad para comprar divisas en el sistema bancario para cualquier
motivo. Con la apertura de la cuenta de capital se establece una mayor competencia para el sistema
financiero local, puesto que las unidades econdmicas tienen la alternativa del financiamiento
externo.

Al respecto, Lizano (2004) menciona que, si bien es cierto, la apertura del mercado de
capitales implicaba riesgos adicionales, por posibles entradas y salidas masivas de capital, sus
principales beneficios serian de gran trascendencia para el pais. Dentro de estos beneficios destaca:

e La competencia entre los intermediaros financieros nacionales y los del exterior aumenta,
mejorando con ello el funcionamiento del mercado financiero local.

¢ Los ahorrantes pueden diversificar su cartera de activos y los empresarios hacer 1o mismo
con la de sus pasivos.

e La apertura ha servido como una clara sefial a inversionistas para atraer inversién
extranjera directa y cuando lo consideren, pueden sacar sus recursos sin obstaculos.

e EIl Banco Central ha debido adecuar su politica con el fin de evitar aumentos apreciables,
y por plazos relativamente largos, de las tasas de interés reales en colones, pues ello
podria propiciar la entrada de capitales “golondrina o especulativos”.
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1.4 Crédito subsidiado

Desde 1984, el Banco Central habia venido en un proceso de eliminar la fijacion de tasas de interés.
Sin embargo, todavia se mantenia la fijacion de la tasa de interés que cobran los bancos estatales a
los pequefios productores agropecuarios. En 1992, el Banco Central decidié dejar en libertad a los
bancos estatales para que fijaran las tasas de interés para estos productores y a su vez elimind los
créditos subsidiados que le otorgaba a la banca comercial del Estado.

1.5 Cambios regulatorios e institucionales

Monge y Rosales (2008), discuten en detalle los cambios institucionales experimentados por el
sistema financiero costarricense, asi como la importancia relativa del mercado de valores y los
fondos de pensiones como potenciales mecanismos para el financiamiento del sector productivo
costarricense. El cuadro 1 resume el proceso de reformas iniciando con el periodo anterior a 1984,
cuando la normativa era totalmente pro bancos estatales. Luego se distingue un periodo que va de
1984 a 1987, afios en los cuales se dan los primeros pasos a favor de la participacion de la banca
privada. Este tiempo Angulo (2004) lo denomina como la preparacion para la modernizacion del
sector financiero costarricense. Se fortalece la iniciativa privada con recursos de la cooperacién
internacional, se flexibilizan las tasas de interés y el crédito y se elimina la autorizacién del Banco
Central para que los bancos privados puedan abrir sucursales. Posteriormente, entre 1988 y 1994 se
deja libre la determinacion de las tasas de interés y el crédito. Se abre la cuenta de capital, se brinda
mas flexibilidad a los bancos privados para captar recursos y se realizan mejoras al marco regulatorio.

Un cuarto periodo de cambios inicia en 1995 con la apertura de las cuentas corrientes.
También se da una significativa reduccion del encaje legal y el acceso al redescuento a los bancos
privados. Se crea la SUGEF y el Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
(CONASSIF), avanzando hacia la supervision prudencial. Ademés surge la Comision para la
Promocion de la Competencia (COPROCOM) como un complemento o brazo de apoyo a la politica
regulatoria, al fomentar la promocion de la competencia. En este periodo se crea también la
Superintendencia de Pensiones (SUPEN) y la Superintendencia General de Valores (SUGEVAL),
en busca de un marco institucional mas amplio e integrado.

Aunque el proceso para llegar a lo que se tiene en la actualidad ha sido quizas lento y se sabe
que aun queda un importante camino por recorrer, lo cierto es que el panorama actual se distancia
bastante del existente hace dos décadas, cuando el marco regulatorio y de supervision bancaria eran
muy débiles, con una fiscalizacion que se limitaba a una parte de los intermediarios financieros, el
mercado privilegiaba notablemente a la banca estatal y se aplicaban politicas altamente
distorsionantes como los topes de carteras, fijacion de tasas de interés y encajes legales elevados,
que llegaron a alcanzar niveles de hasta el 50 por ciento. Ademas, los productos financieros y la
innovacion en este sector eran limitados. De hecho, no existian operadoras privadas de pensiones ni
de un mercado formal de fondos de inversion como el actual. Los puestos de bolsas operaban de
forma autorregulada, al amparo de una estrecha normativa proveniente del cédigo de comercio. No
habia una central de valores ni empresas calificadoras. En este contexto, la competencia en el sector
bancario era realmente limitada.

El marco regulatorio e institucional desarrollado en estos afios ha provocado significativos
cambios en el entorno financiero. Algunas de las tendencias observadas son: un mayor grado de
competencia, una mayor incursion de la banca privada, de la banca regional y mas recientemente de
bancos de orden internacional; procesos de fusiones y adquisiciones; formacién de “supermercados
financieros™; fortalecimiento de la banca corporativa y minorista; pérdida de nichos de mercado
tradicionales por parte de la banca estatal; salida de instituciones que presentaban altos costos
operativos, bajo nivel tecnolégico, poca innovacion y con insuficiencia patrimonial; mayor
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generacién y movilizacion de ahorro de largo plazo, promovido por el muevo modelo de pensiones,
la banca de inversion y el desarrollo de inversionistas institucionales (Monge y Rosales, 2008).

CUADRO 1
COSTA RICA: REFORMAS AL SISTEMA FINANCIERO
Variable Antes de 1984 1984-87 1988-94 1995 a la fecha
Tasas de interés Fijadas Bandas Libres Libres
(92- aperturACK)
EML Elevado Elevado Reduccién Uso como Ultima instancia
progresiva

Empleo de OMA'y

(mayor uso de OMA) redescuento par B.
Privados
Crédito Topes por actividad Tope Global Libre Libre
(Prog. Monetario) (Prog. Monetario)
Depésitos CC solo para CC solo para B. Estatales CC solo para B. Apertura CC
B.Estatales Estatales (sujeta a peaje 6
Bi Pr|\{£;|1d036pueden B. Privados pueden sucursales)
captar so Of meses o captar s6lo a 6 meses 0 + B. Privados pueden B. Privados pueden
captar solo captar a todos los
a3 meseso+ plazos
Marco AGB AGB AGEF SUGEF y CONASSIF
Institucional (solo entidades (solo entidades (solo incluyen las (se incluyen mutuales
reguladas) reguladas) financieras) y cooperativas)
COPROCOM
19/12/94
(apoyo a mayor
competencia
propiciada con
liberalizacion del
sector)
Tipo de Orientada a la Incipiente supervision. Mayores controles y Supervisién prudencial
supervision fiscalizacion y de tipo mejoras a la
contable supervision.
(primeros esfuerzos de (algunos esfuerzos por
clasificacion de cartera 'y supervision consolidad)
aprovisionamiento) (aumento en
requisitos capital
minimo)
Supervision No existe Autoregulacion por la CNV SUGEVAL
mercado valores BNV
Supervision No existe No existe Autoregulacion SUPEN
fondo pensiones . T . - )
privados (sélo publicos) (sélo publicos) (figuras operadas por

puesto de bolsas)

Fuente: Monge y Rosales (2008), Recuadro 1.

El proceso aperturista y modernizador del sistema financiero costarricense, descrito en los
parrafos anteriores, se puede resumir en los siguientes puntos:

e Desaparicion del monopolio de captacion en cuenta corriente en los bancos estatales,
permitiendo dichas operaciones a todos los bancos, inclusive los privados, ante el
cumplimiento de ciertos requisitos.
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o Acceso de la banca privada al redescuento, de cumplirse de ciertos requisitos.
¢ Eliminacién del monopolio de negociacién de divisas del BCCR.

o Liberalizacion paulatina de la cartera pasiva de los bancos privados a plazos cada vez
menores y en moneda extranjera.

¢ Posibilidad de bancos privados de endeudarse interna y externamente sin solicitud de
autorizacion por parte del Banco Central.

¢ Eliminacién de los limites cuantitativos y cualitativos al crédito (topes de cartera) y las
disposiciones relacionadas con las condiciones crediticias, tales como plazo, garantias y
formas de pago. S6lo como medida de excepcion, el BCCR puede restringir el crédito,
pero de forma global.

o Liberalizacion paulatina de tasas de interés activas y pasivas por parte del BCCR, asi
como los depdsitos en ddlares y la posibilidad de la banca privada de emitir titulos en
dolares con tasa ajustable.

e Regulacion del encaje minimo legal con un tope méximo del 15% pero con ampliacion de
la base a mutuales, cooperativas, Banco Popular, OPAB, CAV, fideicomisos.

e Apertura de la cuenta de capitales, fomentandose la integracion del sistema financiero
costarricense a los mercados internacionales?.

Otras modificaciones importantes del entorno financiero costarricense durante la década de
los 90 son la atribucion de mayores poderes a la SUGEF en aras de fomentar un enfoque
fiscalizador preventivo, reglamentacion de los grupos financieros, dotar de mayor independencia del
Banco Central del poder politico a través de la integracion de su junta directiva en las tareas del
control monetario y la aprobacién del nuevo Reglamento del Sistema de Pagos (SIMPE).

Cabe sefialar que segun el articulo 1° de la LOSBN, el Sistema Bancario Nacional esta
compuesto por los siguientes integrantes®:

o El Banco Central de Costa Rica.

e El Banco Nacional de Costa Rica.

e EIl Banco de Costa Rica.

¢ El Banco Crédito Agricola de Cartago.

e Banco Internacional de Costa Rica.

e Banco Popular y de Desarrollo Comunal.
e Banco Hipotecario de la Vivienda.

e Los bancos comerciales privados.

A pesar de las reformas realizadas en el sistema financiero de Costa Rica, existe un cierto
consenso entre los expertos costarricenses en banca, sobre la existencia de factores que inciden
negativamente en el desarrollo de los bancos comerciales privados, en comparacion con los
publicos. Estos factores se pueden resumir de la siguiente forma:

e Garantia del Estado: Los bancos publicos gozan de la garantia del Estado, lo cual crea
cierta reticencia entre los ahorrantes a realizar depdsitos en bancos privados por la

2 Op. Cit. (2000).
% Ley Orgaénica del Sistema Bancario Nacional (LOSBN), articulo 1.
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posibilidad de perder sus ahorros. Ademas, en los Ultimos afios han sido ampliamente
difundidas una serie de noticias relativas a quiebras de bancos privados, lo que ha
mermado la confianza de los ahorrantes en estas instituciones®,

o Mayor costo financiero: Los bancos privados tienen un mayor costo financiero en la
captacién de recursos, ya que a efectos de recibir depésitos y captaciones en cuenta
corriente, asi como para la tenencia de secciones de ahorro, los bancos privados estan
obligados a mantener un saldo minimo de préstamos a la banca estatal equivalente a un
diecisiete por ciento (17%), una vez deducido el encaje correspondiente de sus captaciones
totales a plazos de treinta dias 0 menos, tanto en moneda nacional como extranjera.

¢ Monopolio de las cuentas del Sector Publico: Los bancos estatales tienen un mayor acceso
a recursos del mercado financiero, puesto que tienen el monopolio de las cuentas del
Sector Publico, lo cual les da mayores margenes de maniobra y seguridad que a los bancos
privados.

El papel asignado a los entes que conforman el sistema bancario nacional, tanto publicos
como privados, de acuerdo con la normativa vigente, se resume en los siguientes puntos>:

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

e Procurar la liquidez, solvencia y buen funcionamiento del Sistema Bancario Nacional.
¢ Custodiar y administrar los depositos bancarios de la colectividad.
o Evitar que haya en el pais medios de produccion inactivos.

Los bancos integrantes del Sistema Bancario Nacional se hayan facultados para realizar todas
las actividades propias de los bancos comerciales, asi como actuar como agentes 0 corresponsales
de bancos extranjeros de primer orden, y designar a éstos como sus agentes o corresponsales en el

.6
exterior”.

Unicamente las instituciones mencionadas en el Articulo 1° de la LOSBN antes citado pueden
ejercer actividades de caracter bancario en Costa Rica y realizar aquellas operaciones que las leyes
bancarias del pais reserven exclusivamente a sus bancos, salvo el BCCR, que ejerce funciones
especificas de acuerdo con su Ley Organica.

2. Impactos de laliberalizacion del sector financiero

Como lo explica Monge y Rosales (2008), Costa Rica emprendi6 a inicios de la década de los
ochentas un conjunto de reformas en diversas areas de la economia costarricense, siendo una de
ellas el sector financiero. De hecho, de acuerdo con la discusion de apartado anterior, se puede
concluir que en este campo se llevaron a cabo importantes reformas en materia de legislacion, de
politica monetaria y en el marco institucional. A continuacion se identifica el impacto que han
tenido las reformas indicadas sobre la eficiencia y competencia del sistema financiero costarricense.
Un tema importante, desde el punto de vista del acceso del crédito y otros servicios financieros por
parte del sector productivo costarricense.

* A fin de paliar el problema apuntado, el Fondo Monetario Internacional ha propuesto la creacion de un esquema de seguro de depdsitos
con una base amplia. Fuente: Pagina Web del IMF: http://www.imf.org/external/np/sec/pn/2003/pn0329.htm.

® Ley Orgénica del Sistema Bancario Nacional, articulo 3.

® Ley Orgénica del Sistema Bancario Nacional, articulo nimero 5.
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2.1 Tasas de interés

Antes de 1984 las tasas de interés activas y pasivas eran fijadas por el BCCR, posteriormente y hasta
1998 esta politica se flexibiliza al definir bandas dentro de las cuales los bancos podian establecerlas.

Indudablemente que la flexibilizacion de las tasas de interés, junto a la deméas reformas
aplicadas, favorecieron la aparicion de nuevas entidades financieras. Mientras en las tres décadas
que anteceden a los afios ochentas se abrieron cinco bancos privados, a partir de las reformas
financieras aplicadas entre 1984 y 1987, surgen 10 nuevas entidades bancarias.

Posteriormente, con la Ley de Modernizacion Financiera de 1988 se otorga libertad a los
bancos comerciales de fijar las tasas de interés, asi como determinar el destino del crédito. Méas
tarde, en 1992, la flexibilizacion de las tasas de interés se acompafia con la apertura de la cuenta de
capital, lo cual permiti6 que las tasas de interés domésticas se vincularan con el comportamiento de
las tasas externas. Cabe indicar que es hasta en 1995 cuando se elimina por ley la potestad del
BCCR de fijar tasas de interés y topes de cartera.

El grafico 1 muestra una clara tendencia a la baja en las tasas pasivas nominales en colones,
gracias a la flexibilizacion en la determinacion de las mismas, la reduccion del encaje, la apertura de
la cuenta de capital y la ruptura en 1995 del monopolio estatal en las cuentas corrientes.

Este Gltimo cambio foment6 la competencia en la captacion de recursos. Esto a pesar de que
los bancos publicos disfrutan ain del subsidio que representa la garantia estatal sobre todos sus
depdsitos, lo cual representa una clara distorsion en el sistema bancario.

GRAFICO 1
COSTA RICA: TASAS PASIVAS NOMINALES EN COLONES EN LA
BANCA ESTATAL Y EN LA BANCA PRIVADA’
(En porcentajes)
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Fuente: Monge y Rosales (2008).

Esta caida en las tasas pasivas se acompafia de una tendencia similar en las tasas activas. Un
descenso sostenido se aprecia a partir de la profundizacion de la reforma financiera de 1995, tal y
como se muestra en el gréfico 2.

" Corresponde a un promedio ponderado de cada grupo de bancos, usando el saldo en depésitos.
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GRAFICO 2
COSTA RICA. EVOLUCION DE LAS TASAS ACTIVAS NOMINALES EN COLONES
DE LA BANCA PUBLICA (ESTATAL) Y PRIVADA®
(En porcentajes)
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Fuente: Monge y Rosales (2008).

Estimaciones recientes de Zufiga (2003) revelan que la flexibilizacién de las tasas de interés
ha favorecido la competitividad de los activos financieros. Al permitir que los intermediarios
financieros determinaran el precio de la captacion y colocacién de los recursos, las tasas de interés
adquieren flexibilidad, particularmente en el largo plazo; los activos financieros domésticos
compiten con los externos en el tiempo; las condiciones del mercado financiero se reflejan en el
comportamiento de las tasas de interés locales, las cuales normalmente han mostrado valores
positivos en términos reales (grafico 3). Ademas, se facilité al BCCR cumplir con su objetivo de
mantener una relativa estabilidad econdmica’.

8 Corresponde al promedio de las tasas de interés activas de los diferentes sectores en cada grupo de bancos. Los ponderadores son los
saldos de depdsitos de cada intermediario.

® Corresponde al promedio de las tasas de interés activas de los diferentes sectores en cada grupo de bancos. Los ponderadores son los
saldos de depositos de cada intermediario.
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GRAFICO 3
COSTA RICA: TASAS PASIVAS Y ACTIVAS REALES EN COLONES EN LA
BANCA ESTATAL Y EN LA BANCA PRIVADA
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Fuente: Monge y Rosales (2008).

2.2 Méargenes de Intermediacion Financiera

Ademas del nivel de profundizacion financiera (Crédito Privado / PIB), el grado en que la
intermediacion financiera contribuye al crecimiento de una economia viene dado por la eficiencia
con la cual se movilizan los recursos financieros entre los oferentes y demandantes.

El costo entre los recursos captados (ahorros) y el precio de los recursos colocados
(préstamos), constituye el margen de intermediacién financiera, el cual esta constituido por
diferentes componentes. Algunos escapan al control de los bancos, tal es el caso del encaje legal.
Por el contrario, las entidades financieras, pueden ejercer control sobre el costo operativo, el
principal componente del margen. También incide la calidad de la cartera crediticia (morosidad).
Otro elemento es la utilidad, la cual esta afectada por el nivel de competencia.

Las reformas financieras aplicadas por el pais en las Gltimas dos décadas han influido directa
e indirectamente sobre los diferentes componentes del margen de intermediacion financiera. Por
ejemplo, el encaje legal se redujo notablemente en el tiempo, pasando de niveles de hasta un 50 por
ciento a un 5 por ciento en los inicios de la presente década. En los afios més recientes, sin embargo,
dicho margen se ha ubicado en un 15 por ciento, afectado por las pérdidas cuasifiscales que arrastra
el BCCR desde la década de los ochenta.

Como se indica en lineas previas, las reformas financieras condujeron a la reduccion de las
tasas pasivas, a pesar de que siguen afectadas por las necesidades de absorcion del Banco Central y
por los recurrentes déficits fiscales. Por otra parte, la mayor competencia ha llevado a los bancos,
particularmente los estatales, a mejorar el control sobre sus costos operativos. El resultado final ha
sido una tendencia a la baja en el margen de intermediacion tanto en bancos estatales como
privados, tal como se aprecia en el gréafico 4.
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GRAFICO 4
COSTA RICA: EVOLUCION DEL MARGEN DE INTERMEDIACION FINANCIERA
(En porcentajes)
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Fuente: Monge y Rosales (2008).

Cabe indicar que la serie antes indicada responde a la metodologia del margen que refleja la
diferencia entre el rendimiento que genera la cartera y el costo del pasivo de intermediacion, cuya
formula de célculo se define como: (ingresos por préstamos / préstamos) — (gastos financieros /
pasivo de intermediacién). Esta definicion permite recoger bastante bien el impacto de las tres
variables discutidas con anterioridad (encaje legal, tasas de interés y gastos operativos). Ademas, es
consistente con las estadisticas disponibles.

La caida que ha experimentado el margen de intermediacién financiera en Costa Rica, sin
embargo, no ha sido suficiente para alcanzar los estandares de mercados mas competitivos a nivel
internacional. De hecho, mientras Costa Rica muestra un margen de intermediacién del 8,1 por
ciento, economias en desarrollo con mercados bancarios mas competitivos como Chile, Panama y
El Salvador contabilizan un margen promedio de 5,3 por ciento™. Como se indica en lineas
anteriores, el margen de intermediacion financiera esta constituido por diferentes componentes,
entre los cuales se pueden citar el encaje legal, la calidad de la cartera crediticia, el costo operativo
y el margen de utilidad o ganancia. Sobre el nivel de los Gltimos dos componentes el grado de
competencia es muy importante. Por ejemplo, un alto margen de rentabilidad en un mercado, en
comparacion con otro, podria indicar que en el primero se requiere de mayor competencia. Una
mayor competencia disminuira las ganancias de los operadores bancarios, reduciéndose con ello el
margen de intermediacion financiera.

La rentabilidad del sector bancario costarricense en relacion con la de otros paises donde
existe una mayor competencia en este mercado, tales como Chile, Panama y El Salvador, apoya la
hipotesis del punto anterior. En Costa Rica la rentabilidad promedio de los ultimos tres afios (2004-
2006), en relacion con el patrimonio (ROE), alcanza 0,78, superando la cifra de 0,47 que se registra
en el mismo periodo en los paises sefialados. Una situacion similar se presenta en la rentabilidad

10 Cifras corresponden al 2006.
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con respecto a los activos (ROA), toda vez que Costa Rica contabiliza un valor de 0,07, mientras el
promedio de los paises en estudio es de 0,04 (ver cuadro 2)™.

CUADRO 2
COSTA RICA: COMPARATIVO DE ROA Y ROE

PROM
ROE 2004 2005 2006 04-06
Costa Rica 0,78 0,78 0,78 0,78
Prom. Internacional 0,48 0,49 0,45 0,47
Panama 0,65 0,55 0,43 0,54
Chile 0,46 0,49 0,50 0,48
El Salvador 0,32 0,43 0,41 0,39

PROM
ROA 2004 2005 2006 04-06
Costa Rica 0.07 0,07 0,07 0,07
Prom. Internacional 0,04 0,04 0,04 0,04
Panama 0,04 0,04 0,03 0,04
Chile 0,04 0,04 0.05 0,04
El Salvador 0,03 0,05 0,05 0,04

Fuente: Monge y Rosales (2008).

2.3 Competencia en la Captacion de Recursos

La ruptura del monopolio estatal en las cuentas corrientes en 1995 es quizas una de las reformas
financieras més importantes en términos de fomentar la competencia bancaria en la captacion de
recursos, tal como se aprecia en los graficos 5 y 6. De hecho, tanto la captacion en cuentas
corrientes como las captaciones totales, ambas como porcentaje del producto interno bruto (PIB)
muestran una tendencia creciente. Esto ocurre a pesar de que prevalece la garantia del Estado para
los depdsitos del publico en los bancos estatales.

! para Costa Rica se usaron los valores promedio de los cinco principales bancos (tres privados y dos pablicos), mientras en el caso de
Chile, Panamd y El Salvador se empleé el promedio de tres bancos con tamafios (activos) similares a los de Costa Rica. El ROA se
define como ((Ingresos Financieros - Gastos Financieros) + Ingresos Prestacion de Servicios — Gastos Prestacion de Servicios)) /
((Activo Periodo t + Activo Periodo t-1) / 2). Por su parte el ROE es igual a ((Ingresos Financieros - Gastos Financieros) + Ingresos
Prestacion de Servicios — Gastos Prestacion de Servicios)) / ((Patrimonio Periodo t + Patrimonio Periodo t-1) / 2).
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GRAFICO 5
COSTA RICA: CAPTACIONES
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Monge y Rosales (2008).
* Se refiere a depdsitos a plazo, certificados de inversién y cuentas corrientes
GRAFICO 6
COSTA RICA: CAPTACIONES
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Monge y Rosales (2008).

La liberalizacion de las tasas de interés hacia finales de los ochentas y principios de los
noventas, constituye también un factor importante en cuanto a fomentar la competencia en la
captacion de recursos del publico, via la libre determinacion de las tasas de interés pasivas.

La expansion del mercado de captacion estuvo también favorecida por la caida progresiva
que experimentd el Encaje Minimo Legal durante estos mismos afios. A esto debe sumarse el
impacto de la vinculacién entre las tasas de interés locales y las internacionales como resultado de la
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apertura de la cuenta de capitales en el afio 1992. Al permitir esta reforma que los ahorrantes
diversifiquen su cartera de activos entre el mercado local y el mercado externo, se intensifica la
competencia por la captacion de recursos.

