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COSTA RICA: MARCO GENERAL PARA LA FORMULACION DE
LA POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA

Miguel A. Loria*

El objetivo de este estudio es poner en perspectiva el
proceso de formulacién de la politica monetaria y crediticia por
parte del Banco Central de Costa Rica. Se examina el marco
tradicional de la politica crediticia, el conjunto de circunstan-
cias que llevaron a su desmantelamiento gradual a partir de 1985
y los eventos que han hecho volver nuevamente a los antiguos
esquemas en la actualidad. La interpretacién de estos hechos es
fundamental para entender y ubicar el papel que puede jugar el
crédito en Costa Rica, sus alcances y limitaciones en los

préximos afios.

1. El enfoque tradicional de la politica crediticia

1.1. El sistema de "topes"

Tradicionalmente, el Banco Central ha mantenido el control
monetario a través del control cuantitativo y/o cualitativo sobre
el crédito. Este sistema, conocido como los "topes de cartera"
fue institucionalizado en el articulo 35 de la Ley Organica del
Banco Central de Costa Rica. Con ello lo que se hizo fue
legalizar una practica que ya se venia realizando desde el ario

1947.
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Con el sistema de "topes" se buscd no sdélo mantener un
control monetario, sino también garantizar financiamiento
bancario para ciertos sectores econdmicos y sociales considerados
como Yprioritarios" por las autoridades del Gobierno.

Con el paso del tiempo el sistema de "topes" se fue haciendo
complicado y dificil de administrar. Afio tras afio se iban
afadiendo regleones "prioritarios", que prontamente pusieron en
evidencia las debilidades del sistema. Ya desde la década de los
afog sesenta existia una proliferacién de 1limites, que en su
mayoria se fijaban en forma arbitraria e inconsistente. Lo
primero, por cuanto no existian criterios claros para discriminar
enkre un sector y otro. Asi, la politica se reducia a un simple
ejercicio de proyectar tendencias histéricas, o a complacer las
solicitudes de los politicos, en el sentido de asegurar que 1los
recursos habrian de llegar a sectores especificos. En otras
palabras, la asigmacién del crédito no sélo respondia a factores
econdmicos, simo también a criterios politicos (satisfacer las
exigencgias de grupos de presidn) o sociales (por ejemplo mantener
al campesino en el campo).

Durante la década de los afios setenta y hasta mediados de 1la
de los ochenta los problemas inherentes al manejo de los "topes"
se hacian cada vez mas patentes. A pesar de que el Banco Central
tratd de depurar los criterios y metodologia para la asignacién

de) crédito, no se lograron corregir los problemas de fondo.
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1.1.2 Problemas derivados del sistema de "topes"

Los limites cuantitativos se manejaron con mucha rigidez.
En algunos afnos no se permitieron traslados de una actividad a
otra. Excesos de demanda de crédito en un sector no podian ser
satisfechos con excesos de oferta en otros. Ademas, los bancos
interpretaban que no estaban autorizados a financiar lo que no
estaba especificamente indicado en el Programa Crediticio. En
esas condiciones, el usuario del crédito aprendié que lo que
debia hacer era solicitar crédito para 1lo que habia "tope"
disponible, aunque no coincidiera con la inversidn que pensaba
realizar. En todo caso, esa desviacién en el destino final de
crédito era de esperar e imposible de controlar, no sélo por el
gran volumen de operaciones, sino por la naturaleza "fungible" o
intercambiable del crédito.

El sistema de '"tope" envolvia un elevado costo ad-
ministrativo. En algunos afhos el Programa Crediticio comprendia
hasta cincuenta 1limites. Es facil comprender dque esa proli-
feracién de "topes" era sumamente compleja de administrar. Una
vez asignado el crédito por actividades y trimestres, cada
bancocomercial debia proceder a distribuirlo internamente entre
sus oficinas en todo el pais. El costo financiero también se
incrementaba, al quedar parte de 1los recursos ociosos, sin
poderse prestar, ya sea por insuficiencia de demanda o porque
habiendo recursos no existia autorizacioén para prestarlos.

El control y seguimiento del Programa Crediticio a menudo

alejaba al Banco Central de sus funciones propias. Sus ténicos
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dedicaban poco tiempo al andlisis de 1la politica monetaria
global, para atender aspectos microeconémicos relacionados con
proyectos especificos y atender consultas de los bancos y
usuarios del crédito.

El Programa Crediticio se cumplia en tearia. En la prac-
tica, el crédito se canalizaba de acuerdo con los criterios de
los bancos, clientes y politicos. A menudo, los limites asig-
nados por el Banco Central no correspondian a la demanda de los
usuarios, por prohlemas estacionales falta de informacién. Los
bancos, por tanto, debian solicitar frecuentemente revisiones en
los montos asignados, apoyados por los grupos de presién que se
consideraban afectados. Al final, el Banco Central terminaba
cediendo ante las presiones, evidenciando una pérdida de autori-
dad. En no pocas oportunidades se incluyeron lineas de finan-
ciamiento sin estudios previes que las jusitificaran, provenien-
tes de directrices politicas via la Junta Directiva del Banco
Central.

Otro problema fue la interpretacién de 1los "topes". La
comunicacién entre el Banco Central y los bancos comerciales no
sieﬁﬁre fue 4agil y oportuna para aclarar situaciones conflic-
tivas. Cuando se le daba a un "tope" el caracter de "cumplimien-
to obligatorio", por ejemplo, los bancos no tenian claro si ello
se referia a la actividad por financiar o al monto asignado. Por
otra parte, los grupos de presidn entendieron el "“tope" como un
derecho de los productores y una obligacidén de los bancos.

En estrecha coordinacién con el Programa Crediticio fun-
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cionaba el sistema de avios agricolas. Elaborados por 1la
Comisién Interbancaria, los avios establecian un monto maximo de
gastos efectivos para capital de trabajo financiable por 1los
bancos comerciales. En general se calculaba para cultivos de
ciclo vegetativo corto, como los granos basicos, cafia de azucar y
algunas frutas, hortalizas y oleaginosas. El sistema de avios
tampoco estuvo exento de problemas. A menudo no existia coor-
dinacién entre los técnicos del Banco Central y de los bancos con
respecto al monto maximo por financiar. Es en este aspecto donde
se observa mas claramente la desviacién institucional de 1las
funciones del Banco Central, al tener que dedicar tiempo vy

recursos a resolver cuestiones microecondémicas.

1.2 Fijacién de las tasas de interés

Uno de 1los subproductos del sistema de "topes" fue una
amplia dispersién en las tasas de interés. E1l diferencial entre
las tasas activas minimas y las maximas también fue considerable.
La represién financiera (tasas reales negativas) fue otro de los
rasgos caracteristicos, que se tratdé de corregir con la reforma
de 1978.

Con anterioridad a 1978, la estructura de las tasas de
interés era sumamente rigida. El Banco Central modificaba 1las
tasas ocasionalmente y <casi nunca tomaba en consideraciodn
factores importantes, como la demanda de crédito, nivel de las
tasas internacionales, inflacién, etc. Lo corriente era mds bien

una fijacién institucional, sobre todo cuando se queria deses-
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timulaf la demanda de crédito para actividades "no deseadas".

En adicién a 1los anterior, cabe indicar que para ciertos
grupos (empresas comunitarias de autogestién campesina, coo-
perativas de pequerios productores agropecuarios) existe una tasa
fijada por ley. La idea ha sido garantizar un crédito "barato" o
subsidiado para esos grupos, al margen de las circunstancias del
mercado financiero y de las presiones inflacionarias. Los costos
de transaccién o de endeudamiento quedan fuera de discusién.

Otro aspecto importante del esquema tradicional es que no se
establecia una relacién entre las tasas activas y pasivas. A las
segundas se les restaba importancia, sobre la base de que para
determinar el nivel de ahorro interno de la economia lo relevante
era el ingreso personal y no el rendimiento esperado de los
depdsitos. Por otra parte, el resultado de una demanda despro-
porcionada, alimentada por el subsidio, y wuna oferta fija,
determinada por el "tope", daba 1lugar a un racionamiento en
contra de los pequefios productores, que era precisamente el grupo
al que se pretendia favorecer.

