* [LPCS
CINT-0752 -

EL AHORRO ¥ EL SISTEMA FINANCIERQO EN COSTA RICA

Infoame Final preparado por La Lic.
Sylvia Saborio Alvarado con awteglo
def Convendio ATN/TF-7321-VA,

Julio de 1977



e

INDICE

INDICB P US4 NUPPEPAGOGATIOAEOD OSSOSO EODGBEDDEGAdOOOESECEOOO0ASRD DS

PRBSENTACION S8 00003000320 8000PPBEIDIO 60SOCOLLO0O0SS0SDSE B0 G0

I,

PRIMERA PARTE

COMPORTAMIENTO HISTORICO DE LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL
YSU FUNCIO}JAMIENTO Qe 00 @8 23 0 0B OO0 S0 SDPOSOAHOOI O GO0 GODI LN

IX. FBRMAS O ALTERNATIVAS DE AHORRO c.secccesoctcoavscosasanoe

A. TFORMAS O ALTERNATIVAS DE AHORRO VOLUNTARIO .ccvavsee

1. Acciones B T A
2, DBONOS seusvresosssnsnsassantsuscanooosossaonssns
2.1. Gobierno Central ....sercscevscscscssssasnse

2.2 Sistema Bancario Nacional ....ceeevassescs

2.3 Otras Instituciones Piblicas ...eevrvencess

2.%  Bonos Privados-Sociedades Anénimas ..aveae

3. Titulos de Capitalizacidn .ciisvescsscnsesennces
4, Depdsitos a Plazo F1jo ..viivvisvcescaaccrssescsn
4,17 En moneda nacional Cesssnescactoss s

4,2 En moneda extraniera  ..secesscaccosersscss

5. Libretas de Ahorro o Depdsitos a la vista ..ees..
5.1 Bancos del Estado .c..eccsesessasscsosssrns
5,2 Banco Popular y de Desarrollo Comunal ....
5.3 Asociaciones Mutualistas de Ahorro y Présta
mo OB 00 & 2 3 BN EL AT G AE S0 LT IY PO E LN sene D
6, Fondos o Cajas y Asociaciones de Ahorro y Présta-

MO ceoceesssssensenssacssasesrsoaoesseatstonsdtsosstsso

7. Planes de Ahorro y PrésStamod .ecsssesssesossscess

7.1  Instituto Nacional de Vivienda y Urbanismo.

7.2 Asociacidn Mutualista de Ahorro y Préstamo.

8, Cooperativas de Ahorro y Préstamo ...ceveenceses

g, PBliza de VIida .eivussesersscssvserseonsascoconss

10, Adquisicidn de propiedades y construcciofi ......
11. Depdsitos y otras inversiones en el exterior ...
12. Tenencia o Atesoramiento en colones o moneda ex -
tPEANTEYA caesvcsoncrsescosororrsssnsnvoascanensa

13, Otras formas o alternativas de ahorro .evevcesss

e

1ii

16

17

19
20
20
27
31
35
35
39
39
45
46
17
49

50

51
52
52
57
58
59
62
65

68
69



]

o

B, FORMAS DE AHORRO OBLIGATORIO ..ccccvcscasceanosoonno

. Fondos o Cajas de Ahorro y Préstamo ..sessccoces
Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte de CCSS ...
Seguro de Vida del Magisterio Nacional ..sssess
Sistemag de Pensiones Especiales ..iceescosasss
Sistem3 de Ahorvo Obligatorio del Banco Popular,

» L3

a o WN =
-

IIY PERFIL DEL AHORRANTE ..cccvucvsooneeorssonsossoscsssnss

SEGUNDA PARTE

IV. ORGANIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO ..vacesscccccscaacso
V. FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERD ..vcccocccscocvss
V1. REGULACION DEL SISTEMA FINANCIERO ccsoccocesccscovcocossa

VII.CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES ..:60000c0ccssossnaocccoos

ANBXO 1 G0 0 GW L EOT EBE PID P IS PDOSIO 0 ND IS QDOYEISI3DNODS 048 ECD

ANE)(O 2 ¢ 020690008502 000020 0988890806030 00880800A8000403030909%848090e

70

71
72
73
73
74

75

89
108
123

139

154
162



»

5

e
e
[

PRESENTACION

El presente informe consta de dos partes. En la primera se ana
lizan diversos aspectos del Ahorro. El capitulo I trata el aho
rro a nivel global, examinando su evolucidén asi como su rela-
cifén con el producto vy la formacidn de capital, el origen secto
rial del ahorro interno, y el ahorro externo. El capitulo II

describe los diversos mecanismos de captacidén de ahorro volunta
rio y los sistemas de ahorro obligatorio actualmente en opera -
cién. IEn el capitulo III se bosqueja el perfil del ahorrante

que surgid de la encuesta scbre ahorro personal realizada recien

temente poy OFIPLAN,

El tema central de la segunda parte es el Sistema Financiero,

En el capitulo IV se describe su organizacidn y las funciones

que competen a las distintas instituciones que lo conforman. El
capitulo V examina el funcionamiento del sistema, particularmen
te en lo que atafie a la relacidn entre las variables reales vy
monetarias. La regulacidn del sistema se énaliza en el capitu~
lo VI. Y, finalmente, el capitulo VII contiene las conclusio-

nes y recomendaciones del informe.

Excepto en lo gue se refiere al zhorro personal -para lo cual
se obtuvieron datos originales mediante la eneuesta- el resto

del informe se basd en la informacidn existente disponible.
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CAPITULO T

COMPORTAMIENTO HISTORICC DE LA FORMACION BRUTA

DE CAPITAL Y SU FINANCIAMIENTO %

Uno de los factores determinantes de la elevada tasa de crecimiento del
PIB en los Gltimos 15 afios ha sido, sin dida alguna, el esfuerzo eleva-
do y sostenido de capitalizacidn que ha realizado el pais. En efecto ,
el ritmo de crecimiento de la inversidn superd al del PIB, lo que expli
ca el aumento en la participacién relativa de la formacidn bruta de ca

pital dentro del producto, tal como se ohserva en el grdafico N° 1.

La evidencia histérica muestra que el esfuerzo de capitalizacidn fue rea
lizado conjuntamente por los Sectores Piblico y Privado. No obstante,
en los Gltimos afios se observa una creciente participacién de las empre-
sas estatales dentro de la inversidn total a ewpensas del Sector Privado
particularmente, toda vez que la participacién del Gobierno General en
el esfuerzo de inversidn ha permanecido sin mayores variaciones durante

el periodo en consideracidn.

La creciente importancia de las empresas piiblicas en el esfuerzo de in~
versidn, principalmente en el @ltimo quinquenio, obedece entre otras
razones, al nivel de programacién alcanzado por el Instituto Costarricem
se de Electricidad, el cual ha permitido mantener un pitmo permanente de
ejecucidn de aiversos proyectos, tanto en el &rea de energia como de te

lecomunicaciones.

% Realizado ep colaboracidn con la Lic. Lilia Montero.
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CUAURD N°1-1

FORMACION BRUTA DE CAPLTAL POR

AGENTES, SEGUN aflos

1961~1964
{en millones de colones)

ABSOLUTOS PORCENTAJES -
| Agentes _ ____Agentes
N ANOS Total | Goblerno| bmpresas | Sector | Total Gobierno | Empresas | Sector
. General | PGblicas | Privado General PGblicas | Privado
1961 553,0 74,8 38,7 439,5 ] 100,0 13,5 7,0 .79,5
1962 619,9 60,2 83,0 470,7 | 100,0 9,7 18,4 75,9
1963 639,8 72,6 60,4 506,8 | 100,0 11,3 9,5 79,2
1964 577,1 82,9 67,4 426,8 | 100,0 14,4 11,7 73,9
1965 766,2 98,9 142,6 sS24,7} 100,0 12,9 18,6 68,5
1966 817,3 1324 83,7 601,2} 100,0 16,2 10,2 73,6
- 1967 - 897,0 112,9 73,7 710,41 100,0 i2,6 8,2 79,2
1968 25,2  124,3 73,9 726,0] 100,0 13,4 8,0 78,6
1969 i 132,7 158, 4 75,1 899,2 | 100,0 14,0 6,6 79,4
1970 1 339,9  152,5 149,56 1 037,8) 100,0 11,4 11,2 77,4
1971 1 736,9 228,0 213,9 1 295,01} 100,0 13,1 12,3 74,6
1972 1 809,7  329,6  240,7 1 239,4 | 100,0 18,2 13,3 68,5
1973 2 438,3  355,3  314,6 .1 768,4] 100,0 14,6 12,9 72,5
» 1974 3 4u43,6 506,13  467,3 2 470,2 | 100,0 14,7 13,6 71,7

FUENTE: - Banco Central de Costa Rica
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En lo que se refiere a la composicidn de la inversidn por tipo de
bien, se percibe una clara tendencia al alza ¢n la importancia re
lativa de la maquinaria y equipo dentro del total, a la vez que = una
pronunciada dimsinucidén del componente construccidn. Ello se debe al
proceso de industrializacidn que ha promovido el pais desde su ingre-
so al Mercado Comfin Centroamericano. BPEn los Gltimos afics, sin embar-
go, se registrd un aumento significativo en la  participacidn de 1la

construccidn dentro de la inversidn total, como consecuencia del pro-

. ceso inflacionario que indujo a los iversionistas a recurrir a los

bienes inmuebles para protegerse de la erosidn en el valor de los ac~
tivos mds liquidos. Por su parte, los inventadios muestran un coempor
tamiento sumamente voldtil, como corresponde a un rubro que actla co-
mo amortiguador del sistema. Esta funcidn amortiguadora de las exis -
tencias se pone en evidencia por cuanto su variacién, lejos de ser
errdtica, refleja las crisis enfrentadas por la economia nacional en
los 4ltimos 15 afios. Asi, 1a disminucidn absoluta de las existencias
en 1964 es reflejo de la actividad volcdnica del Irazii que desembocd

en una crisis de Balanza de Pagos en 1965, situacidn que se normalizd
nuevamente en 1966, A su vez, la acumulacidn de inventaries en 1973
y 1974, v su posterior disminucidén en 1975, pone en évidencia la activi
dad especulativa y ﬁrevisoria que se desatd a raiz de la crisis interna
cional de alimentos, materias primas, petrdleo y finanzas ocurridas en
esos afies. La composicidn de la inversidn por tipo de bien puede apre-

ciarse en el cuadro N°§2,
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CUADRO N°I-2
FORMACION BRUTA DE CAPITAL POR
COMPONENTLS SEGUN AROS
1961-197%

(en millones de colones)

ABSOLUTOS PORCENTAJES
ARoOS c . s . ea . e
onstruce { Maquinaria | Variacion Construc- | Maquinaria | Varic
Total cidn y Equipo | Existencias Total cibn y Bquipo |}Existe
1961 553,0  339,% 164 ,9 - 48,7 . 100,0 61,4 29,8 8,8
1962 619,9  378,3 212,5 29,1 100,0 61,0 3,3 n,7
1963 §39,8  374,2 246,6 19,0 100,0 58,5 38,5 3,0
1964 577,14 326,3 264 ,6 -13,8 100,0 56,5 45,9 2,4
1965 766,2  412,1 a17,5 -~ 36,6 100,0 53,8 u1,4 4,8
1966 817,3  388,5 347,4 81,4 100,0 47,5 42,5 10,0
1967 R97.0  455,2 378, 8 63,0 100,0 50,8 42,2 7,0
1968 * 924,2 514,86 . 367,5 42,1 100,0 55,7 39,8 4,5
1969 1 132,7  537,0 486,9 109,2 100,0 u7,4 43,0 9,6
1970 1 339,39  636,7 633,1 70,1 100,0 47,5 47,3 5,2
1971 1 736,  754,0 824,5 158,4 100,0 43,4 47,5 9,1
1972 1 808,7  B815,4 984, 8 9,5 100,0 45,0 54,5 0,5
1973 2 438,3 1 016,1 i 237,5 i86,7 100,0 41,6 50,7 7,7
1974 (| 3 443,56 1473,0 1 611,7 £ 358,9 100,0 42,8 46,8 10,4
19754 | 3 707,68 1 855,0 1 886,0 -33,2 100,0 50,0 50,9 -0,9
b3 N

PR
Gifras preliminares

L

Banco Central de Costa Rica
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En lo relativo al destino de la inversién, por sectores, no se han produ
cido cambios significativos en la Gltima década. Como se desprende del

Cuadro N°I-3, alrededor de una tercera parte de la inversién se destina

a los sectores productivos, otro tanto se destina a infraestructura hé

sica, y el remanente se destina al Sector Servicios, incluyendo al Go -

bierno General.

Ademfs, una de las caracteristicas sobresalientes de los @ltimos 15 afios
es que el esfuerzo de capitalizacidn no fue acompafiado de un esfuyerzo pa
ralelo tendiente a incrementar la generacidn de ahorro interno, lo cual
se refleja en una tendencia decreciente en la relacidén Ahorro Interno
Bruto/Producto Interno Bruto, principalmente en los afios criticos de Ba
lanza de Pagos. Esta situacidn hizo necesario recurrir a la contratacidn
de recursos externos, para cubrir el creciente déficit entre los requeri

mientos de inversidén y la disponibilidad interma de recursos.

Como se desprende de la Grafica N° 2, la participacidn relativa del aho
rro externo dentro del total, fluctﬁa.significativamente afio con afio ,
aunque es posible distinguir una tendencia secular al alza, particular-
mente si se contrastan los afios extremos de la serie; asi mientras que
en 1961 el ahorro externo constituia menos del 20% del total, en 1975
su aporte ascendid a més del 50% del ahorro total. Naturalmente,en los
afios de crisis de Balanza de Pagos: 1865 y 1974, el financiamiento ex-

terno alcanzd niveles aln mayores (58% y 6u4% respectivamente).
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CUADRO N° I-3

FORHACION BRUTA DE CAPITAL POR
SECTOR DE DESTINO, SEGUN AROS

{en millones de colones)

1965-1974

ABSOLUTOS PORCENTAJES

Akos Produc- | Infraes- | Servicios Produc- | Infraes- | Servicios
Total ¢idén | tructura y Total cidén | tructura y

G?b‘. Gral. Gob.Cral.
1965 766,2 264 ,1 216,7 205, 100,0 34,5 28,3 37,2
1966 817,3 303,8  213,5 300,0 | 100,0 37,2 26,1 36,7
1867 847,0 .357,1 203,3 336,6 100,00 °~ 39,8 22,7 37,5
1968 924,2 322,7  183,5 418,0 | 100,0 34,9 19,9 45,2
1v69 | 1 132,7 432,5 292,5 Q07,7 100,0 38,2 25,8 36,0
1970 | 1 339,9 502,9  353,3 483,7 | 100,0 37,5 26,4 36,1
1871 | 1 736,89 589,7  509,9 637,3 | 100,0 34,0 29,3 36,7
1972 | 1 809,7 459,6  628,7 721,4 | 100,0 25,4 .8 39,8
1973 | 2 438,3 818,3 71,1 878,89 | 100,0 33,6 30,4 36,0
1974 3 4u43,6 1°109,3 1 062,5 1 271,8 100,0 32,3 30,8 - 36,9

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.
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En lo que concierne a la generacidn del ahorro interno, resulta eviden-

te, que aunque el Sector Privado ha sido tradicionalmente la prinecipal

fuente de ahorro nacional, su aporte al ahorro interno bruto ha venido

decayendo paulatinamente a través del tiempo y sufrid un brusco descen

so en 1874,

El aumento tan notable en la participacidn del Sector Pfblico dentro

del zhorro interno total en 1974 se debid principalmente a:

El proceso inflacionario, ya que si bien los ingresos tributarios

{renta, ventas, consumo y derechos de importacidn) se ajustaron ca-
si automdticamente al aumento en los precios, puesto que estos im-
puestos se aplican sobre bases nominales, no sucedid lo mismo con
los gastos, dado que las presiones por aumento de salarios, pensio

nes y subvenciones se manifestaron con cierto retardo.

La creacidn de nuevos gravamenes sobre la exportacidn para absorber
parte de las ganancias extraordinarias de los exportadores, ocasio-

nadas por la devaluacidn del colén en abril de 1974; v

El crecimiento registrado en ese afioc en las contribuciones a la se-
guridad social, producto de la politica de extensidn de los seguros
sociales y la eliminacién de los topes para efecto de contribucidn,

iniciada en afios anteriores.
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Es interesante observar, por otra parte, que tanto el Sector Piiblico co
mo el Privado son deficitarios en materia de ahorro, en el sentido de
gue los ghorros generados en el sector son insuficientés para financiar
la inversidn que cada uno de estos sectores realiza. Ahora bien, 2 pe
sar de que el porcentaje de autofinanciamiento de la inversidn neta va
ria sensiblemente de afio a afio en ambos sectores, si se contrasta el
quinquenio 1970-1974 con el quinquenio 1961-1965, es posible detectar
una leve tendencia al alza en el autofinanciameinto de la inversidn en
el Sector Pfiblico, mientras que sucede lo contrario en el Sector Priva-

do.

Los datos del Cuadro NOT4 revelan gue los cambios ep el porcentaije de
la inversién pfiblica y privada financiada con recursos propios del sec~
tor son atribuibles, en algunos casos, a variaciones extraordinarias en
el ghorro, y en otros, a cambios bruscos en el Qolumen de inversidn,
Asi, por ejemplo, el aumento en el autofinanciamiento de la inversidn
del Sector Pblico en los afios 1968, 19%0 v 1974 se debid fundamental-
mente a aumentos sustanciales en el volumen de ahorro del sector, mien-
tras que la disminucidn de la relacidn ahorro/inversidn en 1971 debe a-
tribuirse principalmente a un incremento muy sustancial de la inversidn
pfblica en ese afno. FEl aumento en el ahorro piiblico en los afios 1968,
1970 y 1974 fue ocasionado en gran medida por el incremento dn los in-
gresos fiscales de esos afios, producto de ereacidn de nuevos impuestos,
de mejoras sustanciales en las recaudaciones de los tributos m&s impor-

tantes y extensidn de la seguridad social en el Gtlimo afio 1/. A su
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CUADRO He T~

. ‘ ) . AUTOFINANCIAMIENTO DE LA FORMACION
, NETA DE CAPITAL POR SECTOR,
‘ SEGUN AROS
1961-1974

(en millones de colones)

SECTOR AHORRO NETO / AHORRO. NETO/
» : INVERSION NETA INGRESO DISPONI
PGblico i Privado ° A : (%) BLE (%)
avne e
INgreso Ahorro | Inversidn Ingreso Ahorro | Inversitn .
Disponible Neto Neta Disponible Neto Heta PGblica | Privada | PGhlica { Privada
(1) (2) (3) (%) €)) (6) (2)7(3) | (5)/(6) | (2)/(1) | (5)/(W)
1961 368,3 27,9 103,0 2 39%,0 239,3 273,6 27,1 87,5 746 10,0
1962 | 428,7 - 64,1 = 138,4 2 542,3 236,3 290,1 46,4 81,5 15,0 9,3
1963 454,31 41,2 121,8 2 78,2 . 220,9 312,6 33,9 70,7 9,1 8,0
1964 521,1 64,1 135,89 2 859,4 140,3 2224 47,2 63,1 12,3 5,9
1965 566,3 71,5 224,2 . 3 090,8 10,7 ~.303,8 31,9 3,5 12,6 0,3
1966 611,7 74,8 197,1 33717,7 1%2,0 364 ,4 38,0 52,7 12,0 5,7
1967 640,56 55,1 161,9. . 3 852,2 208,2 50,6 3,0 46,2 8,6 5,7
1968 789,4  153,4% 168,1 3928,3 © 124,1 %32,3 93,9 28,7 19,4 3,2
1959 854,2  148,5 198,2 4 366,5 . 250,9  -581,0 T8 43,2 17,4 5,7
1970 1 062,3  2u42,5 245,7 4 982,2 175,7 678,7 - 98,7 25,9 22,8 3,5
1971 1 180,1 180,31 401,7 S 447,0 295,5 885,5 . 47,3 33,4 16,1 5,4
1972 1 420,9  238,9 523,5 6 070,5 317,6 782,6 45,6 - 40,6 16,8 5,2
. 1973 t 787,06  369,9 611,2 7 §75,0 648,0 ¥ 260,0 60,5 - 5i,4 20,7 8,6
1974 2 §93,0  704,0 897,2 9 643,2  ~159,5 1 B62,2 79,4 ~8,6 27,2 -1,7

TUENTE: Banco Central
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vez, el incremento sustancial en la inversidn ptblica en 1971, se expli

ca en parte, por el inicio e intensificacidn de obras importantes en el

sector de infraestructura bisica, tales come la carretera Siquirres-Li-

mon y la am;liacién de la Planta Hidroeléctrica de Rio Macho.

Por otra parte, resulta evidente que en el caso del Sector Privado las

fluctuaciones mds violentas en el porcentaje de autofinanciamiento -...

1965 y 1974~ fueron ocasionadas por caidas espectaculares en el volumen
de ahorro, toda vez que la corriente de.inversién del sector ha mostrado

un comportamiento bastante regular alrededor de una tendencia secular al

alza.

Ahora bien, el hecho de que estas disminuciones tan notables en el volu
men de ahorro privado hayan coincidido justamente con periodos criticos
en materia de balanza de pagos, sugiere la posibilidad de que en esos

afios mis que disminueidn de ahorro privado, lo que se dio fue una fuga

masiva de capital privado. Seglin las cifras disponibles del Federal Re
serve Bulletin, los depdsitos de residentes en Costa Rica excluyendo el
Sistema Bancario Nacional, se incrementaron durante 1974 en $30,1 millo
nes., Si1 bien este dato por si solo no es suficiente para confirmar el
anterior supuesto, si pareciera demasiada coincidencia que paralelamen
te a una disminucidn en el monto del ahorro interno privado, se diera

un aumento fuera de lo normal en los depdsitos de residentes nacionales

en los Estados Unidos.,
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Finalmente, es interesante observar que la propensidén al ahorro de les
costarricenses -medida como la relacidn: ahorro interno / PIB- es infe
rior a la registrada en otros paises con niveles de ingreso per-cdpita

tanto mayores como inferiores al nuestro,

Esta situacidn podria atribuirse § varios factores, tales como
diferepcias en la distribucién del ingreso y en el ‘nivel
educativo de la poblacidn. Sin embargo, es indudable que el efecto de
mostracién y la propaganda han llevado a la poblacidn a adoptar -patrones
de consumo tales que perjudican la generacidn de ahorro interno. A di
ferencia de las facilidades y estimulos disefiados para favorecer el
consumo, el ahorro se ha visto inhibido por un general desconocimiento
acerca de los mecanismos y de las posibilidades que en este sentido se

le ofrecen al costarricense,

Notas al pie

17 Especificamente, el impuesto de ventas decretado a fines de 1967 ;
los aumentos en la recaudacidén de impuestos scobre las importaciones y
el café, asi como la creacién del Impuesto Protocolc de San José en
1970; y la creacidn de los derechos de exportacidn y la ampliacidn
del seguro social en 1974,
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CAPITULO II*

FORMAS O ALTERNATIVAS DE AHORRO

En el primer capitulo, se analizd el comportamiento de la variable "for
macidn bruta de capital" y su finangiamiento (ahorro) resultantes de las
Cuentas Nacionales. Es necesario aclarar que este {iltimo concepto difie
re del concepto de "ahorro personal™ que ha sido usado en este capitulo

y en el siguiente,

Las formas o alternativas de ahormo personal que a continuacifn se ci-
tan, no corresponden a las que integran el concepto de ahorro a nivel na
cional, por cuanto muchas de las formas o instyrumentos utilizados por
las personas fisicas y juridicas para la canalizacién de sus ahorros co-
rresponden, para efectos de cdlculo de las Cuentas Nacionales, a transfe
rencias de bienes (compra de propiedades), o bien al valor de la forma-~
cidn bruta de capital, computada como tal, en el afio respectivo (adquisi

cidn de casas o edificios).

Adem8s los recursos captados por ciertas instituciones financieras son a
su vez, reinvertidos en compra de bonos, depfsitos a plazo, ete,, por lo
que habria una doble contabilizacidn. No obstante, desde el punto de
vista personal todos estos instrumentos si constituyen formas o alterna-

tivas de ahorro.

% Realizado en ..colaboracidn con la Lic. Lilia Montero.
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A, FORMAS O ALTERNATIVAS DE AHORRO VOLUNTARTO

Fl propdsito de este capitulo es, ademSs de describir las diversas for
mas de ahorro voluntario existentes en el pais, analizar hasta donde

la informacidn disponible lo permita, su comportamiento a través del
tiempo a raiz de la creacidn de nuevas formas, las modificaciones in-
troducidas a las existentes (i.e. aumentos en las tasas de interéds,nue
vos incentivos, etc.) y la incidencia que sobre las mismas han tenido
factores de indole ccondmico (i.e. crigis de balanza de pagos, infla -

eidn, etc.).

Este grupo comprende todas aquellas formas de ahorro cuya eleccidn que
da a criterio exclusivo del shorrante. DNaturalmente, una vez seleccio
nado determinado mecanismo, &ste conlleva ciertas obligaciones, tales

como: pagar puntualmente las mrimas, mensualidades, cuotas, etc., o

esperar un determinado plazo,

En Costa Rica, la poblacidn en general tieme acceso relativamente - a
pocas formas o alternativas para la colocacidn de sus ahorros. Las més
utilizadas corrientemente son las de tipo finmanciero, brindadas por las
instituciones financieras del Sector Pfblico, con rendimientos menores
a las opciones que ofrecen las pocas empresas privadas que han entrado
en el mercado de capitales. Sin embargo, aparentemente existe una pre-
ferencia bastante notoria de parte del pblico por los mecanismos pro-
porcionados por las entidades del Estado, a pesar de sus rendimientos

menores, Sintomdtico de ello es el hecho dé¢ que durante los pocos me-
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ses de operacidn de la Bolsa Nacional de Valores, sus actividades se

han concentrado principalmente en la negociacidn de valores piiblicos

mientras que las transacciones ep acciones y titulos privades han sido

minimos.

C.

Probablemente esto se deba entre otras cosas a que:

En nuestro medio, la propiedad de las empresas tiende a estar
concentrada en pequefias grupos o nicleos familiares y no exis
te interds en incorporar personas extrafias a la misma.

Los empresarios que por su reputacidn, etc, podrian atraer ca
pital adicional a sus empresas mediante la venta de acciones,
son los mismos que tienen fdcil acceso al crédito bancario,ra
zén por la cual pueden financier su expansidén sin diluir 1la
propiedad de sus empresas, y

Existe una falta generalizada de conocimiento y hasta de con-
fianza en la operacidn de este tipo de actividades que ha de
superarse para que 8stas se conviertan en mecanismos relevan-
tes para la captacibn y canalizacidn de los recursos financie

ros de la poblacidn,

A continuacidn se describen las formas de ahorro voluntario operantes

en la actualidad.
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Acciones

Bajo este concepto, se agrupan los diversos titulos representati-
vos de la propiedad de las sociedades mercantiles. Dichas socie-
dades pueden ser de varios tipos:en nombre colectivo, en comandi~
ta, de responsabilidad limitada y sociedad andénima. En los tres

primeros casos, la comercializacidn de sus respectivos titulos de
propiedad, estd sujeta a una serie de condiciones especificas es~
tablecidas por el Cddigo de Comercio, mientras que para las socile

dades andnimas la transferencia de las acciones es wds simple,

Sin embargo, el poco desarrollo de nuestro mercado de capitales

v la existencia de un nQmero considerable de empresas organizadas
en forma de sociedades andnimas, pero que son de tipo familiar,
han hecho que este mecanismo sea poco usado por el pfiblico en ge-
neral para la canalizacidn de sus ahorros. Con la apertura de la
Bolsa de Valores en agosto de 1976, se espera que las '‘acciones"
adquieran mis relevancia como mecanismo o instrumento de ahorro.
A noviembre de 1876 cinco sociedades andénimas se han inscrito en
1a Bolsa de Valores, ellas son: Kativo, Chemical Industries,Pro-
ductos de Concreto, Industria Nacional de Cemento, Compafiia Nacio

nal de Fuerza y [uz y Atlis Eléctrica.

De acuerdo con la legislacidn vigente, toda sociedad al pagar o

acreditar dividendos de acciones nominativas al portador o parti-
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cipaciones sociales a sus socios, estd obligada a retener el 5% de
tales sumas por concepto de impuestos y &ste es el {inico gravamen

a que estdn sujetos los rendimientos de esta forma de ahorro.

2, Bonos

De acuerdo con la ley, las finicas entidades que estdn autorizadas
a emitir bonos son el Gobidrno Central y algunas de sus Institucio
nes y las sociedades andnimas que refinen los requisitos estableci-

dos por el C8digo de Comercio para este efecto.

",2.1 Gobierno Central

Los bonos son el medio de endeudamiento interno mds importante uti
lizado por el Gobierno Central. Su emisidn debe ser autorizada por
ley de la Repliblica y en ella se fija el monto de la emisién, el ti
po de interés, el plazo, la fecha de emisidn y el sistema de amorti

zacidn.

En la actualidad, la mayor parte de las emisiones autorizadas son a
un plazo de 20 afios, con un interés del 8% anual pagadero trimestral
mente y amortizaciones mediante sorteocs trimestrales., Asimismo,los
bonos del Gobierno Central estdn exentos de toda clase de impuestos,
presentes y futuros, tanto con respecto a los titulos mismos, como

a sus cupones de interés.
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La deuda bonificada, ha tenido un crecimiento promedio del 14.5%
anual durante el periodo 1966-1975, Notese en la grafica, la ten
dencia ascendente que ha mantenido, Estos recursos se han destina
do fundamentalmente al financiamiento en general de gastos de pre
supuesto nacional, a excepcidn de los dios 1972 y 1973, en que -
parte sustancial de las emisiones de esos afios se destind a cubrir
compromisos especificos del Gobiermo Central (cancelacidn de la deu
da acumulada con la Caja Costarricense de Seguro Social, capitaliza
cidn bancaria, construccidn del rompeolas de Limdn, aporte del Go-
bierno a CODESA, financiamiento de la educacidn superior, etc.) 3
por esa razdn, los titulos emitidos durante estos afios poseen carac
teristicas de plazo y rendimientos significativamente diferentes de
las usuales para los. bonos del Gobierno Central. En efecto, durag
te 1972, se emitieron £288.7 millones -a 40 afios plazo y a un inte
rés del 2% anual, los cuales fueron entregados en su totalidad a
la Caja Costarricense de Seguro Social y en 1973, se emitieron £..
687.0 millones, al 4% anual y 8 afios plazo para el financiamiento de

CODESA,

Las ventas totales de bonos, definidas &stas como las ventas netas
#8s la amortizacidn, presentan un comportamiento bastante irregular
durante el periodo bajo andlisis; ello obedece, en parte, a que
una fraccidn de ellas no corresponde necesariamente a ventas como
tales, sino a entregas directas o compras forzadas por parte de las

instituciones bancarias del Estado, y de las financieras privadas.
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T;mbién incidid en dicho comportamiento, la decisién tomada en ..
1968 en el sentido de vender bonos con pacto de retrocompra, lo
cual favorecid  significativamente las ventas de ese afio y el si-
guiente. A partir de 1971, sin embargo, las ventas de vieron afec
tadas por la apertura de las Financieras Bancarias, al extremo de
que en 1972, la Junta Directiva del Banco Central -a instancia del
Ministerio de Hacienda- acordd limitar las operaciones de crédito
a estas secciones a un nivel equivalente al 90% de los depdsitos
vigentes a esa fecha, a fin de favorecer las ventas de bonos.

En 1974, al abrirse nuevamente la recepcidn de depdsitos por par
te de las Secciones Financieras de los Bancos Comerciales, la ven
ta de bonos con pacto por parte del Gobierno Central, volvid a
disminuir sustancialmente. En este afio, posiblemente también in-
cidid en tal comportamiento, la situaci&n econdmica general, que
entre otras cosas, indujo a una contraccidn muy significativa del

ahorro interno privado.
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CUADRO M°;1.4

SEGUN SECTOR
1974-1976

(en millones de colones)

. .
VENTA DE BONOS FISCALES CON PACTO PGR AS?S

SECTOR 1974 1975 1976
TOTAL 34,9 229,2 218,1

1. SECTOR PUBLICO 133,8 138,1 128,1
Banco Central 1/ - 50,0 0,2
Financieras Monetarias =’ 119,7 87,0 85,2
Financieras no Monetarias . 11,1 2,3 22,1
Gobierno Central 2/ 0,4 «3,3 ¢,1
Instituciones de Servicios 2,1 4,7 -4,7
Empresas no Financieras 0,5 -2,6 25,2

2. SECTOR PRIVADO ~104,2 102,5 84,7
Financieras 9,2 39,3 17,3
Empresas 3,3 31,8 26,9
Personas -116,8 31,8 40,5
5,4 -11,4 5,3

3. SECTPR EXTERNO

# En el mostrador del Banco Central.

1/ Incluye Financieras Banearias.

2/ Compras efectuadas por el Fondo de Pre-Inversi6n-OFIPLAN.

FUENTE: Banco Central de Cost. Rieca.

%
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En el cuadro N4I-lse presenta la composicién de las wentas con pacto
efectuadas en el mostrador del Banco Central de Costa Rica, durante los
{iltimos tpes afios; en el primero de ellos y por las razones citadas an
teriormente, la venta de los bonos fue minima, como resultado de varia
ciones positivas y negativas compensatorias entre sectores. En efecto,
a rafz de las disposiciones adoptadas por el Banco Central en ese afio,
las secciones financieras bancarias y las financieras privadas debian
mantener sus encajes invertidos en bonos fiscales y depositados en el
Banco Central, con lo cual se logrd que las ventas efectuadas al amparo
de esta disposicifn, compensaran la reventa de bonés efectuada por las

personas.,

En los dos afios siguientes (1975-1976) la venta de los bonos también se
vio favorecida por la disposicidn anterior, lo que hizo posible que el
Gobierno Central colocara bonos por sumas cercanas a los cien millones

de colones anuales, en las financieras bancarias y privadas.

