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PRESENTACION 

senoras y Sefiores: 

Es un enorme placer estar de regreso en Costa Rica y aqui 

con Ustedes, a fin de participar en este evento de tanta impor­

tancia. A nombre de mis colegas de la Universidad de Ohio State 

y de la Academia de Centroamerica y del mio propio, le agra­

decemos mucho a mis buenos amigos Eduardo de la Espriella y Jose 

Rafael Brenes el patrocinio de la actividad y la invitaci6n para 

que compartamos con Ustedes algunas de nuestras ideas sobre los 

problemas de los mercados financieros rural es. Desde 1 uego, 

debemos tambien agradecerle a la AID, a la Camara de Agricultura 

y al CAAP los recursos que han hecho posible este evento. 

Por mas de tres decadas, profesores y estudiantes del 

Programa de Mercados Financieros Rurales de Ohio State University 

han dedicado su atenci6n al analisis de los mercados financieros 

en los paises en desarrollo y al disefio de politicas y programas 

para mej orar la oferta de servicios financieros en las areas 

rurales de esos paises. Estas actividades han incluido inves-

tigaci6n aplicada, experimentos institucionales y asistencia 

tecnica en varias docenas de paises. Estos esfuerzos han contado 

con el apoyo de un convenio cooperativo entre la Universidad y la 

Division para Ciencia y Tecnologia de la AID en Washington. 

A principios de este ano, la Misi6n de la AID en Costa Rica 

le solicit6 asistencia al Programa de Ohio State para considerar 

posibles proyectos en el campo de los mercados f inancieros 
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rurales. Como una primera etapa, por algunos meses hemes estado 

enfrascados en un diagn6stico de la situaci6n del financiamiento 

de las actividades agropecuarias en Costa Rica. 

Este taller es el ultimo insumo es ese diagn6stico. Nuestro 

prop6sito es escuchar de parte de los interesados sus preocupa­

ciones y sugerencias. Queremos saber ad6nde les aprieta el 

zapato. Asi, el taller tiene los siguientes objetivos: 

(a) mejorar nuestro diagn6stico con la informaci6n 

obtenida y las opiniones expresadas en este 

taller. Un mejor diagn6stico nos permitira darle 

mejores consejos a nuestro cliente, la AID, y asi 

contribuir al progreso del sistem~ financiero en 

Costa Rica. 

(b) Dar a conocer nuestro marco conceptual y nuestras 

conclusiones preliminares. Ante las reacciones de 

Ustedes, nuestras conclusiones seran revisadas y 

mejoradas. 

(c) En la medida en que nos conozcamos mejor, nuestras 

ofertas futuras de asistencia tecnica, a traves de 

la AID, estarian major encaminadas. Nosotros 

sabriamos que ofrecer y Ustedes que pedir. 

( d) Pensamos que nuestro marco conceptual y nuestra 

colaboraci6n pueden contribuir al dialogo necesa­

rio para la adopci6n de politicas ef icaces de 

financiamiento de las actividades agropecuarias. 

Nos gustaria, por nuestra objetividad y experien-
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cia, convertirnos en facilitadores del debate 

necesario para la formaci6n de un consenso. Esta 

seria, entonces, la primera de una serie de 

actividades, cada vez mas especificas, encaminadas 

a lograr un acuerdo sobre una politica coherente 

sobre finanzas rurales. 

Contamos con poco tiempo y tenemos una agenda ambiciosa por 

delante. Estos nos obligara a simplificar, a hacer abstraccio­

nes, a ignorar detalles y excepciones. Cuando sea necesario, 

podremos aclarar y profundizar. Nos interesan sus cri ticas, 

reacciones, apoyo. Buscamos el dialogo franco, no el aplauso. 

Muchas gracias por compartir con nosotros su conocimiento y 

experiencias. 
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DILEMAS EN EL FINANCIAMIENTO 
DEL SECTOR AGROPECUARIO EN COSTA RICA 

Claudio Gonzalez-Vega* 

I. Introducci6n 

Cada dia se observa un mayor interes en el papel del sistema 

f inanciero en el desarrollo rural. Esta mayor preocupaci6n se 

explica, en parte, par: 

(a) la aceleraci6n de la inflaci6n, 

(b) el peso de un mayor endeudamiento externo, 

(c) el sesgo urbane que el crecimiento del sistema finan-

ciero ha tenido en la mayoria de las paises en desa-

rrollo y 

(d) las deficiencias de las programas tradicionales de 

credito agropecuario. 