No fue sino hasta finales del afio 1978, que el Banco Central
introdujo una reforma financiera, cuyo principal objetivo fue
eliminar la represién existente, en el sentido de que el aho-
rrante estaba siendo inadecuadamente recompensado por su esfuerzo
de ahorro. Se creé un sistema dual de fijacidén de tasas de
interés. Las tasas correspondientes a los Departamentos Comer-
ciales de los bancos se ligaron a las tasas internacionales

(LIBOR). En las Secciones Financieras de los bancos y finan-
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cieras privadas las tasas se dejaron libres, sujetas al juego de
la oferta y la demanda.

Desde octubre de 1978 hasta los primeros meses de 1980, el
Banco Central establecidé una tasa bdsica de referencia, ligada
fundamentalmente al LIBOR. A partir de esa referencia, 1los
bancos y financieras privadas determinaban la estructura de las
tasas activas y pasivas. Sin embargo, a pesar de que la in-
flacién aumentd sustancialmente en ese periodo, el Banco Central
no ajusté la tasa basica de manera que permaneciera en niveles
reales positivos (Véase el Grafico 1). La represion financiera
se intensificé, el tamafio relativo del sector financiero se
redujo y los bancos tuvieron que sustentar el Programa Crediticio
con recursos del Banco Central, via redescuento y créditos
directos.

Al final, la reforma financiera logré poco. Parte de la ex-
plicacién es que el proceso se llevé a cabo rdpidamente, sin
tomar en cuenta que el sistema no estaba juridica ni ins-
titucionalmente preparado para ello. Los grupos que mas se
sintieron afectados (productores agropecuarios) hicieron sentir
su fuerza, el Banco Central no pudo resistir las presiones y la
marcha de la reforma se detuvo. Ademds, tomé fuerza una canali-
zacién cada vez mas intensa de fondos hacia el sector publico.

Desde finales de 1982 hasta 1984, 1la politica econdémica
global se enmarcé dentro de los lineamientos generales de un
convenio de contingencia con el Fondo Monetario Internacional

(FMI), en un intento por superar la profunda crisis que envolvia
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al pais. La principal medida que se tomé en el campo financiero
fue elevar la tasa bdasica de referencia y con ello toda la
estructura de tasas activas y pasivas, tomando en cuenta la

evolucidén de los precios.

2. El nuevo esquema: eliminacién de los "topes" y
simplificacién de la estructura de tasas de interés

Desde finales de 1984 y hasta 1987, el Banco Central de
Costa Rica entré en un proceso gradual de desmantelamiento del
- sistema de "topes" y simplificacién en la estructura de tasas de
interés. La meta era sustituir el manejo directo del crédito por
un control indirecto y simplificar la estructura de las tasas de
interés, para dar mayor flexibilidad a las instituciones finan-
cieras, promoviendo la competencia y buscando la integracidén del
sistema como un todo. La etapa mas importante del proceso se
ubica en los afos 1984-1985, cuando se toma la firme decisién de
cambiar el orden establecido, cuando se fijan las reglas del
juego y se anuncia publica y claramente la intencidén, gradualidad

e instrumentos del nuevo esquema.

2.1 Primera Etapa (1984-1985): se inicia la "deregulacioén"

En 1985 el Banco Central dispuso reducir el numero de
"topes" en el Programa Crediticio, con el fin de eliminar las
distorciones creadas en el pasado. El Programa Crediticio tendiod

a dar a los bancos mas discrecionalidad en la administracidén del

-
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crédito. Se opté por una politica de caracter global, es-
tableciendo un limite maximo del crédito para los Departamentos
Comerciales y otro para las Secciones Financieras, de cumplimien-
to obligatorio.

A los Departamentos Comerciales se les permitié financiar
Unicamente las actividades agropecuarias, industriales, construc-
cién y vivienda. Las Secciones Financieras podian colocar sus
recursos en esas actividades, asi como en comercio, servicios y
crédito personal, siempre que las nuevas colocaciones en esos
tres renglones no excedieran el 40 por ciento de 1la cartera
total.

Durante el segundo semestre de 1985 se flexibilizé aun mas
la politica para 1las Secciones Financieras. Se les permitio
transferir recursos de una actividad a otra. En el caso de los
Departamentos Comerciales de los bancos se les autorizb trasladar
hasta el 10 por ciento del total de actividades "productivés"
(agropecuarias e industriales) a "otras actividades" (comercio,
servicio, crédito personal).

A las instituciones privadas (bancos y financieras) se les

permitié desarrollarse sin 1limitaciones cuantitativas. Sin
embargo, se les fijé el siguiente limite cualitativo: 100 por
ciento maximo para créditos al sector agropecuario, industria,
construccién y vivienda y 40 por ciento maximo para comercio,
servicios y crédito personal.

Adicionalmente, se establecié otro 1limite maximo en 1los

Departamentos Comerciales, para los programas destinados a
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financiar actividades con tasa subsidiada. El objetivo fue
feducir las distorsiones asociadas con tasas de interés fijadas a
niveles artificialmente bajos.

Otra medida importante fue permitir a los bancos préstamos
interbancarios, sin aprobacién previa del Banco Central, tanto
entre bancos privados como entre bancos estatales.

En resumen, los principales logros de la primera etapa del
nuevo proceso en el campo crediticio fueron:

(i) simplificacién de los "topes™ a tres generales:
actividades "“preferenciales", "no preferenciales" y subsidiadas.

(ii) eliminacién del sistema de "topes" selectivos de
cartera por productos y actividades.

(1ii) autorizacién para realizar transferencias de

recursos entre los "topes®™ generales.

Hasta 1984, los bancos estatales habian seguido una politica
pasiva en la fijacion de las tasas de interés, dejandose guiar
por los movimientos en la tasa de los Bonos de Estabilizacidn
Monetaria (BEM). Ello tenia el inconveniente de que no siempre
las "sefales" emitidas por esos bonos eran las apropiadas. El
Banco Central movia las tasas de los BEM en funcién de su
pelitica monetaria y no necesariamiente como respuesta a 1los
estimulos del mercado.

En octubre de 1984 la tasa basica se fijé en 20 por ciento.
No obstante, desde entonces y hasta mediados de 1986, la tasa de

interés de los (BEM) estuvo por arriba y por debajo de ese nivel,
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sin que ello implicara necesariamente que el Banco Central habia
fijado la tasa de interés de "mercado". En efecto, el aumento o
reduccion del tipo de interés de los BEM respondié a con-
sideraciones de politica monetaria, fundamentalmente. De hecho,
en los ultimos afios, las operaciones de mercado abierto han sido
el instrumento sobre el cual el Banco Central tiene un mayor
margen de maniobra, no obstante que enfrenta en su uso una
restriccién que viene dada por el elevado déficit que padece.
Tradicionalmente, los bancos comerciales tomaron como pauta el
nivel de la tasa de los BEM a la hora de tomar sus decisiones
financieras, independientemente de si ello se ajustaba a su
propia situacién. En funcién de lo anterior, podria decirse que
estos intermediarios no siguieron realmente el ‘"pulso del
mercado".

Durante 1985 el Banco Central siguidé una politica orientada
a conceder una mayor flexibilidad a los bancos comerciales en el
manejo de la tasa de interés. El nuevo procedimiento tendidé a
incrementar gradualmente la flexibilidad con que operaban los
intermediarios, de manera que les permitiera irse ajustando a las
circunstancias del mercado sin perjuicio de su desenvolvimiento
financiero.

A principios del mes de julio el Banco Central acordé
autorizar a los bancos y financieras privadas para cobrar en sus
operaciones activas una tasa de interés que no fuera diferente en
mas de tres puntos porcentuales, hacia arriba o hacia abajo, de

las establecidas en 1las Regulaciones Generales de Crédito,
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siempre que hicieran uso de la flexibilidad que en igual sentido
se eontemplara para las tasas pasivas, y en el entendido que el
margéfi con que se operara fuera el mismo tanto para las operacio-
nés aetivas como las pésiVaS; A fines de agosto se elimind esa
disposicién, para aumentar la flexibilidad otorgada, con lo que
los bancos quédatron en liberta¥ de utilizar un margen financiero
de séis puiitoB a Bu disereeidn. La eronologia detallada sobre
188 Acue¥des d& la Junta Direetiva en cuanto a los margenes en
lds tasas de interds se incluye el Anexo 1.