En lo relativo a la tenencia de la deuda bonificada del Gobierno Central
las cifras histéricas demuestran una creciente concentracidn de la misma
en el propio Sector P@blico, pero con variaciones dentro de las agrupa-
ciones del sector., Asi, en 1965, los Departamentos Comerciales del Sis
tema Bancario Nacional tenian en su poder casi el 10% de la deuda total,
mientras que en 1975, tal porcentaje llegd al 17%, cbmo consecuencia de

la disposicién comentada en pdrrafos anteriores. A su vez, el grupo de
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"Otras Instituciones P@blicas” ha mantenido en su poder una parte
importante de la deuda bonificada del Gobierno Central, que incluye
como uno de sus componentes principales los bonos en poder de la Ca
ja Costarricense de Seguro Social recibidos en pago de las obliga-

ciones del Gobierno Central.

El comportamiento del Sector Privado en cuanto a la tenencia de la
deuda del Gobierno, es muy particular: hasta 1971, su participacidn
presentd una tendencia al alza, pero a partir de ese afio se ha regis
trado una disminucién. Prohablemente ello se deba a la traslacién

de fondos hacia las financieras bancarias, las cuales ofrecen al pﬁ_'

blico un rendimiento mayor.

2.2 .Sistema Bancario Nacional.

El Sistema Bancario Nacional emite bonos con caracteristicas simila
res a los ofrecidos por el Gobierno Central. Con anterioridad a ..
1974, los bonos hipotecarios eran emitidos al 7%, con el propdsito
de no crear competencia a los del Gobierno; sin embargo, a partir
de ese afio se autorizd su emisidn al mismo tipo de interés que los

del Gobierno: 8%.
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CUADRO NO 11-2

BONOS EMITIDOS POR EL SISTEMA
BANCARIO NACIONAL

{en millones Jde colones)

EMISION ANVAL

. " DEUDA BONIFI- VENTAS V:NTAS
-AROS 1/
' CADA* < | Interés Plazo TOTALES = cou
Monto | Promedio Promedio . PACTO
1965 124,2 - - - 23,4 -
© 1966 35,3 20,0 7,0 20,0 3,2 -
1967 134,9 - - - 26,6 -
1963 145,8 51,0 7,0 8,6 30,8 60,8
1969 150,3 56,5 7,0 10,4 28,7 16,2
1970 157,2 57,0 7,0 10,5 22,4 ~26,5
1971 195,9 30,0 7,0. 19,2 49,2 2,8
1972 13§?0 - - - 8,9 16,3
1973 +183,9 10,0 7,0 16,0 S,4 5,9
1974 215,h4 45,0 8,0 17,8 26,9 -8,2
1975 201,8 - - - 25,1 38,9

L Saido a diciembre. '

;_/ Ventas netas més amortizacidn.

FUENTE: Banceo Central' de Costa Rica.

*
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Con respecto al plazo, &ste varia desde 2 afios, en el caso de los
Bonos de Estabilizacidn Monetaria emitidos por el Banco Central

de Costa Rica, hasta 20 afios.

El principal tenedor de los bonos emitidos por el Sistema Banca -
rio Nacionat, ha sido siempre el Sector Privado, a pesar de que
su importancia relativa ha tepdido a decrecer en los (iltimos
afios. Asi, mientras que en 1965 la deuda bonificada del Sistema
Bancario Nacional en poder del Sector Privado interno representa-
ba el 85% del total, en 1975 la misma relacidn fue del orden del
53%. Debido a la situacidn econdmica prevaleciente en el afio ..
1974, la tenencia de la deuda ponificada del Sistema Bancario Na-
cional en poder del Sector Privado se redujo a sdlo el 36% del to
tal. Sin embargo, tal efecto fue compensado por las inversiones
en bonos efectuadas por los otros departamentos de los mismos ban

cos, principalmente sus Secciones Financieras.
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CUADRO N°13-3

~CIA DE LA DEUDA BONIFICADA DEL SISTEMA
BANCARIO NACIONAL, POR SECTOR

SEGUN AflOS

1965-1975 -

{en millones de colones)

aios | TomaL SECTOR PUBLICO SECTOR SLCTOR
. Total | Tesore- Otros |Otras Institucio- PRIVADO EXTCRHO
ria 1/, | Beos 2/ | nes PGblicas
1965 | 124,2 17,2 0,5 4,1 12,6 106,0 1,0
1966 | 135,3 40,2 17,3 8,9 14,0 94,1 1,0
1967 | 134,9 31,3 0,7 4,0 26,6 101,8 1,8
1968 | 145,8 3s,7 12,6 6,2 16,9 107,9 2,2
1969 | 150,3 38,9 15,1 5,7 18,1 109, 4 2,0
1970 | 157,2 57,4 13,7 7,8 15,9 . 98,3 1,5
1971 | 195,9 B4,8 16,5 uy 1 24,2 109,4 1,7
1972 | 185,0 59,2 7,6 as,h 12,2 124,1 1,7
1973 | 183,9 57,7 12,2 27,3 18,2 124,9 1,3
1974 | 215,3 137,2 30,3 101,2 5,7 78,1 -
1975 | 201,8 95,5 5,2 72,3 18,0 106,3 -
PORCENTAUJES

1965 | 100,0 13,8 0,4 3,3 10,1 85,4- 0,8
1966 | 100,0 29,7 12,8 6,6 10,3 : 69,6 0,7

1967 | 100,0 23,2 0,5 3,0 19,7 75,5 1,3
1968 | 100,0 24,5 8,6 4,3 11,6 74,0 1,5
1969 | 100,0 25,9 10,0 3,8 12,1 72,8 1,3
1970 | 100,0 36,5 8,7 5,0 22,8 , 62,5 1,0
1971 | 100,0 43,3 8,4 22,5 12,4 55,8 0,9
1972 { 100,0 32,0 4,1 21,3 6,6 67,1 0,9
1973 | 100,0 31,4 6,6 14,9 9,9 67,9 9,7
1974 | 100,0 63,7 14,1 47,0 2,6 36,3 -
1975 | 100,0 47,3 2,6 35,8 8,28 52,7 -

" .
i Bonos en poder del Departamento que lu:
2/ Bonos colocados por el Departamento e.isor en otros Bancos y Departamentos.

FUERTE: BRanco Central
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Otras Instituciones POBlicas.

La gran mayoria de las instituciones autdnomas, estdn autorizadas
por su propia ley orgdnica a utilizar la emisién de bonos como me
dio de captar recursos, pero, pocas han sido las que a la fecha

D s P » P

han empleado este sistema de finaneiamiento.

Hasta 1974, los bonos del ICE tenian caracteristicas semejantes a
las del Gobierno Central; en octubre de ese afio, sin embargo, se
elevd la tasa de interés al 12% anual sobre titulos con plazo su-
periores al afio para facilitar la aptacidn de fondos por parte

de la‘InstituciSn. En vista de que esta medida dificultaba la ven
ta de bonos del Gobierno Central y del Sistema Bancario Nacional
y planteaba una seria competencia a las Secciones.Financieras de
los bancos, en febrero de 1976 @l Banco Central le £fi48 al ICE un
plazo minimo de %42 meses para la venta de bonos con interés del

12% anual,
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CUADRO N° £I-&
BONOS EMITIDOS POR OTRAS
INSTITUCIOKLS
PUBLICAS

(en millones de colones)

EMISION ANUAL
DLUDA BONIFI- . : VENTAS VENTAS
Aitos CADAS Interés Plazo TOTALES 3/ | CON
: Montoe | Promedio Promedio PACTO
1965 63,3 - - - 29,7 -
1966 83,0 25,0 8,0 20,0 21,4 -
1967 87,3 10,0 8,0 20,0 11,0 -
1968 112,1 10,0 8,0 20,0 6,4 26,6
1969 146,2 20,0 8,0 20,0 19,3 ~2,3
1970 119,06 20,0 8,0 18,5 12,1 -3,1
1974 135,1 20,0 8,0 20,0 25,5 3,1
1972 155,4 35,5 8,0 17,5 an,7 11,7
1973 193,3 50,5 8,0 18,2 85,4 16,3
1974 350, 4 70,0 8,0 15,7 2,8 -6,1
1975 376,4 70,0 8,0 17,1 117,1 1,0
® Calde a dicjembre,
1/ Ventas netas nds amortizaciones.
FUENTE: Banco Central de Costa Rica.
. " .
L
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Con respecto a la deuda bénificada del grupo de "Otras Institucio
nes Pdblicas", el Sector Privado sigue siendo su principal tenedor
a pesar de una tendencia decreciente que comienza en 1973 y se a=
centfia en 1974, cuando la tenencia por parte dg este sector apenas
alcanzd el 54% del total mientras que en afios anteriores su parti

cipacidn habia alcanzado casi el 86% del total.

Al analizar la tenencia de la deuda bonificada del Gobierno Cen -
tral e Instituciones Piiblicas en conjunto, se observa que afio con
afio, son las propias entidades del sector, las que absorben una
parte cada vez mayor de la misma, probablemente, esta situacidn es
producto de la creacidn de otros mecanismos de captacidn de aho-
rros por parte de las Instituciones Bancarias (Secciones financie
ras), que ofrecen mayores rendimientos y condicidén mds  atractiva

para el Sector Privado.

Ahora bien, independientemente de la causa de tal comportamiento,
se pone de manifiesto la necesidad de prestarle m8s atencidn a es
te aspecto, toda vez que los requerimientos de financiamiento in-

terno son cada vez mayores, particularmente en el Gobierno Central.
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CUADRO K% 1X-5

TENENCIA DE LA DEUDA BONIFICADA DE
OTRAS INSTITUCIONES PUBLICAS

(en millones de colopas)

wios | FoTAL SECTOR PUBLICO _ SECTOR | SFCTOR
Total | :-sure | Beos.Comer | Lntre Inatitu | - ,
ria 17 | ciales ciones 2/ PRIVADO | EXTERNO
1965 | 63,3 | 13,1 1,8 0,9 104 47,7 2,5
1966 | 83,0 | 14,3 5,5 0,k 8,4 66,3 2,4
1967 | 87,3 | 16,7 4,4 0,3 12,0 68,4 2,2
1968 | 112,2 | 22,9 8,0 0,3 14,6 87,8 1,9
1969 | 145,2 | 20,4 10,1 0,2 10,1 123,1 1,7
1970 | 119,6 | 21,9 13,0 0,1 8,8 96,2 3,5
1971 | 135,31 | 23,3 12,5 2,4 8,4 110,7 1,1
1972 | 155, | 15,6 10,3 70,3 5,0 133,0 6,8
1973 | 193,3 | 34,8 12,5 1,0 21,3 152,8 5,7
1974 | 350,4 | 155,5 113,7 1,3 40,5 187,1 5,8
1975 | 376,48 | 113,6 66,5 8,1 33,0 257,0. 5,8
PORCENTAJES
1965 | 100,0 | 20,7 2,7 1,4 16,4 75,4 3,9
1966. | 100,0 | 17,2 6,6 0,5 10,1 79,9 2,9
1967 | 100,0 | 19,1 5,0 0,3 13,8 . 78,4 2,5
1968 | 100,0 | 20,4 7,1 0,3 13,0 77,9 1,7
1969 | 100,0 | 14,0 7,0 0,1 6,9 84,8 1,2
1970 | 100,0 | 18,3 10,9 0,1 7,3 80,4 1,3
1971 | 100,¢ | 17,3 9,3 1,8 6,2 81,9 0,8
1972 | 100,0 | 10,0 6,6 0,2 3,2 85,6 By
1979 | 100,0 | 18,0 6,5 0,5 11,0 79,3 2,9
1974 | 100,0 | u4,4 32,4 0,u 11,6 54,0 1,6
1975 | 100,0 | 30,2 17,7 2,1 10,4 68,3 1,5

31/ Bonos en poder de la institucibn que los enitid .

2/ 1Incluye bonos de Estabilingian Loretaria del 7% emitidos por el Banco Central

de Costa Rica.

YUENTE: Banco Central de Costa Rica.
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Bonos Privados - Sociedades Andnimas

De acuerdo con el Cédigo de Comercio, sdlo las sociedades andnimas
bajo ciertos requisitos mfnimos, estdn autorizadas a emitir bonos,

previo registro en el Banco Central de Cpsta Rica.

Durante el periodo 1966 a 1975, La Auditoria General de Bancos re-
gistrd emisiones de onos solicitadas por 17 sociedades por un mon
to total de ¢11,5 millones, con tasas de inters y plazos que va-

rian de 9 a 12% y de 5 a 20 afiog, respectivamente.

Titulos de capitalizacidn

De acuerdo con la ley del Sistema Bancario Nacional, solamente los
Bancos Comerciales pueden operar este sistema de ahorro. Los ¥itu
los o Contratos de Capitalizacidn consisten en un convenio por el
cual el ahorrante se obliga a entregar primas de ahorro, inicas o
periddicas, y la institucidn se compromete é devolverle la canti -~
dad determinada, cuando se cumple el plazo fijado en el contrato,

el cual no podrd exceder de 25 afios.

A la fecha, las instituciones bancarias autorizadas por el Banco
Central para emitir Titulos de Capitalizacidn son el Banco Anglo
Costarricense y el Banco de Crédito Agricola de Cartago, este Glti

a partir de setiembre de 1975.
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Dentro de sus principales caepacteristicas o atractivos, pueden ci

tarse:

as

Todos los Titulos participan en aos sorteos mensuales i en
el caso del Crédito Agricola, hay cuatro sorteos en el
mes de diciembre, Si resulta. favorecido, el Banco paga
al suscritor el valor nominal correspondiente y contindia
participando en todos los sorteos siguientes hasta su ven
cimiento normal, siempre y cuando el suecritor siga pagan

do las primas respectivas,

Después de cierto plazo de vigencia, ¢l interesado tiene
derecho a solicitar ° crédito sobre el Titulo en una pro
porcidn que varia seglin el Banco, con intereses no mayores

del 10% anual.

Las primas pagadas son deducibles de la renta bruta para
determinar el monto imponible en el cdlculo del Impuesto
sobre la Renta., Asimismo, los ingresos que produzcan di-
chos Titulos estdn exentos de todo impuesto presente y fu

turo.

De acuerdo con las cifras brindadas por el Banco Anglo Costarricen

se, sobre los saldos anuales de los Titulos de Capitalizacidn colo

cados por ese Banco, sus variaciones reflejan el efecto negativo

que sobre su colocacidn ha tenido la recepcidn de depdsitos a pla-
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zo por parte de las Financieras Bancarias. Efectivameate, duran-
te el periodo 1966-1970, la tasa promedio de crecimiento anual
fue del orde de 10.6%, mientras que la correspondiente al lapso
70-75, alcanzd sdlo el 3.0% anual, Esta baja coincididé con la i-
niciacidén de las operaciones de las Secciones Financieras Banca-
rias en 1971, ©BEn igual forma, cuando en mayo de 1972, la Junta
Directiva del Banco Central de Costa Rica, acordd limitar las o
peraciones de crédito de dichas oficinas a un nivel equivalente
al 90% de los depdsitos vigentes a esa fecha, al afio siguiente ..
1973~ el saldo de los Titulos de Capitalizacidn colocados por el
Banco Anglo, aumentd en un 6% con respecto afio anterior, para vol
ver a bajar al afio siguiente, al abrirse de nuevo la recepcidn de

depdsitos por parte de esas secciones,
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CUADRO N° II-6

BANCO ANGLO COSTARRICENSE -
SALDOS ANUALES DE LOS TITULOS DE CAPITALIZACION
SEGUN AN0S 1966-1975

(en millones de colones)

ARoS MONTO TASA DE CRECIMIENTO
1966 16,2

1967 17,8 9,9
1968 20,1 12,7
1969 21,8 8,3
1970 24,3 11,6
1971 25,0 3,0
1972 25,6 2,5
1973 27,2 6,0
1974 27,8 2,1
1975 28,1 1,2

FUENTE: Banco Anglo Costarricense.

Los comentarios anteriores permiten concluir que al igual que la
colocacién de bonos del Gobierno Central, su comportamiento ha
estado condicionado por la captacidén de depdsitos por parte de
las Secciones Financieras Bancarias que pagan un mayor tipo de
interés, a pesar de que algunos de los incentivos ofrecidos por
los Titulos de Capitalizacidn: sorteos mensuales y deducciones

de primas en el cdlculo de la penta imponible en el Impuesto So-
bre la Renta, resultan bastante beneficiosos en el caso de perso

nas de altos ingresos y pocas deducciones.
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Depbsitos a Plazo Fijo

En Moneda Nacional

Tanto los bancos del Estado como las instituciones financieras pri
vadas, estdn autorizadas por ley para recibir dep8sitos a plazo fi
jo en moneda nacional; en el caso de los bancos estatales, tales
depdsitos se efect@lan en los Departamentos Comerciales y en las Sec
ciones Financieras., Estas (ltimas fueron creadas el 1° de abril de
1971 con el propdsito de competir con su contraparte privada por es
te tipo de depdsitos, para lo cual estaban autorizadas a ofrecer
condiciones mejores que las prevalecientes en los Departamentos Co-

merciales.

Inicialmente las financieras bancarias, sélo podian recibir depdsi
tos a un plazo no menor de 6 meses, los cuales devengarian un in-
terés hasta . .del 10% anual, que podria elevarse kasta el 12% en
caso de que el plazo de los depdsitos fuera superior a los 6 me -
sés. En cuanto al .uso de estos recursos, las secciones financie
ras no estaban sujetas a restricciones cuantitativas ni cualitati
vas, excepto en lo relativo al plazo de sus préstamos, el cual no
podia exceder los 4 afios. En vista de la importancia que fue ad-
quiriendo la cuantia de los recursos movilizados por las Secccio-
nes Financieras, el 17 de mayo de 1972 se acordd limitar las ope-

raciones de dichas oficinas a un nivel equivalente al 90% de los
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depésités vigentes a esa fecha, con lo cual se cerrd temporalmen
te la recepcidn de depdsitos en dichas secciones. En setiembre
de 1974 se reabrieron las Secciones Financieras, pero se eliminé
la modalidad de los depdsitos a un plazo inferior al afio, en vig
ta de la competencia que ello implicaba para la colocacidn de bo
nos del gobierno. Por otra parte, mediante la Ley NCO 5044 de
13 de setiembre de 1972 y su reglamento, se £ijé un encaje del
10% sobre los recursos de las financieras tanto pfiblicas como pri
vadés, asi como una distribucidén porcentual de su cartera de colo

cacidnes, por sector de destino.

En lo que se refiere a los titulos propiamente, los certificados
de depdsitos se han emitido preferentemente como documentos nomi-
nativos aunque 0ltimamente se ha iniciado la emisidén de documentos
al portador; en todo caso, la eleccidn entre uno y otro gqueda a
eriterio del cliente. En cuanto a los montos de los depdsitos,
los Departamentos Comerciales no tienen nimgin limite (minimo o
méximo) especifico, mientras que las Financieras (plblicas y pri-

vadas) tienen un limite minimc de #5.000,00
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La evolucidén de los depdsitos a plazo en los Departamentos de Co
merciales de los Bancos, se muestran en los cuadros NOII-7 y II-8
Como es de esperar en una economia en expansidn, a través del
tiempo, ¢l monto de los depdsitos a plazo muestra una tendencia

al alza, no obstante, la tasa de crecimlento anual de este tipo
de depésitos presenta grandes fluctuaciones. En 1964, por ejem-
plo, la elevacidn en la tasa de expansidén de estos dep®sitos coin
cide con un aumento en su rendimiento, lo cuval pareciera indicar
cierta elasticidad-interés de parte de estos activos: la merma
de depdsitos en 1966 y su posterior recuperacidn en 1967, proba-
blemente estuvo ligada a la delicada situacidn de Balanza de Pa-
gos por la que atravesaba el pais, que condujo en 1968 al estable
cimiento de depdsitos previos a la importacidén como medida de con
tensidn de la salida de divisas. FEl alza registrada en 1972 pro-
bablemente se deba a un efecto de sustitucién, toda vez que coin-
cide con la época en que se cerrd la captacidn de recursos por
parte de las Secciones Financieras de los Rancos. El crecimiento
en la cuantia de los depdsitos a plazo en los Departamsntos Comer
ciales en 1975, ademds de reflejar en alguna medida la creacidn
desmesurada de liquidez que caracterizd ese afio (37.5%), evidencia
también el traslado de alguna porcidn de los fondos que hbbrian ab
sorbido las finaneieras Bancarias de no haber estado renuentes a
aceptarlos, toda vez que la liberalizacidn de las tasas de interés

habia estimulado més la oferta que la demanda de fondos, y dichas



CUADRO WO

1I-7

SALDOS Y TASAS DE INTERES DE LOS DEPOSITOS A
PLAZO, EN LOS DECPARTAHENTOS COMERCIALES

DEL SISTEMA BANCARIO NACIONAL,

SEGUN AROS -
1861-1975

TASAS DL INTLRES

. TASA
AROS SALDO Meses de Plazo
ARUAL : :
CREC. 3-6 | 6-12 | 6-9.f 9-12 | 12 y m8s | 24 y més
1961 11,6 .|, 1 1,5 - - 2 Y .
13,8
1962 13,2 1 = 1,5 - - 2 %
IS E W™
1962 in,7 1 1,5 . - 2 4
1 43,5
1964 21,1 2 4,0 - - 5 &
37,4
1965 28,0 ! 2 4,0 - - 'S 6
.- - -20,0 .
1966 23,2 | 2 4,0 - - 7 -
45,7
1967 33,8 2 4,0 - - .7 -
7,1
1968 36,2 4 6,0 - - 7 -
19,3
1969 . 43,2 4 6,0 - - 7 -
-] -2,1 ,
1970 42,3 | u 6,0 - - 7 -
, 1 11,1
1971 47,0 4 6,0 - - 7 -
‘ ~j 24,2 .
1972 58,4 4 6,0 - - 7 -
vi 19,7 '
1973 - 69,9 b 6,0 - - 7 -
1/ . 17,4
1974 =/ 82,1 7% - 8 9 12 -
. \ 26,9
1975 108,2 |, - “,2 - - 11 -

# - En millones de Colones.
1/ En setiembre de 1974, se susper.:id la

FUENTE:

Banco Central de Costa Ric ,

recepcidn de déposites a menos de 6 mose:
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secciones se encontraban con excedentes que no podian colocar.

Obsérvese que los depdsitos a plazo en las Financieras Bancarias,
practicamente se duplicaron entre 1973 y 1974, mientras que como

se habia indicado anteriormente, todas las otras formas de ahorro
sufrieron descensos sustanciales, lo que implica la presencia de
un efecto-sustitucién entre los diversos activos financieros.

Otra observacién interesante que se desprende del cuadro N°

es la aparente disminucidn en el volumen de recursos captados por
las financieras privadas. En realidad, ello obedece a que el nfi-
mero de entes financieros a que se refiere esta informacidn ha dis
minuido, en vista de que la ley que regula las actividades de las
financieras no bancarias las define como: "todas las sociedades le
galmente constitufdas y las sociedades de Hecho que actfian como in
termediarios financieros en los mercados nacional o extranjero, des
tinando la mayor parte de los recursos propios o de terceros, de que
disponga, a la realizacidn de las siguientes actividades principa-

les:

a) provisidn de fondos, capital de trabajo y financiacién general
para las—actividades que realizan otras empresas o personas fi
sicas;

b) adquisicidn de acciones, titulos valores y demds instrumentos
o valores financieros, o crediticios emitidos oir otras empre

sas o sociedades". Un gman nfmero de empresas ha modificado la
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CUADRO N° II-8

DEPOSITOS l/'A PLAZO FTIJO Y TASAS DE
INTERES EN FINANCILRAS
PRIVADAS Y PUBLICAS -

.

1971-31975
TIPO DE . I S ae
FIRAUCIERA 1971 1972. 1973 ig7u 1975
1. FINANCIERAS PRIVADAS 2/
a~ h®de Financicvras - - 52 03 43
b- Depdsitos recibidos - - 227,84 197,6 184,4
2. PINANCIERAS BAHCARLIAG
a- Depdsitos rccibidos : 203,2 283,0 263,5 644,91 .al,B
Tagas de crecimiento - - 39,3 -6,9 1447 89,5
b~ Tasas de interés C o
6 meses 10 10 10 ' - -
M3s de 6 hasta 12 meses 12 12 12 - -
De 12 a 24 meses - - -, 12 11
Mis de 24 hasta 48 meses - - - 13 -
. Mis de 24 hasta 30 meses - - L - i1 2/5
His de 30 hasta 36 meses - - - - 11 &/8
His de 36 hasta 42 meses - - - - 12 1/2
M&s de 42 hasta 48 meses - - - - 12 3/5
Nis de 48 moses - - - U 13

i/ En millones de colones. '

2/ De acuerdo con la ley NS0y de 13 octubre de 1972 y su reglamento (D.E.296)%-H
de 27-4.73), las financieras privadas quedaron sujetas a las disposiviones f'ija
das por €l Banco Central lJe Costa Rica para la operacibtn de las Financieras Ban

carias.
% En mayo de 1972, la Junta Directiva del Banco Central acordd limitar las opera-

cionce de cr&dito de dichas oficinas a un nivel equivalente al 90% de los depd-

sitos vigentes a esa fecha. ' .
#* [En setiembre de 1974, las. Secciones Financieras Bancarias comenzaron nuevamente

a recibir depbsitos a plazo, eliminSndose en esa oportunidad el plaze de 6 a 12
meses. % '

FUENTL: Banco Central de Costa Rica.
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1lfnea principal de su actividad con el objeto de evadir dicha
regulacidn, En vista de lo anterior, pareciera procedente
ampliar los poderes del Banco Central para que &ste pueda re-
: gular mis efectivamente las operaciones finaneieras en el &m-

. bito extra-bancario.

4.2 En Moneda Extranjera

En setiembre de 1974, la Junta Directiva del Banco Central de Cos
ta Rica dispuso autorizar a los Bancos Comerciales (excepto las
Secciones Financieras) a recibir depdsitos a plazo del pliblico en

moneda extranjera, pero actuando como agentes del Banco Central.

Las condiciones aplicables a la recepcidn de depdsitos en moneda
extranjera han sido modificadas en varias oportunidades. A la fe
cha, las condiciones vigentes son las siguientes:
Los Bancos Comerciales pueden vecibir depdsitos en ddlares a 6 me
ses, 1 afio y mds de un afio, los cuales devengarén un tipo de inte
rés, hasta 1 1/2% sobre 1la ;ntizacién del LIBO 1/ para el respec-
tivo plazo, que se pagari trimestralmente en colones o en d8lares
. a opcidn del eliente y estard@ exento de todo impuesto presente o
futuro cuando son de los Bancos del Estado. Los certificados de
depSsitos en dblares son documentos nominativos o al portador cu

yo monto minimo es de $1.000.0.
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A rafz de las disposiciones adoptadas en setiembre de 1974 y pues
tas en vigencia en los primeros meses de 1975, durante ese afio se
registraron depdsitos por un valor de #130 millones. Ahora bien,
si se contrasta el comportamiento de los depdsitos en moneda ex -
tranjera en el territorio nacional, con los.depésitos en los Esta
dos Unidos de residentes en Costa Rica, (ver Cuadro N°II-13,aparen
temente en 1975 se produjo una sustitucidn de depdsitos en el ex-
tranjero por depdsitos de divisas en el territorio nacional, en
vista de las condiciones relativamente mds favorables que se ofre
cian para este tipo de activos. Todo parece indicar que los depé
sitos en ddlares son sumamente sensibles ante riesgos cambiarios

vy rendimientos diferenciales.

Libretas de Ahorro o Depdsitos a la vigta

Las libretas de ahorro también conocidas como cuentas de ahorro o
depésitos a la vista, es una de las formas de ahorro mis conoci -
das por el pfiblico en general. De acuerdo con la legislacidn vi-
gente, estdn autorizados a recibir depdsitos en cuenta de . ahorros
los Bancos del Estado, el Banco Popular y de Desarrollo Comunal y
las Asociaciones Mutualistas de Ahorro y Préstamo, pero tmicamente

los Bancos del Estado lo pueden hacer en moneda extranjera.
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Bancos del Estado

Las disposiciones bajo las cuales opera la recepcidn de depdsitos
a la vista por parte de los Departamentos Comerciales de las Ins-
tituciones Bancarias del Estado, han sido modificadas en varias o
portunidades con el propdsito de adecuarlas a las condiciones del
momento. En la actualidad, las disposiciones vigentes son: depd
sitos minimos de #5,00 e interés del 6% anual acreditados semes -
tralmente en los meses de junio y digiembre de cada afio y calecula

dos sobre los saldos menores de cada mes superiores a £25.00.

Para los dep8sitos en moneda extrgnjera, el minimo es de ¢25.00 y
los intereses del 3% anual calculados en la misma forma que los
anteriores, pero sobre los saldos superiores a $25,00 y pagaderos

enccolones o en la misma moneda en que haya sido constituido el

depdsito, a opcidn del depositante.

Con respecto al comportamiento histdrico de los saldes en cuenta
de ahorros en colones, se observa que al igual que la mayoria de
las formas de ahorro de tipo financiero, las crisis experimentadas
ep los afios 1965 y 1974 también incidieron negativamente sobre es
te activo, En efecto, fue en esos dos afios cuando se registraron
las tasas de crecimiento anual més bajas del periodo analizadosjen
1975, hubo una recuperacidn sustancial en los saldos de este tipo
de depdsitos Este comportamiento se puede atribuir a las: .mismas

causas analizadas en los puntos relativos a los bonos del Sector
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P@iblico y los depdsitos a plazo . Las cifras histéricas no re-
velan efccto perceptible alguno sobre la decisién de las personas
a aumentar sus ahorros, via depfsitos a la vista, como resultado
de las modificaciones en el tipo de inter@s y los topes miximos
aprobados durante el periodo; md3s bien, sefun lo demuestra el re-

sultado de la encuesta, su utilizacidn obedece principalmente a

_otro tipo de factores, tales como la facilitad para depositar, y/o

retirar los ahorros en cualquier momento,

Cabe mencionar el incremento registrado en los depdsitos a la vis
ta en dbélares en 1975, tal vez debido a las restricciones en la
salida de dividas establecidas por el Banco Central de Costa Rica

a finales de 1974,

Banco Popular y de Desarrollo Comunal

La reglamentacidn bajo la cual operan las cuentas de ahorro en el
Banco Popular difieren en algunos aspectos de las de los Bancos
del Estado, ya que emana directamente de la Junta Directiva del
propio Banco. Asi, los intereses pagados son del 8% anual sobre
la misma base de c8lculo usada por los Bancos del Estado, pero a-
creditados en diferentes meses (mayo y octubre de cada afic) vy el

depdsito minimo es de ¢ 1.00.
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El Banco Popular abrid la Seccidn de Ahorro voluntario a finales
de 1970, con un interés de 6%. A mediadosAde 1971, se elebt al
8%, lo cual unido a la campafila publicitaria llevada a cabo por es
ta institucidn recalcando el tipo de interds pagado, aumentd sus-

tancialmente los depdsitos en los {ltimos afios.

CUADRO N° II-9

BANCO POPULAR Y DE DESARROLLO COMUNAL
DEPOSITOS A LA VISTA, SEGUN ANOS

1970 - 1975

(en millones de colones)

ANOS MONTO

1970 0,2
1971 7,7
1972 15,8
1973 28,2
1974 28,1
1975 33,9

FUENTE: Banco Popular y de Desarrollo Comunal

Asociaciones Mutualistas de Ahorro y Préstamo

La recepcidn de dep@sitos a la vista por parte de estas entidades,
estd sujeta a las mismas disposiciones vigentes para los Bancos
del Estado, pero con la variante de que los intereses se acreditan

cada dos meses.
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En un..principio, este mecanismo era usado casi exclusivamente por
los asosciados como medio para acumular el ahorro previo requerido
para la obtencidn del prdstamos (ver aparte 7.2). Sin embargo,

también se utiliza como forma de ahorro simplemente.

Para efectos de la encuesta, esta forma se asimild a las "LIbretas
de Ahorro de los Bancos del Estado", ademds de que las personas que
la usan no la reportaron como tal, sino como "Plan de Ahorro y Prés

tamo"”, pues en la prdctica forma parte de este mecanismo.

Fondos o Cajas X.Asociaciones de Ahorro X_Préstamo

Con anterioridad a la consolidacidn y proliferacidn de las Coope
rativas de Ahorro y Préstamo, la existencia de los Fondos o Cajas
de Ahorro y Pr&@stamo voluntarios como mecanismos de ahorro entre
grupes de empleados de una misma institucidn, fue de mucha impor-
taneia. Su mecanismo de operacidén es muy particular: un grupo
de personas se comprometen a contribuir con cierta suma mensual
con el propdsito de formar un fondo e invertir esos recursos em
pfestamos entre sus asosiados, con liquidacidn parcial o total a

final de afio,

Con la promulgacidn de la ley de Cooperativas, muchos de estos

fondos se constituyeron en Cooperativas, a la vez gue otros toma-
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ron una orientacidn diferente y con el tiempo se han convertido

en pequefias financieras, operando al margen de la ley.

Las "Asociaciones de Empleados" formadas al amparo de la ley N°...
218 de 8 de agosto de 1939 y su reforma ley N° 4583 de 4 de mayo
de 1970, tienen también como fin principal el ahorro. En la actua
lidad, este tipo de asociaciones opera en un nimero considerable
de empresas y la participacidn de los empleados es totalmente vo-
luntaria. En su financiamiento participan conjuntamente los ase-
ciados, y la empresa, y su inversidn principal son los préstamos

a los asociados,

En algunos casos, el aporte patronal recibe el :nombre de "reserva
para pago de prestaciones legales", porque su destino en una pri-
mera instancia, es el pago de las prestaciones cuando el asaciado

es despedido.