La captacién en moneda extranjera se vio favorecida con la autorizacion dada en 1992 a los
bancos publicos y privados para captar fondos en ddlares via la venta de certificados de inversion
por su cuenta y riesgo, asi como por el permiso para prestar en moneda extranjera.

2.4 Profundizacion Financiera

La intermediacion financiera permite canalizar los recursos de los ahorrantes hacia los agentes que
los demandan. Esta labor tiene un impacto positivo en el desarrollo de un pais entre mas profundo y
eficientemente se movilicen los recursos entre la oferta y demanda. La profundidad con la cual se
desarrolla la intermediacion financiera en una economia comunmente se mide por la relacion del
crédito al sector privado respecto a la produccion (PIB).

La eliminacion de los topes de cartera y la flexibilizacion de las tasas de interés hacia finales
de los ochentas, asi como la reduccion del Encaje Legal, la autorizacion para prestar en moneda
extranjera y la liberalizacion de las cuentas corrientes, fomentd la actividad crediticia y
consecuentemente la profundizacion financiera, tal y como lo muestra el grafico 7. De hecho, esta
figura muestra que el crédito creci6 tanto por el aumento en la participacion de la banca privada,
como por el efecto de la mayor competencia en la banca estatal, que la llevo a ser mas agresiva en la
colocacion de préstamos.

Similar a la apertura de las cuentas corrientes, la reforma asociada a la apertura en la cuenta
de capital tuvo un importante impacto en términos de una mayor competencia en el mercado
crediticio. Antes de 1992 s6lo se podian acceder recursos financieros en el mercado local, sin
embargo, después de este afio con la apertura de la cuenta de capital se abre la opcién de los
mercados internacionales. Esto le permite a los usuarios diversificar sus pasivos, lo cual se convierte
en una fuente de competencia para los bancos que operan en el mercado local.

En relacion con lo anterior cabe indicar que la apertura de la cuenta de capital favorecid el
acceso al financiamiento externo para empresas grandes y medianas, credndose una segmentacion
en relacion con las empresas pequefias 0 microempresas, que no tienen esa posibilidad. Para un
mayor detalle sobre este tema consultar a Monge, Monge y Vargas (2007).

La profundizacién financiera casi se duplica entre 1990 y el 2006. Sin embargo, estos datos
pueden encontrarse subestimados al no incorporar las operaciones de la banca offshore'*Si bien esta
banca ha venido cediendo terreno en los Gltimos afios, debido a las menores distorsiones en el sector
y en alguna medida por los esfuerzos de la SUGEF de procurar regular los domicilios extranjeros, lo
cierto es que la banca off-shore ain mantiene un peso relativo importante, alentada por un
tratamiento normativo y tributario favorable, la prohibicidn para que la banca extranjera opere en el
pais por medio de sucursales y por limitaciones legales que impiden a la SUGEF ejercer supervision
consolidada. Un tema que se discutira con mayor detalle en la seccion cuarta de este estudio.

12 Se refiere a la constitucion de bancos domiciliados en plazas sometidas a regulaciones méas laxas, sobre todo en materia tributaria y
monetaria. El arbitraje en esos campos ha transformado algunas plazas financieras en lo que se denomina “centros financieros
offshore”, lo cual significa que la mayoria de las transacciones financieras realizadas por instituciones financieras domiciliadas en
ellas son realizadas por clientes que residen en otras jurisdicciones.
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GRAFICO 7
COSTA RICA: PROFUNDIZACION FINANCIERA
(Crédito al sector privado como porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia con cifras del BCCR.

Costa Rica tiene buen camino por recorrer en materia de profundizacion financiera si se le
comprara con economias en desarrollo como El Salvador y Chile, sin embargo, el pais registra uno
de los crecimientos méas altos entre los paises similares presentados en el cuadro 3. No obstante,
cabe sefialar que la profundizacion financiera de Costa Rica es ain muy baja si se le compara con la

de los paises desarrollados.

CUADRO 3
COSTA RICA: COMPARATIVO DE PROFUNDIZACION FINANCIERA EN VARIOS PAISES

Promedio 90-99

Promedio 00-04

Variacion Absoluta

América Latina
Brasil

Chile

Colombia
Costa Rica

El Salvador
México

Pera

Paises Desarrollados
Australia

Canada

Francia

Noruega

Suecia

Estados Unidos

25
46
15
13
32
23
14

68
57
90
59
42
54

27
59
19
26
41
15
23

92
67
88
71
84
62

24
10

12
42

Fuente: FMI, International Financial Statistics, 2005.
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2.5 Fusiones y Adquisiciones

La globalizacion del sistema financiero a nivel mundial no es ajena a la region ni a Costa Rica. La
mayor apertura del sector y la implementacion de las normas de Basilea durante la década de los
noventa, motivaron procesos de fusiones y adquisiciones en préacticamente todos los paises
centroamericanos. También las deficiencias de regulacion y supervision en algunos paises llevaron
a crisis bancarias que resultaron en un menor nimero de participantes.

La internacionalizacion de la banca en el istmo se caracteriza en los afios noventa por la
regionalizacion de la banca local, la constitucion de bancos offshore y la demanda creciente por parte
de emigrantes en los Estados Unidos para remesar recursos a sus familiares. Rivera y Rodriguez
(2006) identifican tres factores determinantes del proceso de regionalizacion de la banca local. Uno de
estos fue la necesidad de suplir la demanda creciente de empresas operando a escala centroamericana,
relacionadas con sectores como telecomunicaciones, energia, transporte aéreo, cerveza y
supermercados, entre otros. EIl objetivo de facilitar una mayor escala su modernizacion y el desarrollo
de infraestructura para movilizar capitales y medios de pagos es otro factor explicativo de la
regionalizacién. Finalmente se identifica la necesidad de prepararse para la entrada de grandes bancos.

En el caso particular de Costa Rica, las reformas financieras aplicadas son favorables al
fendmeno de regionalizacion de la banca. Este proceso, sin embargo, se ha caracterizado por ser
esencialmente de una via. Bancos de los demas paises de la region se han establecido en el pais pero
es minima la salida de bancos costarricenses hacia la region, a pesar de que Costa Rica cuenta con
bancos que se ubican entre los mas grandes de Centroamérica.

Este fendmeno podria tener alguna relacion con la existencia de una importante dominancia
de la banca estatal en Costa Rica, la cual esta sujeta al derecho publico y por ende no puede
establecer sucursales en el extranjero sin la previa autorizacion del BCCR. Todo lo anterior, debido
a la garantia del Estado sobre eventuales captaciones fuera de las fronteras. Esta situacion podria
explicar la poca internacionalizacién regional de la banca costarricense.

No obstante lo anterior, a lo interno del pais, el proceso de fusiones y adquisiciones ha sido
muy intenso desde 1992, tal y como se puede apreciar de la informacidn contenida en el cuadro 4.
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CUADRO 4

COSTA RICA: FUSIONES Y ADQUISICIONES EN EL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL
Afio Adquiriente Adquirido
92 BAC Fin. Credomatic
92 Scotiabank Mercantil
96 UNO Aval
98 Bantec CQ
98 BFA COFISA
98 Comercio Fincomer
98 Banex Continental
98 M. Alajuela M. Metropolitana
00 BTC Comercio
00 Banex Istmo
01 Banex Metropolitano
01 BAC Finadesa
01 M. Alajuela M. Heredia
04 Improsa Bantec (compra de activos)
03 Banex Bancrecen
05 GE Consumer BAC
06 M. Alajuela M. a la Vivienda
06 Scotiabank Interfin
06 HSBC Banex
07 Credomatic Miravalles
07 Citibank Grupo UNO
07 Citibank Cuscatlan
07 BCT Londres

Fuente: Monge y Rosales (2008).

Cabe mencionar que en los ultimos dos afios la regionalizacion de la banca parece estar
evolucionando hacia una internacionalizacion caracterizada por la entrada de bancos de orden
mundial en la regidn. En este sentido hay que sefialar la reciente adquisicion del Banco Interfin por
parte de Scotiabank y la adquisicion del banco Banex por parte de HSBC.

Un resultado interesante del proceso de adquisiciones y fusiones en Costa Rica es que el
indice de concentracion bancaria no ha sufrido cambios importantes en los uGltimos diez afios,
periodo en el cual se han dado la mayoria de procesos de fusiones y adquisiciones en este pais, esto
en contraposicion con la evolucion registrada en otros paises de la region®®. Esto tendria su
explicacion en la importancia relativa que tiene la banca estatal en el pais (gréfico 8).

¥ El indicador de concentracion antes sefialado pasé de 61,6 a 77,5 por ciento entre 1997 y el 2007. En este mismo periodo en El
Salvador se movié de 67,2 a 89,9 por ciento, en Guatemala de 37.2 a 74.0 por ciento, en Honduras de 50,1 a 63,1 y en Nicaragua de

58,3 a 94,5 por ciento.
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GRAFICO 8
COSTA RICA: iINDICE DE CONCENTRACION BANCARIA
(ACTIVOS 5 PRIMEROS BANCOS / ACTIVOS TOTALES)
(En porcentajes)
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La teoria de la organizacion industrial, sin embargo, ha mostrado que la competitividad de
una industria no puede ser medida empleando sélo el uso de indicadores de la estructura del
mercado, tales como el nimero de instituciones, o el indice de Herfindahl u otros indicadores de
concentracién de mercado (Baumol, Panzar y Willig, 1982). De hecho, Besanko y Thakor (1992)
han mostrado que las barreras de entrada pueden ser un factor mas importante para determinar el
comportamiento de los participantes en un mercado que sus propios indicadores de estructura. La
teoria también sugiere que mediciones de desempefio tales como el tamafio de los margenes en la
banca o de rentabilidad, no necesariamente indican la competitividad del sistema bancario
(Claessens y Laeven, 2003).

Por lo anterior, se sugiere que para establecer el grado de competencia efectiva en el sector
bancario, es necesario emplear un enfoque estructural contestable (de competencia en el mercado),
de acuerdo con los lineamientos de la literatura de la organizacion industrial. De hecho, como en
cualquier otro sector, el grado de competencia en el sistema bancario de un pais debe medirse
respecto al comportamiento actual de la conducta (marginal) de cada banco. Este comportamiento
actual no solo esta relacionado a la estructura del mercado bancario, sino también a la existencia de
barreras de entrada, incluyendo el tipo de propiedad de la institucién financiera, y de la severidad de
otras restricciones las cuales limitan el grado de competencia entre los operadores dentro del mercado.

Empleando el modelo desarrollado por Rosse y Panzar (1977), expandido por Panzar y Rosse
(1982), Claessens y Laeven (2003) estiman el grado de competencia en el sector bancario (“H-
statistic™) de 50 paises, incluida Costa Rica, entre 1994-2001. Adicionalmente, estos autores tratan
de identificar los més importantes determinantes del indicador de competencia (H-statistic), para lo
cual analizan cuatro tipos de categorias de variables: estructura del mercado, contestabilidad,
competencia inter-industria y nivel general de desarrollo de cada pais. Los resultados de este
ejercicio sefialan una relacion positiva y significativa entre el nivel de concentraciéon del sistema
bancario y su grado de competencia. Es decir, que en los sistemas bancarios con mayor
concentracion se tiende a observar un mayor grado de competencia.
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Adicionalmente, el grado en que la banca externa participa en el sistema bancario de un pais
pareciera mejorar el nivel de competencia en dicho mercado. Es decir, a mayor nimero de bancos
extranjeros operando en el sistema mayor el grado de competencia que se observa. También
encuentran los autores que entre menor sea el nimero de restricciones a la actividad financiera®,
mayor es el grado de competencia que se observa en el sistema bancario de un pais. En corto, los
autores encuentran que el garantizar la contestabilidad (competencia) en el sistema financiero
constituye el factor mas importante para promover un sistema bancario competitivo.

Es importante sefialar que los autores no encontraron evidencia de que el nivel de desarrollo
del mercado accionario o la industria de seguros generen un impacto directo en el grado de
competencia del sistema financiero. Es decir, no encontraron evidencia de que la competencia de
otros segmentos de la industria de servicios financieros -mercado accionario o de seguros- afecte el
grado de competencia del sistema bancario. Asi mismo, tampoco encontraron que el grado de
competencia del sistema bancario estuviera relacionado en alguna forma con el nivel general de
desarrollo de un pais, medido por el su nivel de PIB per capita.

En sintesis, pareciera que la reduccién que se ha venido observando en el nimero de
entidades bancarias en Costa Rica, asi como la mayor participacion de la banca internacional, no
esta disminuyendo el grado de competencia en el mercado, sino mas bien aumentandolo. No
obstante, es necesario realizar analisis en forma permanente por parte de la agencia de promocién de
la competencia que garanticen que la tendencia hasta ahora observada se mantenga en beneficio de
los usuarios de los servicios bancarios en Costa Rica.

3. Magnitudes y otros indicadores basicos del sistema
financiero costarricense

Desde el punto de vista de la modernizacion del Sistema Financiero costarricense, en términos del
numero de actores, se puede afirmar que tal modernizacién ha sido importante durante los Gltimos
afios. De hecho, segun datos de la SUGEF, hace veinte afios el Sistema estaba reducido a unos
cuantos intermediarios, se encontraba monopolizado y la cartera crediticia era totalmente dirigida
desde el Banco Central; ademas la participacion de la banca privada era muy reducida (cuadro 5).

Nuevos actores han incursionado en el sistema, lo que ha incrementado la cantidad y
cobertura de nuevos servicios. Lo anterior, debido a que durante la ultima década han surgido las
operadoras de pensiones, alrededor de 25 nuevos emisores de tarjetas de crédito, comercializadoras
de seguros, empresas de leasing, de factoreo y sociedades de fondos de inversidn; por otra parte, la
politica de asignacion del crédito, el manejo de las cuentas corrientes y el sistema cambiario, han
tenido un giro importante.

¥ Ac los autores utilizan dos tipos de variables complementarias. La primera de ellas es la variable de restricciones a la actividad
financiera (Activity restrictions variable) desarrollada por Barth, Caprio y Levine (2001), la cual indica los limites establecidos sobre
los bancos comerciales para participar en el mercado de valores, asi como en las actividades de seguros y de bienes raices, de acuerdo
con las leyes vigentes. La segunda variable se denomina prueba de entrada (Entry fit test variable), la cual mide la severidad con que el
sistema regulatorio (agencias de supervision) impide la entrada de nuevos operadores en el sistema bancario de un pais. Cabe sefialar
que mientras la variable de restriccion a la actividad financiera se refiere al marco legal del pais, la variable de prueba de entrada se
refiere a las actuales practicas de las agencias de supervision en el mismo pais.
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CUADRO 5

COSTA RICA: EVOLUCION DEL SECTOR FINANCIERO

20 afios atras

Actualmente

N° Intermediarios financieros 12
Participacion banca privada en crédito (dentro del SBN) 3%
Direccion del crédito 100% dirigido
Manejo de cuentas corrientes Monopolio
Sistema cambiario Control total
N° puestos de bolsa 18
N° de operadoras de pensiones
Emisores de tarjetas de crédito
Comercializadoras de seguros
Empresas de leasing

Empresas de factoreo

o O o o &~ O

Sociedades de fondos de inversiéon

90

40%

Libre
Competencia
Competencia
22

8

28

75

7

25

22

Fuente: Elaboracién propia con base en datos de la SUGEF y la Asociacion Bancaria Costarricense.

La modernizacion del sector financiero ha repercutido en su importancia relativa dentro de la
economia costarricense. De hecho, tal y como se observa en el gréfico 9, su participacion dentro del
producto interno bruto del pais (PIB) ha pasado de poco mas de un 4 por ciento en el afio 2004 a un

5,6 por ciento en el afio 2006
GRAFICO 9

COSTA RICA: CONTRIBUCION DEL SECTOR FINANCIERO

(Valor agregado con respecto al PIB)
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del Banco Central de Costa Rica

2006

Dentro de creciente aporte del valor agregado del sector al PIB, el sector privado ha jugado
un papel determinante. De hecho, aunque la banca estatal contina manteniendo cierta supremacia
en los depdsitos y activos, la banca privada ha venido aumentando su participacién en estos rubros

5 Ultimos datos disponibles en el Banco Central de Costa Rica.
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(gréfico 10). Cabe sefialar, que en materia crediticia la participacion del sector privado no ha
aumentado en forma apreciable durante los Gltimos doce afios.

GRAFICO 10
COSTA RICA: ACTIVOS, DEPOSITOS Y CREDITO EN BANCA ESTATAL Y PRIVADA
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con base en cifras de la SUGEF.

Como resultado del creciente aporte que han venido haciendo los bancos privados al sistema
financiero, la profundizacidn del crédito al sector privado (i.e. crédito al sector privado entre el PIB)
en la economia ha aumentado de forma apreciable desde 1994, pasando de un 16 por ciento en
dicho afio a casi un 37 por ciento durante el afio 2007 (grafico 11).

GRAFICO 11
COSTA RICA: PROFUNDIZACION DEL CREDITO
(Crédito al sector privado como porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia con base en cifras del Banco Central de Costa Rica.
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Esta mayor profundizacion del crédito al sector privado, también ha estado asociada con
cambios significativos en la composicion de la cartera crediticia del sistema financiero formal, a
favor de los rubros de vivienda y consumo (gréafico 12). Lo cual contrasta con la reduccion de la
participacion relativa del crédito a la agricultura, el comercio y la industria durante este periodo.

GRAFICO 12
COMPOSICION DE LA CARTERA CREDITICIA AL SECTOR PRIVADO
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Banco Central
de Costa Rica.

La profundizacion del crédito al sector privado muestra resultados desiguales entre los
diferentes sectores productivos. De hecho, mientras se observan resultados positivos para el
comercio, la construccién y los servicios, los sectores agricola e industrial presentan tendencia
decreciente hasta el afio 2006, con una leve recuperacion en el afio 2007 (grafico 13).

GRAFICO 13
PROFUNDIZACION DEL CREDITO POR SECTORES
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Comercio == Industria ==X==Agricultura =>&=Contruccién ===Servicios

Fuente: Elaboracién propia con base en cifras del Banco Central de Costa Rica.
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No obstante el anterior resultado, cabe sefialar que en los ultimos diez afios la produccion
agricola e industrial costarricense ha sufrido un cambio muy importante; en el primer caso, debido
al surgimiento de actividades agricolas no tradicionales dedicadas a la exportacién y, en el segundo
caso al surgimiento de empresas manufactureras también dedicadas en casi su totalidad a producir
bienes para el mercado externo. Esta situacion podria explicar la menor profundizacion que se
observa en ambos sectores en el gréfico 4, toda vez que este tipo de empresas de exportacion
pueden encontrar mejores oportunidades crediticias en los mercados externos que en el sistema
financiero formal costarricense (Monge, 2006).

De hecho, a pesar de la evolucion positiva que registra el sistema financiero costarricense
durante los Ultimos veinte afios, si comparamos este sistema con uno mucho mas moderno (V.g.
Panamad), encontramos que aun el sistema costarricense es muy pequefio en términos de activos,
crédito y depdsitos (grafico 14).

GRAFICO 14
ACTIVOS, DEPOSITOS Y CREDITO EN COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA, 2007
(Millones de ddlares)
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Fuente: Elaboracién propia con cifras del Consejo Monetario Centroamericano.

En indicadores de eficiencia el Sistema Financiero Formal de Costa Rica también tiene ain
un importante camino por correr. El grafico 14 muestra una relacion de gastos administrativos
respecto a activos totales mas alta para Costa Rica que la de El Salvador y Panam4, situacion que
también se presenta en el caso del margen de intermediacion implicito®®.

16 Margen de intermediacién implicito es igual a la diferencia entre (Ingreso financiero anualizado por intermediacién / saldo promedio de
crédito total)- (gasto financiero anualizado por intermediacion / saldo promedio depositos del pablico).
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GRAFICO 15
INDICADORES DE EFICIENCIA PARA COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA
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Fuente: Elaboracion propia con cifras del Consejo Monetario Centroamericano.

El resultado anterior apoya la hipétesis de que las empresas agricolas y manufactureras de
exportacion, bien pueden verse motivadas a financiarse en el exterior, debido a las mejores
condiciones de crédito imperantes en dicho mercado.

Respecto a calidad de activos, el grafico 16 muestra que el sistema financiero formal
costarricense posee una mayor concentracién de activos productivos que el sistema financiero
formal de Panama.

GRAFICO 16

PARTICIPACION DEL ACTIVO PRODUCTIVO ENTRE LOS ACTIVOS TOTALES,
COMPARACION ENTRE COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con cifras de la SUGEF.
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Al analizar la composicion de los activos productivos, por otra parte, se observa que el
sistema financiero formal de Costa Rica muestra una importancia relativa de la cartera de crédito en
este mercado menor que la importancia relativa de la cartera de crédito en los sistemas financieros
formales de El Salvador y Panama (gréfico 17). Situacion que podria estar reflejando un problema
de liquidez en el mercado costarricense, producto de menor demanda de crédito que en los otros dos
mercados. Cabe sefialar que, de acuerdo con la SUGEF, las inversiones que mantienen los
intermediarios en Costa Rica son de primer orden, principalmente, titulos del Gobierno Central y
del Banco Central de Costa Rica. Una situacion que motiva a los bancos del sistema financiero
costarricense a colocar una buena cantidad de los recursos captados en este tipo de activos
financieros, en lugar de financiar actividades productivas, las cuales ante la SUGEF se consideran
mas riesgosas. Ademas, en la evaluacién de riesgo de los proyectos productivos se sigue
considerando mas importante la existencia de garantias tradicionales que otros elementos, como la
viabilidad del proyecto y su rentabilidad esperada. Lo anterior limita el acceso al financiamiento de
las empresas, sobre todo las micro, pequefias y medianas®’, las cuales constituyen una parte
importante del sector productivo costarricense™®.

GRAFICO 17
IMPORTANCIA RELATIVA DE LA CARTERA DE CREDITO EN EL ACTIVO
PRODUCTIVO DE LOS BANCOS EN COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con cifras de las SUGEF.

Finalmente, en cuanto a la capitalizacion de los intermediarios financieros formales que
operan en Costa Rica, la misma puede considerarse satisfactoria ya que ningun intermediario
financiero se encuentra por debajo del piso establecido por la SUGEF para la suficiencia
patrimonial, el cual es superior (10) al establecido por la normativa de Basilea I (8).

7 Las caracteristicas propias de las micro, pequefias y medianas empresas, entre ellas, su tendencia a la informalidad, la escasez de
informacion financiera, la falta de activos que puedan ser utilizados como garantias tradicionales, el tamafio de sus transacciones
comerciales y financieras, asi como la gran diversidad de sus actividades productivas, resultan en mayores problemas de asimetria en la
informacién y manejo de riesgo para los intermediarios financieros. Ademas, el tamafio limitado de las transacciones eleva
significativamente los costos promedio del financiamiento. Por estas razones, es mas dificil para la banca tradicional prestar servicios
en este segmento del mercado (Monge-Gonzalez et. al, 2007).

'8 De acuerdo con Monge (2006), alrededor del 98% de las empresas del pais pertenecen al sector de Pymes.
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A manera de resumen se puede argumentar que pese al buen desempefio del sistema
financiero formal costarricense, éste aln enfrenta serios desafios de cara a su papel de intermediario
financiero que suple crédito y otros servicios al sector productivo, entre estos desafios cabe sefialar:

La existencia de algunas diferencias importantes en materia regulatoria entre la banca
estatal y privada, tales como la garantia estatal a la primera.

Los altos margenes de intermediacion, pese a la mayor competencia promovida por la
participacion de la banca privada.

Limitada apertura a la banca internacional. No se pueden establecer sucursales solo
subsidiarias o filiales, lo que reduce la competencia en el mercado interno.