Otras dispesiciones adoptadas fueron las 8iguientes:

(i) | 8& redujo la proporeién del Programa Crediticio
€BH tdsas subsidiadas.

(ii) Be insté a 168 bancos comerciales a utilizar el
redescuehto cefio recurso de ultima instancia y no como fuente
ordinaria de financiamiento, cemo estaba ocurriendo. Para ello,
81 Banco @&entral aumehté 1a tasa de redéscuento a niveles
puRitivos, para obligar a les bancos a recurrir al mercado de
capital.

(iii) Se autorizé & 1los bahcos a cobrar una comisién
para alimentar la tasa efectiva. Ello se aplicé especialmente en
108 ¢rédites concedidos con tasas subsidiadas, fijadas por ley.

Si bien la politica séguida redujo considerablemente 1la
¥igideéz en los tipos de interés, dque en el pasado condujo a un
alte ¢rado de represion fihanciera, creé también una dispersién
o demeada en la eéstruétura de las tasas activas, aunque no de

148 dimeasiones la de anes anteriores, cuando existid una
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proliferacién de tasas ligadas a una amplia estructura de "topes"
especificos por actividad. En aras de mantener un sistema
coherente y simple que no entorpeciera el proceso de inter-
mediacién financiera, el Banco Central fue del criterio que
deberia hacerse un esfuerzo por simplificar ain mas la estructura
de tasas de interés y flexibilizar su determinacién. E1 objetivo
era incentivar a las instituciones financieras para que asumieran
por si mismas el riesgo implitico en su actividad y fueran
capaces de constituirse en entes financieros viables, como
producto de su propia gestién y no del apoyo exclusivo del Banco

Central.

2.2 Sequnda etapa (1986): avanza la "derequlacidn"

Una vez sentadas las bases del proceso, el nuevo esquema
avanzé rdapidamente. Se modificé nuevamente la composicién de
cartera de las Secciones Financieras. El maximo a prestar en
"otras actividades" se aumenté de un 40 por ciento a un 50 por
ciento de 1la cartera total. Ademdas, se les eliminaron las
restricciones cuantitativas al crédito. Su capacidad de préstamo
quedaba limitada por sus recuperaciones y los recursos captados.
Para los Departamentos Comerciales de los bancos se mantuvieron
limites cuantitativos trimestrales. Para los créditos concedidos
con tasas subsidiadas se mantuvo también un limite maximo de
cumplimiento obligatorio. Segin 1lo previsto, esos limites
desaparecerian en 1987.

En materia de tasas de interés, el Banco Central introdujo
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un cambio trascendental. A partir del 9 de julio de 1986
autorizo a todos los intermediarios financieros sujetos a su
control a fijar sus tasas de interés por si mismos, sujeto a los
"siguientes lineamientos:

(1) cada intermediario debia fijar una tasa activa
minima, equivalente a la tasa sobre depdésitos a seis meses plazo.
El nivel de la tasa minima lo fijaba cada institucién de acuerdo
a sus propias circunstancias.

(ii) a partir de la tasa minima se fijaba el resto de
las tasas de interés, obedeciendo al siguiente criterio: el
diferencial entre la tasa activa minima y la maxima no debia ser
mayor a diez puntos porcentuales durante el segundo semestre de
1986, a nueve puntos porcentuales a partir de 1987 y ocho puntos
porcentuales a partir de 1988.

Con este sistema, el Banco Central abandonaba la tradicional
fijacién pormenorizada de tasas de interés, pero continuaba
ejerciendo una supervisién con base en mecanismos mas flexibles
que sustituyeran la rigidez experimentada hasta el momento. Con
la primera condicidén se perseguia reducir la dispersioén de tasas
de interés. Ello se complementd con la segunda, para regular el
wargen de intermediacién de las instituciones financieras sujetas
a control, a fin de no encarecer excesivamente el costo del
crédito y evitar trastornos en el sistema financiero. Al mismo
tiempo, sin embargo, se dejaba a los intermediarios en libertad
de moverse dentro de una banda de tasas activas, que debia

reflejar las condiciones particulares de cada institucién en
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cuanto a composicién de cartera, percepciones con respecto al
riesgo de cada actividad econdmica, rentabilidad y competencia
con otros participantes en el sistema tanto regulados como no
regulados. Asimismo, se les otorgaba discrecionalidad para fijar
sus tasas pasivas. El argumento basico en este punto era que si
bien 1las instituciones quedaban exentas de regulaciones ad-
ministrativas, el mercado mismo y las preferencias del inver-
sionista se encargarian de regular el manejo y los niveles de las
tasas sobre depdsitos. La inflacién, la devaluacién, el ren-
dimiento de titulos en el exterior, la racionalidad de quien toma
decisiones financieras y las tasas fijadas por sus competidores
son parametros que deberian tomarse en cuenta a la hora de fijar
las tasas pasivas domésticas.

En resumen, el nuevo sistema implicaba 1los . siguientes
cambios con respecto a lo vigente:

(1) la estructura de tasas activas quedaria vinculada
a las tasas sobre depdsitos a seis meses que fijara cada in-
stitucidén, en lugar de una tasa bdsica unica.

(ii) se eliminaba la flexibilidad que tenian las in-
stituciones financieras reguladas de fijar sus tasas activas y
pasivas hasta en tres puntos por arriba y por debajo con
respecto a las establecidas por el Banco Central y se le sus-
tituia por un esquema mas flexible, en el que se enfatizara mas
el control sobre la dispersiéon de tasas activas y sobre los
margenes de ganancia de las entidades financieras.

(iii) se eliminaba la fijacién de tasas activas especif-
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icas por actividad, las que serian determinadas por las mismas

entidades financieras.

2.3 ercera etapa (1987): surden las fuerzas de oposicién al

ca o

En 1987 el Banco Central completdé el capitulo de la "deregu-
lacién" en lo que se refiere al manejo del crédito. Se elimina-
ron los limites cualitativos y cuantitativos. Los bancos
comerciales fueron autorizados a prestar sin restricciones. El
control asobre el crédito se ejerceria en forma indirecta, a
través de un uso mas intensivo del encaje minimo legal y 1las
operaciones de mercado abierto, En efecto, el primero fue
aumentado en tres puntos para los depdésitos a la vista y en dos
puntos para el resto de pasivos. El uUnico limite que se mantuvo
fue el correspondiente al pequefio agricultor. La determinacidén
de las tasas de interés estaria regida por el sistema de bandas,
ya que no se consideré prudente, por el momento, tomar acciones
adicionales en ese campo.

En el término de tres afos el Banco Central habia alcanzado
su objetivo: agilizar el proceso de intermediacién financiera,
mayor flexibilidad en la administracion del crédito y dar
autonomia a las instituciones en el manejo de las tasas de
interxés. Se requeria de los bancos comerciales mas respon-
sabilidad de la que tenian hasta entonces, ya que serian los
llamados a asignar en forma casi exclusiva los recursos dque
captaran.

El experimento tenia sus riesgos. El1 Banco Central estaba
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renunciando a uno de sus mas importantes instrumentos de politica
monetaria y crediticia, existia fuerte oposicién politica, que
era previsible, pero se confiaba en poder controlar la situacidn.
Lo que no se previd fue que la economia entrara en un fuerte
desequilibrio financiero, que a la postre restdé efectividad a los
instrumentos que venian a sustituir el control cuantitativo del
crédito. La presencia de esos desequilibrios, la urgencia de
atacarlos en forma inmediata y 1las presiones politicas se
conjugaron en 1987 para marcar un retroceso en el esquema para
1988, con perspectivas poco optimistas para los préximos dos

anos.

3. Fuerzas de oposicién al cambio

El nuevo esquema disefiado por el Banco Central, reflejo del
pensamiento de su Presidente Ejecutivo Dr. Eduardo Lizano, fue
duramente criticado. La fuerte resistencia que se produjo
provino de dos frentes, bdasicamente: el sector agropecuario y
una importante fraccién del Partido Liberacién Nacional. Cabe
indicar, ademds, que el nuevo esquema nunca fue aceptado en forma
undnime por 1la Junta Directiva del Banco Central, ni por 1la
totalidad de su "staff" técnico.