Planes de Ahorro X_Préstamo

Instituto Nacional de Vivienda y Urbanismo (INVU)

Los Planes de Ahorro y Préstamo ofrecidos por el INVU presentan

varias alternativas en cuanto al plazo para la acumulacién del aho
rro y para la amortizacidn del crédito: 2-4, 4-7, 7-10, etc., don
de el ahorro debe efectuarse durante un periodos de afios giaul al
primer digito y el preStamo se cancela en un plazo igual al segun-

do digito.
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Estos planes ofrecen a los asociados ciertos incentivos, tales co
mo: sorteos mensuales donde el premio consiste en la concesidn
anticipada del derecho al préstamo y las cuotas pagadas son dedu-

cibles en el cdlculo del impuesto sobre la renta.

En los sistemas de ahorro y préstamo el destino de los recursos de
be ser: compra de terreno y construccidn, construccidn en terreno
propio, compra de una casa hecha en cualquier lugar del pais, am -
pliacion o reparacidn de la casa, cancelacidn de gravamen que pese
sobre la casa propia y compra de terreno cuando la casa hubiere si

do construida en propiedad ajena.

De acuerdo con las cifras proporcionadas por el INVU sobre los con
tratos wigentes, monto total contratado y saldo de los ahorros en
el Plan de Ahorro y Préstamo, se ohserva que este sistema tuvo su
mdxima expansidn en el quinquenio 1971-%5, a pesar de la contrac-
cidn en su tasa de crecimiento a parfir de 1974, Este comporta ~
miento se puede atribuir an gran parte, a la propaganda realizada
por el INVU a través de sus propios agentes y de los medios de in
formacidn colectiva, y al aumento en los topes decretado en 1970
(de ¢50.000 a ¢100.000). Todas estas acciones contribuyeron en

conjunto a lograr una mayor colocacidn de contratos en esos afios.



CUADRO N° II-10

INSTITUTO NACIONAL DE VIVILNDA Y URBANISMO
HUMERO Y HONTO DE CONTRATOS Y AHORRGS
RECAUDADOS EN LL PLAK DE AHORRO
Y PRESTAMO, SEGUN
Aflos
1966~1976

#% - Enmiles de colones.

a/

Datos al 30 de. setiembre de 1976.

FUENTE: Instituto Nacional de Vivigula y Urbunismo.

COHNTRATOS VIGENTES
. , AHORROS | TASA
ARlos Tasa | & Tasa as | Tasa RECAUDA | ANUAL
NGmero | anual{ Monto anval | Promedio anual DOSH® ‘
Crecim,
. 1966 1932 2.6 41,3 | 21,4 - ~0,9] 3 478,6 -2,3
1967 | 1 882 39,9 21,2 3 399,9 )
: 43,9 - 35,8 =5,7 . 8,7
1968 2 709 54,2 ' 20,0 3 695,2
11,6 19,7 - 7,5 4,3
1969 3 023 - 64,9 21,5 3 853,2
- 2,8 5,1 1,9 6,7
© 1970 3 108 68,2 21,9 y 130,8
o 19,6 46,5 22,8 4,0
1971 3 718 . 99,9 26,9 4 276,4
16,5 38,9 19,0 as,?
1972 ¥ 332 _ 138,8 32,0 5 801,0 :
: 17,2 45,4 - 24,1 %3,1
i 1973 5 078 201,8 39,7 8 303,1 S
: 11,2 30,0 16,8 23,0
1974 | 5 648 ' 262,3 H6,4 , 10 208,4
1,7 13,0 - 11,2 22,0
1975 5 743 | 298,5 51,6 ° 12 457,7 :
: . : 39,9 32,8
1976 | 4 033 291,03/ 72,22/ 16 537,6
®* En millones de colones. <ud A
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En 1974 la situacién mostraba una caida relativa tanto en el nfime
ro de contratos suscritos como en el monto total contratado lo
cual puede atribuirse a los problemas de tipo econdmico de ese
afio que repercutieron hegativamente en la mayorfa de los mecanis-

mos de ahorro de tipo financiero. Sin embargo, en el caso parti-

cular de los Planes de Ahorro y Préstamo del INVU, tal situacidn

vontinGio en el afio 1975 y con mayor intensidad.

Entre los factores que posiblemente incidieron en tal comportamien

to estén:

a4« El incentivo a la venta de lotes por intermedio de los agentes

-

contratados para la promocidn del Plan de Ahorro y Préstamos,
ya que ante el crecimiento en los costos de construccidn, es-
ta nueva actividad les resultaba mds rentable, y

b. La mayor disponibilidad de recursos por parte del Instituto Na
cional de Seguros, que origind un traslado del piblico hacia

esta fuente alternativa de financiamiento para construccién.

En vista de lo anterior, la Junta Directiva del INVU a finales de
1975, tomd lé decisidén de aumentar de nuevo los topes (de £100.000
a #250,000 por contrato, y a £500.000 por unidad de vivienda), con
el propdsito de estimular la venta de contratos. Esta medida aumen
t4 el monto del contrato promedio, sefun los datos al 30 de setiem-

bre de 1976, Ahora bien, el numero de contratos vigentes a esa fe
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cha denota un descenso bastante significativo con respecto a la
cifra de diciembre del afio anterior, pero ese ﬁo es el caso en
lo que se refiere al monto total de los contratos suscritos. Tal
vez la caida en el nfimero de contratos, se puede atribuir en par
te, a que durante el transcurso de los afios 1975 y 1976, muchos
de los contratos tomados en afios anteriores por montos menores a
los nuevos topes, llegaron al t&rmino de su periodo de ahorro pre
vio y, consecuentemente, fueron utilizados por sus respectivos be
neficiarios. Sin embargo, las verdaderas causas de tal comporta~-

miento no han sido investigadas por esta entidad,

El INVU ofrece, ademds del sistema de Ahorro y Préstamos el Plan
de Ahorro y Crédito, que opera ligado a sus programas corrientes
de adjudicacidn de viviendas construidas por la propia Institu -
cidn. Sin embargo, debido a problemas de indole financiero, se
ha visto obligado a cambiar su politica de adjudicacidn de vivien
das, dando prioridad a los empleados de aquellas instituciones
o empresas que mediante convenios especiales, se comprometen. a
adquirir una determinada cantidad de los bonos emitidos por esta

institucidn.

La diferencia entre ambos programas es que en el primeroode elles,
existe el compromiso de parte del INVU de otorgar al contratante
un pfestamo, cuyo monto, plazo y periodo de ahorro previo dependen

del plan suscrito. FEn el segundo-Ahorro y Crédito- el compromiso
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de 1a Institucidn es entregar una vivienda, de acuerdo a su dis-

ponibilidad.

-

Asociacidén Mutualista de Ahorro y Préstamo

Mediante ley N°© 4338 de 23 de mayo de 1969, se cred el Sistema Na
cional de Ahorro y Préstamo, cuyo objetivo es estimular el ahorro
libre y la construccidn, ampliacién, reparacién y mejoramiento de

la vivienda mediante el ashorro previo de los asociados,

Para su operacidn, la miama ley prev@ la creacidn de las Asocia-
ciones Mutualistas de Ahorro y Préstamo como instituciones sin fi
nes de lucro. A la fecha ha sido aprobada la creacidn de cuatro
Mutuales: Cartago, San Jos&, Heredia y Alajuela. Los planes ofre
cidos para esas entidades, son de dos tipos: para vivienda media
con un limite midximo por preStamo de ¢85,#00.00 y un minimo de €.,
31.800.00 y para vivienda popular con préstamos menores de € .....
31.800.00. En ambos casos, es requisito basico para el asociado

no temer casa propia.

La ley ademds, faculta ailas Asociaciones y entidades autorizadas
a recibir depdsitos de ahorro, los cuales devengan un intefes que
no podrd exceder el miximo autorizado por el Banco Central de Cos

ta Rica para cuentas bancarias de ahorrc.
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Cooperativas de Ahorro y Préstamo

8i bien las Cooperativas de Ahorro y Préstamo, son uno de los me-
canismos de ahorro que mayor expansidn han tenido en nuestro me -
dio en los filtimos afios, en el fondo su logro ha sido estimular el
congsumo, por cuanto el motivo de eleccidn de esta forma de ahorro
para una parte considerable de sus asociados, es la facilidad y ra
pidez para obtener crédito, cuyo destino es principalmente el con-
sumo y no la inversidn como tal. Por esta razdn, su baja rentabi-
1idad no ha tendio ningin efecto negativo sobre su propio desarro
llo, como si lo ha tendio en otros mécanismos donde la apertura de
nuevas formas en condiciones mis favoraliles, ha determinado el tras
lado de ahorros de unas :formas a otras (compra de bonos del Go
bierno Central “vs depdsitos en las Secciones Financieras Bancarias).
Otra de las razones que ha contribuido a la extensidn y permanen-
cia de esta alternativa de ahorro, es que muchas de ellas, sobpe
todo las que operan dentro de instituciones o empresas, se han cons
tituido en un mecanismo de vinculo comfin y en un alto poresntaje,
los funcionarios se integran a las cooperativas por pregicnes de
sus propios compafieros o por compafierismo y solidaridad y permane-

cen en ellas por inercia.
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Pdliza de Vida

Mediante ley N° 12 de 30 de octubre de 1924, se establecid en Cos
ta Rica el moncpolio de los seguros a favor del Estado y para su

administracién, se cred el Instituto Nacional de Seguros (INS).

En todo seguroc de vida, el asegurador asume el riesgo de muerte

del asegurado y &ste, a cambio, cubre una prima durante un tiem
po que varia segiln el tipo de seguro seleccionado. Dentro de es
ta definicidn, los principales sistemas ofrecidos por el INS son:
vida ordinaria, vida entera, vida dotal, sistema colectivo y pla-

nes particulares.

De acuerdo con las c¢ifras proporcionadas por esta institucién so-
bre el nfimero de pdlizas en vigor y el monto asegurado al final de
cada afio en los diversos seguros de vida individual, se observa que
el monto asegurado presenta un ritmo de crecimiento muy estable a
través de la serie 1965-1975, no asi el nmero de las pdlizas en
vigor; en el {iltimo quinquenio se observa una contraccidén en la
tasa de crecimiento del ndmero de pdlizas, y en 1974 aumentd sdlo

un 2.5%.

En efecto, los problemas econdmicos surgidos de 1974 se re¥lejaron
en este mecanismo de ahorro en una forma muy particular., Por una
parte, como se indicd en el parrafo anterior se vio una disminucidn
en el ndmero de pdlizas contratadas en el afio, reaccidn similar a

la observada en el comportamiento de otros mecanismos de tipo finan
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CUADRD N 1I-11

HUMPRO DE FOLIZAS Y MONTO ASEGURADO LU KL SEGURO
DE VIDA INDIVIDUAL 1/,SEGUN AlOS

196£-1976
HUHERN B . : Sesy
ANOS D . ) TASA #ONTO TASA SHITO TASA
' POLIZAS | ANUAL [ASEGURADD | ANUAL } PRQMEDIO HUAL
1405 25 523 558%.,7 21,9
7,8 9,3 1,k
1966 27 S04 610,6 22,2
y LI 11,9 : -2,3
1967 31 Wy 683,2 21,7
e, 20,0 6,5
1968 7 522 8149,5% - 21,8
13,6 | 16,8 | . 3,2
1969 ‘32 623 - 857,5 22,5 i
12,6 16,0 - 2,7 ’ .
1970 48 081 1 110,4 23,1
8,8 . 11,6 2,6
1971 52 06 1 238,9 23,7
- 5,9 " 13,0 6,6
i) 55 369 1 400,5 25,3 '
4,2 17,0 12,3
1973 57 i 1 638,3 28,5
s 2,5 25,3 , 22,2
1974 59”138 2 052,7 34,7 .
. ', 33,3 22,2
19, 1 ol G602 2 737,0 2,4
a/ - - 10,1
1976 =’} 68 Bué 3 215,2 46,7 .

I/Polxzas en vijor y monto ase nwrado al 31 de diciembre de cada aio
~excluye la Addenda, o sea, los beneficios adicionaleés que ,se contratan

* En millones de colones.

%% I milz* e colonns.
af Citras a Julxo de 1976.

FUENTE: Dircccida de Sepuros Personales y Actuariai -~INS.

<
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ciero; pero al mismo tiempo se registrd un aumento considerable en
el monto de los seguros contratados, de tal manera que el monto
promedio por péliza crecid en un 22% con respecto a 1973, tasa com
parable a la de 1375, s8lo que ese afio se debid tanto a un mayor nd

-mero de pdlizas como aumentos en el monto asegurado.
La situacidn presentada en 1974, podria explicarse por dos razones:

a, a causa de la inflacidn, para obtener el mismo nivel de protec-
cidn real era preciso asegurarse por un monto mayor, Y

bh. ante el crecimiento de los costos de construccidn los asegura-
dos se vieron obligados a contratar seguwros por montos suporig_
res a a reajustar las pdlizas tomadas con anterioridad. Esta
dltima actitud de los asegurados, también se vio estimulada por
la disposicidn acordada por el INS en julio de 1975, en el sen
tido de aumentar el tope de los préstamos otorgados para cons-
truccidn de ¢150.000 a ¢200.000 y reducir el periodo de vigen-

cia de la pdliza necesario para ser elegible a un préstamo.

Independientemente de los comentarios anteriores, existen dos fac
tores que probablemente han contribuido también a que el Institu-
to Nacional de Seguros haya logrado mantener un ritmo elevado de
expansidn de sus actividades en el campo de los seguros de vida,

a pesar de los problemas de indole econdmice: la propaganda lle-
vada a cabo por esta institucidn acerca de los diferentes planes,
tanto en forma directa como por medio de sus agentes y las mGlti

ples wariantes y novedosas planes ofrecidos por la Insfitucidn |
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" CUADRO N°II~12
THTOEMACION VARIA SOBRE COHSTRUCCIOH

(en millenes de colones) -

EDIFTCIOS, oo :
pde: | CONSTRUCCICH ) TASA  JPERMISOS BE | TASA | PINANCIA | TASA  |AHORRO INT. TASA
S 7 OBRAS  }. AUAL |CONSTRUCCION | ALUAL | MIEUTO | ANUAL |PRIVALO HETO | ANUAL
. - o : - .

. (1) | ( ) (;) | (‘C)

1961 339,4 : S TSN TR 15,7 239,3 .
11,5 . 10,3 60,5 . ) -1,3
3962 378,3 10u,1 25,2 236,3 _ .
~1,1 13,0 129,0 , 6,5 .
1963 374,2 117,6 57,7 220,9
12,8 .~23,3 ~ 2,1 -36,5
TR 126,23 90,2 C 58,9 140,3
‘ , 26,3 22,5 -22,1 -87,4
1965 EER 110,5 : : 45,9 10,7
- =5,7 . -2,4 0,2 1 6944
1966 386,5 . 107,9 46,0 192,0
17,2 | 23,2 33,5 ; 9,4
1967 455,2 . *. 13,9 ’ S : 208,2 ,
‘ 13,0 32,1 1,0 { -40,%
1469 S 51,6 LD 62,0 : 124,1
byyu 6,91 -28,5 102,2
1959 537,0 Poo187,7 T . 250,9
14,6 ‘ 13,8 39,3 ~30,0
14 $35,7 224,8 61,7 175,7
) 13,4 ‘ 9,9 51,4 : 68,2
1971 Tol,0° . 2u7,0 93,4 : 295,5
: 8,1 21,2 . 42,5 7,5
3972 £15,6 , 299,3 133,1 317,6
- ‘ ATIRS 46,8 0,2 ' 104,0
1073 | . i, - 439,3 133,4 ' 648,0
. 45,3 | - - 83,2 64,1 -124,6
1974 1 473,0 . 804,8 218,9 - ;o =159,5
25,9 -12,3 18,4 | -
1975 1 855,0% 706,1 259,1 n.d
B - - J :
“ Preliminar.

#TL: (1) Parte de la Formaci@éin Bruta de Capital on Hdificios y otros, Construccidn y Obp:
CuENtas .iacionales, Maneo Cencral de Costa Rica.

{2) apuario Lstadistico, D.G.1 y2,
(3) Financiamiento de vivienda por Intermediarios Financieros Publmcos (Sistena lancario Na

CCSS, Lils, INVU, INAS vy iico. Popular) Memoria I1hVU,1975.
(") Cuentas Nacionales, RBauco Ceutral de Costa Rica.
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otorgado a esta actividad por los Intermediarios Financieros Pi-
blicos. Simulténeamente se registrd una caida en el ahorro inter
no privado heto y en la captacidn de recursos via venta de bonos
del Gobierno Central y de Otras Instituciones Piblicas, asi como
en el ritmo de crecimiento de los depdsitos a plazo y a la vista
en los Departamentoé Comerciales de los Bancos del Estado. Asi,
la fuerte expansidn registrada en la actividad de la construccidn
en ese afio, puede considerarse como producto del acelerado creci-
miento en los precios iniciados en los Glfimos meses de 1973 ,que
indujo a las personas a adelantar sus programas de construccidn
con el propdsito de evitar la pérdida en el valor adquisitivo de
la moneda por futuros aumentos en los precios. De hecho, el in-
cremento en la actividad de la construccidn, fue tan sustancial
que superd al ‘ahorro ' privado generado durante ese afio, lo que
hizo necesario recurrir a fuentes adicionales de financiamiento:
crédito y ahorros acumulados en afios anteriores conservados prin

cipalmente en forma de bonos,

En 1975 la actividad de la construccidn retorné a niveles norma-
les, ya que al bajar el ritmo de crecimiento de los precios, 1las
personas acudieron de nuevo a la utilizacidn de otras formas de
ahorro, predominantementelas de carécter financiero como compra
de bonos, depdsitos a plazo y a la vista, tanto en colones como

en ddlares.
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Con respecto a la "adquisicidn de propiedades' como forma de aho-
rro, la falta de estadisticas sobre el particular es atn mayor y
no permite efectuar mayores especulaciones. No obstante, el aumen
to en los precios de la propiedad registrado en los Ultimos tres
afios, v la apreciacidp de un gran nfimero de personas invelucradas
en esta actividad sugieren que la adquisicidn de bienes raices

se utilizé principalmente para evitar la erosidn en el peder adqui
sitivo de los ahorros y como medio de beneficiarse de la inflacidn,
en el tanto en que tales adquisiciones se financiaran con présté -

mos .

Esta situacidn pareciera haberse reforzado con la entrada de capi

tal especulativo en 1973.

Depbsitos y orras inversiones en el exterior

Esta forma de ahorro, es una de las mis dificiles de captar a tra
vé§ de una encuesta, por ser propia de cierto tipo de ahorrantes

que por su misma condicidn, tienden a tratar el tema con reserva,
Sin embargo, y a pesar de esa limitacidn, se incluyd con el propd
sito de ver qué informacidn se obtenia pues su comportamiento es-

t& muy ligado a expectativas e incertibumbre acerca de la situa-
¢ién interna.

Con base en las cifras sobre las variaciones de los depdsitos en
bancos norteamericanos de residentes en Costa Rica y teniendo pre

sente todas las limitaciones del caso, se podria deducir que 1la
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) entrada de divisas de 1968 ( disminucidn de los. dep8sitos)
v correspondid a un ingreso de tipo especulativo ante la reuni
. ficacidn cambiaria que ya se perfilaba, ya que en ese afio, no habia

disponibilidad de ddlares en el mercado como consecuencia de las me
' didas de contencidn de salida de divisas, adoptadas por el Banco

Central de Costa Rica en afios anteriores.

CUADRO N°II-13

DEPOSITOS PRIVADOS DE RESIDENTES
NACIONALES EN LOS BANCOS DE ESTADOS UNIDOS
SEGUN AfNOS 1969-1975

{en millones de ddlares)

AROS VARIACION EN LOS SALDOS
1969 -2,5
- 1970 2,8
. 1971 11,0
1972 17,0
. 1973 -9,5
' 1974 30,1
1975 5,9

NOTA: Depdsitos totales reportados menos los efectua
. dos por el Sistema Bancario Nacional,

FUENTE:Federal Reserve Bulletin.
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En 1970, al hacerse efectiva la reunificacidn cambiaria (1 de ene
ro de 1970) anunciada en el afio anterior y al eliminarse las medi
das rvestrictivas para la compra de divisas, se dio de nuevo un in
cremento en los depdsitos de residentes en los bancos norteameri-

canos por el monto de las entradas especulativas del afio anterior.

Fn 1971 y 1972 se incrementaron los depdsitos en los Estados Uni-
dos en sumas afin mayores, comportamiento que puede atribuirse a
las expectacivas cada vez més negativas en cuanto a Balanza de Pa
gos y estabilidad interna, situacidn que incluso obligd al Banco
Central de Costa Rica a tomar una serie de medidas tendientes a e

quilibrar la situacidén cambiaria del pais.

En 1973, la entrada de divisas (disminucidn en los depdsitos) pue
de explicarse come¢ una entrada de tipo especulativo para ser cand
lizada a la compra de tierras como un medio de mantener el poder
adquisitivo de la moneda, ante una tendencia de aumento en los
precios cada vez mis generalizada. Asi, pareciera que en 1973 el
efecto de los problemas de Balanza de Pagos y la situacidn inter-
na, fue contrarrestado por la inversidn en compras de tierra de
tipo especulativo. Ya en 1974, superada la euforia en compras de
propiejades debido al alza en los precios de los inmuebles y ante
la expectativa de una eminente devaluacidn, de nuevo los depdsi-
tos en Estados Unidos de residentes nacionales se incrementaron,

pero esta vez en una suma bastante superior a las variaciones re-
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registradas en afios anteriores ($30,1 millénes). Este aumento
coincidid a su vez, con disminuciones en el ahorro privado neto
de origen interno y con reducciones en los saldos anuales de los
depdsitos a plazo y a la vista en los Bancos del Estado, y en la

colocacidn de los bonos del Sector Piiblico.

En 1975, la salida de divisas via depdsitos en los Estados Uni-
dos, fue de sblo $5.9 millones, pues si bien en ese afio la situa
cidn mejord en algunos aspectos (proceso inflacionario), conti-
nuaron vigentes en el ambiente las expectativas de que la deva-
luacién de abril de 1974 fue insuficiente, sobre tode cuando du~
rante el transcurso de ese afio, se establecieron nuevvs controles
de tipo cambiarioj sobretasas al impuesto selectivo de consumo,re
gistro de importaciones y limites mdximos para la compra de divi
sas por parte de las peréonas fisicas y juridicas, A pesar de su
efecto negativo sobre las expectativas, es probable que¢ estas me

didas hayan impedido una salida de divisas ain mayor.

Tenencia o Atesoramiento de Dinero en Colones o Moneda Extranjera

Otra de los mecanismos de ahorro identificado en 1la encuesta es la

Tenencia o Atesoramiento de dinero en colones ¢ moneda extranjera.

El propdsito era conocer su grade de utilizacidn como tal, ya que
su mayor o menor uso puede indicar muy variadas actitudes de parte
de los ahorrantes, tales como: desconocimiento de las diversas for

mas de ahorro ofrecidas por el Sector Plblico y Privado o desconfian
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za y disconformidad con las mismas. Ademds su mayor o menor uso
como forma de ahorro tiene cosecuencias importantes sobre la mo-

vilizacidn de los recursos monetarios.

TAmbidn se incluyd dentro de esta alternativa, la acumulacién tran
sitoria efectuada por algunas personas en la cuenta corriente, a

pesar de que su efecto es claramente diferente al de la modalidad

anterior, toda vez que estos recursos son utilizados por el Siste

ma Bancario Nacional en la ejecucidn de sus diversos programas

crediticios.

Desde el punto de vista del ahorrante sin embargo, ambas modalida
des tienen la caracteristica en comiin de tener un rendimiento de

cero,

Otras Formas o Alternativas gg_ﬁhorro

Ademds de las alternativas citadas en los puntos anteriores, exis

ten otras formas de ahorro md3s sofisticadas, que en nuentro medioc no son

tan utilizadas como en paises mds desarrollados, tales como la compra de

joyas, de pinturas, de esculturas, de objetos antiguos, de piezas indi-

genas, colecciones de determinados articulos, etc., dada la valorizacidn

que a través del tiempo obtienen este tipo de bienes,

En nuestro medio, quienes mavormente han venido utilizando esta forma

de ahorro han sido las instituciones del Estado, como forma de invertir
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las reservas que por ley deben mantener: Banco Central de Costa

Rica e Instituto Nacicnal de Segurocs.

FORMAS DE AHORRC ORLIGATORIO

Para efectos de andlisis de los resultados de la encuesta, se con
siderd necesario dividir las formas de ahorro en "voluntarias™" y
Yohligatorias', en vista de que muy posiblemente la eleccién de
una y otra oforma de ahorro voluntario por parte de las personas,
dependa de si cotizanm o no en algunos de los sistemas de ahorro

obligatorio vigentes en el pais.

Los sistemas de ahorro obligatorio comprenden todas aquellas for
mas de ahorro en las que la participacién ‘es totalmente indepen
diente de la voluntad de las rersonas, y depende exclusivamente
de que se trabaje para una determinada institucidn, o se refinan
las caracteristicas o condiciones fijadas por la ley que regula
cada una de las formas de ahorro obligatorio. En consecuencia,su
comportamiento estd condicionado por decisiones de tipo imstitu-
cional, mis que por consideraciones de racionaldiad econdmica del

consumidor,
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Fondé8 o Cajas de Ahorro y Préstamo

Los Fondos o Cajas de fhorro y Préstamo corresponden a beneficios

especiales otorgados por las instituciones a sus empleados y en su
financiamiento participan conjuntamente los empleados y la institu
cidén, mediante aportes en un porcentaje fijo con relacidn a los aa

larios devengados,

Se creacidn estd prevista en la ley orgénica de la institucidn res
pectiva, Los ahorros acumilados por los empleados, mds los intere
ses generados, son entregados a 8stos en el momento de su retiro,
tanto por renuncia como por despido. La devolucién de los aportes
patronales varia en cada institucidn; en algunas se efectfia si el
empleado se retira después de cierto ndmero de afios de servicio,
mientras que en otras (nicamente cuando su retiro es para acogerse
a una pensién. Sin embargo, en ningln caso se hace efectiva cuando

es por despido.

Los fondos acumulados por lo general, son invertidos en préstamos

a los mismos empleados en condiciones bastante favorables,

Dentro de estos sistemas, se puede citar, entre otros: 8l de la U
niversidad de Costa Rica, el de la Caja Costarricense de Seguro 8o

cial y el del Instituto WNacional de Seguros.
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Régimen de Invalidez, Vejez y Muefte de la C.C.S.S.

Mediante ley N° 17 de 22 de octubre de 1943 se cred la Caja Cos
tarricense de Seguro Social, como la institucidn encargada de a
plicar el seguro social obligatorio en los riesgos de enfermedad,

maternidad, invalidez, vejez y desempleo involuntario.

La citada ley establece que el ingreso al régimen de seguridad so
cial es oligatorio para todos los trabajadores manuales e intelec
tuales que devengan un sueldo o salario, siendo la Junta Directi-
va de la CCSS quien determina los requisitos de ingreso a cada ré
gimen, los beneficios y condiciones en que ellos se otorgarédn, y

la extensidn o cobertura de los. mismos,

El régimen de Invalidez, Vejez y Muerte se amplid en 1974 a los

trabajadores intelectuales y administrativos de la regidn central
del pais. Posteriormente, se extendid en forma progresiva a otras
actividades y zonas del pais. En este momento, el seguro de Inva
lidez, Vejez y Muerte cubre el 50% de la poblacidn econdmicamente

activa,

El seguro de Invalidez, Veiez y Muerte opera bajo el sistema de
"capitalizacidn' y sus reservas deben invertirse en las mis eficien
tes condiciones de garantia y rentabilidad, o aquellas que le repor

ten mayores ventajas por los servicios de la institucidn y que con-
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tribuyan en beneficio de los asegurados, a la higiene social y a

la prevencidn de las enfermedades.

Seguro de Vida del Magisterio Nacional

El Cédigo de Educacidn y sus reformas, establece que toda per
sona que trabaje en el campo de la educacidn (pGblica o privada)

debe cotizar para este sistema. Con la Ley N° 4204 de 21 de octu-
bre de 1968 se hizo extensivo para todos los empleados del Ministe

rio de Educacidn Phblica,

Sistema de Pensiones Especiales

Con anterioridad a la coeacidn del Régimen de Invalidez, Vejez vy

Muerte por parte de la Caja Costarricense de Seguro Social, exis-
tian en el pais diversos sistemas de pensiones a cargo de la res-
pectiva institueidn, pero con la creacidn y extensidn de dicho ré
gimen, los nuevos empleados de aquellas entidades donde existian

sistemas especiales, quedaron incorporados al seguro de Invalidez,
Vejez y Muerte. Sin embargo, con el tiempo y mediante leyes espe
ciales aparecieron nuevos sistemas y en otros casos, se amplid la
cobertura a los empleados que con la creacidn del régimen de I.V.M.,

habian quedado fuera del sistema especial,

En la actmalidad, sélo en el Gobierno Central existen 12 siste-

mas especiales de pensiones, con beneficdos bastante diferentes en
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tre ellos y con respecto al Régimen de Invalidez, Vejez y Muerte.

5 Sistema de Ahorro Obligatorio del Banco Popular

La ley de creacidn del Banco Popular y de Desarrollo Comunal dis-
pone que todos los empleados que reciban remuneraciones, sean sa-
larios o sueldos, tanto de los empresarios privados, como de los
Poderes del Estado y todas las Instituciones Piblicas, deberén con
tribuir con un 1% de sus remuneraciones, Estos fondos, despuis-de
cierto tiempo, son devueltos a los empleados sin ninguna regulacidn

especifica sobre el uso de los mismos.

Notas al pie

1/ Tasa interbancaria de Londres.
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CAPITULO III

EL PERFIL DEL AHORRANTE

La encuesta sobre el ahorro personal se realizd entre asalsriados que
trabajan en entidades p@iblicas o privadas en el Area Metrcpolitana de
San Jos& y devengan salarios no inferiores a ¢2500,00 mensuales. La
muestra se selecciond al azar a partir de un tabulado especial de la
Caja Costarricense de Seguro Social en que aparecen los empleados que
trabajan en entidades privadas, Gobierno Central e Instituciones Autd-
nomas, que devengan salarios iguales o superiores al minimo requerido
para la encuesta. La muestra incluyd, en definitiva, 644 personas.

El instrumento usado para obtener la informacidn fue un cuestionario

altamente precodificado y la técnica usada fue la entrevista directa.
El objetivo principal de la encuesta era determinar:

1. Qué conocimientos posee la poblacidn acerca de los diversos meca-
nismos de ahorro

2. Qué proporcién de la poblacidn ahorra éisteméticamente parte de sus
ingresos.

3. Cudles son las caracteristicas personales del ahorrante tipico:edad,
sexo, estado civil, posicidn socio-econdmica, nivel educativo, etc.

4, Cu&dl es la propensidn al ahorro de las personas en diferentes tramos

de ingreso

5. Cudles son los mecanismos de captacién de ahorro preferidos por los
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En lo que se refiere a la proporcién de ahorrantes dentro de la pobla-

cidn muestral,de 644 personas entrevistadas, 598 (93%) manifestaron aho
rrar en forma sistemitica para de sus ingresos. No existen diferencias
significativas en la proporcidn de ahorrantes por sexo: el 33% de  los
hombres y el 94% de las mujeres dijeron ser ahorrantes. Tampeco el es

tado civil parece afectar significativamente la condicién de ahorran-

tes: de los solteros, el 93% manifestd ser ahorrante, y porcentajes si
milares se obtuvieron para los casados y las personas en otro estado ci

vil 1/ (93% y 91%,respectivamente).

La edad no ejerce una infleuncia perceptible sobre la proporcidn de
ahorrantes, excepto entre las personas de 50 afios y mds. El pomcentaje

de ahorrantes por grupos de edad fue el siguiente:

EDAD AHORRANTES
Menos de 30 afios 9u%
30 a menos de 40 ahos 33%
40 a menos de 50 afios ou%
50 y mAs afios. 88%

El 1limite minimo de ingreso mensual fijado para la encuesta probablemen

te condiciond el nivel educativo de los entrevistados. Sin embargo,

esta variable solo parece tener una leve influencia sobre la decisidn a

ahorrar. Asi, mientras que los graduados universitarios constituyen el
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58% del total de entrevistados, su importancia relativa dentro del gru
por de ahorrantes es un poco mayor: 61%. TPor otra parte, las personas
con educacidn primaria conformaban el 10% de los entrevistados y sola -

mente el 7% de los ahorrantes.

Finalmente, si parece haber una relacidn entre el indice de conocimien

to vy la condicidn de ahorrante. Mientras que el indice medio de cono~
cimiento para el total de entrevistados fue de 57%, mds del 70% de los
ahorrantes estaban "informados" o 'bien informados' acerca de los diver
sos mecanismos de akorro vy sus caracteristicas, y solamente un 5% se

ubicaron en la categoria "sin informacidén",

En lo que respecta al nivel del ahorro y su relacidn con el nivel de in

greso de los ahorrantes, se obtuvo lo siguiente. El ahorro promedio
mensual fue de £798 y el ingreso promedio de los ahorrantes resultd ser
de #5178 por mes, lo que arroja una propensidn media a ahorrar de 15.4%

para el conjunto de ahorrantes,
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CUADRO ¢ IXX-1

NIVEL DE AHORRO, SEGUN : ' - ‘;
" NIVEL DE- INGRESO '

#IVEL DE AHORRC
HIVEL Db IRCSES0 TOTAL |!ienos {&a» 25® | De 509 De 2 480 |De 4 »3Q | De 2 000 { De 3 :ooﬂ De 5 000{Ko Fes
. - de 250 [@ BOGa | a mencs a T2nos a2 nevies | a menos @ meno3 |y ¢3S poude
: {de €9 | de 1 000 de 2500 {de 2 €CC|de 3 000 {de 5 000 | -y
a |
TOTAL o .| sss |10 ms e 17 3 32 8 A N
Ytenos de 3 000 : 135 8% - 29 13 ) 5 - .- - - 3
s 3 00C a menos de & 000 152 62 42 25 & 12 3 1 - - 5
De. 4 000 a menos de & 000 153 36 24 LLE 23 13 g 3 - 1)
De 6 000 amenos de 8 000 | 73 3 18 22 1 12 -7 i - 2
De 8 030 a nenos de 10 000 37 I s - 9 i3 2 5 - - pd
Je 16 700U a menos.de 15 000 3 2 1 6 3 -2 9 ) 5 2
Je 15 330 a nenos de 20 000 6 - - R 1 1 1 - 1 =
e 20 UO0 y mSs 2 - - - - - - - 1 b
..o Besyonde - - - - - - - - - -
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El cruce del nivel de ahorro y el nivel de ingreso se muestra en el cua
dro N° ITI-i, Obsérvese que no existe una relacidn sistemitica entre
el nivel de ingreso y el nivel de ahorro, toda vez que se dan casos de
personas con ingresos relativamente altos (de #8000 a ¢15000) que aho -
rran menos de £1000 al mes, asf como instancias ‘en que personas con ni
veles de ingresos relativamente bajos (menos de ¢u000) ahorran de ¢....
1000 a £2000 por mes. En general, la gran mayoria de los ahorrantes

(71%), independientemente de su nivel de ingreso, ahorran menos de ¢...