Estas deficiencias han incluido la falta de viabilidad de 

muchas de las instituciones especializadas en atender al sector 

agropecuario, las elevadas tasas de morosidad que estas agencias 

han experimentado, la baja calidad de las servicios que le han 

ofrecido y las altos costos de transacciones que le han impuesto 

a sus clientes (vease el Cuadro 1). 

En primer lugar, la inflaci6n ha side, en general, con-

secuencia de una expansion demasiado rapida del credito interno 

y, por lo tanto, de la oferta monetaria. Esto ha reflejado el 

financiamiento de los deficit del sector publico con credito 

bancario. El impuesto inflacionario es, sin duda, el peor 

enemigo del desarrollo financiero. Al gravar las tenencias de 

1 



I . INFLACION I 
*CONTROL DEL CREDITO INTERNO 
* CONTROL DEL DEFICIT FISCAL 

I DEUDA EXTERNA I 
* MOVILIZACION INTERNA DE FONDOS 

I SESGO URBANO I 

FALTA DE VIABILIDAD DE 
PROGRAMAS TRADICIONALES 



3 

actives financieros, cuando se acelera, la inflaci6n destruye al 

sistema financiero. 

En segundo lugar, la atenci6n de la deuda externa ha 

representado una porci6n creciente de ese deficit del sector 

publico que hay que financiar con la expansion del credito 

interno. Ademas, tanto la inflaci6n como la demanda de divisas 

para atender la deuda externa presionan al tipo de cambio hacia 

arriba. 

Preocupaci6n por la inflaci6n ha llevado a poner enfasis en 

la importancia de los programas de estabilizaci6n. Estos 

programas implican, entre otras cosas, que las autoridades tienen 

que tomar control sobre el crecimiento nominal del credito 

interno lo que, a su vez, requiere del control fiscal. 

La necesidad de atender la deuda externa ha creado, por otra 

parte, una nueva demanda por recurses, que compi te fuertemente 

con el financiamiento del sector privado. Todo esto ha hecho 

ver, con mayor claridad, la importancia de la movilizaci6n 

interna de recurses y del papel del sistema f inanciero en la 

captaci6n de dep6sitos del publico. 

En los esfuerzos por modificar las politicas para hacerle 

frente a estas dificultades macroecon6micas, el tema del finan­

ciamiento de la actividad agropecuaria presenta dilemas dificiles 

de resolver. Si bien una mejora permanente de la calidad de los 

servicios f inancieros rurales depende de una mayor integraci6n y 

del progreso del mercado financiero en su totalidad, el finan­

ciamiento de la agricultura presenta retos especificos, que van 
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mas alla de las reformas financieras globales. Aqui se explora 

la naturaleza de algunos de esos retos y dilemas. 

II. Finanzas y Desarrollo 

El punto de partida para el analisis es el reconocimiento de 

que el desempefio de los mercados financieros importa (vease el 

Cuadro 2). La prestaci6n eficiente de servicios financieros: 

(a) aumenta la productividad de los recurses disponibles; 

es decir, mejora la eficiencia con que se asignan los 

recurses; 

(b) aumenta los flujos de ahorro e inversion y, por lo 

tanto, contribuye a un mayor crecimiento econ6mico; 

(c) favorece la estabilidad, al integrar mercados y ofrecer 

oportunidades para un mejor manejo del riesgo; y 

(d) puede mejorar la distribuci6n del ingreso, al poner al 

alcance de quienes cuentan con pocos recurses propios, 

poder de compra para que puedan aprovechar sus opor­

tunidades producti vas, que de otra manera se desper­

diciarian. 

Desde luego, todo esto no ocurre automaticamente. Hay 

sistemas financieros exitosos y hay sistemas financieros que no 

se desempefian bien. 

Primera, el sistema financiero contribuye al desarrolo 

econ6mico en la medida en que proporciona acceso a una amplia 

gama de servicios f inancieros para amplios segmentos de la 

poblaci6n. 
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El acceso a los servicios financieros es muy costoso y 

dificil de proporcionar. Con motivo de un estudio en mas de cien 

paises, en 197 4 se estimo que solo un 15 por ciento de los 

productores agropecuarios de America Latina y de Asia y solo un 5 

por ciento de los agricultores de Africa habian tenido acceso a 

fuentes insti tucionales de credi to. Desde entonces algo se ha 

progresado, pero no mucho. 