El sector agropecuario sintié amenazados sus intereses y los
beneficios que hasta entonces les habia deparado la politica

crediticia tradicional. Los politicos de Liberacién Nacional
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consideraron que la nueva politica era incompatible con 1los
principios del intervencionismo estatal en la banca.

La eliminacién de los subsidios fue uno de los aspectos mas
polémicos y combatidos. Agricultores pequefios y grandes,
respaldados por las respectivas Camaras y por el propio Ministro
de Agricultura, Ing. Alberto Esquivel, ejercieron fuerte presién
ante el Poder Ejecutivo, para reversar el proceso impulsado por
Lizano. El enfrentamiento entre éste y el Ministro de Agricul-
tura culminé con la renuncia del Presidente del Banco Central,
quien no logré el apoyo politico del Presidente Arias.

Las ideas del Dr. Lizano eran inaceptables politicamente.
Ello se puso de manifiesto en las discusiones acerca del ajuste
estructural en el sector financiero. En las conversaciones
preliminares con el Banco Mundial uno de los capitulos, intro-
ducidos por el Dr. Lizano, era aumentar paulatinamente el grado
de competencia entre los bancos estatales y privados. Para ello
se proponia lo siguiente:

(1) reducir el plazo al cual 1los bancos privados
pueden colocar sus titulos.

(ii) facilitar 1la autorizacién por parte del Banco
Central para la emisidén de titulos a los bancos privados.

(iii) dar acceso a los bancos privados al redescuento en
el Banco Central.

(iv) establecer, gradualmente, 1la misma relacidn

pasivo/capital para los bancos estatales y los bancos privados.
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Este capitulo practicamente desaparecié en 1las conver-
saciones subsiguientes. El énfasis se centrdé en aspectos menos
conflictivos, relacionados con 1la modernizacién de 1la banca
estatal, mejoras en los sistema de cobro y registro y regulacién
de las instituciones financieras.

No obstante esos episodios, el Dr. Lizano regresé a la
Presidencia del Banco Central. Aparentemente, 1la tesis del
Ministro de Agricultura en defensa de los subsidios per se no
resistié el analisis macroecondémico, en cuanto a sus costos y
beneficios. En el fondo, parecia representar mas bien intereses
de grupos particulares, que un planteamiento general para
solucionar los problemas del agro. El Ministro de Agricultura

tuvo que renunciar.

3.1 La Ley FODEA

Uno de los aspectos mas importantes que se sugerian en el
programa de ajuste estructural en el sector financiero era
mejorar la situacién de cartera de los bancos estatales. Hacia
finales de 1986 existia concenso entre el Gobierno y el Banco
Mundial de que no era conveniente acceder a nuevas moratorias o
readecuaciones. Por ese entonces se discutia en la Asamblea
Legislativa el proyecto 1ley denominado Ley de Fomento a 1la
Produccién Agropecuaria (Ley FODEA), que pretendia habilitar a
los productores agropecuarios para ser nuevamente sujetos de
crédito, una vez adecuadas y readecuadas sus deudas anteriores al

30 de junio de 1986 que estuvieran en mora.
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Consecuente con su posicién con respecto a las adecuaciones,
el Banco Central rindié dictamen negativo al Proyecto. No
obstante, éste fue aprobado para convertirse en Ley de 1la
Republica, con el apoyo de un grupo de congresistas y del
Ministerio de Agricultura.

La Ley FODEA rige desde el 8 de mayo de 1987. Desde
entonces y hasta la fecha su aplicacién ha sido sumamente
conflictiva. Los bancos estatales, especialmente el Banco
Nacional de Costa Rica (BNCR) han opuesto fuerte resistencia, al
considerar que afecta el ritmo de sus recuperaciones y su
rentabilidad. Lo primero, por cuanto implica readecuar deudas a
doce y dieciséis afos, dependiendo del tipo de productor, con
cuatro anos de gracia. Lo segundo, por cuanto la cartera de los
pequefnios y medianos productores serd comprada por el Ministerio
de Hacienda y cancelada con titulos que devengaran un interés del
8 por ciento anual y que no podran ser transferidos a par-
ticulares.

El Banco Nacional es el mas perjudicado con la aplicacién de
la Ley FODEA. Al 31 de diciembre de 1986 su cartera de préstamos
agropecuarios representaba un 60 por ciento del total. Como se
observa en el Cuadro No. 1, el problema se centra en los medianos
Yy grandes productores, cuya cartera se encuentra atrasada en un
70 por ciento. Segun la Ley, en el caso de los grandes produc-
tores la adecuacién no se efectuarda por medio de traspado de
cartera al Estado, en canje por bonos, sino que seran adecuados

directamente por los bancos acreedores.
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CUADRO No.1 BANCO NACIONAL DE COSTA RICA. ESTRUCTURA DE LA
CARTERA POR SECTORES ECONOMICOS.
SALDOS EN MILLONES DE COLONES AL 31 DE DICIEMBRE DE 1986.

COLONES % DEL TOTAL
CARTERA TOTAL 15596.2 100,0
SECTOR INDUSTRIAL 3396.1 21,8
OTROS SECTORES 2892.8 18,5
SECTOR AGROPECUARIO 9307.3 59,7
-PEQUENO PRODUCTOR 1930.5 12,4
CARTERA ATRASASA 675.5 4,3
PORCION CARTERA ATRASASA 35,0 —-——
-MEDIANO Y GRANDE PRODUCTOR 7376.8 47,3
CARTERA ATRASADA 5176.0 33,2
PORCION CARTERA 70.2 —-———

FUENTE: BANCO NACIONAL DE COSTA RICA, DATOS SIN PUBLICAR.

Se ha estimado que para el Banco Nacional FODEA representa
una pérdida de alrededor de 500 millones de colones al afo,
resultado de adecuar operaciones de pequefio y mediano productor,
con un interés original entre un 15 por ciento y 20 por ciento, a
cambio de bonos que rendiran un 8 por ciento anual; y de adecuar
operaciones de grandes productores al 15 por ciento anual, que
originalmente estan documentadas a un interés entre un 25 por
ciento y 30 por ciento anual.

El Programa Crediticio anual del Banco Nacional se sustenta
en un 85 por ciento en recuperaciones. La readecuacion de

operaciones a plazos mayores a los orignales plantea un problema
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para la institucién, a menos que se cuente con fuentes adiciona-
les de financiamiento.

Como se sefald antes, la aplicacién de FODEA ha sido un tema
conflictivo. Los bancos argumentan que 1los productores no
quieren cumplir con los requisitos que establece la Ley, mientras
que los productores se quejan de que los bancos imponen trabas.
No obstante, a través de su principal vocero, la Camara Nacional
de Ganaderos, los afectados han logrado una serie de concesiones.
Entre las importantes se pueden citar:

- ampliar los plazos para solicitar las adecuaciones.

- suspension del cobro judicial.

- simplificacién de tramites.

- para los grandes productores se eliminé el requisito de
presentar un estudio de factibilidad, que demuestre que 1la
empresa es econémicamente viable, y que por tanto procede la
adecuacion.

Por su parte, los bancos han logrado lo siguiente:

- mantener las operaciones de FODEA fuera del 1limite del
Programa Crediticio para 1988.

- se descarta la condonacidén de deudas.

- se crea la Comisién Ejecutora de la Ganaderia (Ministerio de
Agricultura, Ministerio de Economia, Banco Nacional, Federacidn
de Camaras de Ganaderos, empacadoras), cuya funcidén es analizar
caso por caso y recomendar al Poder Ejecutivo las acciones de
readecuacion.

Hasta el momento los bancos han tratado de retrasar la aplicaciodn
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de la Ley. Sin embargo, esa resistencia no podra mantenerse por
mucho tiempo, ante el caracter de obligatoriedad que reviste la

adecuacion y fuerte presidén ejercida por las Camaras.