1000 por mes,

CUADRO N° III-2

COMPARACION DEL AHORRO PROMEDIO
CON EL AHORRO ESPERADO SEGUN
EL INGRESO MEDIO

e AHORRO AHORRO RESULTADO
INGRESO MEDIO PROMEDIO ESPERADO

%) (%)
2.750 284 4,5 10,3
3.500 466 10,7 13,3
5.000 875 15,0 17,5
7.000 1,086 17,8 15,5
9,000 1,142 19,4 12,7
12.500 2.566 20,0 20,5
17.500 2.500 22,8 ’ 14,3

25,000 6.250 25,0 25,0
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En el cuadro N° III-2 se presenta una comparacidn del ahorro promedio con
el ahorro esperado segin ¢l nivel de ingreso medio., El ahorro esperado
se calculd tomando como referencia la diagonal central (de izquierda a de
recha) del cruce ingreso vs. ahorro, usando en ambos casos los puntos me
dios de las categorias. Notese que las personas de menores ingresos mues
tran una propensifn media al ahorro mayor que la esperada, mientras que

lo contraric sucede con las personas de ingresos superiores.

Este resultado contradice la hipdtesis de que la propensidén a ahorrar au
menta con el nivel de ingreso, aunque es preciso aclarar que no se estdn
controlando otros factores, tales como la edad, sexo, estado civil, ni-
vel educativo, ete., que podrian explicar en alguna medida dicho compor

tamiento.

En efecto, se encontrd evidencia de que las variables mencionadas condi
cionan la relacién ahorro/ingresoc. Asi, por ejemplo, los hombres mos -
traron una propensidn mayor ahorrar que las mujeres (15.4% vs. 14.6%).

Los solteros ahorran una proporcidn mayor de su ingreso (18.7%) que los
casados (14.7%) y que las personas en otro estado civil (14.5%). Las

personas con educacién universitaria muestran una propensidén a ahorrar

(17%) mayor que la de los egresados de secundaria (11.7%) y éstos, a su
vez, ahorran una proporcidn mayor de su ingreso que las personas con so

lo educacidn primaria (8.9%).

La influenciade la edad sobre la proporcidén del ingreso que se ahorra
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es poco significativa: la propensidén mds alta se encuentra entre las per
sonas de 30 a menos de 40 afios (16.4%), le siguen las personas entre 40
y 50 afios (15.6%), luego las personas de menos de 30 afios (15.2%), y por
fittimo, las perscnas de 50 afios y mds, que ahorran en promedio el 15% de

su ingreso., Finalmente, el indice de conocimiento también parece estar

correlacionado con el nivel del ahorro, ya que las personas que ahorran

mds, tienden a ser a su vez, las que estdn mejor informadas.

Ahora bien, en vista de la importancia de la relacidn ahorro/ingreso,pa

reciera eportuno investigar mds y depurar esta relacidn.

Fn lo relativo a las formas o mecanismos de ahorro voluntario utilizados

por las personas para la canalizacidn de sus ahorros, resultd ser la pd-
liza de vida el instrumento de ahorro preferido por el plblico. Le si-
guen en importancia las libretas de ahorro de los Bancos del Estado y
las Cooperativas de Ahorro y Préstamo. En contraposicidn, los bancos
privados y los depdsitos en las Financieras Privadas resultaron ser los

menos favorecidos por el piblico. (Ver cuadro N°III-3).

La preferencia por una u otra forma varia segln el nivel de ahorro. Las
personas con ahorros mensuales inferiores a los ¢250 se inclinan mis por
los mecanismos de tipo financiero, como las cooperativas de ahorro y pPes
tamo y las libretas de ahorro, mieﬁtras que conforme aumenta el ahorro,
las formas no financieras (acciones, compra, construccidn y adquisicién
de propiedades) adquieren mayor importancia. En efecto, en la categoria

de ahorro menor a las ¢250 mensuales las dltimas formas citadas soclo re-
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CUADRO K° ITI-3
NIVEL DE AHORRO®SLGUN FORMAS

DE AHORRO VOLUNTARIO

NIVEL DE AHORRO

, VORYAS BE AHORRO VOLLHTARIO TOTAL |Menos de | 250 a wenos | De 500 a me | 1050 y"
250 de 500" nos de 1000 ~83
TOTAL f 100,0 31,8 19,9 19,4 28,9
Poliva de vida ' 100,0 | 21,7 20,7, 22,4 45,2
Libretas en Bancos del Estado | 100,0. 34,0 21,3 20,9 23,8
Cooperativas de ahorro y prést.| 100,0 41,2 16,3 18,9 73,6
Tenencia ’ 100,0 16,5 17,1 25,3 u1,1
Compra de casa 100,0 9,1 9,1 26,5 . 55,3
“Fondos de ahorro y préstamo 100,0 26,4 23,2 21,7 28,7
_;Libretas en Banco Popular 100,0 A32,3 ‘22,6 16,7 28,4
Jtras 100,0 | 9,6 14,8 25,3 50,3

.

s
» e

4 En colones,

_..-*% Incluye 20 cascs de no resfucsta,
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presentan el 9% del total, mientras que-en los niveles de ahorro .supe

riores a los #3000 mensuales, éstas llegan a constituir el 49% del to-

tal,

El uso de una o mids formas de ahorro, tambidn estd condicipnado por - el
nivel del ahorro, toda vez que el nimero de mecanismos utilizados por
las personas en la colocacidn de sus recursos aumenta con el nivel del
ahorro, A su vez, el fndice de conocimiento también influye sobre el
nmerc de mecanismos de ahorro empleados, de manera que qn tramos suce-
sivamente mds elevados del indice, un porcentaje mayor de personas diver
sifican sus ahorros utilizando un mayor nfimero de instrumentos. Sin em
bargo, el 72% de los ahorrantes tiene como comp¢rtamiento modal usar no

mds de tres formas alternativas de ahorro,.

En lo que respecta al motivo de eleccidn de las diversas formas de ahorro,

el 26% de los ahorrantes manifestd que la razén principal de su eleccidn
era la "facilidad" que brindaba el instrumento (en términos de su adqui-
sicidn, manejo, liquidacidn, etc), mientras que el 18% adujo que su de-
cisidn se basaba primordialmente en la "seguridad" que ofrecia el acti~
vo, ¥ el resto de los ahorrantes menciond otros motivos. Se encontrd
evidencia de que el motivo de seleccidn de las diversas formas de ahorr0
no es independiente del nivel de ingreso: para las personas con ingre-
sos inferiores a ¢6000 mensuales el motivo determinantes en la escogen-
cia de la forma de ahorro a utilizar es la "facilidad" que ofrece el ins

trumento, mientras que para las persomas en categorizs 'de ingresos supe
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riores privan otras consideraciones, tales como la rentabilidad y la se

guridad o solidez de la institucifn oferente,

Se encontrd que algunas formas de ahorro inspirdn desconfianza entre la
poblacidn, por diversas causas: temor de quiebra, por ser inseguras,
por desconfianza general al sector pUblico, ete, De hecho, 357 de los
598 ahorrantes -un 60% del total- manifestaron desconfianza hacia algu
na o varias formas de ahorro voluntario., En el Cuadro N° III-4 se espe
cifican cuiles de los instrumentos inspiran temor entre los shorrantes

y cudl es la causa que origina la desconfianza.

Los principales propdsitos para el ahorro personal resultaron ser: las

"emergencias', para el 38% de los ahorrantes, la "previsifn" para el

19% de ellos y la “compra de vivienda y propiedades en el 10% de los ca
sos. Al relacionar los propbsitos del ahorro con el monto ahorrado, se
observa que la "emergencia' constituye el principal wmévil para las per-
sonas cuyo monto de ahorro mensual es inferior a ¢1000, mientras que la
"previsidn" y otros motivos resultan relativamente mds importantes para

las personas que ahorran mengualmente sumas mayores.

El cuestionario empleado para la encuesta contenia una serie de yregun
tas cuyo fin era indagar cdmo podria incrementarse el nivel de ahorro
personal, o bien, inducir a personas que en ese momento no ahorraban a
hacerlo. Asi, se les preguntd a los entrevistados edmo distribuirian

-entre consumo y ahorro- un aumento hipotético de 20% en su ingreso
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CUADRO NOXIl-& .

LSTRUCTURA PORCENTUAL DL LAS FORMAS
DE AHOPKO DESCONFIABLES

- -

FURMAS DE- ANCGIGO

MOTIVOS DE DLSCONFIANZA

*TOTAL Iremor @ [Inseguros | Desconfianza al |0tros
quiebra Sec. Pliblico

TOTAL 100,0,| 41,5 19,0 18,5 21,0
Depdsitus en tinuncieras 100,0 ‘ 72,4 2,6 - 25,0
Acciones 100,0 78,2 l,é - ‘20,0
Tenencia 100,0 - 95,7 - 3,3
bonos de Gobierno 100,0 | - 3,1 68,8 28,1

Lilretas ep Bro.Popular | 100,0 - - 160,0 -
Depleitos en el exterior | 100,0 | 46,4 21,4 - 32,2
‘(;tras formas 100,0 | u1,1 . | 15,5 27,8

15,6




-8 7 -

mensual. De las 644 personas entrewistadas, el 13% manifestd que lo des
tinaria exclusivamente al consumo, el 23% indicd que lo destinaria exclu
sivamente al ahorro, y el 63% expresd que lo dedicarian parte al consumo

y parte al ahorro.

Al cuestionar. a los entrevistados acerca del efecto que tendria sobre
su disposicidn a zhorrar, un alza hipotética en la tasa de interé@s sobre
las libretas de ahorro, el 58% de los ahorrantes manifestd que le seria

indiferente, mientras que el 46% de los no ahorrantes indicd que tal me

dida los induciria a ahorrar. Sin embargo, al indagar si un aumento hi-
potético dn la tasa de interés sobre los bonos del gobierno los induci-
ria a ahorrar mds (o a ahorrar), el 73% de los ahorrantes manifestd que
tal medida les seria indiferente, 15% de ellos afirmaron que traslada-

rian sus ahorros, y solamente el 20% de los no ahorrantes indicd que

esta medida los induciria a ahorrar.

Al preguntirseles a los entrevistados que cufles medidas recomendarian
ellos para elevar el ahorro personal, la mitad ds los entrevistados in-
dicaron que el tipo de accidn necesaria era la propaganda y la educacidn,
probablemente por estapr conscientes de su propia falta de conocimiento

sobre el tema.

Notas al pie

1/ Viudos, separados y divorciados. -
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CAPITULO IV

ORGANIZACION DEL SISTEMA FINANCIERO

El sistema financiero costarricense puede subdividirse en 3 secto

res, a saber:

A. SISTEMA BANCARIO NACTONAL, integrado por:
1. Banco Central de Costa Rica:
En su cardcter de autoridad monetaria y crediticia le com

peten entre otras, las siguientes funciones principales 1/:

- E1 mantenimiento del valor externo y la convertibilidad
del coldn,

~ la custodia y administracién de las reservas monetarias de
la nacidn.,

-~ la emisidn de billetes y monedas.

-~ La gestién como consejero, agente financiero y banco caje-
ro del Estado.

~ El control del medio circulante, el crédito bancario, los
tipos de cambio v las tasas de interés.

- La custodia de los encajes legales y del buen funcionamier
to, solvencia, liquidez y robustecimiento del Sistema Ban~-

cario,
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Para realizar dichas funciones, el Banco Central cuemta, entre

sus facultades 2/:

La fijacidn de tasas miximas de interés y descuento aplica
bles a las operaciones activas y pasivas de los bancos co-

merciales,

La fijacidén de limites al crédito que los bancos comercia-
les pueden conceder por banco, por persona, por actividad,
en forma global, etc., asi como la estipulacidn de las con
diciones en cuanto a plazos, mirgenes de seguridad y comi-

siones a que han de sujetarse dichas operaciones.

La fijacidn de los limites de redescuentos y pfestamos que

los bancos comerciales pueden obtener del Banco Central.

La fijacidn de encajes sobre los diversos tipos de pasivos

de los bancos comerciales.
La realizacidn de operaciones de mercado abierto,

La reglamentacidn de las transacciones en divisas.

Bancos Comerciales del Estado:

a. Banco Nacional de Costa Rica
b, Banco Anglo Costarricense
¢, Banco de Costa Rica

d. Banco Crédito Agricola de Cartago
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Los bancos comerciales del estado son instituciones autdnomas
que cuentan con plena garantia estatal y estf&n llamados a de-

sempefiar las siguientes funciones esenciales 3/:

-  Custodiar y administrar los depdsitos bancarios de la co-
lectividad

- Colaborar en la ejecucidn de la politica monetaria, cambia
ria, crediticia>y bancaria.

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

- Evitar que haya en el pais medios de produccidn imactivos,

Los departamentos comerciales de los bancos estatales, conjun-

tamente con el Banco Central, conforman el Sistema Monetario

propiamente tal. No forman parte de este sistema: los Bepar-
tamentos hipotecarios de los bancos Anglo y Nacional, el De -
partamento de Cré&dito Rural del Banco Nacional, el departamen-
to de Crédito para la FEducacién (FONAPE) del Banco Anglo, ni

el Departamento Central de Ahorro y Pféstamo (DECAP) del Banco
Crédito Agricola de Cartago. Por otra parte, los bancos comer
ciales privados, no obstante pertenecer al Sistema Bancario Na
cional tampoco forman parte del Sistema Monetario, toda vez que
son instituciones financieras no monetarias, en virtud del mo-

nopolio estatal de los depdsitos en cuenta corriente,

1
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3. Bancos Privados:

a, Banco Lyon
b. Bank of America
¢. Latin American Bank

d. Banco de la Construccidn

Los bancos privados son sociedades andnimas, constituidas por
acciones nominativas, que desempefian las mismas funciones que
los bancos estatales, excepto en lo que se refiere a la capta

cidn de depdsitos.

Para financiar sus operaciones activas cuentan con su capital
y reservas, la contratacién de empréstitos en el pais o en el
extranjero vy, en circunstancias especiales, la obtencién de

fondos del Banco Central u4/.

INSTITUCIONES FINANCIERAS DE CARACTER NO BANCARIO

1. Empresas Pdblicas Financieras 5/:

a. Banco Popular y de Desarrollo Comunal:

Es una institucidn de derecho plblico destinada a dar
proteccidn econdémica y bienestar a los trabajadores ,
mediante el fomento del ahorro y la satisfaccién de

sus necesidades de crédito, vy a financiar proyectos
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de las organizaciones de desarrollo comunal. Aparte
del Fondo de Trabajo Capitalizado, formado por un &
porte del 1/2% mensual sobre las remuneraciones que
deben pagar los empresarios y un aporte del 1% men
sual sobre las remuneraciones que deben pagar los
trabajadores, el Banco estd facultado para contratar
empréstitos con instituciones nacionales ¥ extranje
ras, emitir titulos-valores, y recibir transferencias
y donaciones, Ademd3s -no obstante que contraviene
los articulos 59, 76 y 82 de la Ley Orgénica del Sis-
tema Bancario Nacional, donde se estipula que sdlo
los Bancos Comerciales del Estado podrdn tener Seccio
nes de Ahorro y Capitalizacidn -la Ley Orgénica del
Banco Popular lo faculta para tener secciones de aho
rro, aungque no para realizar operaciones en cuenta

-corriente o giro de cheques.

Por otra parte, el Banco no estd sometido a las dispo
siciones del Banco Central en lo relativo a tasas de
interés, topes de cartera, limites de crédito y enca-
je minimo legal, aunque si estd obligado a 2mantener
en efectivo el equivalente al 10% del monto 'de  los
ahorros y a depositar todos los fondos que administre

en los Bancos Comerciales del Estado 6/.
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Corporacidn Costarricense gs_Desarrollo:

Es una empresa de capital mixto (1/3 privado; 2/3 es-
tatal) constituida como sociedad anénima con acciones
nominativas, cuyo fin es promover el desarrollo del
pais mediante el fortalecimiento de las empresas nacio
nales dentro del régimen de economia mixta, a efecto
de utilizar , integralmente los recursos humanos, natu
rales y de capital v las oportunidades de mercado con

que cuenta el pais.

Concretamente, compete a la Corporacidn:

- Preparar, ejecutar y participar en programas y pro-
yectos de fomento econdmico, de cardcter regional,
nacional o internacional,.

- Formar y promover la formacidn de empresas nuevas y
proporcionar asistencia técnica a empresas estable-
cidas.

- Conceder préstamos y otorgar avales y bonos de ga -
rantia para operaciones de crédito que gestionen em
Presas nuevas o establecidas.

- Impulsar el desarrollo del mercado nacional de capi

tales 7/.
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Para realizar las operaciones técnicas, financieras y
promocionales apuntadas, la Corporacidn estd faculta-
da, entre otras cosas, para emitir bonos,; obligacio -
nes y certificados de participacidn sobre sus activos
financieros, contratar empréstitos en el pais o en el
exterior, recibir depdsitos a largo plazo y descontar

documentos y .obtener préstamos del Banco Central 8/.

Instituto de Fomento X-Asesoria Municipal:

Es una entidad autfnoma cuyo objetivo es fortalecer el
régimen municipal, mediante la concesidn de préstamos
a corto, mediano y largo plazo, el otorgamiento de ava
les a las municipalidades en sus gestiones crediticias
ante instituciones financieras nacionales o en el ex-
tranjero, la asistencia técnica en la elaboracidn y e
ejecucidn de proyectos y obras y la asesoria en mate-~
ria de organizacidn, administracién y capacitacidn de
personal. Para el desempefio de sus funciones el TFAM
cuenta con los recursos provenientes del capital ini-
cial aportado por el Estado, del impuesto de ¢1,00 so
bre licores nacionales y extranjeros, de las subven -
ciones, donaciones, herencias y legados a su favor,de
las comisiones e intereses de las operacicnes de cré-

dito v de las inversiones que realice con los fondos
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temporalmente disponibles, asi como los ingresos por
los servicios de asistencia técnica y asesoria. El
IFAM estd, ademds, facultado para contratar emprésti
tos en el pais y en el exterior, y para emitir honos

8/.

Instituto Nacional de Fomento Cooperativo:

Es una institucién de desarrollo cooperativo, cuyo ob’
jetivo es fomentar, financiam, divulgar y apoyar el

cooperativismo en todos los niveles.

Especificamente, el INFOCOOP promueve la formacidn,or
ganizacién y desarrollo de asociaciones cooperativas,
les brinda asistencia técnica y actlia como su agente
financiero, otorgéindoles préstamos en condiciones fa~
vorables vy avalando sus operaciones de crédito con ins

tituciones financieras nacionales o extranjeras.

El patrimonio del INFOCOOP estd constituido por el ca
pital, las reservas y los créditos otorgados a favor

del antiguo Departamento de Cooperativas del Banco Na

cional de Costa Rica, un porcentaje del impuesto de

consumo sobre cigarrillos y bebidas gaseosas, el 10%
de las utilidades de los hancos estatales, £5 millones
en bonos del estado, las donaciones, herencias y lega

dos a su favor, las partidas presupuestarias consigna



f.

~-Q7-

das al fomento de las cooperativas, y el 2% de los ex
cedentes liquidos de las cooperativas. Adicionalmen-
te, el Departamento de Financiamiento del INFOCOOP es
td facultado para realizar todas las operaciones cre-
diticias y de redescuento que la Ley Orgdnica del Sis
tema Bancario Nacional autoriza para los Bancos Comer

ciales del Estado 10/,

Instituto Nacional de Seguros:

Es una institucidn autdnoma encargada de administrar
el monopolio estatal de los seguros sobre riesgos de
cualquier género. Las operacicnes de seguroc que rea
liza el INS estén respaldadas por su capital y reser
vas técnicas, pero ademds, tienmen la garantia y res-
ponsabilidad plena del Estado. La Ley N°® 2170 extien
de al Instituto Nacional de Seguros las mismas facul-~
tades que a los bancos del Sistema Bancario Nacional
en lo relativo a la concesidén de créditos hipoteca -
rios, convirtiéndolo asi en una importante fuente de

financiamiento para la construccidn 11/,

Instituto Nacional Qg_Vivienda X'Urbanismo:

Es una institucidn auténoma cuyo fin es planear el de
sarrollo y crecimiento de las ciudades y centros meno

res ¥ proporcionar a las familias de emamsps recursos
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la posibilidad de ocupar en propiedad o en arrendamien
to, viviendas de tipo individual o colectivo que refinan
‘los requisitos indispensables. A este fin, el INVU es
t4 facultado para conceder préstamos en efectivo o en
materiales con garantia hipotecaria, y para establecer
sistemas de financiacidn de vivienda con garantia de
pdlizas del Instituto Nacional de Seguros, la Sociedad
de Seguros de Vida del Magisterio Nacional y la Caja
Costarricense de Seguro Social. Ademds, puede otorgar
préstamos a otros organismos estatales con el fin @ni

¢o que construyan viviendas para sus trabajadores.

El Instituto cuenta con un capital de ¢75 millones,
constituido por el capital 1liquido del Departamento de
la Habitacidn de la Caja Costarricense de Seguro So-
cial (cuyas funciones el INVU asumid), una subvencidn
estatal de ¢8 millones anuales y las donaciones a su
favor. Para el desempefio de sus funciones, el  INVU °
esté autorizado a captar recursos adicionales median-~
te el establecimiento de sistemas de ahorro y présta-
mo para la compra, ampliacidn y reparacidn de la vi -
vienda, la compra de terreno y la cancelacidn de gra-
vémenes « que pesen sobre la casa propia., Ademis, el

Instituto estd facultado para obtener empréstitos en
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instituciones financieras nacionales o extranjeras ¥y
para emitir bonos con garantia estatal, previa auto-

rizacién del Banco Central de Costa Rica 12/.

Financieras Privadas:

Son sociedades legalmente constituidas o sociedades de hg_
cho que actfian como intermediarios financieros en los mer
cados nacionales o extranjeros, o en ambos, y que destinan
como giro normal, la mayor parte de los recursos propios

o de terceros a:

a. La provisidn de fondos, capital de trabajo y financia
cidn general para las actividades que realizan otras
empresas, sociedades o personas fisicas, y

b. La venta de titulos valores y ' .demi&s instrumentos o

valores financieros o creditieios emitidos.

Estén autorizados para conceder préstamos y créditos di-
rectos con garantfa fiduciaria o con garantia de cualquier
tipo de titulos valores o bienes muebles e inmuebles. Ade
mids, pueden comprar, descontar o negociar accciones y to-
da clase de titulos valores e instrumentos comerciales ¥y
pueden realizar operaciones de fideicomiso. Sin embargo,
les esté estrictamente prohibido colocar en el exterior,

por medio de operaciones de crédito, de financiamiento o
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de inversiédn, los recursos que obtengan en el pais median
te la colocacidn de acciones de capital redimible y obli-

gaciones o titulos valores de cualquier clase,

Para financiar sus operaciones activas, las entidades fi
nancieras cuentan con su capital y reservas, la contrata-
cidn de recursos internos o externos y la emisifén de titu
los valores. Les estd estrictamente prohibido abrir y o-
perar cuentas de depdsito en cuenta corriente, de ahorro

¥y a plazo, y en general, realizar las operaciones reserva

das a los Bancos del Estado,

Aparte de una disposicidn general en el sentido de que la
razén de endeudamiento de las entidades financieras no po
drén exceder de siete a uno, la Ley N°® 5044 confiere al
Banco Central de Costa Rica plena facultad para fijar las
tasas de interés, las comisiones mi&ximas y los plazos de
sus operaciones activas, asi como las tasas de interés pa
sivas, los encajes sobre los recursos captados de terce -
ros y la composicidn de la cartera de colocaciones de las

entidades financieras 13/.

En el Cuadro N° 1 del Anexo aparece la lista de Sociedades
Financieras de Caricter no Bancario, segln la fecha en que
constituyeron, y se sefialan aquellas actualmente en opera-

cidn,
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3. Otras Instituciones Financieras:

Aparte de las empresas pfiblicas financieras y las finan
cieras privadas, se incluyen dentro del sector financie-
ro no bancario, para efectos de cdmputo de los recursos,
la Caja de Ahorro y Préstamo de la Asociacidn Nacional

de Fducadores (ANDE), y la Sociedad de Seguros de Vida
del Magisterio Nacional, ademds del Seguro de Invalidez,
Vejez y Muerte de la Caja Costarricense de Seguro Social,

como se consigné en la nota al pie N° 5,

SECTOR FINANCIERO INFORMAL

Pertenecen a este sector las personas fisicas y todas las so
ciedades legales o de hecho que act@ian como intermediarios
financieros, pero gue destinan menos del 50% de los recursos
propios o de terceros a la financiacidn general de las acti-
vidades que realizan otras empresas o personas y a la venta

de ftitulos valores y demds instrumentos financieros o credi
ticios. En este renglén se ubicarian las empresas que reali
zan ventas a plazos (crédito comercial, de proveedores, ete.),
los sistgyas de tarjetas de crédito y aquellas personas o em
presas qu\,en forma regular realizan transacciones financie-

ras al marygen de las disposiciones legales del Sistema Finan-

ciero fcrw?l.

\

1
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Notas al pie.

1/
2/
3/
W/

5/

6/
7/

8/
9/
10/

11/

12/

13/

Ley Orgdnica del Banco Central de Costa Rica, articulo 5

Ibid, articulos 62, 64, 74, 75, 82, 85, 86, 89, 92 y 99

Ley Organica del Sistema Bancario Nacional, articulos 2, 3 y 4

Ibid, articulo 58 y Ley Orgé@nica del Banco Central de Costa Rica,
articulo 62,

No se incluye la Caja Costarricense de Seguro Social por estar cla-
sificada como empresa piiblica de servicio; sin embargo, el volumen
de recursos que administra la Caja, la convierte de hecho, en un en
te financiero de considerable importancia. Por lo tanto, para efec
to de cBmputo de los recursos de Sistema Financiero, si se incluyen
los fondos del Seguro de Invalidez, Vejez y Muerte de la Caja Costa
rricense de Seguro Social. -
Ley Orgénica del Banco Popular y de Desarrollo Comunal, articulos 2,
5, 38, 40, 42, 44, 46 v 47,

Con este propdsito se constituyd recientemente la Bolsa Nacional de
Valores, S.A., como empresa afiliada a CODESA, encargada de organi-
zar, reglamentar y vigilar un mercado bursdtil que permita la parti
cipacién del mayor nfimero de personas en el mercado de aapitales cos
tarricenses. -
Ley de la Corporacidn Costarricense de Desarrollo, articules 1, 2,
4, 6, 7, 10 y 19.

Ley de Organizacidn y Funcionamiento del Instituto de Fomento y Ase-
soria Municipal, articulos 2, 4, 5, 29, 31 y 52,

Ley de Asociaciones Cooperativas y Creacidn del Instituto Nacional
de Fomento Cooperativo, articulos 6, 7, 8, 29 y 38.

Ley de Monopolios y del Instituto Nacional de Seguros, articulos 1,
5, 7y 21; Ley N® 1921 y 2170, con fechas 5/VIII/S5 y 19/X/57, res-
pectivamente,

Ley Orgénica del Instituto Nacional de Vivienda y Urbanismo, articu
los 1,4, 5, 6, 41 y Transitorio I.

Ley de Regulacidn de Sociedades Financieras de Inversidn y de Cré&di
to Especial de Cardcter no Bancario, articulos 1, 4, 10, 12, 13, 1b
y 153 y su Reglamento, artieulos 1, 13, 17, 18, 19, 20, 22, 23, 24,
25 y 29.
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CAPITULO V

FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA FINANCIERO

En los - iltimos afios, el sistema financiero costarricense se ha expandi
do considerablemente. Esta evolueidn se manifiesta principalmente en
3 aspectos: la masa de recursos que capta y canaliza el sistema, la
multiplicidad de agentes financieros que se han incorporado al sistema,
asi como la diversidad y complejidad de las funciones que realizan, ¥
la expansidn de los gervicios financierocs a todo el territorio nacional,
Cabe destacar, ademds, que en vista de que paralelamente al sistema fi-
nanciero organizado opera un sector financiero informal, el volumen e

impor€tancia de la actividad de indole financiera en la economia del pai
es aln mayor que la que reflejan los indicadores del sistema financier

propiamente tal.

En lo que se refiere al volumen de recursos financieros que se ¢apt#h
y se canalizan, las cifras histdricas son ctncluyentes. Afin ¢uand no
se cuenta con cifras para el Sistema Financiero con anterioridad : ...
1973 1/, los datos a partir de esa fecha, asi como la infemacid co -
rrespondiente al Sistema Bancario Nacional revelan una e-pansisn sustan
cial en los recursos y las colocaciones, como se apreed en £l cuadro

a continuacién., (Ver ademds los cuadros N° 6 y 7lel anexp?2).
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Cabe destacar que a pesar de que las variables no estén deflatadas para
descontar el efecto de la inflacidn, particularmentg en el periodo ....
1973-1975, si hubo un crecimiento real del sector financiero. En efec~
to, entre 1973 y 1976, el indice de precios al por mayor aumentd en ...
66.9% , mientras que el crecimiento nominal en los recursos y colocacio

nes del Sistema Financiero fue de 112.8% y 101.0%, respectivamente.

Ahora bien, si se analiza el origen de los recursos de los distintos en
tes financieros durante el periodo 1970-1976, se observan diferencias
sustanciales entre ellos. Asi, en el caso del -Banco Central de Costa
Rica, el numeraruo en manos del pGblico, tradicionalmente la fuente prin
cipal de recursos, ha disminuido su importancia relativa del 45% al 30%,
mientras que los recurscs externos han elevado su participacidn de”ﬁéﬁos
del 10% a mds del 30% del total, Los Departamentos Comerciales de los
Bancos, por su parte, obtienen del Banco Central de Costa Rica entre el
10% y el 15% de sus pecursos, y captan del pfiblico, en la forma de de-
pdsitos monetarios y no monetarios, entre el 70% y el 75% de sus recur-

80S.



CUADRO N° V-1
SISTEMA FINANCIEPC: RECURSQS Y COLOCACIONES

-galdos a diciembre en millones de colcnes-

AO SISTEMA BANCARIO NACIOMAL SISTEMA FINANCIERO 1/
Recursos Tasa Crédito Tasa Recursos Tasa crec, credito Tasa Crec.
erac. anual total crec. anual anwal total anual

(%) (%) (%) - (%)

1979 2336,9 1995.7 nd nd

1971 2957.3 26.5 2495 .7 25.1 nd nd

1672 3us57.7 1€ .9 2877.9 15.3 nd nd

1973 407¢.% 18.0 32n5.0 1t1.4 5754 .6 572%.9

1974 5540.2 35.8 4662.6 45,5 8526,0 27.3 7530.7 31.5%

197% 7687.8 38.8 6290,5 34.9 1304 .8 21.5 9551.3 2¢.8

197¢ 10229.4 33.1 76858.8 24.9 14372.0 27.1 11515.6 20.6

FUENTE: Banco Central de Costa Rica

1/ 1Incluye: Sistema Bancaris llacional, Financieras Privadas, Panco Popular, INVU, INFOCOOF, CODESA, INS, Caja de

Ahcrro y Préstamo de la ANDE, IFAM, Seguro de Invalidez, Vejer y Muerte, Sociedad de Seguros de Vida del Ma-
gisterio Nacional, esta Gltima a partir de 1975.~
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Las otras Instituciones Finaneieras Bancarias 3/, obtienen entre el 25%
y el 30% de sus recursos mediante la colocacidn de bonos y células hipo
teearias, alrededor del 20% de sus recursos provienen del Banco Central
de Costa Rica, y obtienen del exterior entre ¢l 20% y el 30% de la tota-
1idad de sus recursos. Por otra parte, para las Tinancieras Privadas,
los recursos de origen externo constituyen su pringipal fuente de fondos,
y su participacidn se ha elevado de cerca de 40% a c¢adi el 60% del total
de recursos. Finalmente, para el grupo "Otras Instituciones Financieras"
(no bancarias) 4/ entre el 55% y el 60% de sus recursos estén consfitui

dos por reservas técnicas.,

En cuanto a la canalizacidn de recursos seglin destinatario (i.e. Gobier
no Central, Instituciones P@blicas y Sector Privado), las diferencias ob
servadas entre los diversos agentes financieros son mucho mds reducidas.
El Sector Privado es invariablemente el principal prestatapio de cada una
de las instituciones financieras, y absorbe entre el 85% y el 90% de los
recursos de los Departamentos Comerciales de los Bancos, mids del 97% de
los recursos de las Otras Instituciones Financieras Bancarias, entre

el 85% y el 95% de los recursgs de las Financieras Privadas, y alrededor
del 55%-60% de los recursos de las Otras Instituciones Financieras (mo

bancarias). (Ver cuadros N° 8 al 15 del Anexo 2)

Por sector de destino, se cuenta {inicamente con la informacién correspon-
diente al Sistema Bancario Nacional, y la distribucién sectorial del cré&

dito es la siguiente:



COLOCACIONES EFECTIVAS TOTALES CLASIFICADPAS POR DESTING 1/

SISTEMA BANCARIO NACIONAL:

CUADRO N° V-2

bl RV 3

~8aldos en millones de colones a diciembre-

1970 1971 1972 1873 1974 1975 1976
AGRICULTDRA 560.7 622.0 620,5 620.7 798.4 1161.5 1475,2
Inversidn 251.5 278,0 280,5 288.3 354,.8 546,7 715,2
Operacién 309,2 344,0 340,0 331.4 43,6 614,8 760.7
GANADERIA 386.7 528.5 632.2 817,9 4054,2 1200,.4 1408.3
Inversién 301.8 %09.3 499.6 602,2 801.1 gug .4y 1103,3
Operacibn 84,9 119.,2 132.6 215.7 253.1 255.0 305.0
INDUSTRIA 325.3 374%,2 u3y,7 586.6 74,4 1324.9 1560.9
Inversidn 149.3 165,.3 188.5 2u3.,8 3y5.8 y6h4,5 632.9
Operacidn 176.0 208,39 2u6.,2 342,8 628,6 860.4  928.0
ELECTRICIDAD 5.3 4,5 5.2 b.1 2.5 3.3 2.3
Inversidn 5.3 4.u 5.1 4,1 2.5 3.0 2.1
OPePaCiﬁn - 001 0.1 - - 0.3 0.2
COMERCIO 40,9 108,2 136.1 111.9 228.6 335.0 375.2
Inversidn 13,5 24.8 31.2 28,1 50.5 84,2 g¢8.3
Operacidn 27.4 83.4 104.9 82.8 178.1 250,8 275.9
SERVICIOS 84,9 1i8.1 49,2 144,0 220.9 340.8 un7.7
Inversidn 44,9 83.9 83,4 98,1 134, 4 264.0 355.3
Operacidn 40,0 34,2 65.8 45.9 86,5 76.8 92.4
VIVIENDA 150.3 183.5 225.1% 2€9.,5 331.3 467,3 587.5
Inversidén 132.1 160.4 198.,2 234.6 287.9 404,3 513.2
Operacidn 18,2 23,1 26.9 4.9 43.4 66,0 84,3
PERSONAL Y OTROS 123.u 217.8 252.7 24,1 332.5 438,1 uug. 4
TOTAL 1677.5 2156,8 2u4585,.7 2798.8 3342.8 5271.3 6817.2

1/ 1Incluye los Departamentos Comerciales y las Secciones Financieras de
los Bancos Comerciales, asi como las cifras de los Departamentos Hi-
potecarios de los Bancos,del Departamento de €rédito Rural del Banco
Nacional de Costa Rica, del Departamento de Préstamos para la Educa-
cidn del Banco Anglo y DECAP.