Un relativa dolarizacion de las carteras crediticias asociada con un premio por endeudarse
en dolares versus en moneda local (colones). Lo cual incrementa el riesgo de los
intermediarios, al ser una buena cantidad de sus clientes no generadores de divisas.

La falta de normativa que le permita a la SUGEF una apropiada supervisién de las
operaciones de los conglomerados y de la banca off shore, las cuales son comunes en
todos los intermediarios financieros formales costarricenses.

La falta de un mercado de capitales desarrollado, con escasa profundidad y limitado
tamafio, dominado principalmente por la tenencia de titulos puablicos. Lo cual podria
limitar las posibilidades de financiamiento para las pymes en fase de crecimiento, que
deseen incursionar en nuevos negocios de relativo alto riesgo (Monge y Rosales, 2008) **.

1% De acuerdo con Myers (1997) las empresas tienden a financiar las oportunidades de crecimiento a través del mercado de capitales, una
vez que han agotado otras fuentes de financiamiento, tanto interno como externo, que estan menos sujetas a los altos costos derivados
de la seleccion adversa. En efecto, la evidencia internacional muestra que las empresas en crecimiento, independientemente del nivel
de desarrollo institucional del pais en que estan establecidas, se financian principalmente con recursos internos, crédito comercial
(proveedores), la banca comercial y, en Gltima instancia, a través del mercado de capitales (Beck et. al. 2002).
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Il El financiamiento a las pymes

1. El financiamiento a las pymes en
Costa Rica

1.1 Crédito al sector privado y a las pymes

En este apartado se utilizan dos fuentes de informacién para estimar la
importancia relativa del crédito a las pymes en Costa Rica. La primera
se refiere a la Superintendencia de Entidades Financieras (SUGEF),
mientras la segunda surge de un cuestionario-entrevista aplicado por
Monge (2006) a los principales intermediarios financieros formales
que brindan crédito a este tipo de empresas en el pais en el afio 2006.

Debido a que la SUGEF no lleva estadisticas de crédito por
tamafio de las empresas, se utiliz6 como aproximacion del crédito a las
pymes algunas operaciones crediticias contabilizadas bajo el Criterio 2,
el cual constituye parte de las Normas Generales para la Clasificacién
de los Deudores de la Cartera de Crédito, segin el Riesgo y para la
Constitucion de las Estimaciones Correspondientes, conforme el
Acuerdo SUGEF 1-95, puesto en vigencia en mayo del 2001.

En este Criterio se contabilizan las operaciones crediticias que
no sobrepasan los cincuenta millones de colones (equivalente a US$
100.000 dodlares al tipo de cambio a diciembre del 2007),
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en tanto en el Criterio 1 se registran los deudores por encima de esa cifra®. Un puntoimportante de
resaltar sobre los créditos agrupados en el Criterio 2, es que los solicitantes no requieren presentar
ante los intermediarios financieros estados contables auditados para el tramite de su solicitud de
crédito, lo cual constituye una importante flexibilizacion del sistema, en especial para las pymes.

Cabe sefialar que el uso del Criterio 2 para estimar el crédito a las pymes podria subestimar
los datos reales, toda vez que existen algunas operaciones asociadas con estas empresas que se
clasifican bajos los otros criterios antes sefialados. Ademas, en el transcurso del tiempo se han dado
reclasificaciones de créditos entre los rubros que componen el Criterio 2, e incluso entre diferentes
criterios. Para minimizar este problema, Monge (2006) identifico, con la ayuda de funcionarios de
la SUGEF, los rubros que se han visto mas afectados con las reclasificaciones dentro del Criterio 2.
Como resultado se obtuvieron las series de tiempo para cinco sectores, a saber: agropecuario,
industria, comercio, servicios y turismo, hasta el afio 2005%. Estas series constituyen la base del
analisis que se realiza en la presente seccion. Se excluye, por tanto, del criterio 2, el crédito personal
0 de consumo, construccion y vivienda, y otros de menor cuantia, para el analisis del crédito a las
pymes.

La suma del saldo de los créditos a las pymes en los cinco sectores seleccionados, asciende al
mes septiembre del 2005 a $333.2 millones de dolares, cifra que representa alrededor del 16 por
ciento del crédito otorgado a la totalidad de las empresas costarricenses que clasifican en los
sectores antes indicados. Esta participacion no ha experimentado grandes cambios en los Gltimos
cinco afios, periodo en el cual pas6 de 15,2 (2001) a 16,2 por ciento (2005), tal y como se muestra
en el gréfico 18.

GRAFICO 18
COSTA RICA: PARTICIPACION DEL CREDITO A PYMES EN SECTORES SELECCIONADOS
(En porcentajes, a septiembre de cada afio)
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Fuente: Monge (2006).

2 Con anterioridad al mes de diciembre del afio 2006, el monto maximo para que un crédito fuera aceptado como de criterio 2 fue inferior
a los US$50,000. Por otra parte, el sistema de clasificacion del crédito incluia tres criterios en lugar de dos. Donde el criterio 3 se
referia a los deudores cuya garantia es la vivienda propia. A partir de la fecha indicada se modificé el sistema y se utilizan Gnicamente
dos criterios 0 grupos de crédito, el criterio 1y el criterio 2, eliminandose el criterio 3.

2 Cabe sefialar que no fue posible obtener datos mas actualizados de los que empleara Monge (2006), toda vez que los funcionarios de la
SUGEF manifestaron que por motivo de traslado de sus oficinas les era imposible colaborar en esta oportunidad con el presente esfuerzo.
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No obstante el resultado anterior, cabe destacar que durante los afios bajo estudio, el crédito a
las pymes ha crecido a una tasa promedio anual del 6,5 por ciento (al pasar de US$ 259.3 millones
en septiembre del 2001 a US$ 333.2 en septiembre del 2005). Esto es, un cincuenta por ciento mas
que la tasa de crecimiento que registra el crédito total a estos mismos sectores (4,7%)%. El
crecimiento en el crédito a las pymes, tal y como se muestra en la gréfico 19, esta asociado a los
préstamos otorgados a las empresas del sector de servicios. Este resultado es consistente, como se
verd mas adelante, con un mayor nimero de pymes formales en el sector servicios durante los
Gltimos afios.

GRAFICO 19
COSTA RICA: COMPORTAMIENTO DEL CREDITO A PYMES POR SECTORES PRODUCTIVOS
(Cifras a septiembre de cada afio y en millones de doélares)
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Fuente: Monge (2006).

Al analizarse el comportamiento del crédito a las pymes por sectores se observa un
crecimiento importante en el sector servicios, pero no asi en el sector agricola e industrial, donde
mas bien los saldos de la cartera del crédito del Criterio 2 muestra una contraccion entre el afio 2002
y 2005 (gréfico 19).

De conformidad con los resultados mas recientes del programa BN-Desarrollo, los cuales se
discuten la cuarta seccion del presente estudio, pareciera que la reduccion en el crédito a las pymes
mostrado en el grafico 18, en el caso de las actividades agricolas e industrial, esta asociado con una
caida en estas carteras en los demas intermediarios financieros formales. Es decir, si bien parece que
se esta ante una reduccion de la cartera de crédito a las pymes, también se esta observando un
incremento en la importancia relativa de BN-Desarrollo dentro del crédito formal a pymes en los
sectores agricola e industrial.

De las entrevistas realizadas a los intermediarios financieros, también se detect6 que muchas
empresas agricolas (micro y pequefias) estan diversificando sus actividades, incursionando en el
sector de servicios turisticos ecoldgicos, lo cual ha producido también una movilizacién de algunos
de estos clientes de la cartera agricola a la de servicios, dentro de las carteras crediticias de los
intermediarios financieros formales.

Otra posible explicacién del comportamiento mostrado por la cartera de crédito del Criterio 2,
podria ser el hecho de que algunas pymes (principalmente medianas) pueden estar financiando sus
necesidades crediticias fuera de Costa Rica, debido a las mejores condiciones de financiamiento

2 Al pasar de US$ 1.708,7 millones en septiembre de 2001 a US$ 2.053,0 millones en septiembre de 2005.
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imperantes en otros mercados (ejemplo, Panamd). Esta hipétesis es apoyada por los resultados que
se comentan mas adelante al final de la presente seccion, respecto a las implicaciones de la falta de
estabilidad macroecondmica en Costa Rica sobre el crédito al sector privado y en especial, a las
pymes de este pais.

El mayor dinamismo que registra el crédito a las pymes es en el sector de servicios (grafico
2), por otra parte, se refleja también en la composicion de la participacion de los cinco sectores
analizados dentro del credito total a las pymes (grafico 20). De hecho, entre el afio 2002 y el afio
2005 la participacion de servicios paso de un 32,1% a un 51,5%, ocupando al primer lugar en la
cartera de crédito a las pymes en el sector financiero formal costarricense.

GRAFICO 20
COSTA RICA: PARTICIPACION DEL CREDITO A LAS PYMES POR SECTORES
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Fuente: Monge (2006).

La reduccion en la colocacion de crédito en las pymes de los sectores agropecuario e
industrial, mostrada en el gréfico 3. se refleja ademas como una caida en la participacion relativa del
crédito a estas empresas dentro del crédito total a estos mismos dos sectores (graficos 20.y 21).
Contrariamente, las pymes del sector servicios si muestran un incremento relativo en la asignacion
de crédito dentro de la cartera total de todas las empresas de servicios costarricenses.

46



CEPAL - Serie Financiamiento del desarrollo N° 209 Banca de desarrollo y pymes en Costa Rica

GRAFICO 21
COSTA RICA: PARTICIPACION RELATIVA DEL CREDITO A LAS PYMES
POR SECTORES EN EL SISTEMA FINANCIERO FORMAL COSTARRICENSE
(Cifras a agosto de cada afio y en porcentajes)
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Fuente: Monge (2006).

1.2 Principales proveedores de servicios financieros

De acuerdo con los datos de la SUGEF, los bancos publicos son los lideres en el otorgamiento de
crédito a las pymes dentro del sistema financiero formal costarricense (86,1%). Ademaés, su
importancia relativa ha venido incrementando, muy probablemente debido al programa BN-
Desarrollo en el Banco Nacional de Costa Rica (grafico 22).

GRAFICO 22
COSTA RICA: COMPOSICION DEL CREDITO A LAS PYMES POR BANCOS
(En porcentajes)
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Cabe destacar que la mayor participacion de los bancos publicos en el otorgamiento de créditos
a las pymes se observa en todos los sectores productivos de la economia costarricense (grafico 21).

GRAFICO 23

COSTA RICA: COMPOSICION DEL CREDITO SECTORIAL A LAS PYMES POR BANCOS, 2005
(En porcentajes)
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Fuente: Monge (2006).

Es importante sefialar que la composicion de la cartera crediticia a las pymes, segun sectores
productivos, muestra algunas diferencias entre los intermediarios financieros formales
costarricenses que atienden este nicho de mercado (grafico 24). En primer lugar, destaca el caso del
sector agropecuario, donde la cartera crediticia a la pymes en los bancos publicos muestra una
mayor importancia relativa que en el caso de la banca privada. En segundo lugar, en el caso del
sector manufacturero, se observa un resultado inverso, siendo los bancos privados los que muestran
mayor concentracién de empresas de este sector en su cartera crediticia a las pymes.

GRAFICO 24

COSTA RICA: CONCENTRACION DE LAS CARTERA DE CREDITO A LAS
PYMES POR SECTORES, 2005
(En porcentajes)
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Fuente: Monge (2006).
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Al analizar el crecimiento de la cartera crediticia a las pymes entre el afio 2002 y 2005, se
observa una importante caida en el caso de esta cartera para las pymes agricolas e industriales, no
asi en el caso del turismo y otros servicios diferentes al comercio.

GRAFICO 25
COSTA RICA: CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL DEL CREDITO A LAS PYMES,
POR INTERMEDIARIOS PUBLICOS Y PRIVADOS, 2002-2005
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Fuente: Monge (2006).

Los principales intermediarios financieros formales que atienden las necesidades crediticias
del sector de las pymes en Costa Rica son el Banco Nacional de Costa Rica (v.g. BN-Desarrollo), el
Banco Improsa, la Financiera Miravalles y el Banco Popular. Estas cuatro instituciones concentran
actualmente el 80 por ciento del credito formal a las pymes, donde su participacion ha ido en
aumento durante los ultimos afos (gréafico 26).

GRAFICO 26
COSTA RICA: PRINCIPALES ENTIDADES FINANCIERAS QUE BRINDAN CREDITO A LAS PYMES
(En porcentajes)
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Fuente: Monge (2006).
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Tomando en cuenta el resultado anterior, Monge (2006) entrevistd a los funcionarios
encargados de las operaciones de crédito para pymes de estos cuatro intermediarios financieros, asi
como de una organizacion de financiamiento a pymes -ACORDE-, la cual es una asociacion privada
de capital nacional, cuyos fondos provienen de donaciones internacionales y de operaciones de
segundo piso gracias a créditos de intermediarios locales como el Banco Nacional®. Con fines

meramente ilustrativos, en el cuadro 6 se resumen algunas caracteristicas de estas cinco entidades
financieras.

CUADRO 6
COSTA RICA: TIPO DE CAPITAL, ORIGEN Y CONCENTRACION DE LA CARTERA
DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS ENTREVISTADAS

Tipo de Capital Origen de Capital Concentracion Cartera
Crediticia
BNCR Publico Nacional Personas
Banco Improsa Privado Mixto(+ nacional) PYMES
Acorde Privado Nacional PYMES
Miravalles Privado Extranjero Personas
Bco Popular Publico Nacional Personas

Fuente: Monge (2006).

De estas entidades financieras la de mayor tamafio es el Banco Nacional, el cual posee el
mayor porcentaje de participacién dentro del Sistema Financiero costarricense. En materia de
activos esta entidad cuenta con el 27,6 por ciento de los activos totales del sistema, seguido por el

Banco Popular con cerca del 10 por ciento y muy distante de los otros intermediarios entrevistados
en este estudio (cuadro 3.2).

CUADRO 7
COSTA RICA: IMPORTANCIA RELATIVA DE LOS INTERMEDIARIOS
ENTREVISTADOS DENTRO DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL

Activos Depositos Crédito
Banco Nacional 27,6 30,2 19,9
Bco. Popular 10,4 11,4 10,6
Banco Improsa 1,6 1,0 2,3
Financiera Miravalles 0,4 0,5 0,5

Fuente: Monge (2006).

Las cuatro entidades financieras entrevistadas han tenido una importante evolucion durante el
ltimo quinguenio, en cuanto al tamafio de sus activos y depositos, asi como en materia de cartera
crediticia, tal como puede apreciarse en el grafico 27.

2 Cabe destacar que ACORDE no se considera un intermediario financiero supervisado por la Superintendencia General de Entidades
Financieras (SUGEF), razén por la cual su cartera no se incluye en el Gréfico 3.8.
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GRAFICO 27
COSTA RICA: EVOLUCION RECIENTE DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS SELECCIONADAS
(Cifras en millones de dolares, 2001 y 2005)
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Fuente: Elaboracion propia con base en cifras de las SUGEF.

Es importante destacar que todas estas entidades iniciaron programas especiales para atender
las necesidades crediticias de las pymes recientemente. De estos programas el mas antiguo es el de
Acorde (1987), seguido por el Programa BN-Desarrollo del Banco Nacional (1999), la Financiera
Miravalles (2003), el Banco Popular (2003) y mas reciente, el Banco Improsa (2005).

Partiendo de los datos e informacion suministrada por las cinco instituciones financieras
entrevistadas, se observa que la cartera de crédito a las pymes estd ampliamente liderada por el
programa BN-Desarrollo (83%). Esta entidad, tal como se comenta en la siguiente seccion, cuenta
con oficinas alrededor de todo el territorio nacional, asi como con una importante cantidad de
ejecutivos que atienden a las pymes directamente en donde éstas se encuentren, con una tecnologia
crediticia muy similar a las empleadas por las instituciones especializadas en microfinanzas en otros
paises (grafico 28).

En los Gltimos afos, la banca privada registra —principalmente por medio del Banco Improsa-
una creciente agresividad en su incursion en el mercado de crédito para las pymes, logrando
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convertir esta cartera crediticia en un segmento prioritario dentro de su cartera total, gracias a que
ha encontrado en las pymes un sector rentable y leal.

GRAFICO 28
COSTA RICA: DISTRIBUCION DEL CREDITO A PYMES POR ENTIDAD ENTREVISTADA, 2005
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Fuente: Monge (2006).

Es importante sefialar que al igual que en el andlisis del crédito del Criterio 2, en la gréfico 26
no se consideran los préstamos clasificados como crédito personal en las carteras crediticias de los
intermediarios financieros entrevistados. Por ello, debido a que es posible que existan operaciones a
pymes financiadas con crédito para el consumo, principalmente en el caso del Banco Popular, los
resultados anteriores deben ser tomados con la debida precaucion, ya que podrian estar
subestimando la importancia relativa de este ultimo intermediario dentro de la cartera crediticia a las
pymes.

Consistente con las estadisticas del crédito obtenidas del Criterio 2 de la SUGEF, la
informacion recopilada de las entrevistas apunta a que son las pymes del sector terciario (comercio
y servicios) hacia donde las entidades financieras concentran sus carteras de crédito. Este resultado,
tal y como se ha sefialado con anterioridad, esta correlacionado con el desempefio econdmico de
estos sectores dentro de la actividad productiva del pais (cuadro 8).
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CUADRO 8
COSTA RICA: DISTRIBUCION DEL CREDITO A PYMES POR SECTOR
ECONOMICO, n SEGUN ENTIDADES ENTREVISTADAS, 2005
(En porcentajes)

Sector Acorde BNCR Improsa Miravalles
Agricultura, silvicultura y pesca 1,2 14,7 2,0 0,0
Industria manufacturera 20,3 9,7 25,0 0,0
Construccion 1,0 0,5 5,0 0,0
Electricidad y agua 0,0 0,2 0,0 0,0
Comercio, restaurantes y hoteles 41,2 43,7 30,0 80,0
Transporte, almacenaje y comunicacion 3,7 0,0 0,0 0,0
Servicios financieros y comunicaciones 32,5 0,0 30,0 20,0
Actividades inmobiliarias 0,0 0,0 5,0 0,0
Otros 0,0 31,2 3,0 0,0
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Monge (2006).

Cabe concluir el presente apartado sefialando, tal y como lo hace Gonzalez-Vega (2003), que
las pequefias empresas y microempresas poseen algunas caracteristicas importantes, en particular, su
tendencia a operar en el sector informal de la economia, incluyendo la falta de separacién de las
actividades del hogar y las de la empresa, la ausencia de registros financieros auditados y de
historias de crédito documentados, la carencia de activos que puedan ser ofrecidos como garantias
tradicionales, la falta de acceso a mecanismos eficaces para mitigar riesgos y el pequefio tamafio de
sus transacciones comerciales y financieras. Estas caracteristicas, unidas a la gran heterogeneidad de
las empresas que operan en este sector, dan origen a desafios especiales para los intermediarios
financieros, los que enfrentan particulares problemas de informacion y deben entender riesgos
distintos a los que estdn acostumbrados a manejar, a la hora de intentar ofrecerle servicios a este
segmento de la poblacion. Ademas, el pequefio tamafio de las transacciones, unido a costos fijos que
tienden a ser independientes del monto de cada operacion, encarecen la atencion de estos clientes
potenciales. Estas dificultades explican en parte el por qué la banca comercial o estatal tradicional,
las que no conocen bien a esta clientela y no cuentan con una tecnologia apropiada, no suelen
incursionar en el segmento de mercado de las pequefias empresas y microempresas.

Monge-Gonzalez et. al. (2007) analiza diversos estudios que durante la Gltima década han
puesto de manifiesto el limitado grado de acceso al crédito bancario de estas empresas en Costa
Rica. De acuerdo con los autores, Lizano, Monge-Gonzalez y Monge-Arifio (2004) encuentran que
BN-Desarrollo representa la mayor fuente de financiamiento en el sistema financiero formal
costarricense para las pequefias empresas y microempresas, mediante la modalidad tanto de crédito
directo a estas firmas (downscaling) como del sistema de banca de segundo piso®. A la vez,
Monge-Gonzéalez (2006) encuentra que el financiamiento bancario para las pequefias empresas y
microempresas esta siendo otorgado principalmente por los bancos publicos, con una destacada
participacion del Banco Nacional de Costa Rica, mediante su programa BN-Desarrollo, seguido por
el Banco Popular y de Desarrollo Comunal, y una modesta participacién de intermediarios
financieros privados, en especial Financiera Miravalles y Banco Improsa.

En el mas reciente Estudio sobre el Clima de Inversion de Costa Rica (2007), un equipo de
investigadores del Banco Mundial encontré que, para las pequefias empresas y microempresas
manufactureras de este pais, el acceso al y costo del financiamiento constituye una de las cinco
restricciones mas severas a su capacidad para crecer. De hecho, los autores encuentran que dicha

2 A finales del afio 2006 este programa contaba con més de 26.500 clientes, la mayoria de ellos pequefias y microempresas.
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restriccion fue sefialada como critica por parte del 53 por ciento de las microempresas y el 49 por
ciento de las pequefias empresas encuestadas durante el afio 2005%.

Con base en los resultados de una encuesta realizada por Monge-Gonzalez et. al. (2007) a una
muestra de 304 pequefias y microempresas costarricenses a inicios del afio 2007°, se pudo constatar
que el acceso al crédito sigue siendo, en efecto, limitado para muchas de estas empresas en Costa
Rica. Por construccion, la mitad de la muestra (152) esta constituida por clientes de BN-Desarrollo.
No sorprende, entonces, que para la mayoria de estas empresas (71,1 por ciento), este programa sea
la principal fuente de financiamiento. Sin embargo, el resto de estas empresas (28,3 por ciento), a
pesar de ser clientes del programa, siguen teniendo sus recursos propios como la fuente principal de
financiamiento y s6lo una empresa tiene por fuente principal a otro banco diferente del Banco
Nacional (Banex).

El resultado mas interesante surge, en todo caso, de las respuestas de las 152 empresas que no
son clientes de BN-Desarrollo, pero que poseen caracteristicas equivalentes a las primeras. Para este
grupo, los fondos propios son la fuente principal de financiamiento en el caso de 95 por ciento de
los entrevistados. Otras fuentes de financiamiento juegan un papel insignificante. Si se excluye a las
fuentes comerciales, no consideradas en el estudio de Monge-Gonzalez et. al. (Op. cit) , cuando no
ha habido acceso al crédito de BN-Desarrollo, una empresa semejante ha tenido que descansar
practicamente en el autofinanciamiento?’. En muchos de estos casos, oportunidades productivas
interesantes se habran quedado sin emprender por insuficiencia de los recursos propios y falta de
acceso a recursos no propios.

Resalta asi, de manera dramatica, la falta de alternativas que las pequefias y microempresas
tienen, si no logran el acceso a BN-Desarrollo. Esto sugiere la existencia de un mercado de crédito
para este sector muy fragmentado: la coexistencia de unas empresas con acceso a una fuente
atractiva y de otras totalmente sin acceso. Esta fragmentacién, a su vez, implica una menor
productividad de los recursos que maneja el sector, al no lograrse una convergencia de las tasas
marginales de rendimiento de las actividades emprendidas (Gonzalez-Vega, 2003).

Monge-Gonzalez et. al. (Op. cit) encuentran que los resultados de falta de acceso al crédito
formal por parte de las empresas que no son clientes de BN-Desarrollo no muestran diferencias
significativas por tamafio de empresa o sector de actividad econémica, lo que permite afirmar que el
problema de acceso al crédito identificado por el Banco Mundial (2007), para el caso particular de
pequefias y microempresas manufactureras costarricenses, bien puede ser un problema generalizado
y estar sucediendo en otro tipo de empresas, como las de servicios, comercio o0 agropecuarias.