Segundo, el sistema financiero contribuye al desarrollo 

economico en la medida en que traslada volumenes crecientes de 

poder de compra, desde deposi tantes con pocas oportunidades de 

inversion, hacia deudores con mej ores opciones producti vas. La 

contribucion de la intermediacion f inanciera al desarrollo 

economico es precisamente trasladar recursos desde donde son 

menos utiles, hacia donde pueden ser us ados mas rentablemente. 

De esta manera, los depositos sustituyen uses poco atractivos de 

los fondos y los prestamos hacen posible uses mejores. Como con­

secuencia, la productividad de los recurses mejora. 

La medida en que la intermediacion aumenta la ef iciencia 

depende de la magnitud de los montos asi canalizados. Desde 

luego, lo que interesa es el monto real de los fondos canali­

zados, es decir, su poder de compra. Lo que importa no es 

cuantos millones de colones de credito se otorgaron, sino cuanta 

semilla, cuanto fertilizante, cuantos terneros se pueden comprar 

con ese credito. 

Crear colones es muy facil. Los colones se pueden imprimir 

(emitir) en el Banco central. Crear credito nominal es facil. 
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Crear poder de compra, en cambio, es muy dificil. Para ello se 

necesita que la gente pueda y este dispuesta a ahorrar. No solo 

eso, sino que ademas se requiere que la gente este dispuesta a 

colocar ese ahorro en el sistema financiero nacional. 

En consecuencia, el poder de compra que se canalice a traves 

del sistema financiero nacional aumentara solo si el ingreso 

aumenta y solo si las unidades econ6micas encuentran incentivos y . 
oportunidades para ahorrar y para depositar. En conclusion, que 

atraer al depositante es indispensable para que el sistema 

financiero pueda trasladar poder de compra de unidades supe­

ravitarias a unidades deficitarias. 

La inflacion erosiona el poder de compra de los dep6sitos y 

el poder de compra de las carteras de credito. Al ver su poder 

de compra erosionado por la inflacion, los depositantes lo 

trasladan a otros activos, a otras formas de mantener riqueza, 

que conservan mejor su valor: propiedades, inventarios, metales 

preciosos. De igual manera, al ver su poder de compra amenazado 

por la devaluaci6n, los depositantes lo trasladan al extranjero: 

compran d6lares, abren dep6sitos en bancos de Miami. 

El dilema resul ta porque, si el Banco Central trata de 
. 

aumentar el credito interno nominal (imprimir colones) mas 

rapidamente de lo que le permite la capacidad y el deseo de las 

personas de ahorrar y de demandar dinero, mas rapidamente de lo 

que puede aumentar el poder de compra que se canaliza a traves 

del sistema financiero, viene la inflacion. Al final hay mas 

credito nominal, pero menos credito real. 
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En la carrera entre la expansion del credito nominal y la 

inflacion, la inflacion siempre gana. Esto ya ocurrio en Costa 

Rica. A finales de la decada de los afios 70 y principios de la 

de los 80, el crecimiento del credito nominal fue mas acelerado 

que nunca. En 1982, sin embargo, el credito interno para el 

sector privado se habia reducido, en terminos reales, a alrededor 

de una tercera parte de su poder de compra un quinquenio antes. 

En resumen, lo que importa es el monto real, en terminos de 

poder de compra, de las transacciones financieras. A ese 

crecimiento f inanciero en terminos reales es lo que llamamos la 

profundizacion financiera. La profundizacion financiera requiere 

de una politica fiscal y monetaria cautelosa, pausada; de una 

expansion nominal del credito comedida, para que entonces pueda 

haber una expansion sostenida en el monto real del credito. 

Tercero, el sistema financiero contribuye al desarrollo 

economico en la medida en que ofrece servicios financieros de 

alta calidad. Al agricultor le interesa no solo adquirir 

suficiente poder de compra con los prestamos, sino que los 

prestamos sean desembolsados oportunamente, que su manej o sea 

facil y flexible, que el plan de amortizacion corresponda ade­

cuadamente con su flujo de caja, que el plazo sea amplio. Todas 

estas circunstancias determinan la calidad del servicio. El 

agricultor desea, en particular, tener acceso a una institucion 

financiera que le ofrezca un servicio oportuno, confiable, amplio 

y permanente. 