FUENTE:

Banco Central de Costa Rica.
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CUADRO N° V-3
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SISTEMA BANCARIO NACIONAL:

COLOCACIONES EFECTIVAS TOTALES CLASIFICADAS

POR SU DESTINO

- cifras relativas-

1870 1971 1972 1973 1974 1975 1976
AGRICULTURA 33.4 28.8 25.3 22.2 20,3 22.0 23.4
GANADERTA 23.1 24,5 25.7 29.2 28,7 22.8 22,3
INDUSTRIA 19.4 17.3 17.7 21.0 2u,7 25.1 2u,7
ELECTRICIDAD 0,3 0.2 0.2 0.1 0.1 ¢.1 -
COMERCIO 2.4 5.0 5.5 4.0 5.8 B. U 5.9
SERVICIOS 5.1 5.5 6.1 5.2 5.6 6.t 7.1
VIVIENDA 9.0 8.5 9.2 9.6 8.4 8.9 2.5
PERSONAL Y OTROS 7.3 10,2 10,3 8,7 8.4 8.3 7.1
TOTAL 100.0 100.0 100.0 100.0 100,0. 100.0  100.0

FUENTE: Cuadro N© V=2
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Obsérvese que durante el periodo 1970-1976, alrededor del 70% de las co
locaciones efectivas totales del Sistema Bancario aparecen clasificadas
como crédito productivo, dirigido a atender las necesidades de inversidn

y operacidn de la Agricultura, Ganaderia e Industria.

Ahora bien, este alto porcentaje probablemente scbre-estima la verdade-
ra asignacidn relativa de recursos crediticios a los sectores producti-
vos por dos razones, fundamentalmente. En primer lugar, el crédito otor
gado por el Sistema Bancario constituye menos del 70% de las colocaciones
totales del Sistema Financiero y con excepcidn de las Financieras Priva
das, cuya composicidén de cartera estéd regulada, las otras instituciones
financieras destinan el grueso de sus recursos a otras actividadesy asi,
la inclusidn de estos otros agentes financieros reduciria la importancia
relativa de la agricultura, ganaderia e industria en la captacién del
crédito efectivamente otorgado por el Sistema Financiero en su totalidad
5/. En segundo lugar, es posible que las cifras sobre-estimen la cuan~
tia del crédito efectivamente absorbida por las actividades preferencia-
les, toda vez que es un hecho conocido que una fraccidn no identificada

de los préstamos preferenciales se desvian hacia otras actividades. 6/

A nivel de banco, no existe evidencia de especializacifn en la concesién
de preftamos por sectores en sus departamentos comerciales, Cada: uno
de los bancos estatales dedica entre el 20% y el 30% de los préstamos

de sus departamentos comerciales (incluyendo las secciones financieras)

a la agricultura, ganaderia e¢ industria, repartiendo el restante 25%-30%
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entre las demds ramas de actividad. Sin embargo, se nota una leve ten-
dencia por parte del Banco Nacional a favorecer la agricultura, mientras
que el Banco de Costa Rica tiende a favorecer la industria, el Anglo la
ganaderia y el Banco de Crédito Agricola de Cartago dedica prelativamente
nds recursos al comercio y crédito personal. Naturalmente, en términos
aboslutos, el Banco Nacional predomina en prdcticamente todos los renglo

nes, en vista de su mayor tamafio.

Los préstamos para vivienda absorben la mayor parte de los vecursos de
los departamentos hipotecarios de todos los bancos, aunque el Banco de
8rédito Agricola de Cartago dedica casi el 100% de sus prdstamos hipo-
tecarios a este fin, mientras que el Banco Nacional 1lo hace en un 60%
aproximadamente ,y los otros bancos destinan entre el 70% y 75% a esta

actividad.

Los otros departamentos bancarios son altamente especializados y no son
comunes a todos los bancos: el DECAP, en el Banco de Crédito Agricola
de Cartago, dedica sus recursos exclusivamente a vivienda; Fonape, en el
Banco Anglo, extiende finicamente crédito personal para educacidn; y el
Departamento de Crédito Rural del Banco Nacional de Costa Rica destina
priacticamente la totalidad de sus recursos a la agricultura y ganaderia.

(Ver cuadros N° 16, 17 y 18 del anexo 2).
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Otro indicador de la expansidn del Sistema Fiwanciero es el nimero de
agentes financieros. Aparte de las entidades plblicas y mixtas de re-
ciente creacidn (CODESA, IFAM , Bolsa de Valdres , etc,) y la apertura
de las Seccioneg Financieras en los Bancos Comerciales del Estado, ha
habido una verdadera proliferacién,de empresas financieras de carécter
privado, como se destacd en el Cuadro N° 1 del Anexo.2. Ahora bien, por
una deficiencia en la ley que regula las Sociedades Financieras de Inver
sién y de Crédito Especial de Cardcter no Bancario, se definen &stas co
mo sociedades que actlien como intermediarios financieros y destinen mis
del 50% de sus recursos, propios o de terceros, a la concesidén de prés~
tamos y la venta de valores fimancieros o crediticios emitidos. Como
consecuencia de lo anterior, un nfimero considerable de empresas financie
ras ha diversificado sus operaciones de modo que la actividad puramente
financiera constituya menos de la mitad del negocio; de esta manera, con
servan su condicidn de intermediarios financieros, pero escapan a la re-
gulacidn a que estdn sometidos este tipo de empresas. Obsérvese en el
Cuadro N° 1 del Anexo2que de las 53 empresas financieras que se forma-
ron en los ltimos 20 afios, solamente 23 contindan consideréndose como
tales, segun la Ley N°® 50434, No obstante lo anterior, su actividad se
refleja en el sector "establecimientos financieros, seguros y otros ser
vicios prestados a empresas', cuya participacién relativa en la genera-

cién del producto interno bruto ha aumentado secularmente.
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Finalmente, en lo que se refiere a la cobertura de los servicios finan
cieros en el territorio nacional, adicionalmente a los bancos privados
y las empresas financieras privadas que estén ubicadas predominantemen
te en el Area Metropolitana, los Bancos Comerciales del Estado cuentan
actualmente con 269 oficinas en todo el pais. El detalle, por tipo de

oficina se presenta a continuacidn.

CUADRO N° V-y ,,

OFIOINAS BANCARIAS 1/

TIPO DE OFICINA NUMERO
Oficinas Centrales 4
Sucursales ga
Agencias Urbanas 16
Agencias 51
Cajas Auxiliares 55
Juntas Rurales de Crédito 80
Almacenes de Depdsito 14
TOTAL 269

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.

1/ Se refiere finicamente a los Bancos Comerciales
del Estado. Por banco, el desglose es el si-
guiente: Banco Nacional de Costa Rica: 199
Banco Anglo Costarricense: 32; Banco de Costa
Rica: 31; y Banco Crédito Agricola de Cartago:
7.
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Ahora bien, la evolucidn del numerario en manos del pGblico, el medio

circulante y la liquidez total revelan cambios significativos en 1las

prefencias del pfiblico en cuanto a la tenencia de activos liguidos.

El comportamiento de estas variables se presenta en el cuadro siguien-

1973 41974 1975 1976

te:
CUADRO N° V-5
SISTEMA BANCARIO NACIONAL: NUMERARIO Y DEPOSITOS
- Saldos a diciembre en millones de colones-
1970 1971 1972
NUMERARIO

EN MANOS DEL PUBLICO 379.8 433.9 520.2 642,9 734.0 853.1 1116,2

% VAR, ANUAL 14,2 19.9

23.6 14.2 16,2 30.8

DEP. CUENTA CORRIENTEil 672,8 905.9 1028.6 1297.6 15u48.6 1963.1 2558,1

% VAR. ANUAL 4.6 13.5

26.2 19.3 26.8 30.3

DEP. NO MONETARIOS 2/ 398,2 758.3 928,9 1022,4 1650,4 2591.5 3521.5

% VAR, ANUAL go.» 22,5 10.1 61,4 57,0 35.9
DEP, TOTALES 1071.0 1664,2 1956,1 2319,.6 3199.0 4554.,6 6079.6
% VAR. ANUAL 55.4 17,5 18,6 37.3 u42.u 33.5

DEP., CTA. CTE/NUMERARIO 1.79 2,09 1,98
DEP. TOTALES/NUMERARIO 2,82 3.84 3,7

VELOCIDAD DE CIRCULACION 1.84 1,86 2,45
DE DEPOSITOS CTA. CTE 3/

2.02 2,11 2,30 2,29
3.61 4,36 5.34% 5.u5

2,23 2.5% 2,60 2.u49

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.
1/ Del piblico en los Bancos Comemciales.
2/ Del pilblico en los Bancos Estatales.

3/ Definida como: Valor de cheques pagados mensualmente/depdsitos en
cuenta corriente en los -bancos comerciales y no bancarios en el Banco
Central. Las cifras de depSsitos son promedios de Saldos diarios.
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Obsérvese, por ejemplo, que el numerario en manos del pfiblico ha perdi-
do importancia vis-a-vis los depdsitos en cuenta corriente, dentro del
medio circulante total; ello implica una mayor participacidn de los ban
cos comerciales en la movilizacidn de los activos liguidos de la comuni
dad. Simultdneamente, se ha registrado un aumento secular en la veloci
dad de circulacidn de los depdsitos, lo cual podria interpretarse como
un aumento en la eficiencia relativa con que se utiliza este instrumen
to, toda vez que supone saldos ociosos menores y por- ende, un menor cos
to de oportunidad de mantener saldos liquidos que no devengan interés
alguno 7/, Sin embargo, el cambio mis significativo que se observa en
los Gltimos afios, es la marcada preferencia del pliblico por los depdsi-
tos no monetarios . El factor clave en este contexto sin duda fue la a
pertura de las secciones financieras de los bancos comerciales, ofrecien
do condiciones mucho m3s atractivas que las existentes hasta entonces
para la captacidn de crecursos a plazo. Las secciones financieras de
los bancos se abrieron en abril de 1971, afio en que se registrd un aumen
to de mds de 90% en los depdsitos no monetarios. En vista de tan acele-
rado crecimiento, en mayo de 1972 el Banco Central acofdé limitar las o-
peraciones de crédito de dichas oficinas a un nivel equivalente al 90%
de los depdsitos vitentes a esa fecha; dicha disposicidn tuvo efecto has
ta setiembre de 1974, en que las secciones Financieras Bancarias comenza
ron nuevamente a recibir depdsitos a plazo. Lo anterior explica el rit-
mo relativamente lento de expansidn de este tipo de depdsitos en 1972 y

1973, y se recuperacidn a partir de 1974, Este fendmemo sugiere que exis
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indirecto sobre la creacidn de dinero, toda vez que una porcidn elevada
y creciente de sus recursos son de origen externo, Seglin la informacifin
disponible, la proporcidn de recursos externos dentro del total de recur
sos captados por las financieras privadas registradas (excluyendo su ca-
pital y reservas) pasd de 48% en 1373 a 72% en 1976. En estas circuns-
tancias, la creacidn de crédito propiamente tal, va precedida por una e

misidén monetaria por el monto de los recursos captados en el exterior.

Cabe destacar, ademds, que existe una correlacién perfecta entre las va
riaciones en el coeficiente de liquidez y los cambios en las reservas mo
netarias internacionales netas, si no en magnitud, al menos si en cuanto
a la direccidn del cambio, Asi, los afios 1961, 1966, 1968, 1970 y 1974
en que se experimentaron bajas en el coeficiente de liquidez, correspon
den justamente a los afies durante el periodo analizado, en que se re-
gistraron pérdidas de reservas monetarias internacionales. Ello pone

de relieve la gran sensibildiad de la economfa nacional ante las circuns
tancias imperantes en su sector externo, y el hecho de que el Banco Cen
tral o no ha podido o ha considerado innecesario neutralizar las repercu

siones internag ocasionadas por factores extermos.

Es interesante, ademds, examinar cémo se han distribuido los incrementos
en el medio circulante para atender las necesidades ocasionadas por au-

mentos de precios, produccidn y liquidez, en el perfiodo 1970~1976. Obsér
vese en el cuadro N° V-6, que los aumentos en el medio circulante desti-

nados a satisfacer las necesidades del crecimiento de la produccidn han
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perdido importancia en relacidn con los requerimientos originados en el
aumento de los precios, particularmente durante la fase mis aguda del
proceso inflacionmario: 1973-1975, Por otra parte, nétese que la mayor
preferencia por activos liguidos no monetarios en varios de estos afios
(1972, 1973-75) amortigud parte del incremento que, de otra manera, se

hubiera experimentado en el medio circulante.

CUADRO N°V-6

DISTRIBUCION DE LOS INCREMENTOS EN EL MEDIO CIRCULANTE
ENTRE PRECIOS, PRODUCCION Y LIQUIDEZ

~-Variaciones en millones de colones -~

NECESIDADES POR 1970 1971 1972 1873 1974 1975  1978"

AUMENTO DE:
Produccidn - 60,7 69.9 106.0 126.4 87.3 67.6 111.,4
(%) (68.4) (89.7) (47.5) (39.8)(21.7) (1775)) ({836
Precios 70,0  29.4 76,2 200.2 394,7 u435,3  395.9
(%) (80.0) (16.7) (34.2) (63.0) (98.3) (112,5) (65.9)
Liquidez -43,2 76,7 48,0 -8,9 -80.6 -115.8 93.1
(%) £u9.8) (u3.6) (21.5) (-2.8)(-20.0) (-30.0) (15.5)

TOTAL 87.5 176,0 230.2 317.7 401, 387.1 600.4
(%) (100.0)(100.0)(100.0) (100.0)100.0) (100.0) (100.0)

Fuente: Banco Central de Costa Rica,-
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Obsérvese en el Cuadro N° V-7 gue el coeficiente de elasticidad-crédito
presenta gran variabilidad, tanto entre productos y sectores, como para
el mismo producto afio con afio ;incluso, en el caso de la cafia de azficar,
el coeficiente tiene signo negativo en algunos #fios. No obstante, la ma
yor volatilidad del coeficiente la muestran los productos agropecuarios,
mientras que el rango de variacidn de las elasticidades para los
sectores ganadero e industrial es significativamente menor e invariable

mente inferior a la unidad.

Ahora bien, la ausencia de una relacidp estable aparente entre las colo
caciones y el PIB sectorial no es realmente sorpeendente, toda vez que
existen vazones de peso que tienden a oscufecer la relacidn crédito/pro
duccién. Aparte de que los datos sobre crédito son parciales (se in-
cluyen solo los del Sistema Bancario Nacional) y que esconden algfin mar
gen de desviaciones, se desconoce la distribucidn del crédito y la pro-
duccidn por firmas y el grado de autofinanciamiento de la produccidn.
Por otro lado, la simple relacidn crédito/produccidn hace caso omiso de
la importancia de factores no crediticigs sobre la produccidn, tales
como los desfaces en el proceso productivo, el periodo de gestacidn de
la inversidn y la incidencia de fendmehos tales como embotellamientos
en el abasto de insumos, circunstancias imprevistas em el mercado de pro
ducctos y condiciones climidticas, particularmente en lo que atafie a la

produccidn agropecuaria.



~-121-

Por todo lo anterior, resulta sumamente riesgoso ° -y probablemente fu

til- aventwrar conjeturas acerca de la relacidn crédito/producién mien

tras no se tengan estudios a nivel de establecimiento que despejen las

incdgnitas que se presentan a un mayor nivel de agepegacidn.,

Notas al pie

1/

2/

3/

4/

5/

6/

7/

Ello por cuantc con anterioridad a esa fecha las financieras priva
das no estaban sujetas a ningfin tipc de regulacidn por parte del Ban
%0 Central y tampoco se consolidaban en forma sistemitica las cuen-
tas de las Dmpresas Pliblicas Financieras., FEn los cuadros N° 2, 3,
4 y 5 del anexo se presentan las cuentas de ingresos y egresos de
las empresas piblicas financieras para los afios 1973-1975,

Se incluyen aquil las Secciones Financieras de los bancos, que obtie
nen la casi totalidad de sus recursos en la forma de depdsitos no
monetarios del pblico.

Compeende los Departamentos Hipotecarios de los Bancos, el Departa
mento de Crédito Rural del Banco Nacional de Costa Rica, el Depar-
tamento de Préstamos para la Educacidn del Banco Anglo Costarricen
se y DECAP,

Incluye el Banco Popular, INVU, INFOCOOP, CODESA, INS, Caja de Aho
rro y Préstamo de la ANDE, IFAM Seguro de Invalldez Vejez y Muer
te, Sociedad de Seguros de Vida del Magisterio N301onal, esta ult1
ma a partir de 1975,

Por otra parte, debe tomarse en cuenta que existen fuentes adicio-
nales de financiamiento. Por ejemplo, un estudio sobre -crédito a
gropecuario realizado en 1969, analizd las diversas fuentes de fi-
nanciamiento del sector (S1stema Bancario Nacional, almacenes de
depdsito, financieras, prestamistas, proveedores, cooperativas,pul
perias, parientes y amigos) y concluyd que el Sistema Bancario apor
taba alrededor de 2/3 del crédito, mientras que los proveedores vy
prestamistas proporcionaban cerca del 10% cada umo.

Ver: Vogel, R.C. y Gonzdlez, C.: Agricultural Credit in Costa Rica.
En el estudio citado de Vogel y Gonzdlez se encontrd evidencia de
que habia desviacidn significativa del crédito, al menos en el caso
del crédito cafetalero, que constituye mis de la mitas del crédito
total al sector agricola.-

Tanto el aumento en el numerario en manos el pOblico como la dismi
nucidn registrada en la velocidad de circulacién de los depdsitos
en 1976, es probable que sea temporal y se deba, al menor en parte,
a que los recursos extraordinarios ocasionados por el lalza en los
precios del café se tengan transitoriamente en forma liquida mien-
tras se decide a qué se destinarin.
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Ver, por ejemplo, la ponencia del Banco Central de Costa Rica en la
XXII Reunidn de Bancos Centrales Latinocamericanos (1976), titulada:
Papel del Banco Central de Costa Rica en la regulacién de los inter
mediarios financieros no bancarios.
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CAPITULO VI

REGULACION DEL SISTEMA FINANCIERQ

En esta seccidn se analizard bidsicamente la regulacidn del Sistema Ban

cario Nacional y de las Financieras Privadas, por cuanto:

1.

estas _instituciones canalizan el 75% de las colacaciones totales

del Sistema Financiero;

las otras instituciones que forman parte del Sistema Financiero
canalizan recursos hacia los fines especificos para los cuales fue
ron creados y cuentan con autonomia en su manejo, en virtud de
sus leyes constitutivas.

La excepcidn son las reservas técnicas de la CCSS y el INS, que
pueden ser invertidos con criterio estricto de seguridad y renta-
bilidad en la concesidén de préstamos hipotecarios para construc-
cidn, y

el sistema financiero informal, por su naturaleza estd prdctica -
mente exento de regulacidn y/o control 1/ y en gran medida se

desconoce tanto su magnitud como su modus operandi.

El Banco Central de Costa Rica en su calidad de autoridad monetaria y

crediticia regula la funcidn intermediadora del Sistema Bancario Nacio

nal y de las Sociedades Financieras de Inversidn y de Crédito Especial

de Cardcter no Bancario, estas Gltimas en virtud de las facultades que



-124~

le confiere la Ley N© 5044 de setiembre de 1972, Para ello, cuenta con
una serie de instrumentos que le permiten controlar, tanto la disponibi

lidad de recursos monetarios y crediticios, como el costo del crédito.

En primer término, el Banco Central determina la base monetaria, median
te la concesidn de redescuentos y préstamos a los departamentos comercia
les de los bancos y a otras instituciones financieras bancarias, el cré
dito neto al gobierno y a entidades oficiales, las operaciones de merca
do abierto y las transacciones en divisas. Evidentemente, el Banco Cen
tral tiene restricciones en el manejo de algunas de estas partidas. Asi,
en una economia tan abierta como la costarricense y que opera bajo un
sistema de tipo de cambio nominal fijo, las variaciones inducidas en la
base monetaria por cambios en las reservas monetarias internacionales,
son de carfcter no enteramente discrecional y con frecuencia de una mag
nitud considerable. Por ejemplo, en los dltimos afios, del dinero crea-
do por el Banco Central, entre el 21% v el 45% ha sido de origen exter-

no, como se aprecia en el arreglo siguiente.
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DINERO CREADO POR EL BANCO CENTRAL, SEGUN ORIGEN

-millones de colones ,promedios anuales-

éﬁg ORIGEN INTERNO ORIGEN EXTERNO TOTAL ORIGEN EXTERNO /
TOTAL (% )
1970 402,7 151.8 554.5 27.4
1971 462,8 156.1 618.9 25.2
1972 521.86 2414 543.,0 h4 .5
1973 542.6 41y .0 956.6 43.3
1974 894.1 282.7 1136.8 21.3
1975 1043.5 299.1 1348,6 22,2
1976 1104,0 633.9 1737.9 36.5

FUENTE: Banco Central de Costa Rica

Por otra parte, dado el elevado ritmo de expansién del sector piliblico y
la realtiva inelasticidad de los ingresos del sector, el crédito neto al
gobierno y a entidades oficiales responde fundamentalmente a los requeri
mientos financieros de estas instituciones, que pueden coincidir o no con
las necesidades de la politica de estabilizacidn. La evolucidn del cré-
dito del Banco Central al gobierno central y a Entidades Oficiales puede

observarse a continuacidn:?2/
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BANCO CENTRAL: CREDITO AL GOBIERNO CENTRAL Y A ENTIDADES OFICIALES

~Saldos a diciembre en millones de colones-

ANO  GOBIERNO CENTRAL ENTIDABES OFICIALES TOTAL §§§§Lcﬁgf'
1970 313.4 22,7 336.,1

1971 302,7 45,2 347.9 3.5
1972 386.7 40,7 427,14 22,9
1973 304, 1 74,9 379.0 -11.3
1374 315,5 255.1 5706 50.6

1975 339.1 462.7 801.8 48,2

1976 458.6 737.5 1196.1 49,2

FUENTE: Banco Central de Costa Rica

En conclusidn, las partidas sobre las que el Banco Central ejerce mayor

control son los vedescuentos y préstamos a los bancos comerciales que es
tén sujetos a limites cuantitativos y cualitativos y cuyo costo fija el
Instituto Emisor y las operaciones de mercado abierto; estas Gltimas ,

sin embargo, estdn restringidas por la carencia de un mercado desarrolla
do de capitales. A continuacidn se presenta la evolucidn de los créd# -
tos otorgados a los bancos comerciales por parte del Banco Central. Ob-
sérvese que, durante el periodo analizado, dichos créditos se han tripli
cado, pero ya se percibe una tendencia marcada a la disminucidn de el re

descuento que fue el principal factor de expansidn en esos afios.
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BANCO CENTRAL: CREDITO A LOS BANCOS COMERCIALES

-Saldos a diciembre en millones de colones-

1970 1871 1972 1973 1974 1975 1676

Redescuentos 151.5 152.8 137,7 100.9 503.,2 421,3 238.90
Agricolas 106.5 114,22 90.6 76,1 315.,3 293,6 167.9
Industriales 45,0 38,6 47,1 24,8 187.9 127,2 69.1
Comerciales - - - - - 0.5 1.0
Prést. peq. agric. 17.8 39,9 91,3 118.,9 190.6 231,9 220.3

Prést. Dpto. Cred. Rural 53.8 76.9 87.0 103.7 124.6 132,4 164.4
Prést. Dpto. Hipot. BNCR 10.0 9,8 9.7 9.5 9.4 9.2 9.1

Prést. BIRF 10.4 15.8 23.8 30.6 42,4 50,3 328.u4 1/
Prést. Chase M'tan 29.8 19,9 9.9 - - - -
Otros 16,7 13.2 15.5 20,4 69,2 151.4 8,0 2/
TOTAL 289.,9 328.3 374.9 384,0 939.4 996.5 968.3

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.
1/ Corresponde a créditos con recursos externos.
2/ Corresponde a otros créditos con recursos internos.

Aparte de la base monetaria que el Banco Central controla directamente
-aunque sujeto a las limitaciones apuntadas- el banco influye sobre el
dinero secundario que pueden crear los bancos comerciales del estado.

Si se analiza 1la creacidn de dinero por parte del Banco Central y de los
Bancos Comerciales se observa que el Banco Central crea entre el 50% vy

55% del medio circulante total mientras que los Bancos Comerciales son
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responsables del restante 45%-50%. Consecuentemente, el valor del mul
tiplicador bancario ~definido como la razén: medio circulante/base mon

netaria~ oscila entre 1.8 y 2.0 (ver cuadro N° 20 del anexo 2).

La regulacidn de la creacidn de dinero y crédito por parte de los Ban-
cos Comerciales la lleva a cabo el Banco Central mediante el uso de
dos instrumentos: la fijacidn de porcentajes de encaje minimo sobre

los pasivos de los bancos comerciales y la fijacidn de topes de cartera.

A pesar de que siempre han existido encajes minimos legales sobre los
diversos tipos de dep8sitos que manejan los bancos comerciales, la poli
tica crediticia del Banco Central descansa fundamentalmente en el siste
ma de topes. De hecho, el porcentaje de encaje minimo legal sobre los
depdsitos en moneda nacional en los d&partamentos comerciales de los ban
cos no sufrid variacidn alguna durante 25 afios -desde la creacidén del

Banco Central. .

Este afio se elevaron los requisitos de encaje con el doble propdsito de
reducir el multiplicador bancario en vista de la liquidez extraordinaria
ocasionada por el alza en los precios del café, y de recavar recursos pa
ra el fisco, toda vez que el encaje marginal puede ser destinado por los
baacos a la adquisicidn de bonos con pacto de retrocompra del gobierno

central.

Las reservas que los bancos comerciales estén obligados a mantener en e-

fectivo o en depdsitos bancarios en el Banco Central, como encaje minimo
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sobre los diversos tipos de obligaciones en esus departamentos comercia-~

les, se muestran a continuacidn:
hasta 1976 1977
Sobre depdsitos y obligaciones 20% 20% + 1% mensual acumula
exigibles a la vista y a plazos tivo a partir de enero
no mayores de 30 dias hasta 1legar a 30% en oc
tubre.
Sobre depdsitos y obligaciones 10% 10% + 0.5% mensual acumu
exigibles a plazos mayores de lativo a partir de enero
30 dias hasta llegar a 15% en oc-
tubre,

A su vez, las seeciones financieras de los bancos comerciales y las fi-
nancieras privadas estdn obligadas a mantener un porcentaje de encalje
sobre los recursos captados de terceros que puede oscilar entre el 0%
y el 10%, a discrecidn del Banco Central; este engaje puede mantenerse
en efectivo o en -titulos fiscales y debe ser depositado en el Banco
Céntral. Actualmente, las financieras deben destinar un minimo de 10%
de su cartera de colocaciones a la adquisicidn de bonos fiscales con

pacto de retrocompra.

El sistema de topes, constituye el principal instrumento de control cre
diticio de que dispone el Banco Central y consiste en la fijacidn de 13
mites mdximos al crédito que puede ser otorgado, tanto por el banco como
por actividad. Los topes revisten asi caracteristicas tanto cuantitati

vas como cualitativas en la asignacidén de los recursos crediticios.,
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La fijacién del monto global del crédito que deber& otorgar el sistema
responde a las necesidades crediticias que idemtifique el programa mo-
netario y crediticio, con base en el crecimiento esperado del Producto
Interno Bruto, las expectativas de aumensnto en los precios y el coefi
ciente de liquidez, asi como las variaciones anticipadas en las resepr-
vas monetarias internacionales que determinan el componente externo del
medio circulante, Los requerimientos de recursos monetarios y crediti-
cios de origen interno se obtienen residualmente y constituyen la base
para la politica crediticia y de redescuento que adopte el Banco Central.
La fijacidn de topes se hace'para el afio calendario, perc se revisa tri

mestralmente para adecuarla a la marcha de loa acontecimientos.

La asignacién de los limites crediticios por banco se hace siguiendo la
tendencia histérica, fundamentalmente, y un c¢riterio similar emplean
los bancos comerciales para distribuir los topes entre las oficinas cen
trales v las sucursales y agencias. Obviamente, esta practica tiende a
congelar la estructura del Sistema Bancario y es probable que hasta le

reste dinamismo a su funcionamiento,

La distribucidn de topes por pama de actividad se realiza en forma més
bien convencional, sin que medie un andlisis econdmico detallado en ca
da caso, aunque existe un evidente sesgo a favor de las actividades mds
beneficiosas desde el punto de vista de la Balanza de Pagos. Asi, las
llamadas“actividades preferenciales" -agricultura, ganaderia e indus-

tria- se caracteriza por generar el grueso de las exportaciones y con-
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financieras de los bancos comerciales no estdn sujetas a limites cuanti
tativos en cuanto al crédito que pueden otorgar, sino que &ste depende
de sus recursos disponibles. No obstante, dichas secciones financieras
~al igual que las financieras privadas- si estdn sujetas a regulacidn
en cuanto a la canalizacidn del crédito por rama de actividad. Los
mirgenes para la composicidn de la cartera de las financieras bancarias

y privadas y las respeetivas tasas de interds activas son las siguientes.

FINANCIERAS: MARGENES PARA LA COMPOSICION DE CARTERA Y TASAS DE INTERES

Minimo Maximo Tasa de

e interés
A. ACTIVIDAD PUBLICA % anual
Bonos fiscales con pacto 10% 8%
B. ACTIVIDAD PRIVADA
1. Actividades preferenciales 90%
a. Agricultrura (operacidn e inversién)
y ganaderia (inversidn 90% 12%
b. Otras actividades preferenciales 45%
i. Ganaderia (oper), industria,
turismo, electricidad, transp., 45% 14%
ii, Otras actividades preferenciales 25% 20%
2. Actividades no preferenciales 36% 20%

Ahora bien, de lo expuesto anteriormente resulta evidente que dentro del
sistema de regulacién crediticia vigente, los bancos comerciales no tie
nen mayor discrecionalidad en determinar ni el monto global del crédito,

ni su destino sectorial, ni las conidiciones bajo las cuales colocan sus
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recupsos cfediticios, 4/ No obstante, es a los bancos comerciales a
quienes compete concretar las operaciones crediticias y, por ende, se-
leccionar las solicitudes de crédito que serdn atendidas en las distin-
tos renglones. Esta es una funcidén importante, toda vez que a las tasas
de interés fijadas por el Banco Central existe exceso de demanda por re
cursos crediticios. 5/ Asi, son los bancos comerciales los que en Gl

tima instancia racionan el crédito en sus usos alternativos.

En vista de que la operacién simultdnea del sistema de topes y la fija-
ci6n de tasas activas de interds impiden que el mercado distribuya el
crédito entre los diversos demandantes, los criterios que empleen  los
bancos comerciales para asignar los recursos crediticios cobran singu-
lar importancia, ya que de ellos depende, en gran medida, la eficiencia
con que se utilicen los recursos de la comunidad., Por otra parte, como
el crédito es subsidiado, la forma en que se Jle asigne repercute direc
tamente sobre la distribucidn del ingreso y la riqueza, ya que constitu
ye una transferencia de los ahorrantes principalmente, hacia los pres-

tatarios del Sistema Bancario.