El limitado acceso al crédito institucional por parte de las pequefias y microempresas se
observa a pesar de que en Costa Rica operan 21 organizaciones dedicadas a las microfinanzas, las
cuales brindan crédito, capacitacién y asistencia técnica a Mipymes®®. El alcance de estas
organizaciones es limitado, por razones que no ha sido posible explorar en este trabajo. En efecto,

% Véase Figura 2.10 del Costa Rica Investment Climate Assessment, Reporte N° 35.424-CR, del Banco Mundial, Febrero 6, 2007.

% Cabe destacar que el 90 por ciento de las empresas incluidas en la muestra son microempresas y sélo un 10 por ciento pequefias empresas.
Para una descripcion detallada de la seleccion y caracteristicas de esta muestra véase el Anexo 1 de Monge-Gonzalez et. al. (2007).

7 Este resultado contrasta con los patrones de financiamiento encontrados por estudios previos. Villalobos (1996) concluye que el
crédito comercial, de proveedores y otras fuentes asociadas a la comercializacion constituia la fuente de financiamiento més importante
para la empresa, al representar alrededor del 58% del financiamiento total. Por su parte, el estudio realizado por Beck et. al.(2002)
reporta el siguiente patrén promedio de financiamiento de las 49 empresas costarricenses para las que existen datos en la Encuesta
Mundial sobre el Clima de Negocios (WBES, por sus siglas en inglés) conducida en 1999: el financiamiento externo representa el
35,2% del financiamiento total, mientras que el financiamiento interno (ingresos retenidos o fondos de la familia o amigos) constituye
el 64,8%. A su vez, el financiamiento externo se compone de financiamiento bancario (17,5%), venta de acciones (0,16%), crédito de
proveedores y arrendamiento (7,7%) y otras fuentes de financiamiento (10%). La categoria “otras fuentes de financiamiento” agrupa a
bancos de desarrollo, prestamistas y fuentes publicas, entre otros. Si bien es cierto que este patrén promedio de financiamiento parece
confirmar que las Pymes en Costa Rica recurren principalmente a recursos propios para financiar sus actividades productivas, estos
resultados deben tomarse con cuidado, ya que la muestra empleada en el estudio de Beck (op cit) podria no ser suficientemente
representativa del sector.

% Véase El Financiero, Afio 12, N° 625 16-22 de julio del 2007 (www_elfinanciero.com).
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se estima que estas organizaciones atienden a 18.759 clientes y manejan una cartera crediticia de
aproximadamente 26.500 millones de colones®. Al analizar estas cifras en detalle, sin embargo, se
observa una clara concentracion de los préstamos en empresas pequefias y medianas (78 por ciento
del total de la cartera). Por otra parte, existe una importante concentracion en la operacion de estas
organizaciones en el Gran Area Metropolitana de Costa Rica (66 por ciento de ellas operan en esta
region). De hecho, Unicamente 7 de estas organizaciones operan en zonas fuera del centro del pais,
manejando un saldo de cartera de ¢3.141 millones de colones y atendiendo a una clientela de poco
mas de 8.000 clientes.

Ante la pregunta de cuan facil o dificil es conseguir un préstamo bancario en Costa Rica, un
porcentaje significativo de las empresas encuestadas a inicios del afio 2007, manifestaron que la
obtencidn de crédito es dificil o muy dificil. Este porcentaje es mayor en el caso de las empresas del
grupo control, no clientes, que en el de las empresas clientes de BN-Desarrollo (65,1 por ciento
versus 23,7 por ciento, respectivamente). Ademas de la mayor percepcion de dificultad entre las
empresas no clientes, dos hechos sobresalen. Por un lado, no todas las empresas que no son clientes
de BN-Desarrollo piensan que seria dificil acceder a un préstamo, lo que sugiere que hay
consideraciones de (falta de) demanda que, en algunos casos, explican la falta de uso del crédito.
Por otro lado, casi una cuarta parte de los clientes de BN-Desarrollo siguen pensando que es dificil
obtener un préstamo. Esto debe hacer reflexionar al BNCR sobre las razones que explican esta
percepcion y la manera de mejorar la valoracion por parte del cliente.

En efecto, al explorarse las razones por las cuales estas empresas sefialan que existe una seria
dificultad para obtener préstamos en el sistema bancario costarricense, se tiene que las principales
son, en orden de importancia: el exceso de requisitos (64 por ciento entre los clientes de BN-
Desarrollo y 68 por ciento entre los no clientes), la exigencia de garantias (44 por ciento entre los
clientes y 33 por ciento entre los no clientes) y la solicitud de contar con fiadores (8 por ciento entre
los clientes y 18 por ciento entre los no clientes). Vale la pena notar que los clientes estan mas al
tanto de la exigencia en cuanto a las garantias que los no clientes (probablemente, por falta de
informacidn por parte de estos ultimos). Sorprende, también, que los clientes siguen teniendo la
percepcion de que los requisitos son excesivos, casi en una proporcion igual a la correspondiente a
los no clientes. Esta percepcion se acentla cuando se incluye la determinacion del monto de ventas
entre los requisitos. En contraste, el nivel de las tasas de interés no parece ser una preocupacion
especial, entre clientes y no clientes, cuyas respuestas sugieren que lo que valoran es la agilidad en
el procedimiento y el establecimiento de requisitos de cumplimiento a su alcance.

Si se toma en cuenta el gran nimero de pequefias empresas y microempresas costarricenses,
formales e informales®, pareciera que, a pesar de los valiosos esfuerzos de las organizaciones de
microfinanzas y de BN-Desarrollo, principalmente, estos resultan aun insuficientes para garantizarle
a buena parte de estas empresas el acceso al crédito en el sistema financiero formal.

Ante este panorama, tal y como lo sefialan los autores, cobra vigencia la tesis de Marulanda
(2006), en el sentido de que si bien los esfuerzos de downscaling por parte de algunos bancos
tradicionales pueden incrementar la oferta de productos financieros y reducir los costos de
intermediacion a las Mipymes, el persuadir a las instituciones financieras formales a participar en
este nicho de mercado es indudablemente el mayor reto que enfrentard la industria de las
microfinanzas en los afios venideros en América Latina.

# Aproximadamente US$ 51.4 millones de délares para todo el conjunto, equivalentes a la cartera de una sola entidad de microfinanzas
de mediana a grande en algunos otros paises de América Latina. La cartera de entidades asociadas a REDIMIF en Guatemala es dos
veces estos montos y en Nicaragua tres veces.

% Algunos analistas consideran que dicho niimero bien puede alcanzar la suma de cien mil establecimientos dedicados a muy diversas
actividades productivas.
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2. Principales obstaculos para ampliar el crédito a las pymes

En la presente seccion se intenta analizar los principales obstaculos para ampliar el acceso al crédito
de las pymes. Cabe sefialar que la falta de informacion para evaluar las solicitudes de crédito es un
motivo importante por el cual los intermediarios financieros son mas cautelosos a la hora de otorgar
préstamos a este tipo de empresas. De hecho, los requerimientos de informacidn de la tecnologia de
crédito tradicional dificilmente son satisfechos con la informacidn disponible para las pymes. Pero
ademas, la definicion de “garantia” necesita adaptarse a las caracteristicas propias de estas
empresas. A continuacion se describen las caracteristicas del crédito otorgado a las pymes, asi como
las dificultades que se presentan tanto en los sistemas de informacion existentes, como en el entorno
en el cual operan las empresas y que tienden a obstaculizar su acceso al financiamiento en el
sistema bancario.

2.1 Caracteristicas del Crédito a las pymes

De acuerdo con los intermediarios financieros entrevistados por Monge (2006), las caracteristicas
de los préstamos a las pymes difieren sustancialmente de las demas operaciones crediticias que
otorgan las instituciones financieras, especialmente en lo referente a las garantias solicitadas, los
requisitos de formalizacion y los plazos y tasas de interés.

En el cuadro 3.4 se resumen las principales caracteristicas del crédito a las pymes, segun los
resultados de las entrevistas realizadas a las cinco instituciones antes sefialadas. Es posible ver que
el monto del crédito varia de una institucién a otra, lo cual obedece al tipo de empresa al que se
enfoca la institucién (micro, pequefia 0 mediana). Por ejemplo en ACORDE existen claramente dos
rangos de crédito, uno para micro empresarios cuyo monto promedio es de US$ 5.000 (cinco mil
ddlares) y otro para pequefios y medianos negocios, cuyo monto promedio de préstamos es de US$
30.000 (treinta mil dolares). Por su parte, el Banco Nacional, con una cartera mas amplia y
diversificada maneja un promedio de US$ 6.000 (seis mil ddlares) por operacion, mientras la
Financiera Miravalles maneja créditos cuyo promedio es de US$ 2.100 (dos mil cien délares). Cabe
sefialar que esta Gltima entidad se enfoca primordialmente a microempresarios -la mayoria de ellos
informales-, lo que podria explicar que el monto promedio de crédito otorgado sea el mas bajo del
mercado. Finalmente, el Banco Improsa aparece como una entidad enfocada a pymes de mayor tamario.

CUADRO 9
COSTA RICA: CARACTERISTICAS DE LOS PRODUCTOS CREDITICIOS OFRECIDOS
A LAS PYMES POR LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS ENTREVISTADAS

Institucion Monto Tasa de Interés Tiempo de gracia Plazo

Acorde $5 000-$30 000 23-28% 12 meses 4 afios
BNCR $6 000 promedio 20% 3 meses 3 afios
Bco. Improsa $10 000-$220 000 9,5% ($) Ajustable 4 afios
Miravalles $2 100 promedio 42% 1.5 meses 2 afios
Bco. Popular Hasta $50 000 16-18% Ajustable Hasta 10afios

Fuente: Monge (2006).

Respecto a las tasas de interés, el Banco Nacional, el Banco Popular e Improsa (colonizada
esta ultima) compiten en niveles cercanos al 20 por ciento, en tanto Acorde y la Financiera
Miravalles aparecen con las opciones més caras del sistema financiero formal. De conformidad con
los resultados de las entrevistas, la Financiera Miravalles no exige garantias de tipo prendario o
hipotecario (como si lo hacen lo otros intermediarios financieros), con lo cual su desventaja
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competitiva en materia de tasas de interés puede considerarse parcialmente compensada por
procedimientos mas agiles al tramitar y otorgar créditos a las pymes.

Al estudiar las condiciones de crédito para las pymes, Monge (2006) encuentra, tal y como se
observa en el grafico 29, que existe una marcada preferencia por parte de las instituciones
financieras costarricenses por las garantias o avales, para otorgar créditos a las pymes. De hecho,
solo un intermediario (Miravalles) sefial6 que en sus créditos no se solicitan garantias de tipo
prendario o hipotecario (i.e. simple).

Para tratar de solventar el problema de las garantias, las autoridades costarricenses han creado
tres fondos de garantias durante los ultimos veinte afios, dos de los cuales no tuvieron éxito desde
sus inicios, tal y como lo documentan Gutiérrez y Bolafios (1999). El tercer fondo, fue creado con el
nombre de Fondo Especial para el Desarrollo de las Micros, Pequefias y Medianas Empresas
(FODEMIPYME), mediante la Ley N° 8.262, Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas
Empresas, en mayo del 2002. Debido a que este fondo aln esta en operacion y ha sido objeto de
unas pequefias modificaciones legales durante el afio 2008, el mismo seré objeto de estudio en la
cuarta seccion del presente documento.

GRAFICO 29
COSTA RICA: TIPOS DE GARANTIAS SOLICITADAS A LAS PYMES
POR LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS ENTREVISTADAS
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Fuente: Monge (2006).

En cuanto a los plazos de los créditos disponibles para las pymes en las carteras de los
intermediarios financieros entrevistados por Monge (2006), las cifras del cuadro 3.5 muestran que
estos son bastante homogéneos, entre 2 y 4 afios, excepto en el caso del Banco Popular, el cual
otorga créditos con plazo hasta de 10 afios. Por otra parte, si se evidencian diferentes periodos de
gracia, entre los intermediarios, aunque en el caso del Banco Popular e Improsa los periodos son
ajustables segun las necesidades del cliente.

% Ley N° 8.634, Sistema de Banca para el Desarrollo, 7 de mayo de 2008.
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Finalmente, cabe sefialar que todas las entidades financieras entrevistadas, con excepcion de
la Financiera Miravalles, brindan servicios conexos al crédito. Sobresale en este caso el Banco
Nacional (publico) y el Banco Improsa (privado). Esta Gltima entidad sefiala que entre el 75 y 80
por ciento de sus clientes pymes, reciben servicios de arrendamiento, seguros, inversiones, garantias
de participacion y factoreo. Ademas, en el caso de Acorde cerca del 40 por ciento de sus clientes
reciben servicios de capacitacion y factoreo, mientras en el caso de BN-Desarrollo sus clientes
reciben todo tipo de servicios financieros, tal y como se describe en la siguiente seccion.

2.2 Caracteristicas y solvencia de las pymes

La informacion estadistica sobre las pymes es escasa y de dificil comparacion entre las fuentes
disponibles, debido a que no es sino hasta recientemente que se hacen esfuerzos para homogenizar
la definicion de micro, pequefia y mediana empresa. Ademas, entre la poca informacion existente,
los datos disponibles corresponden principalmente a pymes formales. Esta situacion dificulta la
evaluacion de la solvencia y sostenibilidad de las empresas, lo cual puede obstaculizar su acceso al
financiamiento bancario.

De acuerdo con cifras de la Caja Costarricense del Seguro Social (CCSS), del total de
patronos que cotizan a esta entidad, cerca del 98 por ciento corresponden a pymes, cifra que se ha
mantenido casi inalterada entre los afios 1996 y 2007, inclusive. En este mismo periodo se han
registrado en promedio 849 nuevas empresas por afio, de las cuales el 96,7 por ciento son pymes.
Ademas, tal y como se puede apreciar del grafico 30, las micro y pequefias empresas constituyen la
mayoria de pymes formales en Costa Rica.

GRAFICO 30
COSTA RICA: ESTABLECIMIENTOS REGISTRADOS EN LA CCSS, SEGUN TAMARO,
POR ANO, DESDE 1996 HASTA 2007
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la CCSS.
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Por actividades econémicas, cabe sefialar que las pymes estdn concentradas en el sector
terciario -servicios y comercio- (grafico 31). Mas aun, la cantidad de pymes formales en los sectores
agricola e industrial ha disminuido ligeramente en la Gltima década.

GRAFICO 31
COSTA RICA: PYMES REGISTRADAS EN LA CCSS POR SECTOR, 1996-2007
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS.

Durante los altimos diez afios, en promedio, se han registrado formalmente en la CCSS 406
nuevas microempresas cada afio, 354 pequefias, 61 medianas y 28 grandes. Lo que refuerza una vez
mas la importancia relativa del sector de las pymes en la economia costarricense, como lo constata
el gréfico 32.

GRAFICO 32
COSTA RICA: VARIACION ANUAL DE EMPRESAS REGISTRADAS EN LA CCSS (FORMALES)
ENTRE 1996 Y 2007, POR TAMANO
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la CCSS.
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Tal y como se sefialé anteriormente, las estadisticas de la CCSS muestran que el crecimiento
en cuanto el nimero de pymes formales en Costa Rica esta asociado principalmente con el
surgimiento de nuevos negocios en el sector servicios. En particular, con actividades financieras,
inmobiliarias, servicios de educacion, informatica, consultorias profesionales y asesorias
empresariales; ademas del surgimiento de empresas comerciales y de turismo (grafico 33). Ademas,
hay una clara tendencia a la reduccion de pymes formales en los sectores agricola e industrial. Un
resultado que requiere de mayor estudio, lo cual escapa a los alcances el presente esfuerzo.

GRAFICO 33
COSTA RICA: VARIACION ANUAL DE LAS EMPRESAS REGISTRADAS EN LA CCSS (FORMALES)
ENTRE 1996 Y 2007, POR ACTIVIDAD ECONOMICA
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Fuente: Elaboracién propia con datos de la CCSS.

Monge (2006) encontro que durante el periodo 1996-2004, el 54,2 por ciento del empleo
generado por afio en el sector formal, proviene de las pymes®. Esto equivale a 2 147 nuevos
puestos de trabajo por afio en la economia costarricense. De esta cifra, el 52 por ciento ha sido
generado por las empresas medianas, un 45 por ciento por las pequefias y s6lo un 3 por ciento por
las microempresas.

Monge y Hewitt (2008) sefialan que de acuerdo con el Reporte Doing Business del Banco
Mundial para el afio 2008, en Costa Rica la apertura de un negocio demanda 12 procedimientos en
77 dias, lo que equivale al 21% del ingreso per capita de este pais. Este resultado contrasta con los
obtenidos para paises como Chile (9 procedimientos y 27 dias), Estonia (5 procedimientos y 7 dias),
Finlandia (3 procedimientos y 14 dias), Singapur (5 procedimientos y 5 dias) y Espafia (10
procedimientos y 47 dias). El resultado anterior, refleja claramente una seria limitante para la
formalizacion de las pymes en este pais. Un tema que excede los alcances de este estudio, pero que
no debe dejarse de lado a la hora de estudiar las posibilidades de acceso al crédito, ya que como lo
sefialara Monge (2006), la banca publica se ve obligada a demandar algunos requisitos de

% Cabe sefialar que no existen estadisticas oficiales sobre el verdadero tamafio del sector formal de las Pymes, como tampoco lo hay para
el caso del sector informal. No obstante, la asercion generalizada es que las Pymes formales pueden alcanzar la suma de 75.000
establecimientos de acuerdo con las estimaciones de Castillo y Chaves (2001).
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formalidad a las pymes para que éstas puedan aprovechar los beneficios de las Ley 8.262, en
especial el acceso a colaterales mediante el Fondo de Garantias que actualmente administra el
Banco Popular.

2.3 Central de Deudores

La disponibilidad de informacion sobre el historial crediticio de los clientes de los intermediarios
del sistema financiero formal es de vital importancia para facilitar el trdmite de los créditos,
especialmente de aquellas empresas de menor tamafio, las cuales por lo general no cuentan con las
garantias reales que acostumbran solicitar los entes financieros. La necesidad de contar con una
fuente confiable para consultar este tipo informacién ha dado origen a las centrales de créditos,
tanto publicas como privadas.

Es claro que la existencia de centrales de crédito o deudores, es solo posible si las
instituciones financieras estan dispuestas a compartir la informacion de sus clientes con otras
instituciones financieras. Sobre este particular, cabe sefialar que todas las entidades entrevistadas
respondieron que estarian de acuerdo en compartir informacion sobre sus clientes a través de un
registro de informacion crediticia u otro mecanismo formal, toda vez que manifiestan interés en
contar con mejor acceso a informacion crediticia de individuos y empresas.

Cuatro de las entidades entrevistadas por Monge (2006), manifestaron consultar el registro
publico de crédito que maneja la SUGEF. Ademas, manifestaron utilizar otras dos fuentes de
informacion, la Asociacion Bancaria Costarricense (ABC) y registros privados, a los cuales ellas
mismas también nutren de informacidn sobre sus clientes (grafico 34).

GRAFICO 34
COSTA RICA: INSTITUCIONES CON QUIENES COMPARTEN INFORMACION
LAS ENTIDADES FINANCIERAS ENTREVISTADAS
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Fuente: Monge (2006).

Las instituciones estudiadas por este autor, manifestaron que la informacion del registro
publico que maneja la SUGEF no constituye su principal fuente de referencia, a pesar de que ellos
califican la exactitud de dicha informacién entre aceptable y buena. Ademas, estos intermediarios
consideran esta fuente de informacién como buena y ven positivos los aspectos de prontitud, precio,

61



CEPAL - Serie Financiamiento del desarrollo N° 209 Banca de desarrollo y pymes en Costa Rica

accesibilidad e informes detallados, pero en lo relativo a cobertura, los entrevistados tienden a
calificar el registro publico de la SUGEF como deficiente (grafico 35).

GRAFICO 35
COSTA RICA: CALIDAD DEL REGISTRO PUBLICO DE CREDITO (SUGEF)
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Fuente: Monge (2006).

En cuanto a registros de crédito privados, todas las instituciones evaluadas dijeron conocer
alguno, tanto para individuos como para personas. Indicaron que usan mas de uno de ellos y que
constituyen su principal fuente de informacion sobre el historial crediticio de potenciales clientes.
En general sus respuestas califican los diferentes aspectos del servicio privado como mas positivo
que el registro publico que maneja la SUGEF (grafico 36).

GRAFICO 36
COSTA RICA: CALIDAD DE LOS REGISTROS PRIVADOS DE CREDITO
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Los registros de informacion privada existentes en el pais operan bajo un esquema de
intercambio de informacion de précticamente una via. Si bien las entidades consultadas dicen
compartir informacion con mas de un registro privado de crédito, también se encontré que la
provision de datos es limitada. Ademas, ninguno de ellos facilita informacién positiva, es decir,
datos sobre los sujetos de crédito vigentes que no tienen problemas con sus operaciones. Lo cual
convierte a las centrales de informacion crediticia, tanto la de la SUGEF como las privadas, en listas
negras. Limitando asi su uso para facilitar el acceso al crédito de potenciales buenos clientes (i.e.
buenas pymes). De aca la importancia de crear una verdadera central de deudores que incluya tanto
las listas negras (malos clientes) como las listas positivas (buenos clientes).

Para evaluar el impacto que han tenidos los actuales registros de créditos en la gestion
administrativa de los bancos (y la potencial creacion de una central de deudores eficiente y
completa), Monge (2006) preguntd el efecto que tendria sobre el tiempo, el costo y la tasa de
morosidad, la ausencia de estos registros. Tres de los intermediarios entrevistados consideran
aumentos superiores al 25 por ciento en el tiempo de aprobacidn de una gestion de crédito y dos de
ellos en cuanto al costo.

Es necesario resaltar que practicamente todas las instituciones financieras consideran que la
informacion suministrada por los registros de crédito es mas importante que la garantia que presenta
el solicitante, asi como mas importante que la situacion financiera del cliente, no asi sus
antecedentes en el mismo intermediario (grafico 37).

GRAFICO 37
COSTA RICA: IMPORTANCIA DE LA INFORMACION DE LOS REGISTROS DE CREDITO
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Fuente: Monge (2006).

Tal y como se muestra en el grafico 38, los intermediarios financieros entrevistados
manifestaron que ellos emplean también otras fuentes de informacion, a parte de los registros de
crédito, a la hora de valorar las solicitudes de crédito. Interesa destacar en este caso que s6lo una de
las cinco instituciones entrevistadas emplea estados contables auditados.

La creacién de una moderna central de crédito representa una oportunidad importante para
pasar de una sistema financiero dominado por las garantias, a otro que genere mas oportunidades de
financiamiento a las pymes, en especial aquellas relacionadas con servicios intensivos en el
conocimiento y a negocios que se encuentran operando mas del lado del sector informal.
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GRAFICO 38
COSTA RICA: FUENTES DE INFORMACION ALTERNAS LOS REGISTROS DE CREDITO USADAS PARA
EVALUAR LAS SOLICITUDES DE CREDITOS A EMPRESAS (PYMES) POR PARTE DE LOS
INTERMEDIARIOS ENTREVISTADOS
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Fuente: Monge (2006). B Utiliza [No utiliza

Una idea para la creacion de una central de deudores moderna y eficiente seria el reformar la
Ley 8.262 (ley PYME) e incorporar esta figura, junto con las modificaciones necesarias para que el
fondo de garantias opere y motive a que los intermediarios financieros formales a atender la
demanda de crédito de las pymes costarricenses formales e informales. Por supuesto, tal como lo
sefialan las mejores practicas en este campo (v.g. Taiwan), ambos sistemas deben ser administrados
por una misma institucién, la cual no puede ser un intermediario financiero, como lo es en la
actualidad la administracién del Fondo de Garantias en Costa Rica, la cual esta a cargo del Banco
Popular y de Desarrollo Comunal.