4. Situacidén actual: un paso atrds en la "derequlacién™

El ano 1988 marca un retroceso en la evolucién del nuevo
esquema disefiado por el Banco Central. El Programa Crediticio
incluye un incremento médximo de un 5 por ciento en el crédito
concedido por los bancos comerciales con recursos internos y se
establece que el saldo de la cartera en "otras actividades"
(comercio, servicio, crédito personal) no pueden sobrepasar el 30
por ciento del saldo correspondiente al 31 de diciembre de 1986.

A qué obedece este retorno al antiguo sistema de "topes"?.
Tres factores fueron los que llevaron al cambio.

(1) desequilibrio en la balanza comercial.

(ii) debilidad exhibida por el encaje 1legal y las
operaciones de mercado abierto como instrumentos de control
crediticio.

(iii) disminucién de 1la participacién relativa del

sector agropecuario en la cartera de los bancos.

Uno de los rasgos que mas destacd en el desenvolvimiento de
la economia en 1987 fue el fuerte deterioro que se produjo en la

balanza comercial externa (Ver Cuadro No.2). En el término de
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doce meses, el déficit comercial se amplid en mas de US $200 mi-
llones, producto de un aumento inusitado de las importaciones,
tanto en términos absolutos (US $238 millones) como relativos (20
por ciento). Ello se ha asociado, principalmente, con una
expansioén considerable del crédito al sector privado. En efecto,
el incremento porcentual fue de un 21 por ciento, siendo 1lo
programade un 13 por ciento para todo el afo.

Esa fuerte expansion crediticia se produjo a pesar de que el
Banco Central mantuvo una politica monetaria restrictiva, que se
refleja en el crecimiento de la oferta monetaria (Véase Cuadro
No.3). La explicacién a este fendmeno va en la direccidén de que
los instrumentos utilizados para controlar el crédito no fueron
suficientemente efectivos. Por una parte, los bancos comerciales

apréndieron a minimizar el costo que les significaba el aumento

en los porcentajes de encaje. Préstamos interbancarios vy
operdciones over night fueron algunas de 1las practicas mas

empleadas. Ademds, el encaje en las secciones financieras tiene
un maximo (10 por ciento) por ley, lo gue permite el traslado de
fohdos desde el Departamento Comercial, sujeto a un encaje mas
alte (35 por ciento). Al no estar sujetos a limitaciones
cuanhtitativas, los bancos canalizaron sus recursos excedentes al
Trédito.

Eh lo que se refiere a las operaciones de mercado abierto,
Ragta @1 primer wsemestre el Banco Central mantuvo una activa
poliitica de venta de bones. Sin embargo, a raiz del atraso que

® prodwjo en la aprobacitn de la Reforma Tributaria, el Gobierno
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COSTA RICA

{UBICADORES NONETASIOS Y CREDITICIOS.
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BASCO CEVTRAL UB COSTA RICA
Departasento Monetario
Secclén Prograsacién FPlsanclera

CUADRO #4
PASIVOS PINARCIEROS EN NONEDA NACIONAL
0B LOS BA¥COS COXERCIALES Y DEL
GOBIERNO CENTRAL

-saldo; en alllones de colones-
Depbsitos Depdsitos B. I. M. Bonos Fis- - T0TAL DB

baocarios bancarles T0TAL  Saldo cales en PASIVOS
Sector  Sector Depbsitos ventas al poder del cox EL

FECHL Péblico Privado baocarios Piblico Sec.Priv.  S.PRIV.1/
194

Diclenbre 10,700 1,686 400 {15 1,806 34,351
1985

Karzo 12,970 29,053 2,003 3,604 1,211 34,i1l
Junlo 13,258 13,1 Q2,469 6,00 2,50 31,760
Setiebre 12,218 23,51 41,185 6,488 2,057 L, 1n
Dicierbre 12,632 32,433 45,065 4,23 2,970 39,636
1586

Xaro 13,192 36,504 49,796 {310 2,893 41,153
Junio 14,990 30,200 52,297 (,n 3,48 {5,042
Seliesbre 1,009 6,500 sty s, 0 3,300 15,029
Dicleah.3l 13,986 13,163 53,149 {519 3,1 41,859
1507 '

Karzo 31 18,328 {1,884 00,222 5,401 4,45 51, 46
Junio 30 17,999 42,390 60,091 1,026 5,298 §9, 116
Setie 30 1,790 43,686 61,480 1,028 5,80 56,515
Dlcle 31 16,992 {0,695 51,68 (1l 5,16 52,012
1588

Febrer 05 2/ 1,50 W, M8 %6 3,0 n.d. n.d,
Febter 12 17,000 40,78y 57,760 §,50) 0.d. a.d.

1/ Corresonde a los depdslitos baocarles, bonos de establlizaclén y booos [lsca-

Jes en puder del seclor privado. Los bonos de establ)izaclén excluyen los co-

locados a través de la Cdzara de Coapersecién Centroauericana,los cotrespon-

dientes a Ja Conversidn de la Deuéa Externa y a la Colonlzacién de la Presa de Divisas.
1/ Prelivinar. '
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entrd en una dificil situacién de caja. Para tratar de solventar
la situacién, el Banco Central cedié el mercado a los bonos
fiscales a la vista (Ver Cuadro No.4). Con ello se ampliaba,
indirectamente, la capacidad crediticia de los bancos.

El otro aspecto que se debe considerar es que en octubre de
1987 el Fondo Monetario Internacional (FMI) aprobé el programa de
estabilizacién presentado por Costa Rica. Al hacerse la revision
anual de las cifras se constaté el fuerte deterioro que se habia
producido en la balanza comercial. Ante la poca efectividad
mostrada por los instrumentos usados para controlar el crédito,
el FMI exigié un control directo sobre el Programa Crediticio
para 1988. De ahi la vigencia de un limite cuantitativo para 1los
préstamos con recursos internos.

El aspecto cualitativo se introdujo al observarse 1la
estructura de 1los préstamos por sectores. Al no tener que
cumplir un requisito de cartera, 1los bancos canalizaron el
crédito hacia las actividades mas rentables y de pronta recupera-
cién. las cifras mostraron una disminucién en la participacién
relativa del sector agropecuario frente a otras actividades como
comercio y crédito personal (Véase Grafico No. 2 y Anexo No.2).
Ahora bien, ello no significé necesariamente, que el sector
agropecuario no tuviera crédito. Cabria investigar si tuvo
acceso a otras fuentes de financiamiento. En todo caso, la
protesta por poco crédito bancario para sus actividades, aducida
por los industriales y productores agropecuarios, fue acogida por

el Poder Ejecutivo, que giré las instrucciones del caso para que
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",..esa situacién no se volviera a presentar". El resultado fue
la restriccién que se mencioné antes para el crédito otorgado a

las "otras actividades".

5. Perspectivas para 1988

5.1 Perfil macroecondémico

El Cuadro No.6 muestra un perfil de la economia costarri-
cense para 1988. Se parte de que la politica econdémica estara
enmarcada dentro de los lineamientos generales de un convenio con
el FMI. La correccién de los desequilibrios, especialmente en
balanza de pagos, hace esperar politicas restrictivas en el campo
monetario y crediticio, fiscal y en salarios. En lo que toca la
tipo de cambio, se mantendrd el esquema de ajustes periddicos
para compensar los diferenciales de inflacidén interna y externa.
La contencién de las importaciones conlleva el retorno de limites
cuantitativos al crédito.

Bajo este marco general de politica, se prevé un menor
crecimiento real, una desaceleracién en la inflacidén, una menor
tasa de devaluacién y una reduccidén en el déficit comercial.

El menor crecimiento esperado en 1la produccién real se
sustenta en la baja de la demanda interna de bienes y servicios,
consecuencia de ajustes salariales restrictivos, una mayor carga
tributaria, aumento de tarifas y servicios publicos, una politica

crediticia de contencién y un gasto estatal moderado. Los
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sectores agropecuario e industral no muestran un marcado dinamis-
mo, mientras que se espera una desaceleracién notable en sectores
como el comercio; la construccién, por su parte, continuara con
el impulso de los ultimos afios.