Como era de esperar, quizds, no existe un sdlido cuerpo de evidencia a
cerca de los criterios que emplean los bancos comerciales en la conce-
sidn de crédito, excepto en lo que se refiere al acatamiento de las
normas estipuladas al efecto. 8in embargo, en el estudio citado de Vo
gel v Gonzdlez sobre crédito agricola, se realizaron entrevistas a per.

soneros del Banco Central y los bancos comerciales, quienes indicaron



T

ay

L

~134-

que en las oficinas eentrales, los préstamos se otorgan primordialmente
de aumuerdo al orden de presentacidén de las solicitudes, aunque se mencio
naron también otros criterios, tales como: la regidn, el producto, el
plan de inversidn, el titulo de propiedad, la experiencia del solicitan
te y su solvencia econdmica y moral, asi como su posicidn social, in-
fluencia personal y relacién de amistad con funcionarios del banco 6/.
Informacidn acerca de la distribucidn personal, o por operacién, del cré
dito =-que podria revelar, ex~post, algunos de los criterios empleados
en su asignacién- es prdcticamente imposible de obtener. Sin embargo,
personas enteracas afirman que el crédito bancario es una variable alta

mente concentrada.

Adem8s de regular la disponibilidad de recursos monetarios y crediticios

en la economia, el Banco Central determina también el costo del crédito:

1. al usuario, mediante la fijacién de las tasas de interés, comisiones
y otras cargas que los bancos comerciales pueden cobrar en sus opera
ciones activas; y

2. a los lancos comerciales, mediante la fijacién de las tasas de inte-
rés que &stos deberan pagar sobre los distintos tipos de depdsitos,
asi como a través de la fijacidn de los tipos de interés y redescuen
to que los bancos comerciales deberén pagar en sus operaciones de

crédito con el Instituto Emisor. (Ver cuadros N° 21-24 del anexo 2),
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Ei_objetivo primordial de la politica en maéeria de tasas de interés pa
reee haber sido el de mantener costos financieros bajos, estables y dis
criminatorios, a fin de estimular selectivamente la produqcién y 1la iﬁy
versidn en las distintas ramas de actividad econdmica. Consecuentemen-
te, las tasas de interds han sido excesivamente bajas (en relacidn con
el verdadero costo de oportundiad del dinero), relativamente inflexibles
y sumamente escalonadas -actualmente existen 54 categorias en la especi
ficacidn de las tasas de interds que los bancos comerciales pueden cobrar
en sus operéciones activas 7/. La crisis de los afios 1973/1974 indujo
cambios significativos en la politica de tasas de interés que se tradujg_
ron en una elevacidn generalizada de los tipos de interés en las distin-
tas categorias, y una ampliacidn en el margen de dispersidn de los mis-
mos. Asi, hasta 1973, las tasas de interés activas oscilaban entre un
minimo de 5% y un mdximo de 12%, mientras que en 1974 la tasa minima se
elevd a 8% y la mixima a 18% y on 1976, sin modificarse la tasa minima
de 8% la ﬁéxima se elevd a 20%, con lo que el rango de dispersidn llegd

a ser de 12 puntos.

Sin entrar a consdiderar por el momento los posibles beneficios de una
politica financiera que discrimina tan serveramente entre las distintas
actividades econdmicas, es claro que la estructura de las tasas de inte
rés activas constituye un formidable aliciente para la desviacidn credi
ticia en gran escala. Si sz toma en cuenta, ademids, que las tasas pa-
sivas que pagan las financieras a sus depositantes exceden las tasas

que cobran los bancos comerciales en ciertas lineas, es obvio que 1los
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que tienen fdcil acceso al crédito bancario subsidiado pueden ganarse
sin esfuerzo alguno al diferencial, simplemente colocando en las seccio
nes financieras, los recursos obtenidos en el departamento comercial del
propio banco. Esta opcidn es atractiva aunque el diferencial no sea muy
alto, toda vez que se ettd devengando intereses sobre un capital que no
es propio. Naturalmente, la posibilidad de desviacidén de los recursos
crediticios pone en entredicho la capacidad efectiva de estimular selec
tivamente la actividad econdmica a través de tasas de interés discrimi-

natorias,

Adicionalmente, es necesario examinar el beneficio de estimular 1la invea
sidén mediante tasas de interés subsidiadas vis-a-vis el costo que supone
mantener tasas pasivas artificialmente bajas, en t&rminos de la genera®
cidn de ahorro interno. Al respecto, es importante hacer hincapié en el
hecho de que Costa Rica es un pais que muestra una tasa de ahorro inter
no sumamente baja, tanto en relacidn con su propio ritmo de  inversidn,
como en comparacidn con el ahorro interno generado por otros paises con
niveles de ingreso superiores e inferiores al nuestro 8/. Esta circuns-
tancia sugiere gue existe una capacidad de ahorro que no se ha hecho e-
fectiva, quizd@s por falta de estimulos adecuados. Tal suposicidn es sus
tentada, tanto por el aumento registrado en el ahorro financiero al cle-
varse las tasas de interés pasivas, como por las manifestaciones de los

entrevistados en la encuesta de ahorro realizada por OFIPLAN,
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Por otra parte, debe tomarse en consideracidn que las tasas de interés
por si solas no garantizan una mayor inversién, y que &sta no podr@ rea
lizarse a menos que existan los recursos en la cuantia y al plazo nece-
sario para financiarla. En lo que respecta a la cantidad de recursos
disponibles, serian itasas de interés mds altas -no mds bajas 1las que
permitirian financiar un mayor voldmen de inversidén. Naturalmente, en
la medida en que los recursos internos sean insuficientes, se presenta
la disyuntiva de racionar la inversidn, o bien, contratar recursos adi
cionales en el exterior. FEn lo que al plazo se refiere, es un hecho
que las colocaciones del Sistema Bancario son predominantemente a corto
y mediano plazo, mientras que la mayoria de los proyectos de inversidn
de cierta envergadura requieren financiamiento a plazos relativamente
mayores. Es posible que ‘el inversionista esté dispuesto a pagar unos
puntos m&s, con tal de obtener crédito a plazos mayores en vez de tener

que negociar en cada instancia su extensidn,

En sintesis, Io que se argumenta es que crédito més caro, pero mis ebun
dante y a mds largo plazo -con cuotas de interés y amortizacidn no dema
siado elevadas- podria constituir un aliciente mayor para la inversidn,
que crédito barato, pero escaso y a corto plazo, Por lo demds,una poli
tica en este sentido no solo estimularia el ahorro interno, sino que a-
demis permitiria el acceso al crédito bancario a sectores de la poblacién
que actualmente se ven obligados a satisfacer sus necesidades crediticias

en el sector financiero informal, bajo condiciones mucho mis onerosas.



P4

~138-

Pero quizds, el mejor testimonio de lo que es posible lograr con tasas

de interés tanto activas como pasivas mis elevadas y no mucho mis- es

el &xito que han tenido las financieras bancarias a pesar de la compe

tencia formidable que planteaba el resto del sistema.

-

Notas al pie

1/
2/
3/
u/

5/

6/
7/

8/

Por ejemplo existe la regulacidn de ventas a plazo y la ley de usu-~
ra, pero no existen mecanismos idéneos para garantizar su cumplimien
to.

El crecimiento del crédito a Entidades Oficiales ha sido absorvido
fundamentalmente por el Consejo Nacional de Produccidn con -~ fines
de estabilizacidn de precios.

Ver, NORMAS ESPECIALES DE CREDITO, Banco Central de Costa Rica
Excepto, naturalmente, en el grado en que no acaten las disposicio~
nes del Banco Central,

La evidencia la constituirén la presa de solicitudes y los largos pe
riodos de espera entre la solicitud y la obtencidn del préstamo.
Vogel y Gonzdlez, Op. Cit., p. 17

Se refiere a las tasas de interés activas de los bancos, excluyendo
las secciones financieras bancarias.

Ver pdgina 14,
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El segundo factor que limita la capacidad de maniobra: del Banco Central
en su politica monetaria y crediticia es la situacién fiscal. FEn las il
timas décadas se ha experimentado un marcado deterioro en las finanzas
pliblicas, ocasionado por un clevado crecimiento en el gasto, una baja e
lasticidad en los ingresos fiscales, y una politica bastante liberal en
materia de exoneraciones. El aumento en el gasto es atribuible, en
parte, a ia ampliacidn de la actividad gubernamental, y en parte, a la
existencia de dispositivos presupuestarios que hacen escalar los egre-
sos en forma automdtica. En efecto, se considera que el margen de dis-

crecionalidad en el gasto asciende no més a un 10%-15% del total.

A su vez, la haja elasticidad en los ingresos fiscales ordinarios se
puede atribuir en gran medida a: una estructura tributaria no particu
larmente progresiva; la sustitucidén de gravémenes sobre rubros de mayor
rendimiento por rubros menos rentables, a raiz del ingreso al Mercado
Comlin Centroamericano; la existencia de mercanismos relativamente sim-
ples de evasién, principalmente para las empresas, los empleades por
cuenta propia y los que perciben ingresos no salariales; deficiencias
serias en los sistemas de recaudacidn de impuestos; y una politica de

exoneraciones que pareciera ser excesivamente generosa.

Pero independientemente de las causas de la dificil situacién fiacal,
el caso es que la crisis crfnica en las finanzas pfiblicas tiene profun

das repercusiones sobre la situacidn monetaria y crediticia del pais.
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El nexo mds obvio entre estas variables es via el financiamiento direc
to del Sistema Bancario al gobierno, lo cual implicaria -una emisidn de
dinero en caso de que el financiamiento proviniera del Banco Central,

y una expansién del crédito si la fuente de financiamiento fueran los
bancos comerciales, Ahora bien, alin cuando no mediara financiamiento
bancario directo, sino que el déficit fiscal se financiera con recursos
extérnos, es claro que ello también ocasionaria una expansidn monetaria,
toda vez que el ingreso de divisas generaria una emisidn de dinero por

su equivalente en colones,

Sin embargo, hay otros nexos menos director, quizds, pero no menos im-
portantes, que vinculan la situacién monetaria con la fiseal., Asfi,tan
to la existencia de una voluminosa deuda pfihlica interna 3/ como la
creciente necesidad de endeudamiento del sector, condicionam la politi
ca :a seguir en materia de tasas de interés. In efecto, la brecha

de recursos ha llevado al gobierno a recurrir a pricticas de financia-
miento poco ortodoxas, como la entrega directa de titulos a algunas ins
tituciones piiblicas, la venta dcompulsiva de bonos a los bancos estata
les y lasffinancieras privadas, la deliberada acumulacidén de una presa
de obligaciones por pagar (deuda flotante) en ciertos casos, y la colo-

cacidén de bonos con pacto de retrocompra.

Desde el punto de vista de los tenedores, los bonos con pacto represen
tan una inmejorable combinacidn de liquidez (son a la vista), cero

riesgo, v alto rendimiento (8% anual), pero desde el punto de vista del
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fisco, el hecho de que una porcidn importante de sus obligaciones sea
exigible a la vista plantea riesgos no despreciables. Actualmente, los
bonos con pacto constituyen el 55% de la deuda interna bonificada del
ggpéerno central 4/ y durante los primeros 5 meses de este afio, las
;entas de bonos con pacto ascendieron a #515 millones, Por otra parte,
la oferta de titulos con estas caracteristicas, tiende a inhibir el de-
sarrcllo de un mercado de capitales a mediano y largo plazo, ya que di-

ficilmente se estaria en capacidad de ofrecer titulos con una mejor com

binacién de liquidez, rendimiento y riesgo.

En vista de lo anterior, pareciera conveniente modificar la estructura
temporal de la deuda internma. Un posible curso de accidn seria la eli
minacidn de nuevas emisiones de bonos con pacto, o bien, su emisifn con
tasas de interés menores: 6%, por cjemplo. Una medida de este tipo pro
bablemente haria que los bonos en circulacidn en ese momento se convir-
tieran en bonos virtualmetne irredimibles, toda vez que al no tener com
petencia como instrumentos de corto plazo, pasarian de mano a mano pero
no se utilizaria la opcidn de recompra por parte del gobierno. Se emi-
tirian, en cambio, titulos con una madurez minima de un afio y con tip&s
de interés progresivamente mayores segiin el plazo. Inicialmente las ta
sas de interés deberian ser suficientemente altas como para modificar
las preferencias del pblico por la liquideze inducirlo a aceptar instry
mentos a mds largo plazo 5/. Sin embargo, conforme se vaya desarrollan

do un mercado de capitales a mediano y largo plazo el margen de incentl
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vo en las tasas de interés podria reducirse, ya que la liquidez de los
titulos serd progresivamente mayor, no porque el gobierno los redimiera
antes de su fecha de madurez, sino porque los tenedores tendrian la op-
cidn de liquidar sus titulos en el mercado antes de su fecha de venci -
miento. Asi, el surgimiento de un mercado de capitales contribuiria no
solo a movilizar més efectivamente el ahorro del piblico, sino también

a mejorar la estructura temporal de la deuda interna del gobierno.

En la actualidad, sin embargo, los bonos con pacto imponen un limite =i
nimo/mdximo de 8% para la captacidn de recursos a la vista y condicionan
toda la estructura de tasas de interés pasivas, ya que a la hora de fi-
jarla, el Banco Central no puede hacer caso omiso a la apremiante situa

cidn fiscal.,

Ahora bien, aparte de la incidencia que la apertura de la economia y la
situacidn fiscal puedan tener sobre la situacidn monetaria y creditiaia,
el modus operandi del sistema financiero también condiciona en forma im
portante la eficacia de las politicas en este sampo. Asi, mientras que

la nacionalizacidn bancaria permite al Banco Central gran ingerencia so
bre el comportamiento de los bancos comerciales y la ley N° 5044 le per
mite regular las sociedades financieras de inversidn y de crédito espe-
cial de carBcter no bancario, la capacidad del Instituto Emisor de influir
sobre las decisiones que adopten las otras empresas pfiblicas financie-

ras es practicamente nula, en virtud de su condicién de instituciones

autdnomas. Por otra parte, el Banco Central tampoco cuenta con faculta
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des suficientes para regular efectivamente el crédito comercial para
consumo, razén por la cual afin las disposiciones generales relativas a

las ventas a plazos con frecuencia se incumplen.

Esta serie de circunstancias torna dificil el concertar y coordinar po-
liticas coherentes de impulso a. determinados sectores, o bien, de desen-
timulo a ciertas actividades. Quizds los casos mis claros de falta de
coordinacidén sean: el financiameinto de los proyectos de desarrollo,
en que media la intervencidn de CODESA; y el financiamiento de la coms
truccidn, en el que intervienen, ademds de los bancos comerciales, el
Instituto Nacional de Vivienda y Urbanismo, la Caja Costarricense de Se
guro Social y el Instituto Nacional de Seguros. Esta situacidn proba-
blemente sea una de las razones que impulsaron al Instituto Emisor a

considerar una posible re-estructuracién del Sistema Bancario Nacional.

En uno de los proyectosde reforma.claborados,que data de marzo de 1973,
los bancos privados mantendrian su atatus actual, mientras que los De
partamentos Comerciales de los bancos estatales se transformarian en
Bancos Comerciales, aungue seguirian desempefiando las mismas funciones
que actualmente realizan, Se crearia, ademds, un Banco de Fomento, que
asumiria los recursos y las funciones de las actuales Secciones de Cré-
dito al Pequefio Agricultor,del Departamento de Cré&dito Rural del Banco
Nacional de Costa Rica, del Departamento de Cnédito de Desarrollo del
Banco Central de Costa Rica y del FONAPE. Dicho Banco constaria

da 4 divisiones: Agropecuaria, Industrial y de Servicios, Financiera y
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Administrativa. y de Auditoria, y canalizaria sus recursos fundamental
mente hacia la pequefia industria y artesania, y el pequefioc empresario
rural, Finalmente, se crearia un Banco de la Vivienda, Hipotecario y
de Capitalizacidn, que absorberia los Departamentos Hipotecarios de

los Bancos, las Secciones de Capitalizacidn y el DECAP, y se organiza-
ria en 3 divisiones, a saber: Préstamos y Promociones, Financiera y

Administrativa, y de Auditoria.

Este proyecto de especializacibdn bancaria no prosperd por diversas ra-
zones, pero en todo caso, a priori, no parecia resolver satisfactoria-
mente la falta de coordinacidn mencionada, toda vez que se limitaba a
reorganizar las funciones dentro del &mbito bancario exclusivamente.
Asi, a pesar de que al Banco de Fomento se le asignaban funciones simi
lares a las de CODESA, no se contemplaba la fusidn de ambas institucio
nes en una sola, y en su defecto, tampoco se establecian delimitaciones
precisas en cuanto a la esfera de accibén de cada una de ellas. Por otra
parte, en la creacidn del Banco Hipotecario tampoco se especificaba cla
;
ramente la relacién que 'éste tendria con los programas que en este cam
po realizan el INVU, la CCSS y el INS, excepto en la disposicién de que

el INVU tendrfa un representante en la Junta Directiva de dicho banco,

No obstante, si bien este tipo de reforma no resolvia realmente el pro
blema de coordinacidn inter-institucional, probablemente si hubiera te
nido repercusiones -positivas y negativas- sobre la eficiencia bancaria.

Después de tedo, uno de los principales argumentos en pro de la especia
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lizacidn en cualquier campo es la creciente eficiencia que resulta de la
divisidn del trabajo y las economias de escala, ¥ no existe razdn para
suponer que ello no seria aplicable al &mbito bancario. Sin embargo, ha
bria que ponderar que una especializacién de este tipo reduciria el poco
elemento de competencia que actualmente se da entre los bancos estatales,
ya que los convertiria en virtuales monopolistas “en sus campos respecti
vos, Paradéjicamente, la competencia subsistiria solo entre aquellos
bancos encargados de asignar el crédito no preferencial,i.e. los bancos
comerciales. Pero quizds la consideracién -mds importante es que, en
vistarde que la concesidn de crédito bancario no siempre obedece a con-
sideraciones objetivas en cuanto a la bondad del proyecto a financiar,
una especializacidn como la propuesta, al reducir drdsticamente las op-
ciones de financiamiento, podria conducir a una concentraeidn personal

del crédito bancario afin mayor que la actual,

Ahora bien, aln dentro de las reglas del juego vigentes y tomando en

cuenta las limitaciones del caso, pareciera posible mejorar la gestidn
N

bancaria y elevar la eficiencia en la asignacidn de los recursos finan-

cieros. A continuacidn se presentan:na serie de sugerencias tendien-

tes a mejorar el proceso de intermediacidén financiera en diversas etapas

del mismo:
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Relacidn Banco Central-Resto de la Economia. Como se manifestd al
inicio del presente capitulo, la gestidn rectora del Instituto Emi-
sor estd fuertemente condicionada por los acontecimientos en el sec
tor externo y la situacidn fiscal. 8Si bien el Banco no esti en ca-
pacidad de modificar radicalmente esta circunstancia, si podria abo
gar por una liberalizacidn en el sistema cambiario y seguir una po-
litica menos rigida en materia de tasas de interés. Una mayor fle-
xibilidad en dos variables tan importantes como son el tipo de cam-
bio y la tasa de interé&s, indudablemente ampliaria la capacidad de
maniobra del Banco Central en el manejo de la politica monetaria

y crediticia. Por otra parte, el hecho de que el Banco sea incapaz
de controlar los s cesos en los sectores externo y gubernamental,no
significa que no pueda anticiparlos mejor. A este fin, se podrian

disefiar sistemas de indicadores anticipados -como el vegistro pre-

~vio de importaciones- que reduzcan el grado de incertidumbre acerca

del futuro inmediato. Si el Banco, ademds, contara con mds y mejor
informacién econdmica, estaria. en capacidad de determinar no solo

el probable efecto de los eventos en estos sectores claves sobrelas

variables que al Banco le compete regular, sino que tendria unma idea

mis clara sobre la efectividad de sus propios instrumentos. de comtrol.

Aparte de mejorar la programacidn monetaria y crediticia a base de
mejor informacidn y permitiendo la operacidn de las fuerzas del mer
cado dentro de ciertos limites, el Banco Central podria convertirse

en un agente catalitico importante en la coordinacidn de los progra
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mas financieros de las diversas instituciones piblicas descentrali
zadas, ¢ impulsar proyectos que, como la Bolsa dec Valores, consti-

tuyen avances potencialmente importantes en materia financiera.

Relacidn Banco Central-Bancos Comerciales. ‘Una de las consecuen-
cias de la propuesta liberalizacidn en las tasas de interés seria
que el costo de los recursos adquiriria mayor importancia vis-a-
vis otros mecanismos, en el racionamiento del crédito. En vista de
que los criterios que normalmentc se emplean en la concesidn de
predtamos dejan algo que desear, esta medida probablemente elevaria

la eficiencia en 1a asignacidn de los recursos,

Por otra parte, la conveniencia de modificar no solo el sistema de
fijacidn de topes, sino también la importancia relaiiva de los to-
pes dentro de la mezcla de politica deberia considerarse. La capa
cidad crediticia de los bancos depende en iltima instancia de sus
recursos propios, de los recursos que capten de terceros, y de los
fondos que obtengan del Banco Central. Consecuentemente, el Insti
tuto Emisor podria controlar la capacidad crediticia de los bancos,
mediante su politica de préstamos y redescuentos, o bien, neutrali
zando parte de los recursos de los bancos por medio de la fijacidn
de encajes minimos legales adecuados. Ahora bien, el hecho de que
los bancos con frecuencia conceden crédito en exceso de los topes

fijados por el Banco Central, sugiere que se ha sobre-estimado el
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potencial de la politica de topes y que deberia prestdrsele mis a-
tencidn a las posibilidades que ofrecen otros instrumentos en poder

del Banco Central.

Una modificacidn en este sentido, ademds de incrementar el control
del Banco Central en la determinacién del monto efectivo del cré-
dito, podria acarrear ventajas en otros aspectos. Por ejemplo, si
el Banco Central permitiera a cada uno de los bancos conceder prés
tamos de acuerdo a eu capacidad crediticia, en vez de fijarles to-
pes que tienden a congelar la estructura del sistema, quizds se lo
graria una mayor competividad entre los bancos en términos de los

servicios que prestan, lo cual redundaria en beneficio de los usua
rios, Si esta medida se acompafiara, ademds, de una polftica de re
descuentos y préstamos menos liberal -tanto en términos de las ta-
sas cono de los limites- los bancos tendridn que tornarse mis a-

gresivos en la captacidn de los recursos del p@blico,

Finalmente, deberia analizarse la posibilidad de que los departa-
mentos comerciales de los bancos, que son los que otopgan el crédi
to subsidiado, mantengan al menos una fraccién de sus reservas in
vertidas en bonos con pacto, ya que no parece tener mucha 1dgica,
que sean justamente las financieras las que tengan esta prerrogapi

va.
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Relacidn Bancos Comerciales-~Piiblico. Una de las principales con
clusiones de la encuesta de ahorro es que el piihlico, en general,
estd muy mal informado acerca de las alternativas de ahorro dispo-
nibles. Por lo tanto, mayor publicidad por parte de los bancos acer
ca de los sistemas y los servicios que ofrecen, probablemente aumen
taria la captacién de recursos del piblico. Asimismo, las personas
entrevistadas se mostraron, en su mayoria, sensibles a la "faecili-
dad" asociada con el uso de los diversos mecanismos de ahorro, lo
cual sugiere que los bancos deberian prestarle particular atencidn
a este aspecto, en vez de esforzarse por ofrecer opciones mds sofis
ticadas. En este sentido, medidas relativamente simples como la de
aceptar cheques girados contra ofros bancos y asumir una mayor par-
te del riesgo en caso de pérdidas reportadas de cheques, podria con
vertir los depésitos en cuenta corriente en mejores sustitutos del

numerario.,

Por otra parte, la liberalizacidn en las tasas (pasivas) de interés
tornaria mis atractivas las alternativas de captacidn de ahorro que
actualmente ofrecen los bancos y les permitiria, quiz8s, captar re
cursos a mis largo plazo, condicidn fundamental para que &stos, a
su vez, puedan alargar la estructura temporal de sus colocaciones,
adecudndola mejor a las necesidades de inversidn en lo que a plazo

se refiere.
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Finalmente, cabe mencionar que es preciso mejorar los criterios de
seleccidn de solicitudes de préstamo, dindole mds importancia al
plan de inversidn que a las garantias y otras consideraciones, y
estar mds anuestes a financierar proyectos en &reas no convenciona
les, siempre y cuando el prestatario esté dipuesto a arriesgar sus

propios recursos en dicha empresa,

Medidas internas a los bancos. Aparte de que todos los bancos de-
berian hacer un esfuerzo sustancial por agilizar los :trémites, redu
¢ir los periodos de espera y eliminar el papeleo innecesario, se
propone comc medida fundamental la profesionalizacidn de la carrera
bancaria. Actualmente, la gran mayoria de los funcionarios banca-
rios no poseen capacitacidn especial alguna, y como los ascensos Se
rigen fundamentalmente por el sefiorazgo, existe poca posibilidad de
contratar personal idéneo para colocarlo en posiciones directrices.
En vez de gastar fuertes sumas en la construccidén de suntuosos edi-
ficios a lo largo y ancho del pais 6/, los hancos deberian hacer un
esfuerzo conjunto por mejorar y capacitar su personal, ya que en de
finitiva, la marcha del sistema depende , no de la belleza de los

edificios, sino de la calidad del elemento humano cén que se cuenta.
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Notas al pie.

1/
2/

3/
4/

6/

Medida como la relacidn (exportacidnes+importaciones)/oferta agre-
gada,

Naturalmente, existen otros instrumentos de politica: fiscal, de
ingresos, ete. pero &stos se encuentran también debilitados por
factores socic-politicos, los compromisos del pais en el Mercomin,
ete, ’

A mayo de 1977, la deuda interna del gohierno cdntral ascendia a
24,254 millones.

A mayo, la composicién de la deuda interna del gobierno central era
la siguiente: Bonos con Pacto: #1465 millones; Otros Bonos (sin
pacto), #1216 millones; Cuotas adeudadas a la CC8S, £650 millones;
Giros y compromisos, #605 millones; Letras del Tesoro, £151 millo-
nes; y Otras partidas, €167 millones. A su vez, la deuda externa
ascendia a #1733 millones,

El hecho de que en el curso del presente afio se hayan podido colo-
car #121 millones en bonos cafetaleros al 12% anual y 3 afios plazo,
sugiere que tal modificacidn en las preferercias del piblico es po-
sible, aunque naturalmente habria que tomar en cuenta que la honan-
za cafetalera es uma circunstancia especial,

De hecho, una de las medidas que racionalizaria el gasto en planta
fisica, reduciendo considerablemente los costos fijos y hasta los
costos de operacidn, consistiria en la apertura coordinada de las
agencias hancarias rurales. Asi, en un solo edificio financiado
por los cuatro bhancos, se instalarian 4 ventanill-s, cada una de
las cuales atenderia los asuntos del banco respectivo. De esta ma
nera, @ un costo menor, se lograria una cobertura mayor de los ser
vicios bancarios en el territorio nacional. .
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CUADRO NO1

PRCRUCTO INTCRHO BRUTO, FORMACION BRUTA

DL, CAPITAL, SEGUHN AflOS
1961 - 1975

(en millones de colones)

- PRODUCTO
. AROS TiTLRRO
SRUTO
1961 2 929,3
1962 3 186,6-.
1463 3 4uy,2
17fu 3 608,2
194 3 928,5
1966 hog8,h
1907 4 633,9
1000 S 126,717,
1969 5 855,3
1970 6 524,5
1471 7 137,0
1072 8 215,8
1uls 10 162,4
1976 13 17¢,0
T 1975% 14 507,2
Pronedio 61/€9
66/70
71/75
631/75

o FORMACION
TASA BRUTA TASA F.B.C./P.1.8.
FANIAL DE CAPITAL | ANUAL {en %)
553,0 18,9
8,8 12,1
619,9 19,5
6,8 3,?
. 639,8 18,8
6,0, ~9,8
: 577,1 16,0
8,9 32,8
766,2 19,5
9,2 6,7 :
817,3 19,1
8,1 9,8
897,0 19,4
| 10,4 3,0
924 ,2 18,0
10,3 : 22,6 :
1 132,7 20,0
15,4 16,3
1 339,9 20,5
q,h 29,6
1 736,9 26,3
15,1 4,2
1 809,7 22,0
23,7 3,7
' 2 %38,3 24,0
29,7 41,2
3 u43,6 26,1
25,3 7,7
‘ 3 707,8 22,5
. ?
7,6 8,5 18,5
11,1 13,2 19,5
23,0 20,9 23,8
13,1 14,6 21,7

-

& Cifras preliminarcs.
FULITL: Banco Central de Costa Rica.



CUADRO N°2

PINANCIAMIENTO DE LA FORMACION BRUTA
DE CAPITAL POR ORIGEN DE LOS RE-
CURSOS SEGUN ANOS
1961 - 1975

) ' ~(en millones de colones)

. ORIGEN
_ FORMACION ' '
. AROS BRUTA .DE Ahorro Ahorro AE/FBC AIB/PIB
. CAPITAL Interno | Externo ($) (%)
' N Bruto

: - (1) (2) (3) (3)/(1) | (2)/P1B

. 1961 553,0 4533,3 109,7 19,8 18,1
1962 619,89 491,8 128,1 20,7 15,4

1963 639,8 467,% 172,3 | 26,9 13,7

1964 577,1 423,2 153,9 26,7 11,7

1365 766,2 320,4 445,8 58,2 8,2

1106 817,3 522,6 294,7 36,1 12,2

1587 897,0 547,8 349,2 38,9 11,8

1968 924,2 601,5 322,7 34,9 11,7

A 1969 1 132,7 752,9 .379,8 33,5 13,3

1970 i 339,9 833,7 506,2 37,8 12,8

1971 1 736,9 935,3 801,6 46,2 13,1

1972 1 809,7 1 060,1 749,6 ui,n 12,9

1973 2 438,3 1 585,0 853,3 as,o 15,6

1974 3 443,6 1 238,7 2 204,9 64,0 9,4

i 1975% 3 707,8 1 846,83 1 861,0 50,2 11,2
1961-1965 32,0 12,6

1966-1970 36,2 12,4

1971-1975 49,3 12,1

#* Cifras preliminares.

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.

v cam -



CUADKO N°3

AHORRO INTERNO BRUTO POR SECTOR DE
ORIGEN, SEGUN AROS

{en milloneé de colones)

19611974

ABSOLUTOS RELATIVQS
i
e Total | Publico | Sector Total | Sector Sector

Sectar Privado RGiblico | Privado
1961 443,3 38,1 405,2 100,0 8,6 91,4
1962 ¥91,8 74,9 416,9 100,0 15,2 84,8
1963 467,5 52,4 415,1 . 100,0 11,2 88,8
1964 423,2 78,5 3un 7 100,0 18,5 81,5
1965 3zo,4 88,8 231,6 100,0 27,7 72,3
1966 522,6 93,8 428,8 100,0 17,9 82,1
1967 547,8 79,8 468,0 100,0 14,6 85,4
19638 601,5 183,5 4318,0 100,0 30,5 69,5
1969 752,9 183,8 569,1 100,0 244 75,6
1970 833,7 298,9 53u,8 100,0 35,9 64,1
1971 935,3  230,3 705,0 100,0 24 .6 75,4
1972 | 1 060,1  285,7 7744 160,0 27,0 73,0
1973 |1 585,0 428,6 1 156,4 169,0 27,0 73,0
1974 |1 233,7 790,2 . 443,5 100,0 ©3,8 36,2

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.



CUADRO N°4

RELACION AHORRO INTERNO BRUTO/PRODUCTO
INTERNO BRUTO 31/ POR ANOS,SEGUN PAIS

(en porcentajes)

AROS : P.N.B.

- PAIS PER-CAPITA
1960 | 1965 | 1970 1971 1972 | 1973 | 1974 2/

Honduras 14,9 13,2 12,9 13,5 14,6 - - 320
El Salvador 10,6 13,8 - - - - - 340
Colombia 19,4 47,2 18,0 16,9 17,7 16,3 24,1 %00
Brasil - - 19,7 19,2 19,6 20,9 n.d 530
Costa Rica 12,9 8,1 12,8 13,1 12,9 15,6 9.4 630
Portugal 14,3 18,4 19,3 21,6 25,7 23,2 - 786
Panamd 7,9 13,8 20,9 21,6 23,9 22,1 - 880
Holanda 28,8 26,6 26,7 27,2 28,2 26,9 2 840
Dinamarca 21,8 21,9 19,2 18,5 2Q,5 21,3 20,0 3 670

1/ Yearbook of National accounts Statistics, 1975 -NN.UU.
NOTA: En el caso de Costa Rica, la relacidn para 1374 corresponde a las ci-~

fras definitivas.

2/ Atlas, Banco Mundial, 1974.
Cifras para 1972, en ddlares.



CUADRO N°5

DEUDA BONIFICADA DEL GOBIERNO CENTRAL
SEGUN AROS
1965-1975

{en millones'de colones)

- sfios | DEUDA BONIFI- EMISIONES ANUALES VENTAS VENTAS
CADA Monto | Interés Plazo TOTALES | CON PACTO
Promedio | Promedio 1/
1865 488 ,7 | 85,0 7,4 18,5 |  120,8 -
' 1966 527,6 75,1 8,0 17,8 | - 116,1 -
1887 577,6 101,6 7,8 20,0 106 ,4 -
1968 661,9 ag, s 7,6 20,0 126,7 2441
1969 810,9 194,9 8,0 20,0 227,3 100,9
1970 1928,6 142,7 8,0 18,6 154 ,0 75,3
1971 395,4 121,0 8,0 19,2 164 ,6 51,2
1972 1 408,6 465,7 4,3 32,2 516,5 36,4
1973 1 736,4 406,8 7,2 15,4 333,4 115,8
1974 1 848,6 185,1 8,0 19,4 177,0 15,8
1975 1 895,8 152,6 7,9 19,3 us,7 214,8

1/ Ventas netas més amortizaciones,
FUENTE: Banco Central de Costa Rica.