2.4 Factores Macroecondmicos

Hasta el momento se han mencionado diversos aspectos que afectan el acceso de las pymes al
crédito formal, entre las que destacan el peso que tienen las garantias en los procesos de evaluacién
de los riesgos asociados con el otorgamiento del crédito, la ausencia de una central de deudores y
las debilidades de disefio e implementacion del actual fondo de garantias. A estos problemas se debe
agregar los impactos negativos que la inestabilidad macroecondémica genera sobre el sistema
financiero y el acceso de las pymes al crédito formal en Costa Rica.

En primer lugar, Costa Rica muestra altos niveles de inflacion, lo cual hace que las tasas de
interés tiendan a ser superiores a las existentes en mercados financieros externos. Como se puede
apreciar en la siguiente figura, en los Gltimos afios el nivel general de precios crecio alrededor de un
10 por ciento por afio, por encima la inflacion registrada en todos los paises del éarea
centroamericana (grafico 38). Por ello, no es de extrafiar que las tasas de interés reales en este pais
se ubiquen entre las méas altas de Centroamérica y Panama (gréafico 39).
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GRAFICO 39
NIVELES DE INFLACION EN COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA
(Promedio 2000-2007)
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Fuente: Elaboracion propia con base en cifras de los Bancos Centrales.

Nota: Para Panama el promedio es 2004-2007.

Los esfuerzos que realizan las autoridades monetarias costarricenses para reducir los niveles
inflacion, via la reduccién de la liquidez en la economia, terminan empujando las tasas de interés
hacia arriba. Especialmente en una economia como la costarricense, con una cuenta de capital
abierta y un tipo de cambio orientado por el régimen de mini-devaluaciones.

GRAFICO 40
TASAS DE INTERES ACTIVAS REALES EN COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA
(Promedio 2000-2007)

CR ES PA*

Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Consejo Monetario
Centroamericano y del Ministerio de Economia de Panama.

Los altos déficit fiscales son otra variable que afecta el acceso al financiamiento de las
empresas en Costa Rica, particularmente de las mas pequefias. Por un lado, los desequilibrios en las
finanzas publicas se han traducido en pérdidas para el Banco Central de este pais, lo cual ha
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estrechado su margen de accion. Esto ha llevado al ente emisor a tener que usar con més frecuencia
el Encaje Minimo Legal u otras medidas que elevan las tasas de interés. Ademas, los altos
desequilibrios publicos se reflejan en desequilibrios en la balanza de pagos, haciendo que el pais
requiere de mayores flujos de capitales externos, a fin de cerrar la brecha. Al final, esto lleva a tasas
de interés mas altas, a fin de mantener un premio por invertir en moneda local atractivo para que
ingresen capitales financieros.

GRAFICO 41
DEFICIT DEL GOBIERNO CENTRAL EN COSTA RICA, EL SALVADOR Y PANAMA
(Promedio 2000-2007, porcentaje PIB)
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Fuente: Elaboracién propia con base en cifras de la CEPAL.

También los altos déficit fiscales producen el conocido efecto de estrujamiento (crowding
out) sobre el sector privado, toda vez que el gobierno se ve obligado a tener que captar mas recursos
en el sector financiero para financiar sus gastos (grafico 41). Esto tiene tres efectos, por una lado, al
salir a captar mas recursos financieros, empuja las tasas de interés al alza, por otra parte, la
colocacion de bonos en la economia ha llevado a los bancos pablicos a dedicar mas recursos para
este propdsito, reduciendo los disponibles para crédito productivo y finalmente, las ahorros privados
se ven incentivados hacia este tipo de inversiones en detrimento del financiamiento de empresas por
medio de la compra de acciones en la bolsa de valores, como se puede apreciar en el gréafico 42.
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GRAFICO 42
COSTA RICA: COMPOSICION DEL CREDITO TOTAL
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia con base en cifras del BCCR.

Estas distorsiones, junto con la falta de mayor competencia entre los intermediarios
financieros, hacen que en Costa Rica ain se mantenga altos margenes de intermediacion financiera,
entre el 6,9% (bancos privados) y el 8,8% (bancos publicos) en comparacion con el estandar
internacional de alrededor de un 3 por ciento, tal y como se mostrara en el gréfico 4 de la segunda
seccion del presente documento.

A manera de corolario, es imprescindible que Costa Rica corrija sus desequilibrios
macroeconomicos, en especial su recurrente déficit fiscal, de manera tal que el acceso al crédito por
parte de las empresas, en especial las pymes, no se ve perjudicado por un costo mayor en términos
relativos a otros mercados financieros en el exterior.
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Ill. Tecnologias e instrumentos de
financiamiento para las pymes:
El caso de la banca de desarrollo
en el Banco Nacional de
Costa Rica®

1. Origeny caracteristicas de BN-Desarrollo

Monge-Gonzélez et. al. (2007) sefialan que siendo concientes de que la
tecnologia bancaria tradicional no es apropiada para participar en las
microfinanzas®, los bancos comerciales de varios paises en vias de
desarrollo, han utilizado varios modelos de organizacion, dependiendo del
tamario del banco y de su compromiso social con los pobres, para lograr
incorporar las innovaciones en tecnologia de crédito necesarias de
maneras que sean compatibles con el disefio institucional que se adopta
para su implementacion. Asi, algunos bancos han creado nuevas
divisiones dentro de su propia estructura organizacional, otros han
establecido subsidiarias para atender a los microempresarios, algunos han
integrado sus operaciones de microfinanzas con las del propio banco y
otros han formado alianzas estratégicas con organizaciones no
gubernamentales

* Esta seccion se basa ampliamente en el trabajo de Monge-Gonzéalez, Monge-Arifio y Vargas-Aguilar (2007). Los datos han sido
actualizados con cifras del afio 2007 gracias a la colaboracion de las autoridades del Banco Nacional de Costa Rica.

3 En particular, los programas de microfinanzas tienen una estructura salarial, un sistema de remuneracién, un manejo de portafolio y un
mecanismo de recuperacion de créditos bastante diferentes a los de la banca tradicional.
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(ONG). Todo lo cual implica poner a coexistir dos culturas de crédito diferentes en una misma
entidad: la cultura corporativa de la banca tradicional y la cultura de las microfinanzas. En general,
a esta nueva forma de ofrecer préstamos y servicios financieros a las pequefias y microempresas por
parte de los bancos comerciales, se le conoce con el nombre de downscaling.

Para implementar un sistema eficiente de downscaling, los bancos cuentan con dos posibles
procedimientos, los cuales pueden ser incluso complementarios: el primero se refiere a la prestacion
directa de servicios financieros por parte del banco a su nueva clientela, en tanto que el segundo se
refiere a la contratacion para la prestacion de este tipo de servicios a otra entidad (i.e., operar como
banca de segundo piso), de manera tal que la entidad contratada es la que brinda los servicios
financieros —principalmente el crédito— a las pequefias y microempresas (Isern y Porteous, 2005;
Westley, 2006). Tal y como se muestra a continuacién, el Banco Nacional de Costa Rica (BNCR)
ha hecho confluir ambos procedimientos en su actual programa de servicios financieros para el
desarrollo (BN-Desarrollo), concentrando su atencién principalmente en la atencion directa a las
microempresas®.

1.1 Origen de BN-Desarrollo

El antecedente inmediato de BN-Desarrollo es el Programa de Financiamiento a la Micro y Pequefia
Empresa (Mypes) del Banco Nacional de Costa Rica, creado en el afio 1999. El objetivo del BNCR
al crear este programa fue integrar un sistema autosustentable de servicios financieros para
pequefias y microempresas, las cuales no eran atendidas por el sistema financiero formal, total o
parcialmente, incluyéndose no sélo el crédito, sino otros servicios bancarios, tales como la
captacion del ahorro mediante servicios de depdsito y el uso de la banca electronica.

Luego de iniciar el programa en 20 oficinas, ya para el afio 2001 éste se habia extendido a
100 oficinas del BNCR y contaba con 106 ejecutivos. Fue en ese afio cuando se decidié incorporar
al programa la mediana empresa, por lo cual pas6 a llamarse “Programa de Financiamiento a la
Micro, Pequefia y Mediana Empresa (Mipymes)” *. Entre 1999 y 2001, el programa concretd un
total de 8.419 préstamos, a través de los cuales se otorgaron mas de 19.000 millones de colones,
para un promedio superior a los 2.25 millones de colones por operacion®’. El 65 por ciento del
nimero de esos préstamos fue concedido a microempresas, en tanto que el 22 por ciento
correspondi6 a pequefias y s6lo el 13 por ciento a medianas empresas. Hayden (2002) sefiala como
uno de los resultados mas importantes del Programa de Financiamiento a las Mipymes la
“alfabetizacion financiera”, la cual consiste en facilitar al segmento meta del mercado el acceso a los
diversos servicios financieros que ofrece un intermediario financiero formal a sus clientes tradicionales.

El Programa de Financiamiento a las Mipymes del BNCR recogio las lecciones aprendidas en
el sector agropecuario —a través de la experiencia de las Juntas Rurales de Crédito®, y ha intentado
incorporar una tecnologia de crédito acorde con la experiencia internacional en el campo de las
microfinanzas y la realidad de las Mipymes costarricenses (Lizano, Monge-Gonzalez y Monge-
Arifo, 2004).

El 19 de enero de 1999, mediante la Directriz-015, el Poder Ejecutivo de la Administracion
Rodriguez-Echeverria (1998-2002) instruye a los bancos del Estado para que éstos pongan un
mayor énfasis en la provision de servicios financieros a las Mipymes, en su calidad de motores del
desarrollo y de la democratizacion de la economia costarricense. El articulo primero de la directriz
deja plasmado el interés del Poder Ejecutivo por el fortalecimiento de los programas de

% De hecho, este sector agrupa al 81,3 por ciento de los clientes de la cartera de BN-Desarrollo.

% para mayor detalle sobre esta transicion, véase Hayden (2002).

% Aproximadamente US$6.842.

% Un programa creado en la Administracién del Presidente Alfredo Gonzalez Flores, a inicios del siglo XX, para facilitar el acceso al
crédito a las pequefias y microempresas costarricenses del sector agropecuario.
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financiamiento a las Mipymes, a la vez que les recuerda a los Bancos Estatales la necesidad de
mantener pardmetros de eficiencia y calidad en el servicio asi como del resguardo de su patrimonio.

La directriz coincide precisamente con los elementos esenciales de BN-Desarrollo:
financiamiento a Mipymes, eficiencia y calidad en el servicio, que se refleja claramente en el
enfoque de tasas de interés sin subsidio y en el cobro de los diferentes servicios que brinde para no
poner en peligro la sustentabilidad financiera del programa. Ademas, la Directriz-015 se convierte
en un elemento externo importante como apoyo al BNCR, al fortalecer el entorno y las condiciones
proclives al reforzamiento de BN-Desarrollo. A la vez, refleja el interés de las autoridades
gubernamentales por la provision de servicios financieros para el desarrollo de las pequefas y
microempresas.

La directriz generé un marco de referencia que facilitd el surgimiento de BN-Desarrollo y le
imprimio a dicha mision un cierto caracter de obligatoriedad, al establecer en su articulo cuarto que
“los bancos comerciales del Estado presentaran cada semestre un informe al Consejo de Gobierno
detallando el avance en el cumplimiento de los puntos establecidos en los articulos 1, 2 y 3 de la
presente directriz.” Tal disposicion convirtié a los programas de banca de desarrollo en un objetivo
de interés nacional.

Como consolidacion definitiva del Programa de Financiamiento a las Mipymes, la Junta
Directiva General del BNCR acordé el 27 de junio del 2000, en el articulo 14 del Acta de la sesion
N° 11.039, la creacion de la dependencia BN-Desarrollo, como una ventanilla especial de banca de
desarrollo, el cual consolidaba el Departamento de Credito Rural (a cargo del programa de Juntas
Rurales de Credito) y el Programa de Financiamiento a las Mipymes. En el segundo semestre del
2000 se procedio a la separacion contable del Programa de Financiamiento a las Mipymes del
Departamento Comercial y a su unificacion con el Departamento de Crédito Rural, a efecto de
iniciar la operacion formal de BN-Desarrollo en enero del 2001.

1.2 Mision, vision estratégica y objetivos de BN-Desarrollo

De acuerdo con Hayden (2002), BN-Desarrollo tiene como mision fortalecer las actividades de las
micro, pequefias y medianas empresas y las Juntas Rurales de Crédito®, mediante programas de
servicios financieros, en los sectores agropecuario, comercio, industria, servicios y turismo. De esa
manera, se pretendia estimular la produccién nacional gracias a la oferta de servicios financieros
integrales que garantizan soluciones a los clientes.

La vision estratégica de BN-Desarrollo consiste en consolidarse como una organizacion
autosustentable, rentable y eficiente que, manteniendo una cartera sana y utilizando mecanismos
innovadores, orienta sus esfuerzos a canalizar oportuna y eficientemente créditos y servicios referidos a
empresarios con capacidad y potencialidad para lograr mayores niveles de eficiencia y competitividad.

Los objetivos fundamentales de BN-Desarrollo pueden resumirse de la siguiente manera*’:

e Atender las necesidades de capital que demandan la creacion, expansion y transformacion
de las micro, pequefias y medianas empresas.

e Fomentar una cultura empresarial independiente de los subsidios y dirigida a elevar la
eficiencia, productividad y competitividad, mediante acciones de asesoria administrativa y
capacitacion.

e Complementar el otorgamiento de créditos con servicios financieros, es decir promover la
“alfabetizacion financiera”.

% Constituido principalmente por créditos a microempresarios del sector agropecuario costarricense.
“° Hayden, Op.cit.
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o Poner énfasis en las politicas globales de servicios financieros a los sectores y segmentos
de la poblacién de menor desarrollo relativo, tales como las micros y pequefias empresas
urbanas y rurales, sin distincion de género y en todos los sectores productivos del pais.

e Dinamizar los servicios financieros globales para las Mipymes, propiciando la innovacién
y orientandolas a generar productos y servicios con mayor valor agregado y nivel de
competitividad.

e Mantener niveles de eficiencia y rentabilidad que hagan sostenible la actividad.

o Propiciar el traslado paulatino de las MIPYMES del sector informal de la economia al formal.

1.3 Caracteristicas de BN-Desarrollo

Las dos caracteristicas principales de BN-Desarrollo son su conformacion y su tecnologia de
crédito. BN-Desarrollo es un programa que comprende cinco subprogramas: Juntas Rurales de
Crédito; Programa de Financiamiento a la Micro, Pequefia y Mediana Empresa; Banca de Segundo
Piso; Programas Especiales y Alianzas Estratégicas*. La Banca de Segundo Piso comprende los
préstamos que el BNCR otorga a otras personas juridicas intermediarias de recursos financieros
para canalizarlos a sus clientes. Esta cartera representa el 25 por ciento de la cartera total de BN-
Desarrollo, segun los registros del BNCR a diciembre del afio 2006.

En adicion a su cartera de Juntas Rurales, BN-Desarrollo ha apostado por la atencion de
sectores que no son atendidos por los intermediarios financieros tradicionales, los cuales requieren
una oferta de servicios ajustada a las caracteristicas de su negocio. El otro aspecto relevante de BN-
Desarrollo es la tecnologia de crédito que emplea y que en buena medida ha sido “heredada” de su
antecesor inmediato, el Programa de Financiamiento a las Mipymes.

La tecnologia de crédito de BN-Desarrollo se basa en el concepto de atencion personalizada
al cliente en las instalaciones de la propia empresa, para facilitar asi el conocimiento directo de la
actividad productiva, la empresa, el cliente, la eficiencia y rentabilidad del negocio. De hecho,
durante el afio 2007, mas de 180 ejecutivos visitaban diariamente a pequefias y microempresas en
todo el territorio costarricense. Si bien la tecnologia crediticia de BN-Desarrollo busca hacer menos
indispensable el uso de las garantias prendarias tradicionales, tratando de otorgar mas importancia a
la informacion disponible sobre la capacidad y voluntad de pago del cliente, que a la posesion de
activos fisicos reales, la realidad es que aun se depende mucho de este tipo de garantias para el
otorgamiento de un crédito, tal como se discutio en el capitulo 1.

En forma resumida, se puede afirmar que la tecnologia crediticia empleada por este programa
implica primero que nada, el comprender por parte del ejecutivo de BN-Desarrollo, el proyecto para
el cual la pequefia empresa o microempresa dice necesitar financiamiento; segundo, determinar el
monto real que la empresa requiere para su proyecto; tercero, determinar si la empresa cuenta o0 no
con historial crediticio positivo que apoye su solicitud (aunque este requisito no es necesario) y;
cuarto, determinar la capacidad de pago del cliente, para lo cual el ejecutivo debe ayudarlo a
generar los flujos de caja respectivos y posteriormente, cualquier tipo de estado financiero (no
auditado) que se necesite para la solicitud formal de crédito.

Otro elemento importante de la tecnologia crediticia utilizada por BN-Desarrollo consiste en
el ofrecimiento de un conjunto de servicios financieros y no financieros complementarios al crédito,
cuyo propdsito es incrementar la competitividad y rentabilidad de sus clientes y aumentar la
probabilidad de recuperacion de los préstamos concedidos.

En esencia, el BNCR ha desarrollado un programa de servicios financieros para las Mipymes
(BN-Desarrollo) dentro de su propia estructura, logrando con ello obtener varios beneficios, entre los

! para mayor detalle sobre estas alianzas, véase Lizano, Monge-Gonzalez y Monge-Arifio (2004).
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que destacan la reduccién de costos en sus operaciones, la facil interaccion de su equipo de funcionarios
con otros empleados del banco y el mejor manejo del control de riesgo para su cartera de clientes.

1.4 Servicios financieros complementarios al crédito en BN-
Desarrollo

El concepto de banca de desarrollo hacia el cual estd orientado BN-Desarrollo implica no s6lo
brindarles a las micro, pequefias y medianas empresas acceso al crédito, sino ademas ofrecerles un
portafolio de servicios complementarios que les permita incrementar su competitividad y
rentabilidad. El hecho de que BN-Desarrollo sea un departamento del BNCR facilita la provision de
dichos servicios, toda vez que existen importantes economias de escala y de ambito que hacen que
el costo marginal para BN-Desarrollo de ofrecer a sus clientes los servicios financieros
complementarios sea relativamente bajo. Entre los principales servicios financieros
complementarios que BN-Desarrollo pone a disposicion de sus clientes, se pueden citar:

e Cuentas corrientes o de ahorro a la vista: evitan los costos y el riesgo asociados al manejo
del flujo de caja de la empresa en efectivo, a la vez que generan un rendimiento minimo
que permite reducir la erosion del poder adquisitivo del dinero causada por la inflacion.

o Tarjeta de crédito: reduce los costos administrativos de las compras a proveedores (tales como
los asociados a la emision de cheques) y los riesgos asociados a mantener efectivo en caja.

e Planes de pensiones: ofrecen un incentivo laboral a los empleados, que les brinda
seguridad para su futuro y por ende deberia inducirlos a elevar su productividad.

e Seguros: permiten a la empresa trasladar los riesgos hacia otro agente econdmico,
brindandole asi mayor estabilidad y eficiencia a su operacion.

o Certificados de Deposito a Plazo (CDP): evitan la erosion del capital financiero de la
empresa debido a la inflacion y generan un rendimiento adicional en términos reales que
hace crecer el valor de dicho capital.

e Pago Automaético de Recibos (PAR): reduce los costos de operacién de la empresa al
debitar automaticamente de sus cuentas el importe correspondiente al pago de servicios
como energia eléctrica, teléfono, servicios municipales, entre otros.

e Fondos de Inversion: brindan a la empresa un mayor grado de liquidez que los CDP en la
administracion de su capital financiero, sin dejar de resguardarlo de los efectos negativos
de la inflacion.

e Cajeros automaticos: reducen los costos de transaccion de la empresa, al permitir la
realizacion de transferencias, depdsitos y retiros en forma electrénica, con el simple uso
de una tarjeta de banda magnética y una clave (PIN) de acceso al sistema.

e Pago automatico de Salarios (PAS): reducen significativamente los costos del pago de la
planilla (como los asociados a la emision de cheques, por ejemplo), al debitar de las
cuentas de la empresa los salarios de los trabajadores y acreditarlos automéaticamente en
las cuentas de estos. Ademas, favorece el proceso de alfabetizacion bancaria (uso de
servicios bancarios) del duefio de la empresa y de sus trabajadores.

e Banca electrénica: reduce sustancialmente los costos de transaccion de la empresa al
permitirle la administracién completa de sus cuentas bancarias, la realizacion de pagos a
proveedores y a una gran variedad de servicios publicos, por medio de la Internet o el
teléfono. Méas importante aln, este servicio constituye una importante herramienta para
promover la transicion exitosa de las pequefias y microempresas costarricenses hacia una
economia basada en el conocimiento.
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1.5 Orientacion al desarrollo: servicios no financieros

BN-Desarrollo no brinda directamente a sus clientes servicios no financieros —tales como
capacitacion en temas de gestién empresarial y asesoria técnica— sino que lo hace por medio de
asociacion con otras instituciones especializadas en estos temas. Lo anterior es importante, toda vez
que es bien sabido que las pequefias y microempresas tienen por lo general una escala de planta
reducida, lo que les impide cubrir el costo econdmico asociado a la adquisicion de tales servicios y
hace que suelan carecer de ellos. En virtud de esto, BN-Desarrollo ofrece a sus clientes una serie de
facilidades para el acceso a dichos servicios, sin que ello signifique un costo adicional importante
para los clientes (i.e., utiliza una estrategia que facilita el acceso a la asesoria técnica y la
capacitacion a un costo moderado, cubierto por medio de una pequefia fraccion de la tasa de interés
que BN-Desarrollo cobra en sus operaciones crediticias). Dicha estrategia se basa en el
aprovechamiento de convenios suscritos con diferentes entidades publicas y privadas, entre las que
cabe citar al Instituto Nacional de Aprendizaje, la Universidad Nacional, la Universidad de Costa
Rica, la Universidad Estatal a Distancia, el Instituto Tecnoldgico de Costa Rica, la Universidad
Catolica, la Asodelfi, Procomer y Fundes. Ademas, BN-Desarrollo ha promovido el
encadenamiento entre empresas de diversos tamafios para estimular la proyeccion comercial de las
mas pequefias.

El mecanismo anterior tiene dos virtudes importantes. La primera se refiere a que la
capacitacion y la asesoria de las empresas son ligeramente subsidiadas por BN-Desarrollo. La
segunda ventaja es que, al ser los mismos clientes de BN-Desarrollo quienes pagan la mayor parte
de los servicios de capacitacion y asesoria que reciben, se elimina el riesgo moral de no emplear
adecuadamente estos servicios.

En sintesis, en adicién a la prestacion de servicios financieros de diversa indole, incluyendo
el crédito, el programa BN-Desarrollo se ha constituido en un promotor de servicios no financieros
complementarios para las pequefias y microempresas costarricenses, los cuales procuran, no sélo
mejorar la productividad de estas empresas, sino principalmente hacerlas mejores clientes del
programa (mas solventes econémicamente). En los siguientes capitulos, se evalla hasta qué punto
BN-Desarrollo ha logrado alcanzar los objetivos antes planteados, a la vez que se identifican los
retos que aun enfrenta este programa para constituirse en uno de los méas exitosos de su tipo en
América Latina.