El ajuste en la balanza de pagos, particularmente en la
cuenta comercial, sera uno de los aspectos mas complejos de la
politica econdmica. Parte de los problemas que enfrentara el
Gobierno serd la presion de los organismos internacionales por
una devaluacién real fuerte como mecanismo corrector. La
disminucién en el déficit comercial sera el resultado de una
reduccién en las importaciones (lo que es un compromiso adquirido
con el FMI y una necesidad obvia de la posicién de reservas) y
del impulso de las exportaciones no tradicionales. Los prin-
cipales argumentos que podrian justificar un ajuste menor en la
balanza de pagos son dque el Gobierno no desea una violenta
reduccién en importaciones que 1lleve al estancamiento en 1la
produccién, aparte del aparentemente elevado componente importado
de las exportaciones no tradicionales y que se enfrentara una
mayor necesidad de petrdleo para atender la creciente demanda de
energia. La cuenta de capital luce favorable, en funcién de un
mayor ingreso bruto por préstamos oficiales.

En el frente fiscal se espera una continuacién de las
politicas que se definieron en 1987. Un moderado incremento del
gasto en el Gobierno Central y un superavit en el resto del
sector publico a través de aumentos en tarifas y combustibles.

La reforma tributaria estarda vigente, aunque contarrestada
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parcialmente por el aumento que se producira en el servicio de la
deuda publica. Se espera una pequena reduccién en el déficit del
Gobierno Central, que dependera en mucho del éxito que se tenga
en mantener una politica salarial austera.

La politica monetaria sera restrictiva. No obstante, se
pronostica una tasa de crecimiento en el crédito superior a 1la
estimacién oficial (10 por ciento anual), sin que 1llegue a
representar un serio desequilibrio. El crédito personal sera el
mas afectado, ante la fuerte demanda que ejerceran sectores como
la industria y la vivienda. Los medios de pago crecerdan a una
tasa superior a la de 1987, aunque negativa en términos reales.

La contencién de 1las presiones inflacionarias es otro
problema particularmente importante, pues de ello dependera el
ritmo de las devaluaciones. En los primeros meses esa presién
serd intensa, pero tenderia a disminuir en caso de que las
medidas de politica disefiadas surtan efecto. Los principales
riesgos del prondéstico estan relacionados con el crecimiento del
crédito y el control de la inflacidén. Una expansién despropor-
cionada del primero se traduciria rapidamente en desequilibrios
internos, que afectarian negativamente el clima de confianza que

perciba el sector privado. En el frente fiscal el principal
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CUADRO No.6 COSTA RICA: PERFIL ECONOMICO PARA 1988

PRODUCCION
PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL 2,5%
(TASA CRECIMIENTO ANUAL)
PRODUCTO INTERNO BRUTO PER CAPITA 0,0%

(TASA CRECIMIENTO ANUAL)

BALANZA DE PAGOS

EXPORTACIONES MERCANCIAS FOB 1215
(MILLONES DE DOLARES)
IMPORTACIONES MERCANCIAS CIF 1330
(MILLONES DE DOLARES)
BALANZA COMERCIAL EXTERNA -115
(MILLONES DE DOLARES)
SALDO CUENTA CORRIENTE -150

(MILLONES DE DOLARES)

FINANZAS PUBLICAS
DEFICIT GOBIERNO CENTRAL 5400
(MILLONES DE COLONES)

DEFICIT GOBIERNO CENTRAL/PIB 1,8%
MONEDA Y CREDITO
OFERTA MONETARIA 10,0%
(TASA CRECIMIENTO ANUAL)
CREDITO SECTOR PRIVADO 14,0%
(TASA CRECIMIENTO ANUAL)
PRECIOS
TASA DEVALUACION 16,0%
TASA INFLACION (1) 13,0%
SALARIO MINIMO NOMINAL 12,0%

(TASA CRECIMIENTO ANUAL)

(1) MEDIDA CON BASE EN EL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
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desajuste provendria de una politica salarial expansiva, en caso
de no controlarse los precios internos. En el evento de que ello
ocurra, las consecuencias serian sumamente delicadas, por cuanto
la dimensién temporal para resvertir el proceso y recobrar el
clima de confianza es reducida, dado la proximidad de la campafa

politica.

5.2 Perspectivas en el campo crediticio

Del marco general de la politica econdmica se desprende que
el crédito al sector privado sera restrictivo. La posibilidad de
suprimir nuevamente los limites cuantitativos dependera del éxito
que se alcance en reducir el monto de las compras externas. En
lo que al manejo de la cartera de préstamos se refiere, la
intencién del Poder Ejecutivo es que se garantice financiamiento
a los sectores agropecuario, industria y vivienda a expensas del
resto de actividades. Ello hace pensar que se mantendra una
directriz para la asignacién del crédito, al menos hasta 1990.

No obstante, y a la luz del préstamo de ajuste estructural
del Banco Mundial, el Gobierno también se compromete a no aprobar
leyes o emitir decretos que impliquen adecuaciones generalizadas
de deuda con los bancos estatales. Se mantendran 1los saldos
pendientes de crédito subsidiado para la agricultura e industria
en niveles no mayores que el nivel del crédito pendiente al 31 de
diciembre de 1986 y que no sobrepase ese monto en mas del 5 por
ciento en una base puramente estacional.

El subsidio al crédito en el sector agricola estara limitado
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s6lo a 1los pequefios agricultores, segun definicién del Banco
Central, y serd financiado directamente con el presupuesto del
Ministerio de Agricultura. Los montos aprobados para pequefios
agricultores de granos basicos no excederan el nivel existente al
31 de diciembre de 1985.

Esos intentos de limitar la concesién de crédito subsidiado
parecen entrar en contradiccién con la estrategia que se esta
planeando para reactivar el sector ganadero. Aqui la idea es que
el Ministerio de Agricultura establezca un fondo para subsidiar
las tasas de interés para créditos de cria y doble propésito. El
requerimiento a los bancos es que reduzcan la tasa pasiva, y con
ello la activa, a cambio de que el productor se involucre en la
modernizacién de su explotaciédn. Los subsidios implicitos no
representarian una carga financiera para los bancos, pero si una
interferencia que va en contra de la autonomia que ha buscado el

Banco Central.

6. Resumen y conclusiones

Desde finales de 1984 y hasta 1987 el Banco Central intro-
dujo una nueva politica tendiente a liberalizar, flexibilizar y
modernizar el sistema financiero. La politica crediticia
tradicional, basasa en limites cuantitativos y cualitativos sobre
el crédito, y en la fijacién de tasas de interés por actividades,

fueron paulatinamente cediendo su lugar al control indirecto del
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crédito via encajes legales y operaciones de mercado abierto. Al
cabo de tres afos se habian suprimido los tradicionales "topes de
cartera", se dio a los bancos comerciales la responsabilidad de
asignar el crédito entre sectores y se les otorgé un alto grado
de autonomia para la fijacién de sus tasas de interés. Sin
embargo, los fuertes desequilibrios financieros por que atravezé
la economia en 1987, la relativa debilidad que mostraron 1los
instrumentos de control indirecto del crédito, 1la aparente
pérdida de participacién del sector agropecuario y la industria
en el crédito total, y la preocupacién politica por recuperar la
posicién perdida, se conjugaron para poner un alto en el desar-
rollo del nuevo esquema. En ese sentido 1988 representa un paso
atras. Los limites cuantitativos y 1la intencién del Poder
Ejecutivo por expandir 1los subsidios entran nuevamente en el
escenario. El impulso que traia el proceso de liberalizacién se
aminora, por 1lo que habra d9que esperar un poCO para nuevos

avances, si no se acentua el roceso en reversa.

NOTAS:

* Miguel A. Loria obtuvo su Maestria en Economia Agricola en
Ohio State University y actualmente es profesor de Economia
en la Universidad de Costa Rica e investigador en CEFSA.
Este trabajo se escribié para el Proyecto Policy Tools for
Rural Finance in Costa Rica, patrocinado por la USAID en San
José, a través del convenio cooperativo entre AID y Ohio
State University. El autor asume responsabilidad por sus
conclusiones.
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ANEXO No.1

ACUERDOS DE LA JUNTA DIRECTIVA SOBRE ILOS MARGENES
EN LAS TASAS DE INTERES

1. Sesidén 3981-84/Articulo 6/8 de noviembre de 1984.

Se autoriza a los bancos comerciales y a las sociedades finan-
cieras privadas para que paguen hasta 3 puntos porcentuales, por
un periodo de 2 meses, por encima de la tasa de interés, por los
depésitos a mas de 6 meses plazo.