CUADRO H°6

\TEﬁBNCIA DL LA DEUDA BONIFICADA DEL
GOBIERNO CENTRAL,SEGUN AROS

1965-1975

{en millones de colones)

SECTOR PUBLICO
ANOS TOTAL SECTOR |[SECTOR
Total | Tesoreria danco Bancos Otras Inst.| PRIVADO{EXTERNO
Nacional Central | Comerciales Piiblicas
1965 88,7 277,4 52,2 49,2 48,2 127,8 151,4 59,9
1966 527,6 | 26€,2 50,8 55,8 41,7 127,9 200,9 60,5
1967 577,68 300,1 53,0 £0,9 16,7 169,5 223,0 54,5
1963 661,9 | 3u8,7 83,4 69,5 11,7 184,1 278,4 34,8
1959 810,9 | 417,7 91,4 130,8 8,8 186,7 3383,0 12,2
1970 928,6 | 476,3 133,2 136,0 17,0 190,1 439,2 13,1
1971 007y 500,7 159,3 129,1 30,0 182,3 475,9 18,8
’ il R 49,3 163,1 118,9 60,2 507,1 481,7 77,6
ivie 11 736,4 1 053,3 297,3 106,7 76,8 582,5 600,3 82,8
187y 1 848,6 1} 308,3 327,12 "127,0 253,4 600,8 497,7 42,6
1975 |1 895,8 1| 2e6,2  271,1 191,9 328,48 474,8 579,0 50,6
ESTRUCTURA

1965 100,0 56,8 10,7 10,1 3,8 26,1 ] 31,0 12,2
1966 160,90 50,4 7,7 10,6 7,9 24,2 38,1 11,5
1967 100,0 52,0 9,2 10,5 2,5 29,4 38,6 9,4
1963 100,0 52,7 17,6 10,5 1,8 27,8 42,0 5,3
14069 100,0 81,5 11,3 16,1 1,1 23,0 47,0 1,5
1970 100,0 51,3 14,3 14,7 1,8 20,5 47,3 1.4
1971 100,0 50,3 16,0 13,0 3,0 18,3 47,8 1,9
1572 100,0 60,3 11,6 8,4 4,3 36,0 3,2 5,5
1973 100,0 Gt 16,5 6,2 4,u 33,5 34,6 4,8
1974 in0,0 TU, > 17,7 5,9 13,7 32,5 26,9 2,3
1975 10,0 56,8 14,3 10,1 17,3 25,1 30,5 2,7

*FUENTE:

Bancu Central de Costa Rica.



CUADRQ N°8

.

P
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DEPCSITOS A LA VISTA, EN COLONES Y DOLARES
DEL SISTEMA BANCARIO MACIONAL
SEGUN AFOS

1961-1975
% TASA DE IKTERES
DEPOSETOS TASA 1 peposios * BN
aflos EM ANUAL Monto Maximo
: : DOLARES .
* COLONES Valor de cileculo
1961 75,6 3 15 000 -
19,3
1962 90,2 a 15 000 -
12,9
1963 101,8 3 15 000 -
: 11,1 ;
1964 113,1 2 15 000 -
6,3
1965 120,2 u 15 000 -
8,0
1966 129,8 y 15 000 -
11,6
1L 144,8 y 15 C00 -
14,9 b/
1968 166,4 32 15 000 -
17,8
1969 196,0 3 15 000 -
_ 10,3 '
1970 216,1 3 15 000 -
12,6
1971 243, 4 4 25 000 -
13,5
1872 290,8 4 25 000 -
26,6
1973 368,72 u 25 000 0,2
11,5 o/
1974 410,5 A sin limite 3,9
‘ . 22,6
1975 '503,2 6 sin limite 20,1

a/ La modificaci®n entrd en vigencia el 1-7-64 y adem8s se establecid una tasa
del 5% para depdsitos de escuelos y colegios con un tope de ¢50 000,00.

b/ia modificaci™n fue aprobada el 5-12-67 y entrd en vigencia el 1-1-68.

¢/ En setiembre de 1974 se aumentd 21 interés y se elimind el tope. Para los de-
positos de escuelas y colegios, sc
autorizé la recepcidn de depdsitos

anual.

Aumentd al 7% tambidn sin tope. Adem3s se
2 la vista en ddlares con un interés del 3%

¥ Saldo:al final de cada afio, en mi:tones de unidades monetarias.

FUENTE: Fanco Central de Cocsta Ric

« - -
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CUADRD NOT ANEXO 2

SOCIEDADLS F1NARCILRAS DE
CARACTER KO BANCARIO

Actualmente

Constitucidn en operacifn
1956 ‘Comercio Nacional Limitada X
19¢€0 Inversionee Financieras S.A.(INFISA)

1962 Cortijo Sap Jorpe

1965 Corporacién Costarrvicense de Financiamiento
Industrial (COFISA) o S X

1965 Firanciera Inversora Centroamericanz S.A. . ¢

1965 EHMO S.4.,

196€ Crédites y progiededzs (CYPRY) X

1966 Financizra Interanzricana S.5,

1957 QFOMECO

1968 Finzuciera Todo, Ltda. X

1958 Financiera £alera, S.A.

1768 Tinanciera Geaneral, S.A. X

1963 Financiera de América b4

2366 Cempaitia Financilera de Londres X

1959 Pristamos Costarriceases S.8, X

1363 Corporacién ifutc Financiera (CAFSA) X

1969 Financiacioraes S.A.

1964 D21 Valle 5.4,

196¢ Grupos de FHegocios

1963 Financiera Nazvo Mundg X

1870 Corporacifn Tnternacional de boaton X

1472 Financiera de lndistria y Comercio

1976 PHéstamos Irmrediatos S.A.

197¢ Financiera Mercantil

, 197¢C Fundadora S.A.
. 1971 Chase Manhattar 7“osta Rica S.A.

1971 Corporacibn Franco Anericana de Finanzas .
{TRENCOTIM) X

1871 Dasarrolle Continental S.A. :

1973 Transa S.A. X

1871 Tirmme S,A.

1971

Pinanciera del Ceste S.A.
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1871 Fimanc’ers Advanal

1631 Yinancaera de Negocios S.A.

ie71 Pirst Kational City (Costa Fica
1571 Crece C.A.

1972 . Primera Chicaro (Costa Riea) C.A,
1972 Inversiones Capricornic 5.4,
1672 Financiacién Industriail v Comercio Exterior
1872 Negocios de Cost2 Rica S.A.

1973 Financiera Capital, S.A.

1973 Sociedad Andnima de Crédito

1472 Financiera Israel S.A.

1873 Corporacidn Financiera Proirn 2.4,
1273 Primera Financiera Nacional

1973 Inversiones Modernzz S.A.

1973 Divisas de Centroaw€rica S.A,
1973 Pirst Pennsylvania

1974 Financiera Belén

1974 financiera Industrizl Acropecuaria S.A.
1875 UNAFIN

n.d. Financiera de Ventas

n.d, Financiara Bancorp.

n.d. Financiera Bolsa, S.A,

E R

FUEBTS: DBRanco Central de Costz Fica.
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CUADRC N°Z ANEXQ ?
EMPRESAS PUBLICAS fINANCTFRAS: INCRISOS Y EGRESOS

~an millones de cclones-

Tasas de crecimients

1973 a7y 197¢ M /73 75/74
% %

I. IHGRESOS CORRIENTES 674,3 qug, 3 1.174,5 26,4 38,5
Tributarios 64,2 85,3 36,1 32.8 16,2

De operacidn 872,8 48,6 1.058,2 25,¢ 41,4
Tansf. Ctus, 8,2 14,8 17,2 74,8 19,5

11. 3AST0S CORRIENTES 433,3 s84,7 s57.9 3,9 45,0
Te Operacidn 312,3 390,7 504,2 25,1 29,1
Intereses deuda 105,2 154,6 317 7,0 105,%
Traspass utilid, 6,9 12,4 5.5 73,0 -63,7

TIX, INGHESOS DL CAPIT, 3.204,%  5.0%13,9 6.507,98 56,5 29,8
Superavit Cta.Cte. 237,¢ 263,6 36,5 1¢,8 %3.9
Ver-a de acvivos 19,86 21,3 27,9 7,5 26,5
Recuperaciones 2.199,5 2.565,3  3,5:4,5 16,9 36,9
Enlevdanients 700,0  1,876,0  2.5L5 % 138,4 26,5
moaasf. Capizal 22,7 77,9 "3, 138,1 ~Z2.4
AMros 9,5 408,3 5,2 u,718.4 -98 .7

Iv. BESTUS CAPITAL 3.204,4 5.013,9 6,5307,9 8¢,5 29,8
Taversin real | 37,8 92,6 186, 60,1 73,5

Yorovsidn flann-

ciara 210,58 715,31 3,7 23,9 47,6
Oturramiento Créd. 2.549,1  3.932,3 5.171,3 5% .3 31,53
smoztizacién 73,L 114,06 305,8 55,2 15%,6
T~ansf, Capit. 10%,5 138,54 171,32 31,4 23,6
otres 208,2 20,7 352, 8 -90,0  1.607,1

g

FUENTE: Oficina de Plenificacién Nacional y Politica Econ€mica.

NG1a: Cualquire discrepancia en los totales se debe al redondec de las cifras.

AT



s EMPRESAS PUBLICAS FINANCIERAS: INGRESOS Y GASTOé, 1973
- eifras en miles de colones corrientes -

Sistema‘ Beo. Popular z:
Bancario y Desarrollo ) 7 !
Nacional Comunal IFAM INFOCOOP INVU INS ASBAN& TOT
1- INGRESOS CORRIENTES 336.2 |, 27.8 4,7 2.1 17.5 285.9 Q.2
A~ Tributarios 17.2 48.6
B- De operacién 336,2 10.6 1.1 1.4 CO18.3 236.5 0.2 -
C~ Transferencias corrientas 3.6 0.8 ' 3.2 0.8 t
II- GASTOS CORRIENTES 278.2 11.2 5.4 1.1 14,0 126.1 a.&l
A- De operacién 166.5 11.0 5.0 0.7 10.2 120.8 0.6'
B- Intereses deuda piblica 102.7 : 0.4 2.6 (-
C~ Traspaso de utilidad 3.4 ' 3.5 |
D~ Transferencias corrientes 5.5 0.1 0.4 1.1 1.7 ' \
III- INGRESOS DE CAPITAL 2812.0 107.4 15.8 12.0 37.7 225.3 0.7 }
A- Superavit en cuenta cte. 58.0 16.6 - -0.7 1.0 3.5 159.8 0.4 |
B- Venta de activos 1.5 12.8 3.5 2.0 : .
C~ Recuperaciones 2111.9 25.7 0.6 2.2 14,5 41.6 {
D- Endaudamiento 632,9 52.2 0.8 4.3 11.0 9.6 0.1
E- Transferencias de capital 7.8 10.5 4.5 2,2 12.3 i
F- Otros 4.5 2.9 1.0
IV~ GASTOS DE CAPITAL 2812.0 107.4 15.8 12.0 7.7 225.3 0.7
A- Inversién real 12.5 0.7 0.2 0.1 21.3 23.0 0.1
B- Inversibn financiera 204.6 2.7 0.9 2.0 0.3
C~ Otorgamiento de crédito 2377.0 .1 12.8 4.9 10.3 71.4 g.k
p- Amortizacibn . 49,3 17.4 0.5 6.1
E~ Transferencias de capital 11.1 99.1
- Otros _ 157.5 15.2 5.7 . ?3;8

FUENTE: OFIPLAN
NOTA: Cualquier diferencia en los totales se debe al redondeo de las cifras.-
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CUADRO NK° 9 ANEXO 2

EMPRESAS PUBLICAS Y PINANCTERAS: INGRESOS Y GASTOS, 1978
) ~ cifras en millones de cclones-
Sistenma Beo. Poﬁular
Bancurio y Des. Comu~- i
.Nacional - .pal. ... .CODESA = IFAM  INFOCOOP  INVU  INS g\§m
I. INGRESOS CORRIENTES ' $61.5 "39.2 7.6 5.7 5.6 27.2 430.2 (s.e
'
A- Tributarios 19.0 - 82.0 il
B~ De operacién 661.5 20.2 5.4 2.4 4,6 20.7 348.2 l \1.'
C- ?ransferencias coyrientes 2.2 3.3 1.0 6.5 0.1 (e
II- GASTOS CORRIENTES 577.3 27.2 S. 10.3 6.6 22.% 203,60 ;fad
A- De Operacibn 255.8 20.5 2.9 9.9 5.4 15.06  195.4 S
B- Interes deuda pGblica 30u.1 6.4 2.1 0.9 5.7 1.7 0.
C- Traspaso de utilidades 2.1 _ 2.4 :
D- Transferencias corrientes 16.2 0.3 0.1 0.4 0.2 1.7 4.2 é.
{
III- INGRESOS DE CAPITAL 5859.3 115.1 97.6 22.0 15.7 80.2 352.2 4,
A- Superavit en cuenta corriente 8.2 12.0 2.5 -4.8 -1.0 4.8 226.6 2.
B~ Venta de Activos 1.6 15.3 3.8 3.7 2.5 "
C~ Recuperaciones 3384.9 43,7 2.7 4.6 27.6 68.8 :
D- Endeudamiento 2381.6 53.4% 33.6 2.8 5.4 53.2 35.5 o
E- Transferencias de capital 8.6 32.3 17.3 6.3 0.9 is.8
F- Otros 4.3 © 0.8 0.5 : ‘
IV~  GASTOS DE CAPITAL 5$859.3 115.1 q7. 22.0 15.7 90.2 352.2 q;
A~ Inversidn real 79.3 1.9 0.2 0.6 0.9 65.4 17.2 g,
. B~ JInversibn Financiera 266,0 6.8 63.7 3.2 0.3 0.7 -
- G- Otorgamiento de crédito 4896.3 89.5 16.0 17.2 11.9 4.3 143.6 2,
D- Amortizacidn 282.6 16.9 17.6 0.2 0.3 8.5
E- Tranaferencias de capital 12.1 162.0 -
F- Otros | 323.0 0.9 2.6 1.8 237 1,
i
FUENTE: OFIPLAN ‘

NOTA:

Cualquier diferencia en los totalas se debe al redondeo de las cifras.



CUATRO N€ 5 ANEXO 2
BANCC CENTRAL DE COSTA RICA

ORIGEN Y APLICACION DE RECHRSOS

~S8aldos en millones de colones-

Diciembre
Detalle 1970 1971 1972 1973 1974 1875 1978
A. Recursos
1. Absorcién de Fondos Internos
NMumeraric en Poder del PGblico..... 379.8 433.9 520,2 642.9 734.0 853.1 1.116.2
Numerario y DenSsitos en Cta. Cte. ‘
de Bancos...‘...'.."...l..‘..”. 205.5 315.0 387‘2 u17'3 us?.e 732.7 1.062;9
Depdsitos del Gobierno..evesuesees. 112.2 53.8 84.9 84.2 190.5 132.2 264,8
Ctros Depdsitos no Monetarios...... 36,5 65.0 58,4 67.0 201.2 147,0 98.5
Bonos Estabilizacidn Monetaria..... 5.2 3.7 - - - - -
Capital y ReSErvasS...e.osocesscnnen 4.3 14,3 iy.3 14.3 4.3 14,3 13,4
Sub-Total 735.5 885,7 1.065.0 1,225.7 1.607.8 1.873.3 2.555.6
2. Créditos EIxternos-Mediano y Largo .
PlazZOcseesecsconsssvasnaansscnnaa 40.% 65.0 102,2 95.8 20,2 807.7 1.1%0.8
3. Asignacidn Derechos Especiales de
Git‘o-o.-...........-.----oa-a-quc 27.8 30.5 73.0 73.0 11319 113.9 10900
4, Crédito del Depto. de Crédito Rural -— -- - 5.0 - - -
TOTAL RECURSOS 821.8 1,005.2 1,240.2 1,399,5 2,141.9 2.900,9 3.855.4
f———ny === S T ===
B. Aplicacidn de Recursos
1. Crédito Total
Con Recursos Internos
Al Gobierno Central.coscocscseovacne 313.4 302.5 38¢€.7 304,1 286.0 339.1 458,06
A Entidades 0ficialeS..ccovvssences 22.7 45,2 40,7 74.9 255.1 427,2 605.9
A Deptos. ComercialeS...ceveevese.s  1B3.3 184.2 217.% 205.3 700.5 6u2.4 %50.3



 CUADRO N© 7 ANFXO 2
SISTEMA FIHANCIERO (%) 45
PANORAMA FINANCIERO

~ Saldos en millones de¢ colones -

Diciembre
Detalle : 1973 1974 j 1975 1976
f 2 - i ﬁ
'] f. Reservas l{onetarias Internacionales ‘
- NQC&S PEDO O SR P EORT PO RNOQPTEEESORO ! ‘!‘82-9 . 332.5 5!—108 10065-2
[ .
1. 11. crddico Total cevviviiriiienenann.. | 5.632.5 | 2.327.2 | 9.406.2 | 11.225.2
Crédito INEEINO seeevevevonsnnonens | 5.617.2 | 7.311.9 9.368.2 | 11.223.%
a) Gi‘biert‘-(! "3-'.‘.3“3 EEEEEF IR R EE RN 1-050-:(’ 1o§.72'2 ' lc“!ﬁﬁﬂg 1’551.9
b) Entidades Oficiales tetescesses 173.2 366.7 574.6 862.8
5 c) Scctor Privado c.icesvescanmsces 4.268.6 5.604.3 7.171.8 §.515.0
" d) Seguro de Enfermedad y Materni-
dad CeCueS8eS: covenetvosvasnnsss 124.8 163.7 214.9 293.4
i ‘ Crédito al EXLerior ...cvceovecsscs 15,3 - 15.3 38.0 | 1.9
} )
' ZII. Otros Activos NELOS ceecesesscseses |=1.381.2 |-1.833.8 -2.252.6 -2,339.4
} : .
i Total (I + IL 4+ TII) cvevencccasnens 4.734.2 + 5.825.9 | 7.665.4 9.951.0
Iv- CuaSi-DinerO .-oo-qo--oao---o;-o»o. 2¢83009 3.625-7 '-l 4.899,5 6-35105
. :
V. Oferta Monetaria s.ceceossoncannces 1.903.3 2,200.2 ] 2.765.9 3.599.5
Numeraric en Poder del Pdblico .... 637:6 722.7 839.9 1.087.3‘
. Depisitos en Cuenta Corriente ..... | 1.265.7 - | 1.477.5 1.926.0 2.512.2
o Total (IV % V)ieoeeeanonneoonnnenss | 4.734.2 5.825.9 7.665.4 9.951.0
[

(*) ‘Comprende Sistema Bancario Wacional, Financieras Privadas, Otras Instituciones
Financieras.
. FUENTE: _Bancg Central. de Cos ta Rica.-




- ———

EMPRESAS PUBLICAS FINANCIERAS: INGRESOS Y GASTOS, 1974

L L]

. ‘=cifras en millones de colones-
s
Sistema Beco, Popular :
Bancario y Desarrillo %
Nacional Comunal CODESA  IFAM INVU INFOCOOP . INS  ASBARA.. .
IXNGRESOS CORRIENTES 4$37.1 33.4 5.5 5.0 24,7 4.3 341.0 1.7
A~ Tribunarios 18.0 A £9.3
B- De operacidn 437.1 1s5.u 2.9 1.7 i8.8 3,3 270.8 1.0
C- Transferencias corrientes 2.6 3,4 5.9 1.0 0.8 0.7
GASTOS CORRIENTES 364.0 16.1 2.8 7.0 15,7 3.9 178.3 1.7
A- De Operacién . ° 189.7 14.0 2.1 6.8 11.6 3.0 165.2 1o
B- Intereses deuda plblica 150.2 1.9 0.2 2.6 0.8 0.3
C~ Traspaso de utilidades . 3.4 : 8.0
D~ Transferencias corrientes 20.7 0.2 0.3 0.2 1.5 .2
INGRESOS DE CAPITAL §529.4 87.3 43.3 15.5 64,1 291 255.7 14.6
A- Superavit en cuenta corriente 73.1 17.3 2.9 ~1.9 9.0 0.4 162.7 0.1
B- Venta de activos 1.4 6.7 17.0 2.2
C- Recupsriciones 2u64,5 31.2 1.4 17.3 8.8 9.7 14.5
D- Endeulamiento 1600.5 3s.8 10.0 14 .4 8.3 . 8,5
E- Transferencias de capital 7.8 27.1 15.2 3.4 10.0 17.3
P- ot!‘OS 38200 303 001 3.0 : 0.5 1903
GASTOS DE CAPITAL 4529.4 87.3 43.9 ° 15,5 G431 29.1° 2557 Mh.ei
A-. Inversidn real 25,8 0.6 0.6 0.8 810 0.3 23.8
8- Inversidn Financiera 672.5 18,2 . 49,8 0.4 49.1 0.% 3.4 5.0 |
C- Otorgamiento de crédito 3722.1 51.8 i6.8 14,5 4.1 15,7  95.8 7.1
D= Amortizacifbn 96.9 12.9 7.2 0.2 0.5 -
E- Transferencias de capital 10.2 2.8 . 131.3
F~ Otros 1.9 12.3 1.3 2.4

FUENTE; OFIPLAN
Nota: Cualquier discrepancia en los totales se debe al redondeo de las cifras



CUALRO N° 9 ANEXO 2
DEPARTAMENTOS COMERCIALES DE LOS BANCOSH

ORIGEN Y APLICACICN DE RECURSOS

~Saldos en millones de colones-

Diciembre
Detalle 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1376
A. PRecursos
1. Absorcidn de fondos internos .
Depositos en Cuenta Corriente 672.8 805.9 1.027.2 1.297.2 1,548.6 1.963.1 2.5%58.1
Depbsitos del Gobiernt..ccsoess 1.0 6.9 2.3 i,y 5.2 1.6 y,7
Depésitos Otras Instituciones .

*Financieras Bancarias........ 7.6 3.3 5.0 3.8 8.5 12.5 10.3
Otros Depdsitos no Monetarios.. 359.,3 686 .4 867.2 852,5 1.511.1  2.465.5 3.418.%
Bonos en Circulacidn....eeevnns 2.1 1.? 0.7 0.3 -~ - -
Capital ¥ Reservas....oecrcoses 20,8 244 .3 254,86 258,.3 278.2 296 .4 297.8

Sub-Totalieoeeesvenasacsoses 1,283.6 1.842.0 2.157,0 2.517.5 3.351.6 4.739.1 6,289.3
2. Créditos Recibides
Del Banco Central....cceeavcons 223.5 240.8 278.2 271.3 a05.2 855.2 798 .7
Con Recursos Internos....... 183.3 192.7 217,.6 205.8 678.6 638.8 u54,2
Con Recursos Externos....... 40.2 48.1 60.6 65.5 127.6 216.4 3uy,5
De)l Exterior a Mediano y largo '
PlazO.essvcoscarsasccssesnoa 130.2 108.0 118.5% 189.0 223.1 3u3.8 $37.9
S'Ilb-'lbtaloo.....-....--.-o-o 353.7 3“8.8 396.7 '460.3 1.099'3 1.20“.0 10336.6
TOTAL RECURSOS..¢.0¢vc0eeees  1,637.3 2.190.8 2.553,7 2,977.8 4.380,9 S.9u3.1 7.625.9
: ‘m p———— f 3 p———— ——————
B. Aplicacifn de Recursos
i. Crédito Total
Con Recursos Internos
Al Gobierno Central....vecesves 27.7 38.2 53.0 62.% 2u4 .2 325.9 383.7
A Entidades Oficiales..ccevceee 15.1 37.8 51.5 75.2 85,1 129.4% 129.2.
Al Sector PrivadO.............e 1901102 1."1“.6 1.605.2 1081“06 2-721-9 3.6“5,“ uQSOOOO
A Otras Instituciones Financie-
!‘as Bancarias.aoooeotsotoooo 3509 u2'1 q’7!6 5209 goog 113.6 11“.6




Continuacidn......

A Otras Instituciones Financieras

BanNCAPIaS . causeosssvesrossossnasae 63.7
Sub-Total ’ 533.1
Con Recursos Externcs

Al Gobierno Central.‘.........‘..... -

A Entidades OficialesS......accceess .-
A Departamentos Comerci:les........ u3.4

A Otras Instituciones Financieras.. -
Sub-Total 43.4
TOTAL DEL CREDITO 626.5
2., Otros ACtivos HetoS,.cecsovcornnaes g¢.0
3. Reservas Internacionales Neta2sS..... 109,3
TOTAL APLICACION DE RICURENS 821.¢
p—=—~———

FUENTE: Banco Central de Costa Riza.



86.7 50U 106.8 128,6 137.5 169.3

629.8 735.3 691.7 1.370,2 1.546.2 1.684.1
- -~ - - 35.5 131.6
Lk8.1 £1.9 £€6.0 106.7 2i6.4 uy,S
- 6-3 Buu sa!'.‘ 1‘-1 uog
ug,1 68,2 72.4 112,12 256.0 480.3

676.9 803.5 764.,1 1.u482,3 1.802.2 2.164 .1
99,2 187.4 280,2 478.8 643.4 843.9

223.1 249,3  355.2 180.8 449,.3 gu7,.1

1.005.2 1.200,2 1,399.5 2,341.9  2,900.9 3.85531

P —




CUADRQ N° 10 ANEXO 2

' 'SECCIOWES FINANCIERAS DE LOS BAWCOS ESTATALZS

ORIGEN Y

——

FLTACTON DE RECURS0S

~saldoz en millones

de colones-

Diciembdre
Detalle 1971 1972 1973 1974 1975 1976
A. Recursos
.1) Absorcidn de fondos intermos
Depdsitos no Monetarios y Otros... 2131.4 301.4 293,1 668.2 1.261.6 1.586.7
2) Créditos Recibidos (internos y ex-
ter‘nos) 20 609840 BP0 PSNITOEIR OIS - - - 4.2 2.6 9.5
TOTAL RECURSOS sucenesesannvesaene 211.4 301.4 293,11 672.4 1.254.2 1.596.2
B, Aplicacidn de Recursos
1) Crédito Total
Con Recursos Internos
Al Goblerno Central ..cicssesessvcs 4.8 1.1 - 126.0 228.8 283,.3
A mtidadés OfiCialeS csavesseness 2'0 - - - bt -
Al SeC'tOI' P!‘ivado saveP s nEDBEsL G S 19602 28805 283-8 5’4308 1-055-"“ 10360.3
A Otras Instituciones Financieras
Bancarias €t e 9P EPPIRIBEOGECEBIAIOOEROLOILTED _‘_2‘9 - — - Sog 2.5 -
Sub"'TOtal e s se0 BB LI Rr EOLentOaeREe 205.9 ?RQ.G 28308 675.7 1-287.7 1-6"}3.6
Con Recursos Externos (Sector Privado) - - - 4.2 2.6 -
TOTAL DEL CREDI'I‘O 5% 0088202003 0N EeNDS 205.9 239-£ 283-8 67999 10290‘3 1Q6u306
2) Otros Activos NetosS cuicescescssnns -5.5 -7.1 -7.7 -198.1 -37.5 -47,5
3) Reservas INTeINAS cseeasesssssanne 20.9 18.9 6.9 11.6 11.4 0.1
4) Reservas Internacionales Neta .... -9,9 - 0.1 - - .
TOTAL APLICACION DE RECURSOS 211.4 301.4 293.1 672.4 1.264.2 1.596.2



Continuacién....

Bonos Ciras Instituciones Fi-
nancieras BancariaS...ccease

Sub-TOtal..............-..

Con Recursos Externos

Al Gobinino Central.ceicesseas
A Fntidades OficialeS..ceseces
Al Sector Privado...ievecveces

Sub—'r'&tal...-....o..........
TOTAL DEL CREDITO INTERNO

Crédito al exterior(Recursos
EXtePﬂOS).......‘.o.-.......-

TOTAL DEL CREDITO

-8

2. Otros Activos NetoS..eceesesre
30 Rese!“las Intemas«ouiooloocovﬂ

4, Reservas Internacionales netas
TOTAL APLICACION RECURSOS

I3
% Incluye Seccicnes Financieras.

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.



43.9 39.4 25.7 99.2 70.2 13.1
1.576.6 1.797.7 2.030.8 3.241.3 4.284.4 4,840.6
bt 26.5 3006 26.3 2202 160"‘
-~ - - ’ - - - 6.0 50.6
155.3 179.1 223.9 320.0 525,65 815.4
155.3 205.6 254, 5 346.3 5$53.8 882.4
1.731.9  2.003.3 2,285.3 3.587.6 4.838.2 5.823.0
b - bt e b 12.6 -
1.731.9  2.003.3 2.285.3 3.587.6 4.850.8 5.823.0
93.6 85.4 145.6 177.4 291.9 525,7
14,2 385.5 419.2 5542 737.9  1.059.1
51.1 79.2 127.7 151.7 62.5 218.1
2.190.8 2.553.7 2.977.8 4.380.9 S.943.1  7.625.9
f—— — = p I e




‘ , CUADRO N° 11 ANEXQ 2
OTRAS INSTITUCIONES FINANCIERAS BANCARIAS?
ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

~Saldos en millones de colones-

Diciembre

Detalle 1970 1971 1972 1973 197y 1975 1976

A, Kecursos

1. Absorcién de fondos internos

Depbsitos no monetarioS...cvoeee 10.6 16.6 15.2 19,3 4.4 18.3 20.7
Boros v CéJulas en circulacidn.. 84,6 178.3 180.1 172,11 196.4 206.6 229.1
{Bonos Hipot. en poder Gbno.)... -~ (1.0) (1.2 (1.1) - (1.1)  (1.0) (1.0)
Capital ¥ FeServas..sssescessses 90,5 y.4  197.0 106.7 113.9 122.7 128.7

Sub~Total.ieiassanencanancaanss 242.7 289.3 297.3 298.1 32u.7 7.6 378.5

2. Créditos recibidos

Pel Banco Central.cccevecosscass 63.7 £6,7 96.7 113.2 133.1 143.5 175.4
Con Recursos INternoS.csvesses 63.7 86.7 99.4 106.8 127.7 138.4 171,2
Con Recursos ExternoS.ceesvees - -~ 6.3 6.4 5.4 4.1 4,2

Del GoblernNOiisvevsossrsvecnsans - - 4.6 5.7 6.7 6.7 6.7

De EﬂtidadeS OficialeS.......... - - 100 - - hakad 6&& 6.6

De Departamentos Comerciales.... 35.@ L2,1 47.7 53.0 85.0  111.4 1iu.5

De Secciones FinancieraSicesaeee - - - - 5.9 2.5 -—

Del Exterior a mediano y largo
PlazZo.s it vansersnsvssrosaraes 87.4 £3.7 103.6 136.9 uL,0 1923.0 257.5

Sub-Totalll.l.‘..l.l‘."‘ll.l. 187.0 213’5 252'6 309‘8 37“.7 uea S 560.8
TOTAL RECURSOS......v00cveeeee 423.7  502.8 549,9 607.9 699.,4 9811i,1  939,3

B. Aplicacidn de Recursos

1. Crédite Total

Con Recursos Internos

Al Gobierno Central.ceiasessonce 2.7 5.1 .3 i1
A Entidaaes OficialQSoonlo-onono - - - 2

-~ O

N,
.
N W
.



Continuacidn...ee.s

Al Seztor PrivadO.cieescessrenas
A Deptos. Comerciales {Bonos)...
A Deptos. Comerc. (Préstamos)...

Sub-TO‘tal........-u-o--.--.-.

Con Recursos Externos

Al Gobierno Central..ccvsvesnens
Al Sectot‘ Privadoilﬂ."."l"'.C

Sub-'rotal.-...-......-........
TOTAL DEL CREDIMiieeeosnncsenn

Otros Activos NeToS..evosecsoosso

Reservas InNterndSececeoseccecssseo

(EfectiVO)....-.-.--o‘u.v--..-..

TOTAL APLICACION RECURSOS.....

331,13 413.1 wuu.5  u487.7 585.1 6£25.0 669,2
333.3 418.2 u52.8 502.0 603.4 6531.0 697.1
87.4% 83.7 101.3 117.3 120.6 203.5 268.3
87.4 83,7 101.3 117.3 120.6 203.5 268.3
421.2 501.9 554.1 619.3 724,00 B3u.5 965.4
0-5 -2|6 -903 -15.“ “33.3 "36.2 -35-8
7.9 3.5 5.1 4.0 8.7 12.8 10.7
(0.3) (0.2) (0.1) (0.2) (0.1) (0.2) (C.5)
429.7 502.8 549,9 607.9 699.4 £11.1  939.3
[ — 3 IS b L= _mTes T

. Incluye las cifras de los Departamentos Hipotecarios de lcs bancos, Créditos Rural del Banco

Nacional de Costa Rica, Departamento de Préstamos para la Educacifin del Banco Anglo (FONAPE)

vy Departamento Central de Ahorro y Préstamo (DECAP) del Banco Crédito Agriceola.