2. Desempeio de BN-Desarrollo

En el presente apartado se realiza un analisis sobre el desempefio de BN-Desarrollo, utilizando
informacion detallada de los registros de la cartera de este programa al 2007, asi como los
resultados de Monge-Gonzalez et. al. (2007). EI marco metodoldgico empleado para llevar a cabo el
analisis del programa BN-Desarrollo sigue las lineas metodol6gicas descritas por Yaron (1994) y
Gonzélez-Vega (2002). En sintesis, se analizan dos aspectos fundamentales de BN-Desarrollo, a
saber: cobertura y sostenibilidad.
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2.1 Cobertura

El anélisis de la cobertura del programa BN-Desarrollo se lleva a cabo mediante el estudio de seis
topicos, a saber, la amplitud de la cobertura del programa, la profundidad de la cobertura, en el tanto
en que responde a demandas financieras de sectores anteriormente no atendidos por el sistema
financiero formal costarricense, el costo con que se brindan los servicios financieros, la calidad de
los servicios financieros brindados, la variedad de servicios financieros que ofrece y la duracion de
la relacion de los clientes con BN-Desarrollo. En la presentacion de indicadores sobre estas
dimensiones de la cobertura, se sigue el esquema propuesto por Gonzélez-Vega y Villafani-
Ibarnegaray (2007).

2.2 Amplitud de la cobertura

La amplitud del programa BN-Desarrollo del Banco Nacional de Costa Rica se puede analizar
mediante la evolucidn del nimero de clientes atendidos a lo largo de la existencia del programa. Los
datos del cuadro 4.1 muestran un crecimiento sostenido en el nimero total de clientes atendidos por
BN-Desarrollo desde el afio 1999 hasta el afio 2007. En este sentido, se puede afirmar que BN-
Desarrollo ha ampliado su base de clientes y ha mantenido una tendencia creciente en la amplitud
de su cobertura, al triplicar en un plazo de ocho afios el nimero total de clientes, pasando de 10.394
clientes en 1999 a poco mas de 35.000 al final del afio 2006 La cantidad de clientes activos de
BN-Desarrollo se compara bien en términos relativos con la cartera promedio de clientes activos de
programas de microfinanzas jovenes alrededor del mundo (10.171), de intermediarios financieros
grandes que atienden este tipo de segmento de mercado en América Latina y el Caribe (34.071),
aungue un poco inferior si se le compara con en el caso de bancos comerciales dedicados a las
microfinanzas mediante la modalidad de downscaling (43.564) en este mismo continente®.

Este crecimiento en la cartera de clientes ha estado asociado también a un crecimiento en el
namero de ejecutivos que visitan a los clientes de BN-Desarrollo en sus lugares de trabajo. Lo
anterior, como parte de la tecnologia diferenciada de servicios financieros que brinda este programa,
principalmente a las pequefias y microempresas costarricenses. Asociado a este resultado, es
interesante resaltar que, de acuerdo con la ultima columna del cuadro 10, existe una relacion
decreciente en el nimero de clientes por ejecutivo atendidos mediante el programa BN-Desarrollo.
Esta disminuciéon en la productividad de los ejecutivos deberia de llamar la atenciéon de las
autoridades del Banco Nacional, toda vez que contrasta con los estandares de la industria a nivel
mundial. En efecto, mientras BN-Desarrollo muestra una razén de 177 clientes por cada ejecutivo,
el estdndar en programas de microfinanzas jovenes es de 219, en bancos que trabajan bajo la
modalidad de downscaling es de 238 y en intermediarios financieros grandes en América Latina de
287 clientes por ejecutivo™.

2 Cabe sefialar que en las cifras del nimero de clientes se incluyen a los clientes que se les otorga crédito bajo la modalidad de banca de
segundo piso, tales como las cooperativas. Esto implica que el nimero de clientes atendidos, directa e indirectamente, por BN-
Desarrollo es en realidad mayor al indicado por estas cifras de la segunda columna del cuadro 10.

*8 Seguin cifras del Microfinance Information eXchange (%20SERIES/MIX_MFI_Annual_Benchmark_Series_2005_EN_FR_SP.xls).

4 Segun cifras del Microfinance Informatione Xchange (http://www.themix.org/publications/001-IND/02-IND.DATA/MFI%20ANNU
AL%20BENCHMARK%20SERIES/MIX_MFI_Annual_Benchmark_Series_2005_EN_FR_SP.xIs).
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CUADRO 10
COSTA RICA: EVOLUCION DEL NUMERO DE CLIENTES DE BN-DESARROLLO, 1999-2007

Afio Numero de clientes Ndmero de ejecutivos Clientes por ejecutivo
1999 10 394 39 267
2000 13 960 46 303
2001 15 694 100 157
2002 18 443 105 176
2003 20 235 110 184
2004 21 456 129 166
2005 23494 171 167
2006 26 783 174 154
2007 35 487 201 177

Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Banco Nacional de Costa Rica.

Al analizar en detalle la cartera de clientes de BN-Desarrollo, segin tamafio de la empresa

atendida, los registros del Banco Nacional muestran que para el afio 2007 la gran mayoria de estas
firmas son microempresas (64,9 por ciento), sequidas por las pequefias empresas (7,2 por ciento).
Ademas, al analizarse la cartera de BN-Desarrollo segun actividad econdmica del cliente, es
interesante sefialar que mientras en sus inicios (1999) este programa atendia exclusivamente a
microempresas agropecuarias (antiguo programa de Juntas Rurales), ya para el afio 2007, las
empresas del sector terciario (comercio y servicios) pasan a constituirse en su principal nicho de
mercado, al representar el 60 por ciento de los clientes de este programa (cuadro 11). Se bien se
observa que el nimero de clientes de BN-Desarrollo pertenecientes al sector agropecuario ha venido
disminuyendo en términos absolutos, entre 1999 y 2007, lo anterior esta asociado a la trasformacion
estructural de la economia costarricense y no a que BN-Desarrollo haya perdido interés en este

sector.

CUADRO 11

COSTA RICA: COMPOSICION DEL NUMERO DE CLIENTES DE BN-DESARROLLO, POR TAMANO DE
EMPRESA Y ACTIVIDAD ECONOMICA, 1999 Y 2007

Categorias Afios

Absolutos Porcentaje Absolutos Porcentaje
Tamafio de empresa
Micro 10 394 100 23 039 64,9
Pequefia - 2543 7,2
Mediana - 621 1,7
Segundo piso y -- 9284 26,2
especial
Actividad econémica
Agricultura 'y 10 394 100 9210 26,0
Ganaderia
Industria - 1993 5,6
Comercio y servicios - 23 608 66,5
Otros -- 676 1,9

Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Banco Nacional de Costa Rica.
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Dos comentarios son importantes Ilegados a este punto. Primero, la mayor concentracién de
clientes de BN-Desarrollo en el sector terciario es consistente con la importancia relativa de este
grupo de empresas dentro de la poblacion de Mipymes costarricenses (aproximadamente un 78 por
ciento). Segundo, si bien pareciera que en el programa BN-Desarrollo las empresas del sector
agropecuario no sélo estan perdiendo importancia relativa, sino que su nimero estd disminuyendo
con el transcurrir de los afos, la verdad es que algunas de estas empresas han diversificado sus
actividades al incursionar en actividades eco-turisticas, lo cual ha obligado a BN-Desarrollo a tener
que recalificar los nuevos préstamos de estos clientes en el segmento de servicios®.
Lamentablemente, la informacion disponible no permite analizar en detalle esta ultima situacion,
para cuantificar el nimero de casos en que empresas agropecuarias han tenido que ser recalificadas
hacia el sector servicios, dentro de la cartera de BN-Desarrollo, entre 1999 y 2007.

Al analizar el comportamiento de los saldos de la cartera de crédito de BN-Desarrollo, se
confirma el positivo desempefio de este programa desde la Optica de un aumento significativo en la
amplitud de su cobertura. De hecho, tal y como se muestra en el grafico 43, la cartera de crédito de
BN-Desarrollo ha crecido en forma apreciable desde su creacién, al pasar de 13.249 millones de
colones (i.e., US$46.4 millones) en 1999 a 302.802 millones de colones (i.e., US$605 millones) en
2007, mostrando una tasa de crecimiento anual, en términos reales, del 38 por ciento*. El tamafio de la
cartera de BN-Desarrollo contrasta positivamente con el tamafio promedio de las carteras de
microfinanzas en programas jovenes (US$5.1 millones) en el mundo, de bancos que trabajan bajo la
modalidad de downscaling (US$61.8) y de intermediarios financieros grandes en América Latina
(US$58.5)".

GRAFICO 43
COSTA RICA: COMPORTAMIENTO DE LOS SALDOS DE CARTERA DE BN-DESARROLLO,
POR TAMANO DE EMPRESA Y BANCA DE SEGUNDO PISO, DE 1999 AL 2007
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Fuente: Elaboracién propia con base en cifras del Banco Nacional de Costa Rica.

Tal y como se observa en el gréafico 44, el crecimiento de esta cartera se presenta en todos los
segmentos de empresas clientes, pero en forma mas significativa, en el segmento de banca de

* Comentario hecho por el Sr. Luis Corrales, gerente de BN-Desarrollo.

6 Esta tasa de crecimiento se ha medido tomando los valores en délares de cada afio respectivamente.

7 Segun cifras del Microfinance Informatione Xchange (http://www.themix.org/publications/001-IND/02-IND.DATA/MFI%20ANNU
AL%20BENCHMARK%20SERIES/MIX_MFI_Annual_Benchmark_Series_2005_EN_FR_SP.xls).
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microempresa y pequefias empresas, las cuales ocupan el primero y segundo lugar dentro de la
cartera de este programa en el afio 2007, respectivamente. Cabe sefialar que siendo la cartera de
segundo piso de BN-Desarrollo una cartera de clientes de cooperativas, muchos de cuyos miembros
son pequefias empresas y microempresas, se puede concluir que BN-Desarrollo sigue siendo un
programa que atiende necesidades financieras en especial para este ultimo tipo de empresas (lo que
llevaria a 78,5 por ciento de la cartera total de este programa que se habria colocado entre este tipo
de empresas al afio 2007).

Gracias al positivo incremento en la cobertura de BN-Desarrollo, este programa ha ido
ganando importancia relativa dentro de la cartera de credito total del Banco Nacional de Costa Rica,
al pasar de un 3,9 por ciento en el afio 1999 a un 24,4 por ciento en el afio 2007. Un resultado muy
positivo, toda vez que no ha habido traslados significativos de clientes de otros programas del
Banco Nacional hacia BN-Desarrollo (Monge-Gonzalez et. al., 2007). Es decir, casi una cuarta
parte de la cartera de crédito del Banco Nacional de Costa Rica esta siendo generada y administrada
por BN-Desarrollo (grafico 44), lo cual es consistente con la tendencia mundial de la banca
comercial de acuerdo con Berger et. al. (2006), sobre los esfuerzos de los bancos comerciales en
América Latina y otras latitudes, de buscar nuevas clientelas en el nicho de mercado de las
Mipymes, por medio de mecanismos como el de downscaling.

GRAFICO 44
COSTA RICA: PARTICIPACION RELATIVA DE BN-DESARROLLO DENTRO DE LA CARTERA TOTAL
DEL BANCO NACIONAL DE COSTA RICA, ENTRE 1999 Y 2007
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Banco Nacional de Costa Rica.

2.3 Profundidad

La profundidad de la cobertura del programa BN-Desarrollo se puede analizar desde varios puntos
de vista complementarios: primero, aproximando la profundidad por el tamafio promedio de los
préstamos; segundo, analizando la distribucion de sus clientes con base en ciertos criterios socio-
econdmicos de interés (vg., nimero de clientes mujeres o informales), y tercero, analizando la
prioridad que este programa le asigna a la expansion de la frontera de servicios financieros hacia un
segmento de poblacion dado; por ejemplo, pequefias y microempresas no atendidas antes por el
sistema financiero formal.
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Desde el punto de vista del tamafio de los préstamos otorgados por BN-Desarrollo a sus
clientes, cabe destacar que éste no ha variado mucho desde la creacion del programa, de
conformidad con los reportes del Banco Nacional de Costa Rica. De hecho, en el caso de las
microempresas, la gran mayoria de estos préstamos han sido otorgados por montos inferiores a los
cinco millones de colones (i.e., menos de US$10.000), mientras que para las pequefias empresas, la
mayor concentracién de préstamos se observa en el rango entre los cinco y cincuenta millones de
colones (i.e., entre US$10.000 y US$ 100.000). Monge-Gonzalez et. al. (2007) observan, sin
embargo, algunos cambios en la distribucion por tamafio de los préstamos. Asi, estos autores
sefialan que la proporcion de microempresas clientes con préstamos mayores a diez millones de
colones ha aumentado ligeramente, de 2,7 por ciento de las microempresas no agropecuarias en el
afio 2000 a 7,5 por ciento de las mismas en el afio 2006. De la misma manera, el porcentaje de
empresas pequefias con préstamos superiores a 10 millones de colones aumentd sustancialmente en
el tiempo, al pasar de 23,8 por ciento en el afio 2003 a 46,8 por ciento en el afio 2006. Esto podria
reflejar un acompafamiento de BN-Desarrollo en el crecimiento de las actividades de sus clientes.

El anterior resultado se refuerza ain méas cuando se analiza la evolucion del tamafio promedio
de los préstamos otorgados por BN-Desarrollo a sus clientes, en especial a las pequefias y
microempresas, segun sector econdmico al que se dedican. De hecho, al estudiar los montos
promedio por cliente para la cartera de BN-Desarrollo entre 1999 y el afio 2006, los autores
encuentran que en términos reales (colones constantes), los préstamos otorgados en el caso de las
microempresas no han variado significativamente desde la creacion del programa, en especial para
aquellas empresas dedicadas a labores en actividades agricola y ganadera, industria y comercio. En
el caso de las empresas del sector industria, por el contrario, el tamafio promedio de préstamo para
microempresas si ha disminuido significativamente. A nivel agregado, los cambios en el tamafio
promedio de préstamo han reflejado los cambios en la composicién de la cartera por actividad
econdmica del deudor. En el caso de las pequefias empresas se observan incrementos en los tamarfios
promedio de préstamos para agricultura y ganaderia, disminuciones en los tamafios promedio de
préstamos para servicios y fluctuaciones en el tamarfio de préstamos para otros tipos de actividades.

En adicion al otorgamiento de préstamos relativamente pequefios, principalmente para
microempresas, BN-Desarrollo ha procurado atender a un segmento de la poblacion de las Mipymes
que, quizas por razones culturales, tiende a enfrentar mayor problemas de acceso al crédito y esta
constituido por empresas propiedad de mujeres. De hecho, tal y como se muestra en el grafico 45, la
colocacion de crédito en este segmento de las Mipymes costarricenses ha venido mostrando un
crecimiento importante durante los Gltimos afos.
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GRAFICO 45

COSTA RICA: COMPORTAMIENTO DEL CREDITO OTORGADO AL SEGMENTO DE LAS MUJERES
PROPIETARIAS DE PEQUENAS Y MICROEMPRESAS EN BN-DESARROLLO, ENTRE 1999 Y 2007
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Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Banco Nacional de Costa Rica.

El crecimiento de la cartera de crédito al segmento de las mujeres dentro de BN-Desarrollo ha
sido mayor al crecimiento promedio de la cartera total de este programa, lo cual ha hecho que la
participacion de las colocaciones y saldos de cartera del segmento mujeres llegue a representar un
28,4 por ciento y 24,1 por ciento de la cartera total de BN-Desarrollo al afio 2007, respectivamente
(cuadro 12).

CUADRO 12

COSTA RICA: EVOLUCION DE LAS COLOCACIONES DE EMPRESAS PROPIEDAD
DE MUJERES, ENTRE 1999 Y 2007

Afo Colocaciones en millones de colones Saldo en millones de colones
Total Mujeres Total Mujeres
Absoluto Relativo (%) Absoluto Relativo (%)

1999 5700 282 5,0 5908.1 90.5 15
2000 9 855 1110 11,3 12 830.3 442.0 34
2001 8 965 1308 14,6 16 190.4 529.8 3,3
2002 12 444 1869 15,0 28 297.1 765.9 2,7
2003 12 586 2273 18,1 33887.0 4821.5 14,2
2004 13 867 2 452 17,7 44 656.2 6111.9 13,7
2005 15917 3161 19,9 56 613,5 8492.9 15,0
2006 18 423 4013 21,8 93 090.7 13 230.5 14,2
2007 47 967 13 644 28,4 179 309.3 43 267.2 24,1

Fuente: Elaboracion propia con base en cifras del Banco Nacional de Costa Rica.

Es importante destacar que el segmento de las empresas propiedad de mujeres atendido por
BN-Desarrollo esta constituido principalmente por microempresas y algunas pequefias empresas,
aun en mayor proporcion que el promedio del programa BN-Desarrollo como un todo (gréfico 46).
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GRAFICO 46
COSTA RICA: CREDITO OTORGADO (SALDO DE CARTERA) AL SEGMENTO DE LAS MUJERES Y EN
BN-DESARROLLO, SEGUN TAMANO DE LA EMPRESA, EN EL ANO 2007
(En porcentajes)
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Finalmente, tal y como se indicara al inicio del presente apartado, una de las maneras de
explorar el grado de profundidad de la cobertura de BN-Desarrollo consiste en preguntarse hasta
qué punto este programa ha permitido atender demandas financieras, principalmente el acceso al
crédito, de sectores anteriormente no atendidos por el sistema financiero formal costarricense. Para
contestar esta pregunta, Monge-Gonzélez et. al. (2006) utilizan la informacién recopilada de la
muestra de empresas de BN-Desarrollo y del grupo control, a inicios del afio 2007, la mayoria de las
cuales iniciaron operaciones antes del afio 1999, es decir, antes de la creacion de BN-Desarrollo
(gréfico 47).

GRAFICO 47
COSTA RICA: ANO DE INICIO DE OPERACIONES DE LAS PEQUENAS Y MICROEMPRESAS DE LA
MUESTRA DE CLIENTES DE BN-DESARROLLO Y GRUPO CONTROL
(En porcentajes)
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Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).
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Para evaluar hasta qué punto BN-Desarrollo ha facilitado el acceso al crédito a empresas
anteriormente no atendidas por el sistema financiero formal costarricense, los autores indagaron
sobre las fuentes de financiamiento empleadas por las empresas de la muestra en tres fechas
diferentes: (i) cuando iniciaron operaciones, (ii) antes de ser clientes de BN-Desarrollo y (iii) inicios
del afio 2007.

Las cifras del cuadro 4.6 muestran que BN-Desarrollo ha facilitado el acceso al crédito a un
grupo importante de pequefias y microempresas que al iniciar sus operaciones se financiaban
exclusivamente por medio de fuentes financieras informales (i.e., recursos propios, crédito de
proveedores, prestamistas informales, entre otros). De hecho, un 31,5 por ciento de los actuales
clientes de BN-Desarrollo (48 de 152) manifestaron no haber tenido acceso al crédito del sistema
financiero formal costarricense cuando iniciaron sus operaciones, situacion que ha cambiado gracias
a este programa*®. Los restantes clientes (68,5 por ciento) ya tenian alguna experiencia con fuentes
de crédito formales al iniciar sus operaciones. El contraste dramético surge, mas bien, en el caso de
las empresas del grupo control, donde las fuentes de financiamiento, esencialmente informales, no
han cambiado desde el inicio de sus operaciones. Estas empresas, aparentemente, no han tenido las
oportunidades de acceso al crédito que han tenido los clientes del programa.

CUADRO 13
COSTA RICA: FUENTES DE FINANCIAMIENTO EMPLEADAS POR LOS CLIENTES
DE BN-DESARROLLO Y LAS EMPRESAS DEL GRUPO CONTROL AL INICIO DE
SUS OPERACIONES Y EN EL ANO 2007

Tipo de Fuente de Fuente de financiamiento actual Total
empresa financiamiento al .
inicio de Informal Formal Mixta
operaciones

Clientes de Informal 1 18 29 48
BN- Formal 2 67 14 83
Desarrollo

Mixto 2 5 14 21

Total 5 90 57 152
Empresas Informal 130 1 2 133
Grupo Formal 6 0 2 8
Control

Mixto 9 0 2 11

Total 145 1 6 152

Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).

Nota: Informal: Empresas emplean sé6lo recursos propios, de prestamistas informales y crédito de
proveedores.
Formal: Empresas emplean soélo recursos provenientes de intermediarios financieros del sistema financiero formal
(v.g., bancos o financieras reguladas).
Mixto: Empresas emplean ambos tipos de financiamiento: formal e informal.

De hecho, las cifras del cuadro 14 muestran que el 87,5 por ciento de estas empresas (133)
satisfacian sus necesidades financieras con recursos provenientes de fuentes informales cuando
iniciaron sus operaciones, situacién que aun se mantiene casi invariable en el afio 2007 (85,5 por
ciento). Por ello tanto, los autores concluyen que la gran mayoria de estas empresas nunca han
logrado satisfacer sus demandas crediticias por medio de intermediarios financieros formales.

Al preguntérseles a las empresas clientes de BN-Desarrollo ¢cuéles fuentes de financiamiento
empleaban poco antes de convertirse en clientes de este programa?, un 79 por ciento (120 de 152)
sefiald que empleaban recursos propios o bien fuentes de financiamiento fuera del sistema

8 Cabe sefialar que de las 48 empresas que manifestaron tener acceso al crédito en el sistema financiero formal costarricense durante el
afio 2007, s6lo una de ellas manifestd tener una operacion con otro banco, ademas de BN-Desarrollo.
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financiero formal costarricense (cuadro 14). Estas cifras contrastan significativamente con los
resultados mostrados en el cuadro 13 anterior. En otras palabras, pareciera que si bien muchas de las
empresas clientes de BN-Desarrollo tuvieron acceso a recursos de intermediarios financieros
formales cuando iniciaron operaciones, tal situacion luego cambi6 significativamente y ya no era la
misma poco antes de convertirse en clientes de este programa. De acuerdo con los autores, lo
anterior podria estar indicando que, a finales de la década de los noventas e inicios de este siglo, las
condiciones de acceso al crédito en el sistema financiero formal para muchas pequefias y
microempresas costarricenses eran bastante desfavorables. Este es un resultado consistente con la
discusion llevada a cabo en torno al acceso al crédito por parte de este tipo de empresas en la tercera
seccidén del presente documento.

CUADRO 14
COSTA RICA: FUENTES DE FINANCIAMIENTO EMPLEADAS POR LOS CLIENTES DE BN-
DESARROLLO POCO ANTES DE SER CLIENTES DE ESTE PROGRAMA'Y EN 2007

Fuente empleada Fuente de financiamiento actual Total
antes de BN .

Informal Formal Mixta
Informal 4 69 47 120
Formal 1 21 10 32
Total 5 90 57 152

Fuente: Monge-Gonzélez et. al. (2006).

A manera de conclusion, se puede argumentar que BN-Desarrollo ha tenido un “efecto
incorporacién” de acuerdo con la terminologia de Gonzélez-Vega y Villafani-lbarnegaray (2007),
toda vez que ha permitido que un nimero importante de pequefias y microempresas que no tenian
acceso al crédito en el sistema financiero formal, ya fuera cuando éstas iniciaron operaciones (31.5
por ciento) o poco antes de volverse clientes de BN-Desarrollo (79 por ciento), lo tengan hoy en
dia®®. El anterior resultado, esta influenciado por el hecho de que este programa comenzara
operaciones con antiguos clientes del Banco Nacional de Costa Rica, particularmente del programa
de Juntas Rurales®. Por lo tanto, en un inicio, la proporcién de clientes sin atencion previa
inevitablemente seria baja. Con el tiempo, el efecto incorporacion ha ido aumentando. Por ello, cabe
indicar que BN-Desarrollo tiene por delante un importante reto, cual es, el incrementar en forma
significativa, en el corto y mediano plazo, la incorporacion de nuevos clientes —pequefias y
microempresas— los cuales no son atendidos por el sistema financiero formal costarricense.

2.4 Costo de la cobertura

El costo de la cobertura de BN-Desarrollo puede ser medido por el nivel de los costos de
transaccién que se imponen a los clientes, ademas de los intereses que deben pagar por los
préstamos (Gonzélez-Vega, 2002). Dada la metodologia crediticia empleada por BN-Desarrollo —
con ejecutivos que atienden a sus clientes en su lugar de trabajo— es claro que los costos de
transaccién para los clientes de este programa deben ser menores que aquellos que enfrentan
pequefias y microempresas que tienen acceso al crédito en otros intermediarios financieros formales
costarricenses. Es decir, el valor del tiempo que el ejecutivo de BN-Desarrollo le economiza a su
cliente, evitando que éste tenga que ir a las oficinas del Banco Nacional a realizar sus tramites de
crédito u otros servicios financieros, representa una reduccion del costo de la cobertura.