2. Sesién 3986-84/Articulo 14/4 de diciembre de 1984.

Se autoriza a los bancos estatales para que paguen, por 1los
depdésitos a menos de tres meses plazo, una tasa de interés
superior o inferior hasta en tres puntos porcentuales a 1las
vigentes en la Regulaciones Generales de Crédito.

3. Sesién 3989-84/Articulo 4/13 de diciembre 1984.

Se autoriza a los bancos estatales para que paguen, por 1los
depdésitos a tres meses plazo, una tasa de interés superior hasta
en tres puntos porcentuales a la vigente en las Regulaciones
Generales de Crédito.

4, Sesién 3995-85/Articulo 12/9 de enero de 1985.

Autorizacién a los bancos comerciales privados, asi como a las
sociedades financieras de caracter no bancario, para que paguen,
en sus operaciones pasivas a plazos de 6 meses o mds, una tasa de
interés superior en no mads de tres puntos porcentuales a 1la
establecida en las Regulaciones Generales de Crédito.

5. Sesién 4010-85/Articulo 3/27 de febrero de 1985.

Los bancos comerciales y las sociedades financieras de caracter
no bancario podrdn cobrar en sus operaciones activas una tasa de
interés superior en no mas de tres puntos porcentuales a las
establecidas en las Regulaciones Generales de Crédito.

6. Sesidén 4043-85/Articulo 5/3 de julio de 1985.

Autorizacién a 1los bancos comerciales y las sociedades finan-
cieras de caracter no bancario para aumentar o disminuir hasta en
tres puntos porcentuales, las tasas de interés, activas vy
pasivas. El margen de variacién en ambas tasas debe ser el
mismo.

7. Sesién 4060-85/Articulo 2/30 de agosto de 1985.
Elimina 1la obligacién de aplicar los margenes de 1las tasas
activas y pasivas en el mismo sentido y la misma magnitud.
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PANORAMA CREDITICIO
MOVINIENTO DE COLOCACIONES POR ACTIVIOAD ECONGHICA
SALUO '
BCOS ESTATALES, PRIVADOS, CHED, RURAL
EN MILES DE COLONES

1285 12-86 12-87
ACTIVIDADES
1.56CTOR ASRICLE TURA
ARROY
~Lomercial 1,741,443.4 1,331,036.4 1,293,640.2
Senilla 70,745.7 79,669.3 43,298.2
TOTAL ARROL 1,812, 169.1 1,410,705.7 1,337,138.5
e jo! 27,195.% 28,7741 33,681.9
naiz 90,061.0 61,294.7 54,057.1
Sorqo 269,993.1 310, 460.4 248, 861. 1
fAelon 1,645.1 1,332.7 23,108.5
Soys 13,954.4 15,740.0 15, 9u6. 4
Algodon 39,689.9 34,392.2 44,931.6
CNFE
~Asistencia 30, 669.0 1,000.4 432.8
-Recoleccion 2,400.5 17.1
COGECHA PASADA 33,069.9 1,000. 4 450.0
. -hsistencia 80,794. 6 55,334.0 741,170.0
-Recoleccion 2,496.8 10,640.0 39,500.0
<{mtrol oe la roya 456.0
COSECHA PRESENTE 83,747.5 64, 174.0 780, 670.0
TOTAL COSEDMAS DE CAHFE 116,837.0 47,174.4 761,120.0
PEQUERODS PRODUCTOPRES
.Pequena Productor Agricultura 1,220, 551.8 1,319,758.3 1,267,002,7
JPromocion Mujer Rrral 15,794.3 12,497.3 1,650.2
ouventud Rural 929.3 1,000.2 193.9
.Prog bar Cred Prod 472.7 305.7 116.8
TOIAL PED PROOUCTOHES 1,237,753.3 1,333,549.6 1,268,963.7



FRIDAY  29ENESH
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PANGRAMA CREDITICIO
MOVIRIENTO DE COLOCACIONES POR ACTIVIDAD ECONOMICA
SALDO
BCOS ESTATALES, PRIVADOS, CRED, RURAL
EN NILES Ok COLONES |

1265 ‘ 12-86 : 12-67

PROGRAMAS ESPECIALES
Prograsa Fto Bananero . 31,733.9
PROG ESPEC. NEJORAM. CAFETALES
-Renovacion 253,497.3 248, 162.0 334,942.4
-Repoblacion 164, 986.2 131,767.3 119,061, 4
-Almacigales 26, 181.2 38,703.7 2,944,8
TOTAL PROG ESPEC. MEJORAM. CAFETALES 465,6064.8 ' 418,633.2 ‘ 485,948.9
Programa Palma Africana 15,122, 3 31,6831 47,193.7
Prograsa Cacao 47,795.0 M, 457, 1 74,216.8
TOTAL PROGRAMAS ESPECIALES 529,962.2 504,773.5 ' . 640,113.3
Macadamia 0,269.7 57,664, 0 98,171.6
Retorestacion 8,638.7 8,3%5.0 6,533.4
LAA DE AZUCAR
-Sienbra 152,744.3 113,23.0 99,977.9
-Renovacion 71,3162 107,529.9 149,557.0
-Asistencia 5,373.8 324,070. i 315,263.6
TOTAL CARA DE AZUCAR H49,434.3 544,639 1 S6A, 798. 6

, — R
Tabaco - 63,716.9 61,8915 63,3028
Raicilla 1,861.0 2,269.4
Riego y Drenaje 20, 608.8 19,699.3 39,348.4
Ornasentales 35,091, 1 73,841.3 157,941, 1
Otros Cultivos Anuales 307,404.0 314,424,9 260,029.0
OTROS DE AGRICULTURA
-Adecuaciones Agricolas 378,037, 0 bbb, 485, 6 910,845.0
~Destronca de Terrenos 34,003.3 26,169.6 21,635.6
-Profesionales del Agro
-Rep. Magquinaria Agric. 7,648.9 48,123.8 8,240. 6
-Emergencia Guanacaste 169.2 189.2 169.2
-Ley FODEA 10,222.0
'R“to mroi AQNCU“UFO 2. 263' 8%00 2’ 902, 168.4 ) 3'637' 526-2
TOTAL OTROS DE AGRICULTURA 3,112,764, 4,014,895.0 5,131,349.5

TOTAL DE AGRICILTURA 7,819,988, 4 6,394,272.7 10, 249,259.9
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3OO CENTRAL DE COSTA RICA
JIVIBION ECONOMICA. OPTO WOMETARID
ALCION CREDITO ¥ BANCA

PANDRANA CREDITICID
hOVlHlENTD DE COLOCACIONES POR ACTIVIDAD ECONGMICA
SALDO
BCOS ESTATALES, PRIVADOS, CRED. RURAL
EN BILES DE COLDNES
12-63 2-86
11. SECTOR GANADERIA
equeo Prod. Agrop. (Banad.) 1,406,224.8 1,362,945, 3
Dria Banado Vacuno (CARNE-LECHE) 3,470,324.7 3,113,058.9
Tria Engorde (GANADERIA PENGR) 153,135, 4 144,136,
Besarrollo de Banado 642,155.3 556,158, 1
Engurde de Ganado 843,932.0 798,396.5
Nogramas Nodulos Lecheros 171,763.7 6,875.1
BIROS DE BANADERTA
-Adecuationed Sanaderas 107,448.5 639,815. 6
4y FOUEA
«Resto Otros de Banaderia 1,678,696.4 1,632,341,7
%Wl OTRDS DE BANADERIA 1,786, 344.9 2,472,177.3
TOTAL DE BANADERIA  8,473,921.1 8,473,741.9
1. SECTAR PESCA
Pequetio Pescador 31,609.2 34,324,2
tstaka y Tiburon 142,756.9 145,837.5
Lanarones 26,7161 27,745%.2
Saraines 744.2 1,166.1
Muneros 6,077.9 9,664.0
#costultura 16,421.2 16,0805
IROS D PESCA
“hiecuac rones 'de Pesca
ey FEOGA
~Resto Diros de PesCa 1,380.0 3,823.4
YOUL DTS BE TESCA 1,350.0 3,625.6
TOTAL 'DE PESCA 225,905.4 234,845,3
W, SECTOR TROOSTRIN
-.cqudio rbusyriial 25,9033 344,008.8
~Hhequitio Sndustriall Rera) 1,663.0 5,741.9
i ibuearnvlo lrbano 133,721.3 89,7721
~prg. ey, Ind. 'y Hrdesano o5,220.2 450, 600.8
NOVAL PEBUERD PRIGICIOR T76,651.0 932,209.6