FUENTE:

Banco Central ce Costa Rica,



CUADRO N2 12 ANEX0 2

SISTEMA BANCARIO NACIONAL
ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

~Saldos en millones de colones-

Diciembre
Detalle 1970 1971 1972 1973 1974 197% 1976
A. Recursos
1. Absorcidén de Fondos Internos
Numerario en Poder del Piblico. 379.8 433.9 520.2 642.9 734.0 853.1 1.116.2
Depdsitos en Cuenta Corriente.. 672.8 905.9 1.627.2 1.297,2 1.5u48,.6 1.963.1 .2.558.1
Depdsitos del Gobierno......oes 113.2 54,7 87.2 88.6 195.7 133.8 265.5
Depdsitos no Monetarios..ecesos 388.2 758.3 Q28.38 1.022.4 1.650.4% 2.591.5 3.521.,5
Bonos en CirculacidnNe.esescecssa 135.2 135.6 181.4 146.7 87.2 136.4 216.0
{En Poder del Gobierno)........ - (1.0) (1.2) (1.1) (1.1) (1.0) (1.0)
Bonos Estabilizacidn Monetaria. 5.2 3.7 - - - - -
Capital y Reservas..ciesseeasce 345.6 353.0 370.9 380.3 406, 1 4334 433,6
Sub-Total..cccccoscennccsosns 2.051.0 2.645.1 3.075.8 3.578.1 4,.632.3 6.111.3 8.120.9
2. Créditos Externos-Mediano y Lar
FO PlaZ0cccrecscsssscassncnan 2858.1 260.7 324.,3 421.7 787.3 1.448,5 1.986,2
3. Asignacién Derechos Especiales '
de Gl Occevoensonosnsessosnns 27.8 50.5 73.0 73.0 113.9 113.¢9 106.0
u. Del GCbiePnou...-o......a.e.-.- - - u.s 6-7 6.7 6.7 6.7
5.  Crédito de Entidades Oficiales - 1.0 - - - 6.4 6.6
TOTAL RECURSOS...... eeccosana 2.336.9 2.957.3 3.477,7 4,079.5 5.540.2 7.687.8 10,229.4
B. Aplicacidén de Recursos
1. Crédito Total
Con Recursos Internos
Al Gohierno Central..ceesceesons 3u3.8 346.0 448,90 377.8 545.8 668.6 g68,.1
A Entidades OficialeS.ceescecea 37.8 83.0 92,2 153.0 342.9 558.7 737.2



Continuacidn...

Al Sector Privado.c.isessescas
S\lb—'?otal.............-.;....

Con Recursos Externos

Al Cobierno Central........ ces
A Entidades Oficiales...... cos
Al Sector Privado...evevecsesns

Sub"TOtaI...-......-........
Total del-Crédito Interno...

Crédito al Exterior (Recursos
eXterNOS Yot vorssvorosvoes

CREDITO TOTAL....cvoven

2., Otros Activos Net0S..eveenoree
3. Reservas Internacionales Netas

TOTAL APLICACION RECURSOS...

1.3%2,3

1.723.9

271.8
271.8

1.995.7

1.995,7

168.7

172.5

2.336.9

FUENTE: Banco Central de Costa Rica.



1.827.,7

2.050,7

2.302.3  3.307.0 4,270.4  1,969.2
2.256.7 2.590.9  2.833,2 4.195.7  5.497.7 6.57u.5
- 26.5 30.6 26.3 22.2 16.4
- - - - 41,5 182,2
239.0 280 .4 341.2 B&0 .6 729.1  1.083.7
239.0 306.9 371.8 466.9 792.8  1.282.3
2,495.7  2.897.8 3.205.0 4.662.5 6.290.5 7.856.8
- - - - 12.6 -
2,495.7  2.897,8  3.205.0 4.662.6 6.303.1 7.856.8
181.4 251.2 391.6 §45,1 872.9  1.307.4
280.2 328.6 482,09 332.5 511.8 1.065.2
2.957.3  3.477.7 4.079.5 5.540.2 7.697.8  10.229.4




L, Yo

FINANCIERAS TRIVADAS (*)
ORICEN Y AFLICACION DE RECURSOS

- Saldos en millones de colones -

43

Diciembre
Detalle 1973 . 1974 1975 1976
A, Bccutsoé
1. Absorcidn de Fondoes Interancs '
Recursos Captados del Pdblico 227.64 197.6 184.4 97.5
Bonos en Circulacifn.ivesceos 10.2 9.8 14.5 13.7
Capital ¥ ReServaS..eceesesss 123.0 164.6 152.2 103.3
Sub-Total 360.6 372, 351.1 214.5
2. Croditos PRecibidos
Del EXLeriOTeeeieerencecnnnacs 225.3 272.5 329.1 284.5
De Bancos ComercialesS.....«.. - - c.6 -
Del Gobierno....ieaesvencnres - - - -
Obligaciones Subordinadas.... 5.9 5.8 6.8 1.8
M Intetnas................... 509 508 6‘8 -
Externas.....l.....‘.'..." - - - -
SUb"‘TOtal S Te eNs @t s eAPE O 231¢2 273.3 336.5 286.3
mm RECURSOS.."...."'.' 59108 650.3 38_7-':.& SOO.Q
‘B,  Aplicacidn de Recursos
1. Credito Total
Con Recursos Internos
Al Gobierno Contral...eeevess 14,1 24.8 69.5 62.9
A Entidades Oficiales ...... - - 0.3 0.5 0.8
Al Sector Privado ...ceoeeevs 352.9 351.6 259.8 152.0
A los Deptos Comerciales .... - - - -
‘4 Otras Inst. Financieras Ban-
Cariés LI B BE B B BP S N B B B B IR L 4 1-2 O.l 105 003
sub_Total [ E N EEEEEREEREERENERE NN 363.2 376’8 331.3 216.0
Con Recursos LExternos
Ai GObiernO‘ Centtal Ges soee s - - ~‘ -
A Entidades Oficiales..c.eoes - - - -
Al Sector Privado ..cceecsees 210.0 257,2 311.1 232.6
sub-Total 69 9 8Ost RO Ge SO 210.0 257.2 311‘1 282.6
Total Crédito Interno ..... 578.2 634.0 942.& 498.6
Créditos Externos(Rec. Ext.).. 15.3 15.3 25.4 1.9
Tatal Créditos ...ecevoceoas 593.5 649.3 667.8 500.5
2. Otros Activos NetoS .svsneses ~9.6 -7.2 15.9 -6.8
3. Rescrvas Internas ...ceoessees ) 7.9 8.2 3.9 7.1
EfeCtiVO Ceeprese st sO B (0‘9) (103) (106) 1'5)
TOTAL APLICACION RECURSOS 591.8 650.3 637.6 500.8

/%) Registradas en la Auditorfa Gencral de Bancos .

FUENTE: Panco. Central de Costa Rica.-
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. OTRAS INSTITUCINNLS FILHA xcmw\s 1/ 44
ORIGI.‘ZH Y APLICACION DE RECURSOS ¢
~ Saldos en millenes de colones -
. Diciembre
Detalle 1973 1974 1875 1976
9. Recursos
' 1. Absorcidn de fondos internos
. Depdsitos no .fonerarios....... 145.3 185.3 239.1 335.1
L2 Bonos y Cédulas en Circulacidn 23.5 9.1 39.9 95.6
Reservas TECNicCaS.sevveanveonn 1.270.1 1.482.2 1.737.2 2,134.5
Capital ¥y ReServasS...eneveecvas 614.5 719.4 858.5 966.5
Sub"'TOtal . 2.05304 2039610 2.874.7- 3;531;7
2. Créditos recibidos
Del Banco Central..... Cesecens - 29.6 86.5 101.0
De Deptos. Comerciales,....... 11.1 13.0 17.6 45.2
De Entidades OficialesS...esars 0.7 0.6 0.2 -
Del CObierno....-'............. -~ . - 306 13-2
Dol EXLeTioT..eseceasnvoastnnse 79.6 96.1 146.4 230,1
Junta de Pensiones y Jubilacio
ncs W QS PG PR O PPYEDEN S ST - - 2.0 3.0
Sub"TOtal AR R R R R R L) 91.4 139-3 256.3 39205
TOTAL RECURSOS .s.ececeransne 2.144 .8 2.535.3 3.131.0 3.924,2
B. Aplicacidn de Recursos
1. Crédito Total
Con Recursos Internos
Al GCobierno Central.,..eveesen 724 4 778.8° 764.8 394.6
A Entidades Oficiales (.eovass 23.6 49.9 33.5 52,8
Al Sector Privado ..eevececene 933.1 1.117.4 1.439.7 1.846.6
A DeptOS. COmEfCiaIES es ee s arns - - - had
A Otras Inst. Financ. Bancarias 12.4 4.7 15.9 23.6
_ Al Seguro de Eafermedad y Ma-
temidad s e @ 2ot 2SOy SO ISR E 12408 168.7 21409 293‘6
Sub_Total S e 9 entrq sl sV s P 1-818.3 2'118.6 2.468.8 3.11102
" ‘Con Pecursos Fxternos
Al Gobierno Central (....svese - - 26,9 0.3
) A Entidades Oficiales ..vvceas 7.7 17.1 44,5 36.0.
Al Sector Privado ..cecosersces 129.1 130.5 162.3 180.9
SUb'TOCal AV arB QIS BOEDEPR OEOEOED 136.8 la7v6 2330? 21702
Total Crédito v..veeeevennes 1.955.1 2,266.2 2,702.5 3.328.4
OCYOS ACT,'I-.VGS Netos s e s I.QAQ‘Q 160-8 196.9 35700 690l6
Reservas InNternas eccecessevess 28.9 74.2 71.5 105.2
Bgecti\lo 'oo-..a-oaoqououtuo. (4‘4) ' (10-0) (11-6) (27-4)
TOTAL APLICACION RECURSOS... 2.144.8 1 2.535.3 - 3.3131.0 3,.924.2
1/ Incluye el Banco Popular, Invd I1fam, Infocoop, Codesa, Instituto Nacional de Se-

guros, Sociedad de Seguros de V:dadel Magisterio Nacional, Seguro de Invalmdez -

Vejez y Muerte, Caja de Ahorro y Préstamo de Ande,

FUENTE:

_Banco Central de Costa Rica.-

e v i 1 1 o b s bR
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ORIGEW Y APLICACLN D& RECURSQS

- Saldos en milleones de colones -

40

Diciembre —
Detalle 1973 1974 1975 1976
A, Recursos
Absoreidn de Fondos Internos
Humerario en Poder del Piblice 537.6 722.7 839.9 1.087.3
4 Depdsitos en Cucnta Corriente 1.265.7 1.477.5 1.926.0 2.512.2
Depdsitos de Gobierno ........ 88.6 195.7 -133.8 269.5
N Depbsitos no ilonetarios....... 1.167.7 1.835.7 2.835.5 3.819.1
- Bonos y Cédulas =n Circulacidn 166.8 111.3 173.4 301.4
Bouos llipat. ea Poder del Gbno. (1.1) (1.1) (1.0) (1.0)
Recursos Captados del Piblico 227.4 197.6 184.4 97.5
Reservas TECNicaS..vucoacocaas 1.270.1 1.482.2 1.737.2 2.134.5
Capital ¥y ReSeTrvaS,.eeeeecssos 1.117.8 1.290.4 1.444.) 1.502.4
Sub-Total 5.941.7 7.313.1 9.244.3 11.730.9
Créditos Recibidos dcl Exterior 726.6 1.155.9 1.920.7 2.500.8
Crédito de Entidades Oficiales 0.7 0.6 6.6 6.6
Crédito del Gobierno...... cnee 6.7 6.7 10.3 19.9
Oblinaciones Subordinadas..... 5.9 5.8 6.3 1.8
Internads.ceeesecasencoronsne 5.9 5.8 6.8 1.3
EXternas..iveeeaseaseancenae - - - -
Jta, Pensiones y Jubilaciones - - 2.0 3.0
Seguro de Vida lagisterio..... - - - -
Asipnacidn Derechos Especiales . .
TR €5 B« 73.0 ©113.9 . 113.9 109.90
Sub-Total T 81Z.9 1,782.9 2,060.3 2.641,1
TOTAL RECURSOS 6.754.6 8.596.0 11.304.6 14.372.0
B. Aplicacidn de Recursos
Credito Total
Cou Necursos [nterunos
Al Gebierno Central........... 1.116.4 1.369.4 1.502.9 1.825.6
A Euntidades Oficiales......... 165.5 349.6 488.6 644%.6
Al Sector Privado...veccsearas '3.588.3 $.776.0 5.969.3" 6.867.8
Al Scpuro de Enfermedad vy ila - .
ternidad C.C.S8.8. .ivivenennn 124.8 168.7 ., . 214.3 292.9
Sub-Total 4.955.0 6.643.7 | 8.175.7 9,731.5
Con Recursos Externos
N Al Gebierno.e.evieen.en teesoane 30.6 26.3 49,1 16.7
A Entidades Oficiales....cvese 7.7 17.1 86.0 218.2
Al Scctor Privado...eeesveoees __689.3 __828.3 1.202.5 1.547.2
Sub-Total - 713.6 371.7 1.337.6 1.782.1
Total del Crédito Interno 5.713.6 7.515.4 9.513.3 11.513.7
Créditos al Exterior (Recursos .
EXLEYN0S) e sevasacvanocsvncnns 15.3 15.3 38,0 1.9
Total del Crédito 5.728.9 7.530.7 9.551.3 11.515.6
Otros Activos NetosS .c.evevesss . 542.8 732.8 1.241.5 © 1,791.2
Reservas Internacionales detas 482.9 332.5 511.8 | _1.065.2
TIO0TAL APLICACIOU DE RECURSOS 6,754.6 8.596.0 11.30429 ! 39,372'0

|

t  Comprende Uistema Bancario itacional, Financieras Privadas y Otras Institucicnes Fi-

-
- -
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CUADRO N° 16 ANEZXO 2

DEPARTANENTOS EQHERCIALES DE LOS BANCOS 1/

CLASIFICACION D LA CARTEIA DE ATUERDO COM EL DESTING DE LOS PRESTAMGS:

At ——— ——————— ———  S—

prty ]

x.

197’4 . - ‘

-3aldos a diciembre en milicnes de coalones-

s s

>

B A N c D S
Yaciornal| de Costa| Anglo Cos- | Créd. Agric. BANCOS TOTAL
de C,R. | Rica arricense | de Cartago PRIVADOS GENERAL
1. AGRICULTURA 303.9 | 195.7 113.3 35.6 - 648.6
1.1 Crédito para Inversién
1.2 Crédito para Cperacidn (21.€) i (19.4) - (18.8) (17.8) - (20.1)
2. GANALDERTA, CAZ2 ¥ DPOZCA 397.1 238.86 186.4 39.9 0.2 862.2
2,1 Crédite para Inversién ’
2.2 Créiito rara Opevracién (23.3) | (23.7) (30.9) (19.7) (1.u4) (26.7)
3. INDUSTRIA DE MANUFACTURA 7 ZXTRACCION 373.7 378.9 151.9 504 1.8 95¢€ .7
3.1 Cré&dites para Inversidn
3.2 Créditos para Operacidn (26.6) | (37.6) (25.1) (24.3) (12.2) (29.6)
4, ELECTRICIDAD ¥ STPAS FLEHTES ENERGIA 1.7 0.8 - - - 2.5
4.1 Créditos para Inversidn
4,2 Créditos para Opzracién (0.1) { (0.1) - (0.2
5. COMEPCIO 6.3 | 73.6 L6.6 27.7 g.1 218.32
5.1, Crédito para Inversidn :
5.2 Crédito para Operacidn (5.u) (7.3) (7.7 (13.7 (£1.5) (6.8)
5. SERVICZIQS 140.8 27.0 15.5 2.3 - 189.¢
6.1 Crédito tara Inversidn }
6.2 Crédito para Operacisn (2.0 (2.7) (3.2) (1.1) - (5.9)
7. VIVILNDA 1.9 6,0 6.8 1.6 0.2 27.8
7.1 Créditos para Ccmstruccidn (m.9) , (0.8) (1.1) (c.8) (1.%) (0.9)
CREDTTQ PERSCHAL Y GTROS 11z | £6.2 80.0 44 .8 3.5 © a27.9
TOTAL % {71 (r.8) (13.2) (22.1) (23.6) (10.1)
TOTAL 1405.0  11007.3 60,2 202.4 1%.8 3233.7
f100.9) 1(102.0) (120.0) (100.9) (100.0) (100.9)
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CUADR® " 17 ANEXO 2
DEPARTANENTOS COMLZTIALES DE LOS BANCOS 1/

CLAZIFICACION DE LA CARTEZRA DE ACUERDC C0:1 EL DESTINO DE LOS FRISTAMOZ: 1975

-s2ldos a dicieshre en millones de colnmag-

B LY H c 0 S

Haciznal e Closta Anglo Cocta | Crid. Agric, BANCOS TOTAL
de C.R. Rica yricenze d- Cartago PRIVADOS GEVERA?

1. AGRICULTURA RSt | 264.6 i858 .4 60.9 .2 977.1
% (24.0) (21.0) (20.4) 7313.8) (c.e) (22,0

2. GANALUERIA, CAZA Y PESCA 4€7.7 27%.9 219.2 k7.0 0.6 1619.4
% (23.3) (21.5) (27.2) (15.3) (1.8) (22.8

2. TINDUSTRIA LE MANUTACT., Y ENTFACCION 564.5 450,3% 200.7 82.8 9.2 1327.5
% (28.1) (35.2) (24.9) (26.3%) (27.2 (29.5

4, ELECTRICIDAD Y OTRAS FULNTES DE ENDTGIA 1.9 0.3 0.9 3.3
. % (9.1) (- (0.3) (0.1

5, COWERCIO 120.3 ¢3.8 55.0 LG.7 9.7 325.0
% (6.0) (7.7) (6.8) {13.2) (28.7) (7.2

6. SERVICIOS 177.1 81.5 £2.8 3.¢ - 305.3
% (8.8) (4.8) (7.8) {1.3) - (6.9

T. VIVIENDA 23.1 25.8 14.8 1%.0 0.7 8.4
% (1.1) (2.0) (1.8) (4.%5) (2.1) (1.8

8. CREIITO PERSCGNAL Y CTROS 172.2 ga,.1 90.2 58.1 Iy.1 432.7
% (8.5) (7.7) (11.2) (18.9) (41.7) (9.7

TOTAL 2002.7 123C.6 807.1 303.1 32.8 4y39,7
% (200.0) (100.0) (200.0) £100.0) (100.0) (100.¢

FUENTZ: Panco Central de Costa Rica
1/ Incluye Secciones Financieras

2/ Banco Lyon S.A. Bank of Arerica, Latin American Bank, E:inco de la Construceidn y ‘'nion de Hancos 5.A.

NOTA: Cualquier discrepancia en los totales se debe al redondeo de las “cifras



- ————— — - .

CUADRC ¥ 18 ANEYO 2
DEF£RTAMEI'TOC COMERCIALES DE LOS BANCGS 1/

CLASIFICACION DE LA CARTERA BE ACUERDG 234 EL DESTINO DF LOS PRESTANOS:

N% P

-saldos a diciembra en nillones de colones-

TOTAL

Nacional de Zosta Angic Cos- Créd, Agric.  BANCOS
de C.R, Rica ~ tarricense de Cartago PRIVADGS 1/  GENERAL
1. ASPICULTURA 627.0 32€.5 21%.5 88.3 - 1271.4
% | (26.2) (22.2) (22.¢) (18.3) _ (21.6)
2. Gl\N DERIA, CAZA Y PESCA £55.6 308.7 273.3 59.9 0.6 1997 .1
% (23.2) (21.0) (28.4) {(12.3) (3.14) (22.u)
3, INDUSTRIA DE MANUFCT. Y EXTRACCION 639.8) 541,7 215.1 142.5 e 1548.0
% (25.3) (33.8) (22.4) (29.8) (35.2) (28.3)
4. ELECTRICIDAD Y CTRAS FUENTES DE ENEFCIA 1.4 0.5 - 5.3
5 ~ A - (=) € -) (0.1) - ¢ -
5. COMERCIO 128.2 99.5 56 .1t 75.8 7.6 757.7
% { 5.3) (6.2) (5.9) (:5.7) (43.2) (e.aj
6. 3ZSRVICIOS 240.,7 83.8 86,3 15.5 - B4, 4
% { 3.9) (. 7) (3.0) (3.2) - (7.7
7. VIVILNDA 45,9 35.0 20,5 28.5 ¢.8 129.9
(1.8) (2.4) (2.4) (5.9) (5.5) (2.8
8. CXEDIIC PEPSONAL Y OTRGS 185.9 32,3 an, 2 1.5 1.5 441.6
3 . { 7.8) (5.3) (2,%) (14.9) (s.1) (8.2
PO 2433.7 1472.9 9514 1.y 17.6 5376.9
% ‘ (100.0) (100.0) (160.0) (100.0) (120.0) (100.0

PUENTE:  Banco Central de Costa Rica

1/ Incluye Secciones Financieras

2/ Banco Lyon S.A. Bank of American, Latin American Bank y Banco de la Construccidn.
NOTA: Cuziguler discrepancia en los totales se debe al! redondeo de las cifras.-
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CUADRO M€*'3 ALEXQ 2

COETIZiLNYE DE LITNHIDE?

A0 MEDTO CIRCULANTE 1/ PIB 2/ COFFICIDNTE 3/

LIQUIDEZ
1959 203.6 1446.3 14.1
1980 B25.1 20R0.5 it.9
1961 %99.5 2629,3 13.6
1662 172,2 35042 14.8
19533 399.1 3604, 2 13.0
196% 565.6 36082 15,7
1965 582.9 3928.,5 14.8
1966 616.5 4e88. 4 1h .4
1667 801.3 4632.9 17.3
19658 867.5 5126.7 16.2
1969 392.7 5655, 3 17.6
1970 1051.8 6524,5 16.1
1071 1391.0 7187.0 19.5
1972 1607.9 8215.8 19.6
19735 2004.2 10152 ,4 19.7
1974 2272.6 12915.7 18.0
1974 2814,2 16204,6 17,3
1976 3674.3 201054, 4 13,3

FUCHTE: Ranco Central de Costa Rica.

1/ Saidos a diciembre en millones de colcncs,

Sl T e A Y e
PO VLG T

3/ definido como:

radio ¢

irculante/PIB (%)



TUADRN N 20 ARNTXC 2

GRICGEN UUL MEDIC CIPCULANTE,

~millones de colonas prowadio  anual-

DIITRO CREADD POR: ' BULTIP. 1/

Beo. Cantral % Beces, Comara, % TQTAL BANCARIO
1970 554, 8 56.0 435.4 4,0 59,9 1.79
1971 618.9 52.7 551.0 47.1 1169.8 1.88
1872 763.0 55.0 624.6 45.0 1387.6 1.82
1973 956.6 55.5 766.2 yi 5 1722.8 1.80
1874 1135.8 52.9 1011.5 47,14 21h8.4 1.89
1975 1348.6 53.9 1168.9 e 4 2517.5 1.87
1976 1737.9 54,8 1u32.4 45,2 3170.3 .82

FUENTE: Banco Central de Costa Rica
1/ Definido como la relacidn medio circulante/dinero creado por el Lanco Central



CHADRY M® 21  ANEXO 7

X ) ¥

TASAS PARA LAS OPERACTONES DE CREDITC QUE EFECTUA EL BANCO CENTRAL

Redescusntos

1

2)

3)

1Y
——

s kelaclonadost con Las
colas e Lnduwstriales .,.

Decumentes con plazo hasta de 350 dias, welacionades con La

produceldn v almacenafe de wutleules producides en el vals,

vor La aguicultura, ganadernia, caza, weica e Lndwirnia,y Los
proveilentes de epenaciones de reaulacdfn de preclos de? Con
seio Miclonal de PRoducClOn oouveein et sarenonnonanoans

Docunentos con plaze hasifa do 387" dics, relaeiorades con 1z
produccddn v distnibucibn de efectricided y de ofwas clases

de energia 4 con el sumdnistre de servdedes pdhilees ...,
Docwnentos con wlazo hasta de 150 dias, relaclenades acn el
conehedo y almacenafe de mercaderias de preducelbn nacional,

LA I I A N 2 R B I R N R R I B R I I I A 2R LR R S B I B B B B B B R B R AR I B LR L N

Decumentos con plazy hasta do 180 dlas refaclonades con fa
Linanclacifn a Las cooperalivas J2 COMSWAIT ouiviervronnsnans
Docwnzndes con plaze hasta de 180 dics relaclonades coit ope-

naciones comerceiales y de alnacenafe no contemplades en 2) y
3)

EER IR IR B B A 2L IR SR A N ST I B B S N BT S T T B B B R B R RE IR 2R L R R B R IR N I R

L]

1/ En 1970 fue 4%,
2/ En 1970 fue 7%.

TASA
(% aruat)

1970-1973 1974-1975 197
- - $
51/ 7 7
5 - 7
5 7 g
¢ 9 19
g2/ 14 14

Yodificado pon anticulo 6 do 2a Sesdén N°3096-76,celebrada el dia 25 de jebrexe de 1976
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Continuacdbn cuadro N°

B. Pafstamos

1

Z)

3)

4)

Pexa o€ §inaiclwmniento de opcraclores del Departanenis de
Cuédito Runal del Banco Macional de Cosfa Pica y de £as
04icinas de Cuddite af pequeiio Producter Agropsenanic,cen
PLAZO 1O AUICULIA @ WL @FC vievseiasrssoessssanatsescsnns

A 2¢s Banccs Comencdales con plaze hasta de 90 ias con-
cedidos con hase en Lo onavisic cn el anticule 62 [{ucisc
4} de fa L2y Cagéndea del Banco Condral ....vovivecinnnn,

AL Cons2fo Needonal de Prodvceddn para 2a &évamclaci{dn de
oneraciones de establlizacidn de preciss de artfculsrs de
priveia neeisddad preseriias en el antiado 62, Lieiso 3
de &z Ley Ongdindca delf Baco Cenfrud ..vvvvivniivennnannns

A Zos Bances Concreiales con plaze hasta de 90 dias nara
cubrin Lay necesdidades presendins en el anidleulo 62, Lnel
40 3] de La Ley Crgdnica del Tance Confral .ievvvvennees

A 208 Dances Comercdales con mecukses desdvades de el
Litos extemos a conwe adelant: de &stes

..

a 4ifan en cada caso por el Banco Central,

LI R N N N R AN

- a Tt N rveshe - x PR - o

N

—a—aa suan e ———————— oot . s wee

1970-17%73

TASA

2 anual)

1974-1975

4

10



CULT 2 Bt 22 ANEXD 2

9

TASAS DE INTEPE

S Y COMICIONES 2UE LOS RANCCS

COBRATAN EN LAG OPERACICINES

—

ACTIVAS

N

L

TAINS SUS BEPARTAMENTOS

1. AGRICULTURA Y STLVICULTURA

a) Café

h) Cafia
i)

[WH
120
~

Pequefic agricultor
Coonerativas |, .u.iiivesresosasscnrnns
Derids cafataleros

. N R R I R S S R A I A 4

L I A I I A A Y}

Firancizeidn de 1z siembra, rencvacidn
asistenzis

LI R L I I I ST S I N I

I L R I T R O I N

otrdl 2uferod Gt s s et et csavenatonns
Criditos ne incliunidos 2n i)
PojU2HO CATEYD  sviesevtnsrsssranesios

Coogerativas fe cafiero’  seesvesccan
Ctres Cafl@P05 s veverortnersarasssnes

LI A S I B

—

e) Granos bisicos (maiz, frijol y sorgo, verduras, legunbres,
"hortalizas y frutales) ..

)
)

He e

i

Financiacidn de la siembra, asistencia y recoleccidn..

Créditos no inclufdos €n 1) ceecsetesioorssscasanssns

Pequefio agricultor
Otros agriculicres

L A A A I A I A N A R R B L B SR T A S R W )

R O I I A I R R I R N N NN R

1/ Estas disposiciones no rigen para las Secciones Tirancicras

fes]

O 0

&0
»

32 0

[a VRS ]

!

Tasss de interss

(
1

0.

3
a7

anual)

197§

W o o

=5 Y G

[ BEN RN

Q3

[ ey

13746

12

L]
L

i

W

Teh

[
[ IO

12



Continuacidn ....

d)} Arroz

i) Financiacidn de la siemtra, asistencia v

reccleccidn

Pequefio agricultor ..eo.esisevsoterscasncsossasassrsennn
Otros agricultores .......
Créditos no incluidos en 1)
Pequefic a2gricultor

Ctros agricultoras

L N I A A B A I N I N IR S

$ae
e
A d

e) Oleaginosas (soya, algeddn, mani, ajeajoif, yirascl,
palma africana )

i) Financiacidn de la siembrz, asistencia y recolec-
) « S PPN
} Créditos no incluides en i)
Pequenio 2gricultor ..veseeieronanens
Otros agrisultores «.visiecsrecencs

L

o

.
I I I N R A A L B
LRI S A I L SR B A ]

£)  Silvicultura v otros rrcductos agrfcolas

1)} Financiacidn dz2 1w siembra, asistonciz ¥ reccleccidn
Pectiefio AgPIicUltor .saiuieiiiessessesnonsoerssnsersacnnnns
Ctros agricultores (.ieiesesoas.

Créditos no incluidos en i)

Pequefio agricultor
tros agricultores

LR N R A R I B A ]

Hr
[
~—

L I I N B A A A B B N N I R N A A )

L I I I N R I L RN S R AR I N

g)  Egpresas comunitarias de autogestidn carpesina

2) Ganaderia, caza y pesca

a) Cria, desarrollo y engorde de genado

i) Cria y desarrolle

ii) Engorde de ganado
Pegueiio ganadero
Otrcs ganaderos
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Tasa dJde interds

% snual)
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ii

D)

[WH

c)

d}.,

i} Créditos no inclufdes en i) y ii)
Pequef‘.f_‘ ganadero P R T T I ey
“Otros garaderos c.iesietsenissares

PR IR A S AN B A ]

s 4t o2 s s e sat Rt e saw S

Produccidn de leche

1) Cria y desarrollo

Pequcfios ganaderosS  c.cceveacen
Otras ganaderds c..ccevecens
Créditos no inclufdos en i)
Paguelio ganadero ....veeveecsas
Jtros zanaderisS s.seescsocccsas
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Préstamo: destinados 2 la ganaderfa no incluifdos en a) y i),
y a la avicultura, caza y pasca

Pequefics empresarios

" 0Otros emcresarios
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Empresas comunitarias d: autcgestida campesina
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3) Industrias de manufasturaz 7 extraccidn, awnresas constructoras

a)'

b)

Préstamos destinados a los miuelios eupresarios y artesancs,
para perscnas fisicas o juridicas con ventas totales durante
el aflo anterior no mayores de Z3C0.000.00 ... ciiivianasnns
Préstamos Jdestinados a la mediana empresa pars las personas
ffsicas o juridicas con ventas totalsg duran+ts el afio ante-
riorno mavores de £3.0 millones, y cuyo vaior agregado sea
cuandd menos de un 50% Jde las ventas totales. Para estos e-
fectos.
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continuacidn ...

El wvaler agre;ado =2 define como la diferercia ontre
el valor de las ventas totales y el correspondiente
a la importacidn de materias Primas ..svereiriecseraenerienss

.

¢) Préstomos a destinados a indusirias no inclufias en a)y L)3 ¥y
a4 empresas cONSTPUCLONAS teeriseresrsoassosvessoransnsssastsns

d) Pristanos en moneda extranjera destinados a las empresas trans
nacionales, definidas como aguesllas cuvo cazital pertensce en
mis de un 60% a personis o empresas extranjeras v qus en Forua
diresta ¢ indirecta estd@n ligadas con su esza matris,

2) Finar-ianiento y preawportazids de productos industriales y
vantas al oxrerior da productos agricolas o industriales no s
dicionales

LR B A I R S B A BN B L A N I R A S R B BT I B O B A B B B B R A B T B AR B I AR A L ]

3) Crfditos relacionades con la electrisidad v otras fuentes de enerzia (I

Enke

cluys agua, gas y sérvicios sanitarios)

a) Cooperativas
b) Otras no incluidas en a)

I I R I R N I S R T S S S S S N S S I Y
Al
5) Corercio

a) Créditcs desztinadez a las coopzrativasz
b) Préstamos comerciales no incluidos en a) y otros ne clasificados

6) Servicios, trainsportes y almacenaje

i
a) Créditos al Gobierno e Instituciones Piblicas (excaptuando erpre

sas estatales cuyas actividades y funciones sean similares a las
del 3ector Privado) c.eeeessnseracaccsanscsocnssasanecronrocnoas
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1.

CUADRD N° 28

LIMITES MAXIMOS DE CREDITO POR PERSONA

En todos los departamentos comerciales y el de
partamento de Cooperativas del Banco Nacionall)
el total de crédito a una persona nn podrd ser
superior al 15% del capital y reserva legal del
respectivo departamento, excepto en casos myy
calificados en que previa aprobacién del Banco
Central podri ampliarse hasta ¢l 25%,

Préstamos de loe Departamentos Hipotecarios.El
total de estos crdditos a ura sola persona no
podr8 exceder el 15% del capital y reserva le-
gal del respective Departamento Hipotecario.

Operaciones con garantfa fiduciaria ....eecee.
B S B P G R IO P GO0 OED PEIISEPIPPAIIOE DO GS m.ooo;ooo

Departamento de Cr&édito Rural del Banco Kacio-

nal v Seeciones de Crédito al Pequefio Agricul-
tor de 1o8 otroa bancos ....e.s.0.0 € 100,000

Préstamos personales de las secciones de aho -
m P eDPOAR OO D S OIS VPO NE IO SN e ¢ s.oeo

Préstamos para la compra, construccidn y repa-
racidn de viviernda familiar ...,... ¢ 140,000



7)'

8)

9)

continuacidn ...

b)

c)

v
)

$e

Cr3ditos al Consejo Nacional. de Proluccidn dastinades a o
peracion~s ds gulacidn de precios no incluides en el con
trato ds prestamo con =l Bance Central

L A I AL NI BN N B SN Y

Dasauento de valo* ic prenda de almacenes do depésitos re-
lativos al almacenaje de materias primas, magul na:i ¥ equl
industria

no pare la agriczétur*, ganaderia, caza, pesca e
y articules preducidos en el pais

7

6 8 Vs e et ee st ad NSttt AN NS

Créditos relacionados con el transpurte, aliazenaje y Zres-—
QS

tacidn de otr servicios

o~

Préstamos destinados a las actividades .de

§re

rienda

Préstanos para la compra, construccidn vy reparacisn de vi-
viendas familiares, cuyo valor no exceda de £110,7200.40

LR )

Présiamnns personales

3)
b)

Créditos no clasificados

Préstamos psrsonales por suwinas hasta de €5,000.00
tros préstamos per"orale
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Las tasas de interés de programas esp901ficos o las de empréstitos contratados en e

autorirzados por acusrdos especiales, no se modif
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ican por las aqui ustableuauas.«
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