“° Cabe sefialar que, de las 120 empresas clientes de BN-Desarrollo que manifestaron no tener acceso a recursos del sistema financiero
formal antes de iniciar relaciones con este programa, 35 de ellas se financian hoy en dia (2007) con recursos de otros bancos, ademas
de BN-Desarrollo. Por tal motivo, en el caso de estas empresas, no se puede argumentar que BN-Desarrollo haya sido el Unico medio
por el cual estas empresas lograron tener acceso al crédito del sistema financiero formal costarricense al afio 2007.

%0 véase la discusion de la seccion 3 sobre los origenes de BN-Desarrollo.
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GRAFICO 48
COSTA RICA: TASAS DE INTERES ACTIVAS NOMINALES COBRADAS POR BN-DESARROLLO, POR
BANCOS PUBLICOS Y POR BANCOS PRIVADOS

(En porcentajes)
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Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).

Nota: Se utilizaron las tasas de interés de las actividades agricola, ganadera, industria, construccion,
comercio, servicios, turismo y consumo.

Ademas, desde el punto de vista del costo del crédito para las pequefias y microempresas
clientes de BN-Desarrollo, las cifras del grafico 48 muestran que estos clientes se han beneficiado
de tasas de interés similares a las vigentes en los bancos publicos y privados, para diversas
actividades productivas. Mas aun, se observa una leve diferencia en dichas tasas a favor de los
clientes de BN-Desarrollo, lo cual es justificado por las autoridades del Banco Nacional en el hecho
de que la morosidad (mora legal)® de esta cartera es inferior a la del resto del Banco (cuadro 15).
Este desempefio mas satisfactorio de los pequefios clientes, en la atencion de sus obligaciones de
pago, es indicativo de la capacidad de la tecnologia de crédito de BN-Desarrollo para manejar
adecuadamente los riesgos distintos que caracterizan a este sector.

*! Se entiende por mora legal la cartera que al cierre de cada mes presenta uno o més dias de atraso. El porcentaje de mora legal se calcula
dividiendo el monto de la cartera con uno 6 més dias de atraso entre el monto de la cartera total.
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CUADRO 15
COSTA RICA: PORCENTAJE DE MORA LEGAL DE LOS CLIENTES DE BN-DESARROLLO Y DE LA
CARTERA TOTAL DEL BANCO NACIONAL DE COSTA RICA, ENTRE 2000 Y 2006

Tamafio de Mora legal
empresas

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Junta rural 10,82 7,49 7,90 6,21 3,19 4,55 3,51
Microempresa* 541 3,54 5,25 4,31 3,72 3,37 3,43
Pequefia 3,90 0,76 3,10 3,26 3,06 3,37 2,28
empresa*
Mediana 0,00 2,65 2,01 2,41 2,06 2,57
empresa*
Total cartera 10,62 5,78 7,17 5,52 4,54 4,25 4,36
BNCR

Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).

*No incluyen empresas del sector agropecuario, las cuales estan incluidas en el rubro de Juntas Rurales.
Nota: En el afio 2000 BN-Desarrollo no contaba adn con clientes de mediana empresa.

2.5 Calidad de la cobertura

Un aspecto muy importante para las pequefias y microempresas se refiere a la calidad de la
cobertura de BN-Desarrollo; es decir, cuan apropiados son los términos y condiciones de los
contratos de crédito y de deposito de este programa en responder a las demandas especificas de su
clientela meta. Estas condiciones se refieren a los plazos, al disefio de los esquemas de
amortizacion, a los requerimientos de garantias y a otros términos de los contratos de crédito. BN-
Desarrollo ha buscado entender los requerimientos de manejo financiero de sus clientes y disefiar
sus productos de acuerdo con las caracteristicas de estos clientes. Todo esto ha sido parte del
proceso de “alfabetizacion financiera” que el programa ha emprendido.

La calidad de los servicios esta ademas intimamente vinculada con el costo de los mismos. Al
respecto, es importante, por un lado, evaluar la celeridad y simplicidad de los procedimientos de
crédito, asi como la oportunidad en el desembolso de los préstamos. Todo ello, debido a que esto
reduce los costos de transaccion en que incurren todos los participantes en la transaccion crediticia,
tanto las pequefias y microempresas como el intermediario financiero (BN-Desarrollo).

Es importante, ademas, preguntarse hasta qué punto el programa BN-Desarrollo favorece la
canalizacion de excedentes de sus clientes (ahorros) como una forma de mejorar su rentabilidad asi
como para financiar actividades de otras empresas clientes de este programa. Finalmente, los costos
de operacién con que opera BN-Desarrollo influyen también en el costo y la calidad del servicio que
brinda a sus clientes, toda vez que menores costos de operacion implican la necesidad de un menor
margen de intermediacién y, por ende, permiten una menor tasa de interés para los préstamos.

En el caso particular del programa BN-Desarrollo, el concepto de calidad de la cobertura fue
analizado por Monge-Gonzalez et. al. (Op.cit) desde cuatro puntos de vista complementarios.
Primero, hasta qué punto este programa estd facilitando la canalizacién de excedentes de los
mismos clientes (ahorros) mediante el sistema financiero hacia otros potenciales inversionistas; en
segundo lugar, cuan flexibles son las garantias que BN-Desarrollo est4 solicitando a sus clientes
para otorgar los préstamos y; en tercer lugar, cual ha sido el comportamiento de los gastos de este
programa desde su creacion (i.e. operacion —incluyendo administrativos-, financieros e incobrables).

En el primer caso, el grafico 49 muestra que, independientemente de la actividad productiva a
la que se dediquen las empresas clientes de BN-Desarrollo, este programa estd capturando el
equivalente entre un 10 por ciento y un 20 por ciento de su cartera como ahorros provenientes de
sus propios clientes. Esta captacion se realiza por medio de cuentas corrientes, de ahorro,
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certificados de depoésito y similares. Ademas de contribuir al financiamiento de la cartera, la
prestacion de servicios de depdsito mejora la calidad de la atencion que se les ofrece a los clientes.

GRAFICO 49
COSTA RICA: IMPORTANCIA RELATIVA DE LAS CAPTACIONES EN AHORRO DE LOS CLIENTES DE
BN-DESARROLLO EN COMPARACION CON SU CARTERA
(En porcentajes)

Agricultura y Ganaderia Industria Comercioy serv. Promedio del BN

2002 [E2003 []2004 [E]2005 []2006

Fuente: Monge-Gonzalez et al (2006).

A pesar del interés de BN-Desarrollo por atender a clientelas que han sido excluidas del
acceso a los servicios financieros formales, sin embargo, los requerimientos de garantia son todavia
bastante tradicionales. BN-Desarrollo ha procurado cuidar la calidad de su cartera de crédito lo
mejor posible y, al mismo tiempo, brindar sus servicios a un menor costo del que se incurre en el
crédito comercial tradicional, por parte del propio Banco Nacional de Costa Rica. No obstante, las
cifras de la cartera de BN-Desarrollo muestran que la gran mayoria de los préstamos concedidos por
este programa han sido otorgados a clientes que presentan una hipoteca (69,7 por ciento) o una
fianza (20,4 por ciento) como garantia ante el banco®®. Esta situacion constituye una importante
barrera al crecimiento del crédito en este programa, toda vez que muchas pequefias y microempresas
no cuentan con este tipo de garantias. Ademas, en Costa Rica el Unico fondo de garantias que existe
no estd realmente brindando un importante apoyo a las Mipymes para aumentar el acceso al crédito
formal en el sistema financiero, tal y como se documenta al final de la presente seccion.

En relacién con los gastos de BN-Desarrollo, por otra parte, los gastos de operacion muestran
una tendencia decreciente desde los inicios del programa, tal y como se muestra en el gréfico 50, lo
cual ha favorecido la prestacion de servicios a sus clientes. En efecto, el nivel de tal gasto en 0,9 por
ciento a diciembre 2006, se comporta muy satisfactoriamente si se le compara con el estandar de un
programa de microfinanzas joven (6,8 por ciento), un banco comercial con modelo de downscaling
(5,6 por ciento) o un intermediario financiero grande de América Latina y el Caribe (5,9 por
ciento). Cabe sefialar que de acuerdo con los registros del Banco Nacional de Costa Rica, BN-
Desarrollo cuenta con una contabilidad de costos propia, la cual incluye la totalidad de los costos
por servicios que el Banco Nacional le brinda (costos indirectos) tales como, equipos, sistemas de
computo y otros servicios de informatica, oficinas, entre otros. El punto importante aca, es que BN-
Desarrollo se beneficia de importantes economias de escala y de ambito que un banco como el
Banco Nacional puede generar debido al alto volumen de sus operaciones.

%2 Seqin registros de colocaciones de BN-Desarrollo para el afio 2006.
%8 Seglin cifras del Microfinance Information eXchange (http://www.themix.org/publications/001-IND/02-IND.DATA/MFI1%20ANNU
AL%20BENCHMARK%20SERIES/MIX_MFI_Annual_Benchmark_Series_2005_EN_FR_SP.xIs).
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Por otra parte, en materia de gastos financieros e incobrables, BN-Desarrollo también
muestra resultados satisfactorios respecto a los estandares internacionales. De hecho, en el caso de
los gastos financieros a diciembre del afio 2006, este programa muestra un nivel del 6 por ciento,
cifra similar a la de un programa de microfinanzas joven (6,3 por ciento), un banco comercial con
modelo de downscaling (6,3 por ciento) o un intermediario financiero grande de Ameérica Latina y
el Caribe (6,1 por ciento)*. Adicionalmente, en el caso de los gastos por incobrables las situacion
mostrada por BN-Desarrollo es bastantes satisfactoria, toda vez que muestra una razén de 0,5 por
ciento a diciembre del afio 2006, mientras que un programa de microfinanzas joven presente un 1,4
por ciento, un banco comercial con modelo de downscaling un 1,3 por ciento y un intermediario
financiero grande de América Latina y el Caribe un 1,9 por ciento™.

GRAFICO 50
COSTA RICA: COMPORTAMIENTO DE LOS GASTOS ADMINISTRATIVOS DE BN-DESARROLLO,
EXPRESADOS COMO PORCENTAJES DEL SALDO DE SU CARTERA DE CREDITO JUNIO 2001 Y
DICIEMBRE 2006
(En porcentajes)
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Fuente: Monge-Gonzalez et al (2006).

2.6 Variedad de la cobertura

La variedad de la cobertura de un programa como BN-Desarrollo fue analizada por los autores, por
medio de la diversidad de los servicios financieros que este programa brinda a sus clientes, méas alla
del crédito. Dentro de este grupo de servicios cabe sefialar a los diferentes medios de pago (tarjetas
de débito y crédito), cuentas corrientes, cuentas de ahorro, inversiones a plazo, pago a proveedores,
pago de servicios diversos (publicos y privados) y pago de planilla.

En el entorno actual o transicion hacia una economia basada en el conocimiento, un
importante aporte de un programa de microfinanzas como BN-Desarrollo (downscaling) consiste en
ayudar a las pequefias y microempresas a adoptar las tecnologias de la informacién y comunicacion
(TIC) en sus procesos de negocio, especialmente la Internet. De hecho, por medio de la banca
electronica, todos los anteriores servicios pueden ser suministrados a este tipo de empresas y con
ello motivarlas a la adopcion de las TIC, todo lo cual, a su vez, ayuda a estas firmas a reducir

* Idem.
% |dem.
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significativamente sus costos de operacién, haciéndolas mas eficientes (i.e., mas productivas y
competitivas)®®.

Del cuadro 16 se puede concluir que las empresas clientes de BN-Desarrollo parecieran estar
relativamente un poco mas “bancarizadas” que las empresas no clientes de este programa (grupo
control). De hecho, en todos los servicios financieros analizados es clara la mayor cobertura de
estos servicios para las empresas clientes de BN-Desarrollo. Méas adn, tal diferencia es
estadisticamente significativa en los servicios mas utilizados por estas empresas, a saber: pago de
servicios, tarjeta de débito, cuenta de ahorro, cuenta corriente y tarjeta de crédito®’.

CUADRO 16
COSTA RICA: COBERTURA DE SERVICIOS FINANCIEROS PARA EMPRESAS CLIENTES DE BN-
DESARROLLO Y DEL GRUPO CONTROL, 2007

Servicios bancarios BND Control
Absolutos Porcentajes Absolutos Porcentajes

Pago de servicios 104 68,4 84 55,6
Tarjeta de débito 99 65,1 66 43,4
Cuenta de ahorro 98 64,5 75 49,3
Cuenta corriente 80 52,6 49 32,2
Tarjeta de crédito 51 33,6 24 15,8
Seguros de vida y médicos 23 15,1 16 10,5
Pago de planilla 16 10,5 11 7,2
Inversion a plazo 11 7,2 9 5,9

Fuente: Monge-Gonzélez et. al. (2006).

Respecto al servicio de banca electronica, es importante observar que los clientes de BN-
Desarrollo hacen un mayor uso de esta herramienta que las pequefias y microempresas no clientes
(grupo control). En efecto, tal y como se muestra en el cuadro 17, mientras un 16,4 por ciento de las
empresas clientes de BN-Desarrollo utilizan el servicio de banca electrénica (la mayoria de ellas por
medio del Banco Nacional: 88 por ciento), s6lo un 5,3 por ciento de las empresas no clientes
emplean este mismo servicio.

% Para una discusion sobre los canales por medio de los cuales este resultado es posible, véase Lefebvre y Lefebvre (1996), Internacional
Trade Centre (2000), Canadian e-Business Initiative (2002) y Monge-Gonzalez, Alfaro y Alfaro (2005).
*" De acuerdo con la prueba de diferencias de Pearson.
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CUADRO 17
COSTA RICA: USO DE LA BANCA ELECTRONICA POR PARTE DE LAS EMPRESAS
CLIENTES DE BN-DESARROLLO Y DEL GRUPO CONTROL, 2007

Banca electronica BND Control

Absolutos Porcentajes Absolutos Porcentajes

Si usa servicios de 25 16,4 8 53
banca electrénica

De cual banco?

Banco Nacional 22 88,0 3 37,5
Banco de Costa Rica 6 24,0 1 12,5
BAC San José 3 12,0 3 37,5
Otros bancos 3 12,0 2 25,0
Acceso a Internet 41 27,0 17 11,2
En la empresa 32 21,1 11 7,2
Fuera de la empresa 6 3,9 5 3,3
Subcontrata el servicio 3 2,0 1 0,7

Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).

Para poder concluir si BN-Desarrollo esta proveyendo este servicio en forma eficiente a sus
clientes, cabe preguntarse cuantos de ellos tienen acceso a la Internet en sus propias empresas. La
respuesta a tal pregunta es que sélo el 21,1 por ciento de las empresas clientes de BN-Desarrollo
poseen Internet en su lugar de trabajo®. Por lo tanto, se puede concluir que, poco més de dos
terceras partes (68 por ciento) de las empresas clientes de BN-Desarrollo con acceso a la Internet en
su lugar de trabajo emplean los servicios de banca electronica del Banco Nacional de Costa Rica
(cuadro 9)*. Se trata de un porcentaje nada despreciable. Adicionalmente, es interesante observar
que aquellas empresas clientes de BN-Desarrollo con acceso a la banca electrénica utilizan en forma
significativa esta herramienta para realizar una amplia gama de operaciones (grafico 51).

% En el caso de muchos microempresarios que poseen sus empresas al lado de sus hogares o bien dentro de ellos, si el entrevistado afirma
tener Internet se asume que esta en la empresa aunque en realidad lo esté en el hogar del duefio de ésta.

% Se emplea como medida de referencia el acceso a la Internet en el lugar de trabajo debido a que, por razones de seguridad, los bancos
recomiendan a sus clientes usar la banca electrénica solo en estos lugares y no en Internet cafés u otros sitios donde popularmente se
puede tener acceso a esta herramienta electrnica.
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GRAFICO 51
COSTA RICA: TRANSACCIONES REALIZADAS POR CLIENTES
DE BN-DESARROLLO POR MEDIO DE LA BANCA ELECTRONICA
(En porcentajes)
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Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).

Finalmente, cabe sefialar que las empresas clientes de BN-Desarrollo tienen un mayor grado
de vinculacién con el Banco Nacional de Costa Rica que las empresas de mayor tamafio (i.e.,
empresas clientes de la banca corporativa). De hecho, tomando en cuenta que el Banco Nacional
ofrece a sus clientes ocho tipos de servicios bancarios, ademas del crédito, es interesante observar
que para el afio 2006, el grado de vinculacién promedio de las empresas clientes de BN-Desarrollo
era tres veces mayor (5,3 servicios) a la vinculacion promedio de todos los clientes del Banco
Nacional de Costa Rica (1,7 servicios)®. En otras palabras, el grado de profundizacion financiera de
los clientes de BN-Desarrollo es mucho mayor que la profundizacién financiera promedio de toda la
cartera de clientes del BNCR. Mas aun, tal y como se muestra en el grafico 52, la profundizacién
financiera de los clientes de BN-Desarrollo ha venido creciendo durante los Gltimos afios y para
todos los clientes en las diversas actividades productivas (i.e., agricola y ganadera, industria,
comercio y servicios).

€ |os ocho tipos de servicios comprenden (1) tarjeta de débito, (2) inversiones a plazo/fondos de inversion/certificados, (3) pago de
servicios como impuestos territoriales, servicios municipales, agua, energia eléctrica y teléfono, (4) cuenta corriente, (5) seguros de
vida y médicos, (6) tarjeta de crédito, (7) cuenta de ahorro y (8) pago de planilla. Por lo tanto, el valor maximo de la vinculacion de un
cliente con el Banco Nacional o BN-Desarrollo, es ocho -8-.
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GRAFICO 52
COSTA RICA: COMPORTAMIENTO DEL GRADO DE VINCULACION (PROFUNDIZACION FINANCIERA)
DE LOS CLIENTES DE BN-DESARROLLO. SEGUN ACTIVIDAD. ENTRE 2002 Y 2006
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Fuente: Monge-Gonzalez et. al. (2006).

2.7 Duracion de la cobertura

Respecto a la duracion de la cobertura, es decir, la existencia de una relacion de largo plazo entre
BN-Desarrollo y sus clientes, las estadisticas del Banco Nacional de Costa Rica permiten afirmar
gue una quinta parte de los clientes de este programa se han mantenido como clientes fijos, durante
los afios de existencia de BN-Desarrollo (4.861 de 26.783 a diciembre del afio 2006). Este resultado
vierte especial importancia, toda vez que la duracion de la cobertura constituye una dimension
critica de la calidad de los servicios que presta un programa de microfinanzas, la cual, de acuerdo
con Gonzalez-Vega (2002), es usualmente el atributo que mas valoran los clientes de este tipo de
programa. Claro esta, al ser BN-Desarrollo un programa relativamente joven y en expansién, es ain
muy temprano para poder hacer afirmaciones determinantes sobre la duracion de la cobertura de su
cartera.

2.8 Rentabilidad

Gonzalez-Vega et al. (1996) sefialan que una organizacion que se dedique a las microfinanzas con
vocacion de crecimiento puede lograr mejoras rapidas en sus indicadores de amplitud de cobertura y
de sostenibilidad. Este parece ser el caso de BN-Desarrollo, toda vez que de acuerdo con Monge-
Gonzélez et. al. (2007), este programa ha experimentado tanto un crecimiento sostenido en el
nimero de clientes como en el monto total de sus préstamos. Mas aln, al ser parte de una
organizacion mas grande, como lo es el Banco Nacional de Costa Rica, BN-Desarrollo ha podido
aprovechar importantes economias de escala y ambito generadas por el Banco, las cuales se reflejan
en un bajo nivel de gastos de administracion para este programa. Todo lo anterior, ha contribuido a
su vez a fortalecer la sostenibilidad del propio programa de BN-Desarrollo. Este resultado, apoya la
tesis de que los programas de microfinanzas mediante la tecnologia de downscaling son realmente
rentables para bancos comerciales de gran tamafio.
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3. Otros instrumentos financieros disponibles para las pymes
en Costa Rica

3.1 Financiamiento para lainversion en I&D y otras actividades
relacionadas con la Innovacion

Monge-Gonzalez y Hewitt (2008) estudian el fondo estatal para promover la innovacion y la
transferencia tecnoldgica por parte de las empresas, el cual fuera creado por las autoridades
costarricenses en el afio 2000. Este fondo denominado Propyme®, tiene como propésito el financiar
con recursos no reembolsables actividades relacionadas con el desarrollo de tecnologias, la
obtencién de patentes, la transferencia de tecnologia, el desarrollo de capital humano, asi como
servicios tecnolégicos. No obstante la importancia de contar con este tipo de fondos para promover
la innovacién por parte del sector productivo costarricense, los resultados del Propyme, de acuerdo
con los autores, han sido muy timidos, desde el punto de vista de la cantidad de proyectos que se
han apoyado y de los montos asignados. De hecho, segin los registros del Consejo Nacional para
Investigaciones Cientificas y Tecnolégicas (CONICIT), desde la creacion de este programa hasta el
afio 2007, inclusive; se han apoyado s6lo 89 proyectos por un monto aproximado de US$3.0
millones de dodlares. Es decir, en ocho afios se han apoyado 11 proyectos por afio, para una
asignacion de recursos por afio de US$375.000 dolares.

Lamentablemente no se cuenta con evaluaciones de impacto sobre los proyectos apoyados
por medio del Propyme, lo cual no permite analizar el desempefio e impacto de este programa y
contestar a la pregunta ¢por qué, si es tan importante contar con fondos no reembolsables (matching
grants) para la innovacion en Costa Rica, los montos asignados por medio del Propyme son tan
pequefios? Por otra parte, el Propyme no financia la creacion de nuevas empresas (start-ups), toda
vez que se requiere que el solicitante tenga un historial de operacion de al menos 6 meses. Esta
segunda caracteristica de la operacion actual del Propyme vierte especial importancia, toda vez que
son las nuevas empresas, creadas por medio de la implementacion de ideas por parte de personas
emprendedoras, la fuente principal de innovacion en los paises y no los procesos de I&D por parte
de empresas ya establecidas, tal y como fuera sefialado en la tercera seccion cuando se comento el
caso de Costa Rica y los Estados Unidos de América. En este sentido, seria beneficioso estudiar la
experiencia de paises cuyas economias son pequefias pero dirigidas por la innovacién, como
Finlandia, donde el estado ha creado un programa especial de financiamiento a la innovacién, el
cual ha brindado un gran aporte, tanto para la creacion de nuevas empresas como para el desarrollo
de las micros, pequefias y medianas empresas de este pais®.

3.2 Fondos de garantias

Con la intensién de facilitar el acceso al crédito por parte de las pequefias empresas Yy
microempresas, las autoridades costarricenses han intentado sin mucho éxito la utilizacién de
Fondos de Garantias. De hecho, Gutiérrez y Bolafios (1999) analizan los unicos dos fondos de
garantias creados a inicios de los noventas. El primero de estos fondos se establecié mediante un
acuerdo entre FUNDES Costa Rica® y el Gobierno de la Republica, en marzo de 1995. El segundo
se cred mediante dos decretos ejecutivos, emitidos en marzo de 1996 y noviembre de 1997 (Fondo
Nacional de Garantias). Con base en su analisis, los autores concluyen que ambos fondos fracasaron

® programa de Apoyo a la Pequefia y Mediana Empresa, creado mediante la Ley 8.262 “Ley de Fortalecimiento de las Pequefias y
Medianas Empresas”. Este fondo esté a cargo de la Comision de Incentivos del Ministerio de Ciencia y Tecnologia de Costa Rica (MICIT).