12-87

1,324,391.4
2,937,671.2
168,630.3
502, 025.8
793,131.4
5,158.5

820, 441..0
90,531.8
1,973,403.3

2,884,376.2

6,615,391, 2

%, 301.2
142,761.6
47,992.2

4,754.2
30,3224
19,212.1

6,731.0

25,943.2

207, 095.0

352, 402. 6
3,611.0
56, 444.8
919,670.7

934,329.3
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NCO CENTRAL DE COSTA RICA
VISION ECONOMICA.DPTO MONETARIO

CCION CREDITO Y BANCA
PANORAMA CREDITICIO

HOVIMIENTO OE COLOCACIONES POR ACTIVIOAD ECONOMICA
SALOO '
BCOS EGTATALE: PRIVADOS, CHED, RURAL
EN N.. (€ COLONES

12-69 12-84 12-87
o.Desarrollo Indust. (FOOEIN) 1,42,467,5 1,394,648.7 1,478,406, 3
0g. Ayuda Empresas 29, 163.0 205,319.7 45,053.0
conver, de Empresas
mef, Cafe (Mercadeo) 178.7 '
nef. Arroz (Mercadeo) _ 422,673.1 818,604.3 416,441.9
iR0S DE JNDUSTRIA
\decuaciones de Industria 173,7689.9
testo Otros de Industria 9,306, 465.0 10, 746, 466.9 13,733,708.0
JTAL OTROS DE INDUSTRIA 9,306, 466.0 10,745,484.9 13,907,498.0
TOTAL DE INDUSTRIA  11,847,630.8 14,097,441.4 16,781,734.46

. SECTOR PROG.FTO. EXPORTACIONES
gricultura
anaderia 10, 394. 6 4,306.7
ndustria 348, 628.4 430,540. 2 712,969. 4
re-£xp. /Exp. Industrial 316,689.8 299,957.2 273,671.7
ITROS FT0. EXPORTACIONES
-Adecuaciones Fto.Exportaciones
-Resto Otros Fto. Expartaciones 12,608.8
[OTAL OTROS FT0. EXPORTACIONES 12,608.8

TOTAL PROG.FTO0. EXPORTACIONES 675,914.9 754,004, 1 999,6%0.0
VI.SECTOR PROG.FT0. COOPERATIVO
Agricultura 1,062.4 9l,082.4 1,062.4
banader ia 21,653.1 2,294.6 2,294.5
Industria 13,30. 6 14,576.0 14,307.2
OTROS FT0. COOPERATIVO
-Mdecuaciones Fto, Coopertaivo
-Resto Otros Fto. Cooperativo 33,160.3 25,772.8
TOTAL OTROS FT0. COOPERATIVO 33,160.3 . 25,712.8

TOTAL PROS. F10. COOPERATIVO 71,426.4 93,705.8 17,66A.2
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MOVIKIENTE DE COLBCACIONES POR ACTIVIDAD ECONOMICA

BCOS ESTATALES, PRIVADOS, CRED. RURAL
EN HILES DE COLONES

BAfiCH EENTRAL BE EBSTA RIEA
Bi¢1ioN EEONGHIEA: BRTH NERETAID
Sebeion CHEBITD ¢ BRNEA
12-65
Vil SECYOR ViviEnoh
ﬁﬁi& iif ihvxm
Sdbcusciones oo Vivienda }
-%pmmmmmm 683, 781.5
th?'h ﬁiﬁg ﬁ mea ) ?%7“?"5
mm DE wwm 63, 761.5
mi szcm cﬁ&srmim
g[ﬁag o & eamm%m
‘ﬁae(ﬁaClUﬂPS e Cohstruccion
;?f‘ff“.”,"“ de Canstruccitn 520, %06. 3
%gm ﬁ’r@s DE mmm - 520, 906.3
M 3rmﬁiL ¥ CORSTRUCCION  520,906.3
qilsgquﬁfﬂwaas acrxvxoanes
oD
Wefeicifes de Comércio 305,077.3
Ik{ﬁbﬁ@iﬂonerclo 2,073,510.8
‘iom os cmlo 2,376, 568. 1
&’Mcws
PrRdp 3,006.0
Roeciriciais e %emcm 304,417.3
YATEN ‘(Kirciaded 205,500.0
Resto e fcboi . 777,612.8
- m@f __qe *sémcws 1,290,53.5
Tiegita Vi 62,7906
st e ‘it 508,3%0.0
HOTAL - ‘Phidin 46, 6418

PANGRAMA C

SALDO

REDITICIO

12-86

1,394, 146.7
1,394, 146.7

1,394, 146.7

745,851.2
745,857.2

745,857, 2

245,972.1
3,736, 382.3

3,982, 354.5

2,460.0
237,711.4

1'620'51.0'

L ———

1,525,916.4

12-87

31, 492.0
2,415,151.8

2,444, 643.8

2,446,643.8

11,911.1
846,950.3

660,861, 4

860, 841, 4

186, 969. 1
b,041,137.5

6,228, 106.7

1,539.4
187, 565. 4
115, 000.0

B, 135,964, 6

2, 440, 069. 4

w' MI 4
106, 467. 4
2,635, 605.0

2,627,412.8
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*BANCO CENTRAL DE COSTA RICA

DIVISION ECONONICA. DPTO MONETARIO

SECCION CREDITO ¥ BANCA

N PANORAMA CREDITICIO

s MOVIMIENTD DE COLOCACIONES PUR ACTIVIDAD ECONOHICA

SaLDO
BCOS ESTATALES, PRIVADOS, CRED. RURAL
EN MILES DE COLONES

12-85 12-86 12-87
Electricidad
Turisso 2,000.0 154, 884.5
Transporte 115,413.3
Depositos y Almacenes
OTROS CREDITOS NO CLASIFICADOS
-Aceptaciones Bancarias 2,772.0 2,372.0 2,282.0
-Emergencias 4,697.6 3,3%0.6 2,107.0
Sobregiros en Cuenta Corriente 33,100.7 13,7027 68,444.8
-Otros 10,8569. 4 6,876.6 9,15.0
TOTAL CREDITOS NO CLASIFICADOS 51,440. { 26,342.0 61,991.9
TOTAL DE OTRAS ACTIVIDADES  4,367,406.6 7,136,664.0 11,847,900.8
SUBTOTAL SECTOR PRIVADD  34,906,901.6 41, 345, 665. 4 92, 126,201.3
SECTOR PuBLICO
Agricultura 135,362,7 32,676.6 15,104,7
Banader ia 1,716.6 1,698.7 1,270.4
Industria 210,027.0 113,328.3 96,923.3
Dtros 328,734, 2 265, 029.9 478,423.7
SUBTOTAL SECTOR PUBLICO 875,864, 6 432,733.5 w1,722.2
BECTOR BANCARID
Prestamos Intercepartamentales 726, 000.0 751,500.0 805, 994.0
Prestamos Interbancarios 179,847.7 149,451.0 252,713.7
(tros ‘ '
SUBTOTAL SECTOR BANCARIO - 905, 887.7 900, 951.0 1,058,707.7
=x= ——— BIX2SSSTASASSS . = — .-}
TOTAL GEMERAL  34,668,634.0 42,679, 369.9 33,776,431.3
s=33zs=30TICES SETESIZBIXEEES

EREEISSIELIREETSISEERIILEEIEILEISEEN EEITEIISISSSR

NOTA: La inforsacion por actividad economica de los Bancos Privados,se incluye en el renglon de *Otros o Resto®,segun carresponda,
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