62 \/éase la experiencia del Finnish Innovation Fund (SITRA), institucién que ha logrado desarrollar un verdadero mercado accionario
para las Mipymes finlandesas, asi como mecanismos de financiamiento a la innovacién mediante fondos no reembolsables, con
importantes y positivos resultados para esta economia (http://www.sitra.fi/en/).

% FUNDES Costa Rica es una ONG que forma parte de la red de la Fundacion para el Desarrollo Econémico y Social (FUNDES-RE) de Suiza.
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debido a problemas relacionados con su disefio e implementacion. Fondos de garantia semejantes
han fracasado, en general, en numerosos paises.

Mas recientemente, a partir del afio 2002 y mediante creacion por la Ley N° 8262, Ley de
Fortalecimiento de las Pequefias y Medianas Empresas, se crea otro fondo de garantias en Costa
Rica, como parte del Fondo Especial para el Desarrollo de las Micros, Pequefias y Medianas
Empresas (Fodemipyme), el cual contaba con un capital de aproximadamente doce mil ochocientos
millones de colones a diciembre del afio 2006, administrado por el Banco Popular y de Desarrollo
Comunal (BPDC)*.

Monge-Gonzalez (2006) encontro que, luego de 18 meses de operacion del Fodemipyme, se
habian otorgado Unicamente 75 garantias a Mipymes, todas ellas clientes del propio BPDC.
Adicionalmente, a junio del 2007, los registros del Fodemipyme muestran un total de 489 avales,
concedidos por la suma de tres mil quinientos dieciocho millones de colones (¢3,518 millones), lo
que equivale a poco menos de la tercera parte del capital disponible del fondo de garantias. Cabe
sefialar que del total de avales otorgados, Unicamente 2 han sido concedidos a clientes de otro banco
plblico diferente al BPDC®.

Cabe hacer cuatro comentarios adicionales sobre la actual operacion del Fodemipyme. En
primer lugar, el 69 por ciento de las empresas beneficiarias son microempresas, seguidas de las
pequefias (24 por ciento) y algunas medianas (7 por ciento). Lo cual pareciera indicar que este
mecanismo esta siendo utilizado principalmente por microempresas, que constituyen el grueso del
sector Mipyme de Costa Rica. Adicionalmente, los sectores productivos mas beneficiados han sido
el de los servicios (51 por ciento) y el comercio (31 por ciento).

Por otra parte, el hecho de que el Fodemipyme sea administrado por un banco publico que
compite en el mismo nicho de mercado que los deméas bancos publicos costarricenses puede estar
influyendo para que estos ultimos no soliciten garantias para sus clientes. Lo anterior se explicaria
toda vez que es requerido que la informacién de los clientes que usen las garantias sea compartida
con el Fodemipyme vy, en consecuencia, con el BPDC. Finalmente, el hecho de que ni los bancos
privados que operan en Costa Rica ni las empresas del sector agropecuario costarricense tengan
acceso a este fondo de garantias constituye otra limitante para promover el acceso al crédito para el
sector de Mipymes en el sistema bancario nacional por medio de este mecanismo.
Independientemente de sus ventajas y desventajas, como mecanismos auxiliares, es claro que la
creacion de fondos de garantia no constituye la piedra angular sobre la que se deba hacer descansar
el desarrollo de este segmento del mercado.

Una experiencia reciente en el campo de los fondos de garantias ha sido el disefio e
implementacion de un fondo creado por el Instituto Mixto de Ayuda Social (IMAS), administrado
mediante un fideicomiso por el Banco Crédito Agricola de Cartago (BCAC) y usado por BN-
Desarrollo en el BNCR para garantizar parcialmente operaciones crediticias a personas en estado de
extrema pobreza. Si bien este fondo es de reciente creacion, su experiencia y resultados futuros
brindaran informacién importante para valorar la solidez de las observaciones realizadas en parrafos
anteriores al Fondo de Garantias administrado por el Banco Popular. Lo anterior, principalmente
debido a que por primera vez un fondo de garantias es creado, administrado y empleado por dos
entidades diferentes, la primera de las cuales (BCAC) no puede otorgar crédito a los beneficiarios
del fondo.

& Segun cifras oficiales del Fodemipyme. Aproximadamente veinticuatro punto siete millones de délares de los Estados Unidos (i.e. US$
24.7 millones).
% En efecto, dos clientes del Banco Crédito Agricola de Cartago han recibido avales del Fodemipyme.
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V. Conclusiones y
recomendaciones de politica

Las principales conclusiones que se desprenden del presente esfuerzo
se pueden resumir como sigue:

Respecto al sistema financiero costarricense en general:

e Costa Rica ha llevado una reforma que ha favorecido la
participacion de la banca privada en el mercado costarricense, al
tiempo que se fortalecid la regulacion y la supervision financiera.
Todo esto se ha traducido en una mayor disponibilidad de productos y
servicios financieros para los costarricenses.

e Las reformas han permitido bajar las tasas de interés, reduciéndose
el margen de intermediacion financiera, al mismo tiempo que la
profundizacion financiera se increment6 notablemente.

e El pais ha observado una importante cantidad de fusiones y
adquisiciones que no necesariamente han reducido la competencia, asi
como tampoco han incrementado el nivel de concentracion en el sector.

e EIl nivel de competencia esta relacionado positivamente con un
mayor nivel de concentracién en el sector, un mayor nivel de
participacion de la banca regional y extranjera en el pais y un menor
namero de restricciones a la actividad bancaria.

e Aunque los anteriores resultados son positivos y ayudan a mejorar
las condiciones de acceso de las pymes a los servicios financieros,
principalmente al crédito, tales resultados distan de ser dptimos; toda
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vez que la profundizacién financiera es ain baja y el margen de intermediacion es casi el doble del
observado en el ambito internacional. Consecuentemente la reforma financiera en Costa Rica se
puede considerar ain incompleta.

Respecto al acceso al credito por parte de las pymes:

La literatura disponible sobre crédito y pymes en Costa Rica parece sugerir la existencia
aun de obstaculos importantes para que las empresas de este sector puedan tener acceso al
crédito y otros servicios bancarios dentro del sistema financiero formal costarricense. De
hecho, se sefiala que el sistema financiero formal costarricense no es la principal fuente de
financiamiento de las pymes de este pais, sino el autofinanciamiento y los créditos de las
empresas comerciales.

En aras a mejorar el acceso al crédito por parte de las pymes, las autoridades
costarricenses han venido implementando una serie de politicas durante la Gltima década.
De estos esfuerzos destacan tres en particular: (i) mejoras a la regulacién crediticia; (ii)
creacion del programa BN-Desarrollo en el Banco Nacional de Costa Rica vy, (iii)
promulgacion de la Ley de Fortalecimiento de la Pequefia y Mediana Empresa (Ley N°
8.262). De estas tres iniciativas, la Ultima concerniente a la creacion de un fondo de
garantias para las pymes de los sectores manufacturero y servicios, asi como de un fondo
de financiamiento para la 1&D mediante la Ley 8262, no ha brindado los resultados
deseados, debido a problemas de disefio e implementacion en este tipo de fondos.

Se observa una mayor profundizacion crediticia de los intermediarios financieros formales
en el caso del sector servicios, pero no asi en el caso de los sectores agricola y
manufactura, durante los Gltimos afios.

La importancia relativa del crédito a las pymes dentro del crédito total en el sistema
financiero formal costarricense es aln relativamente pequefia (menos del 16%). Lo cual es
consistente con los hallazgos de estudios discutidos por Monge-Gonzélez et. al. (2007),
sobre las limitaciones de acceso al crédito que enfrentan estas empresas.

La existencia de oportunidades de financiamiento fuera de Costa Rica para algunas
pymes, en especial aquellas cuya produccién se destina principalmente al mercado
internacional, podria estar explicando la menor penetracién crediticia del sistema
financiero formal en los sectores agricola e industrial.

Se identificaron muy pocos proveedores formales de servicios financieros para las pymes
en Costa Rica, destacando el programa BN-Desarrollo con una clara y amplia
participacion en este mercado. Cabe destacar que, al igual que en otros paises, estas cifras
presentan la limitante de no poder contemplar el crédito que las pymes reciben de
intermediarios formales en sus carteras crediticias dirigidas al consumo. Lo cual tiende a
subestimar la cobertura crediticia al sector de las pymes.

Varios estudios analizados en el documento, sefialan que la cartera crediticia de las pymes
muestra una menor morosidad que la cartera promedio de los intermediarios financieros
formales costarricenses, lo cual habla bien de la sostenibilidad de los esfuerzos de estos
intermediarios para atender las necesidades financieras de las pymes. Ademas, la baja
morosidad de las pymes parece indicar que las instituciones financieras estan adoptando la
tecnologia crediticia adecuada para ir superando los obstaculos al financiamiento
derivados de las caracteristicas distintivas de este tipo de empresas. En la medida en que
las instituciones financieras avancen en la curva de aprendizaje de los servicios
financieros destinados a la micro, pequefia y mediana empresa, seria de esperar que
algunos de los obstaculos que se identifican en la literatura del microfinanciamiento vayan
perdiendo importancia.
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¢ Las iniciativas de financiamiento y oferta de servicios financieros para las pymes por parte
de los intermediarios formales costarricenses pueden considerarse sostenibles, toda vez
gue no se identificaron subsidios u otras practicas comerciales que atentaran contra estas
iniciativas, en especial en el programa BN-Desarrollo.

e Cabe destacar la clara preferencia de los intermediarios financieros formales por las
garantias al aprobar un crédito a una PYME, lo cual tiende a reducir la cantidad demanda
de financiamiento por parte de este tipo de empresas. De alli, la importancia de mejorar la
normativa vigente en materia regulatoria, asi como el funcionamiento del fondo de
garantias creado por medio de la Ley 8262.

e En la actualidad, aunque existe una central de deudores administrada por la SUGEF, esta
es incompleta, ya que la informacion alli contenida es de tipo voluntario (sélo si las
empresas lo permiten). De hecho, no existe incentivo alguno para que las empresas
permitan suministrar sus historiales crediticios a la SUGEF. Por ello, se concluye que aun
falta una verdadera central de deudores en Costa Rica, con informaciéon y acceso
inmediato para todos los intermediarios financieros formales. Dicha central en forma
conjunta con un fondo de garantias que opere apropiadamente, podria ayudar a reducir la
preferencia de los intermediarios formales costarricenses por las garantias tradicionales a
la hora de evaluar y tramitar una solicitud de crédito por parte de una PYME.

¢ Una buena naticia es que tanto el sector financiero formal que atiende a las pymes como
estas mismas empresas, han iniciado su incursién a la era digital, al ir adoptando
paulatinamente el uso del a Internet no sélo en sus actividades propias, sino también para
participar activamente en transacciones bancarias. De hecho, una importante cantidad de
las pymes costarricenses (aproximadamente una cuarta parte) ya realizan operaciones
financieras por medio de la banca electrénica en los intermediarios formales de este pais.
Ademas, los intermediarios que satisfacen mas de tres cuartas partes de la demanda de crédito
a las pymes costarricenses, manifiestan contar con servicios de banca electronica.

e En materia macroeconémica, el recurrente déficit fiscal y la pesada duda interna del
Gobierno de Costa Rica, atentan contra el financiamiento de las pymes en el sistema
financiero formal. Especificamente, al producir un estrujamiento (crowding out) del sector
privado al participar activamente en el mercado de valores para financiar dichos déficit o
bien, el servicio de la deuda. Una situacion que si bien ha variado un poco en los Gltimos
dos afios, sigue aun latente en esta economia. Esta practica no soélo reduce la
disponibilidad de recursos para las pymes, sino también el costo financiero para estas
empresas al incrementar la tasa de interés basica (y por ende, la tasa de interés activa).
Ademas, la falta de una apropiada disciplina fiscal y estabilidad macroeconémica, produce
presiones inflacionarias que impiden reducir el costo relativo del financiamiento de las
empresas costarricenses con respecto a sus principales competidores.

Respecto al programa BN-Desarrollo:

e Tal como se detallé en la tercera seccion, BN-Desarrollo es un programa de servicios
financieros para las micro, pequefias y medianas empresas el cual, a pesar de ser
relativamente joven —fue iniciado en el afio 2000— heredd algunas importantes
caracteristicas de un predecesor, consolidado a través de mas de ocho décadas, el
Programa de Juntas Rurales de Crédito Agricola del Banco Nacional de Costa Rica.

e BN-Desarrollo fue creado con la mision de fortalecer las actividades de las micros,
pequefias y medianas empresas Yy las Juntas Rurales de Crédito, mediante programas que
incrementaran el acceso a servicios financieros, en los sectores agropecuarios, comercio,
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industria, servicios y turismo, en particular para aquellas empresas que no eran atendidas
por intermediarios financieros formales.

Es claro que una de las principales fortalezas de BN-Desarrollo consiste en contar con
importantes economias de escala y ambito, las cuales le permiten brindar servicios
financieros, como el crédito, a un importante nimero de pequefias y microempresas en
Costa Rica, bajo condiciones de mercado y empleando una tecnologia crediticia diferente
a la empleada por la banca comercial tradicional.

En adicién a lo anterior, la tecnologia crediticia personalizada que BN-Desarrollo emplea,
mediante sus ejecutivos, garantiza un mejor conocimiento de los clientes y una mejor
atencion de otras necesidades financieras, mas alla del crédito. Esto también contribuye a
reducir los costos de transacciones en que los clientes deben incurrir, contribuyendo asi a
abaratar el crédito.

El pertenecer a un banco del tamafio del Banco Nacional de Costa Rica, le permite a BN-
Desarrollo brindar servicios de banca electrénica en condiciones muy favorables para las
pequefias y microempresas, facilitando con ello la transicion exitosa de estas firmas hacia
una economia basada en el conocimiento; es decir, el poder operar exitosamente en un
mundo cada vez mas interconectado.

Adicionalmente, BN-Desarrollo ha procurado atender las demandas de crédito de un
mayor numero de pequefias y microempresas empleando la modalidad de banca de
segundo piso. El crecimiento de la cartera de crédito en este segmento, muestra claramente
el interés de las autoridades de este programa por ampliar su cobertura en el segmento de
las pequefias y microempresas, mediante una modalidad complementaria a la atencion
personalizada de clientes. Claro estd, BN-Desarrollo debe procurar cubrir las demas
demandas financieras de las empresas atendidas mediante la modalidad de banca de
segundo piso, en especial la promocion del uso de la banca electronica por parte de estas
empresas, para facilitar asi sus demas transacciones bancarias, incluyendo la futura
solicitud de crédito por este medio.

Por altimo, el empefio de BN-Desarrollo en promover el acceso de sus clientes a servicios
no financieros, tales como servicios de capacitaciéon y de asistencia técnica, mediante el
establecimiento de alianzas estratégicas, constituye una verdadera fortaleza de este
programa. No obstante los resultados positivos obtenidos, BN-Desarrollo debe explotar
aun mas y en formas mas novedosas estas alianzas estratégicas, como por ejemplo, el
compartir informacion de sus clientes con sus aliados estratégicos y viceversa, empleando
para ello modelos electronicos de deteccion de este tipo de necesidades.

Las principales recomendaciones que surgen de este ejercicio se pueden resumir como sigue:

Llevar a cabo una revision de la regulacion crediticia costarricense de cara a las mejores
practicas a nivel internacional, lo que facilitaria identificar reformas aun pendientes en
este campo, las cuales ayudaria a mejorar el acceso al crédito por parte de las pymes.

Corregir los problemas de disefio e implementacion del fondo de garantias para las pymes,
mediante una modificacion a la Ley de Fortalecimiento de la Pequefia y Mediana Empresa
(Ley N° 8.262).

Incluir dentro de la Ley 8262 la creacion de una central de deudores con informacion y acceso
inmediato para todos los intermediarios financieros formales, moviendo asi a todo el sector
financiero a atender las necesidades crediticias de las pymes costarricenses. La experiencia
exitosa de otros paises en esta materia, tales como Taiwan, deberia ser profundamente
estudiada por las autoridades costarricenses antes de proceder con esta recomendacion.
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e Crear conciencia en los intermediarios formales sobre los beneficios econémicos que ellos
pueden derivar de la penetracién masiva de la banca electronica (e-banking) por parte de
las pymes, con lo cual se estaria facilitando a su vez la transicion exitosa de estas
empresas hacia la economia basada en el conocimiento.

e En materia macroeconémica, es imprescindible que Costa Rica resuelva, de una vez por
todas, su problema fiscal, ya que esta situacion genera dos efectos negativos muy serios en
materia de financiamiento a las pymes. En primer lugar, produce un estrujamiento
(crowding out) del sector privado cuando el Gobierno debe acudir al mercado de valores
para financiar sus recurrentes déficit (es decir, reduce la disponibilidad de recursos para
las pymes). Ademas, las presiones inflacionarias que, el financiamiento de tales déficit
produce cuando el Banco Central debe acudir a la emisién de dinero sin respaldo de
mayor produccién, presiona al alza las tasas de interés y hace atractivo el financiarse fuera
de Costa Rica para aquellas empresas con tal posibilidad; reduciendo al mismo tiempo, las
posibilidades de financiamiento para empresas pequefias que no tienen acceso a mercados
financieros externos, debido al mayor costo del capital en Costa Rica.

¢ Si bien los resultados del presente trabajo muestran que en Costa Rica existe un programa
de microfinanzas —-BN-Desarrollo- con potencial para mejorar las condiciones de acceso a
los servicios financieros por parte de las pequefias y microempresas, mucho esfuerzo
queda por delante para garantizar que en efecto este tipo de empresas cuente con la
cobertura de servicios que ellas requieren. De hecho, con una poblacion de empresas
formales de mas de cuarenta mil pequefias y microempresas, y con BN-Desarrollo
atendiendo a poco mas de veinte mil empresas tanto formales como informales, es claro
gue aun el trabajo que queda por delante es muy amplio. En este sentido, al menos dos
importantes esfuerzos deben llevarse a cabo. Uno dirigido a apoyar a las autoridades del
Banco Nacional para que fortalezcan BN-Desarrollo y, por su medio, profundicen en
forma sostenida la participacion de este programa en el nicho de mercado de las pequefias
y microempresas costarricenses. El otro, orientado a promover y facilitar la participacion
de los bancos publicos y privados en la prestacion de servicios financieros para las micros y
pequefias empresas, mediante el uso apropiado de la tecnologia crediticia de las
microfinanzas.

e Asimismo, hay importantes temas que deben tenerse presente en la discusion sobre el
futuro de BN-Desarrollo. Uno de ellos tiene que ver con la oportunidad gque existe para
gue el programa se involucre en la “bancarizacién” tanto de los flujos de remesas que
envian inmigrantes extranjeros hacia sus paises natales, como aquellos que familias
costarricenses reciben del exterior. Otro se refiere a la necesidad de crear una central de
deudores con listas positivas sobre el desempefio de pequefias y microempresas
costarricenses, que sea construida y administrada por alguna entidad competente, como
por ejemplo, la Superintendencia General de Entidades Financieras (SUGEF). Igualmente,
es importante idear mecanismos que permitan que el fondo de garantias existente para los
préstamos a pequefias y microempresas y bajo la administracion del Banco Popular y de
Desarrollo Comunal, se extienda realmente mas alla de los préstamos otorgados por esa
entidad y comience a ofrecer una cobertura amplia al sector de pequefias y microempresas,
sin distingo de la entidad financiera, publica o privada, de la que son clientes.

¢ La existencia de un gran nimero de pequefias y microempresas sin acceso a los servicios
del sistema financiero formal de Costa Rica, tal y como se documentd en la tercera
seccién del presente documento, principalmente en materia del crédito, constituye una
verdadera oportunidad para el crecimiento futuro y sostenido de BN-Desarrollo.
Igualmente, la oportunidad de este programa en favorecer encadenamientos productivos
mediante alianzas estratégicas, con otras instituciones que trabajan en este campo,
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constituye otro nicho de mercado para suplir servicios financieros de diversa indole a las
pequefias y microempresas costarricenses.

o Si bien los resultados del presente trabajo muestran importantes fortalezas en la forma en
que opera BN-Desarrollo, también se han identificado areas en las cuales el programa
debe mejorar. La primera de ellas se encuentra en la falta de otorgamiento de préstamos
sin la exigencia de garantias reales, tales como las hipotecas. Lo anterior vierte especial
importancia, debido a que muchas pequefias y microempresas no cuentan con activos
tangibles que puedan ser usados como garantias de préstamos en el sistema financiero
formal costarricense. La tecnologia crediticia de BN-Desarrollo deberia permitirle a este
programa moverse hacia un esquema de otorgamiento de crédito en el cual se haga cada
vez menos indispensable el uso de garantias tradicionales, tratando de otorgar mas
importancia a la informacidn disponible sobre la capacidad y voluntad de pago del cliente
gue a la posesién de activos fisicos reales. Este constituye quizas el principal reto de BN-
Desarrollo, si este programa pretende avanzar hacia una mayor amplitud en la cobertura
de empresas, las cuales hoy en dia no tienen acceso alguno al financiamiento en el sistema
financiero formal costarricense. De igual manera, desde el segundo piso, BN-Desarrollo
debe mejorar su capacidad de evaluacién de otras organizaciones de microfinanzas que
otorgan este tipo de crédito.

¢ Finalmente, debido a que no toda la demanda de fondos que requieren las pequefias y
microempresas pueden ser suplidas por el sistema financiero formal mediante el crédito,
es importante desarrollar otros mecanismos complementarios, tales como los fondos para
el financiamiento de actividades de investigacion, desarrollo e innovacion. En este
sentido, Costa Rica ya ha venido avanzando en este campo, por medio de la creacion de
este tipo de fondos mediante leyes especiales, tales como la Ley Pyme. No obstante, el
reto consiste en poder disefiar e implementar estos fondos bajo las mejores practicas
mundiales, en beneficio de las pequefias y microempresas que los demanden.
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Anexo 1
Siglas y acronismos

ABC Asociacion Bancaria Costarricense

ACORDE Asociacion Costarricense para Organizaciones de Desarrollo
ASODELFI Asociacion Desarrollo Econémico Laboral Femenino Integral
BCAC Banco Crédito Agricola de Cartago

BCCR Banco Central de Costa Rica

BNCR Banco Nacional de Costa Rica

BNV Bolsa Nacional de Valores

BPDCBanco Popular y de Desarrollo Comunal

CC Cuenta Corriente

CCSS Caja Costarricense del Seguro Social

CDP Certificado de deposito a plazo

CEPAL Comision Econdémica para América Latina y el Caribe

Ck  Cuenta de capital

CNV Comision Nacional de Valores

CONASSIF Consejo Nacional de Supervision del Sistema Financiero
CONICIT Consejo Nacional para Investigacién Cientifica y Tecnoldgica
COPROCOM Comisidn para la Promocion de la Competencia

FMI Fondo monetario Internacional

FODEMIPYME Fondo Especial para el Desarrollo de las Micros, Pequefias y MedianasEmpresas
FNDES Fundacién para el Desarrollo Sostenible en América Latina
IMAS Instituto Mixto de Ayuda Social

I&D Investigacion y Desarrollo

LOSBN Ley Organica del Sistema Bancario Nacional

Mipymes Micro, pequefias y medianas empresas

Mypes Micro y pequefias empresas

OMA Operaciones de Mercado Abierto

ONG Organizacion No Gubernamental

PAR Pago automatico de recibos

PAS Pago automatico de salarios

PIB Producto Interno Bruto

PIN Clave de acceso

PROCOMER Promotora de Comercio Exterior

PROPYME Programa de apoyo a la pequefia y mediana empresa
PYMES Pequefias y medianas empresas

ROA Rentabilidad promedio respecto a los activos

ROE Rentabilidad promedio respecto al patrimonio

SBN Sistema Bancario Nacional

SIMPE Sistema Interbancario de Negociacion y Pagos Electrénicos
SUGEF Superintendencia General de Entidades Financieras
SUGEVAL Superintendencia General de Valores

SUPEN Superintendencia de Pensiones
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