El primer interes del cliente debe ser una institucion 
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viable y s6lida, con la que pueda desarrollar una relaci6n 

bancaria de largo plazo. Al agricultor no le debieran interesar, 

por lo tanto, politicas que reduzcan la viabilidad de los 

·intermediaries financieros con que opera, politicas que dis-

minuyan la calidad del servicio que se le ofrece. Por el 

contrario, sera en interes del agricultor fortalecer a su banco. 

cuarto, el sistema financiero contribuye al desarrollo 

econ6mico cuando presta sus servicios a baj o costo. Esto no 

significa que la tasa de interes deba mantenerse a niveles 

artificialmente bajos. l,Por ejemplo, de que sirve una tasa de 

interes demasiado baja, cuando no hay tope o cuando el banco 

prefiere prestarle al comercio, simplemente porque en este caso 

puede cobrar una tasa mas alta? (.De que sirve una tasa de 

interes demasiado baj a, si los prestamos se desembolsan meses 

despues de cuando se necesitaban o si el banco no autoriza el 

gasto que el agricultor desea hacer? 

Es necesario reconocer que para poder ofrecer un servicio de 

calidad, los intermediaries financieros necesitan de margenes de 

operaci6n adecuados. Es necesario reconocer tambien que un mal 

servicio le impone al agricultor costos adicionales, que en­

carecen el credito. Prestamos tardies reducen la rentabilidad de 

su actividad. Procedimientos engorrosos desperdician su tiempo y 

esfuerzos. Banqueros que no conocen las actividades que estan 

financiando no pueden serle utiles a su clientela. Es sabio el 

viejo refran de que "lo barato es caro." 
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En conclusion, el sistema financiero contribuye al desa­

rrollo econ6mico si, una vez que tomamos en cuenta todos estos 

elementos, sus operaciones implican un costo bajo, para su 

clientela y para la sociedad coma un todo. La operaci6n del 

sistema financiero a niveles de costo demasiado elevados implica 

un desperdicio de recurses. Estes recurses podrian estar siendo 

mejor empleados en otras actividades: el agricultor atendiendo 

su finca, en lugar de estar visitando el banco a averiguar que 

pas6 con su solicitud de credito; el depositante cuidando su 

negocio, en vez de estar hacienda fila par horas en un banco; el 

empleado bancario redundante contribuyendo con su esfuerzo en 

otra actividad. Si estos costos 

transacciones correspondientes no 

dizaci6n financiera disminuye. 

III. Servicios Financieros 

son demasiado elevados, las 

tienen lugar y la profun-

Las contribuciones del sistema financiero dependen de la 

prestaci6n de varies tipos de servicio, que aumentan la produc­

tividad de los recurses (vease el Cuadro 3). 

El mas basico de estos servicios es la monetizaci6n de la 

economia, indispensable para la integraci6n de las mercados. 

cuando el sistema f inanciero no presta este servicio eficiente­

mente o cuando la inflaci6n perjudica la calidad del servicio, la 

gente busca coma sustituto otras monedas, que conserven mejor su 

valor (su poder de compra). Asi tienen lugar la dolarizaci6n de 

la economia y otras maneras menos ef icaces de completar las tran-
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sacciones. Si bien un pequefto agricultor puede comprar d6lares 

para algunas de sus transacciones, nunca podra tomar prestado en 

un banco extranjero. Sin embargo, si la gente no quiere guardar 

colones, no propra haber credito en colones. 

En segundo lugar, el sistema financiero facilita el manejo 

del riesgo, al permitir la acumulaci6n de reservas para emergen­

cias y para especulaci6n y mediante lineas de credito que no son 

totalmente utilizadas, para que esten disponibles en caso de 

necesidad. 

En tercer lugar, el sistema financiero proporciona servicios 

de intermediaci6n entre depositantes (ahorrantes) y deudores 

(inversionistas). La intermediaci6n es muy importante, porque no 

hay raz6n para que quienes en un momenta dado tengan capacidad de 

ahorrar, tambien posean las mejores oportunidades de inversion. 

La eficiencia, en este caso, requiere de un traslado de recurses, 

de un traslado de poder de compra. 

La intermediaci6n implica, par lo tanto, a la vez la 

captaci6n de dep6si tos y el otorgamiento de prestamos. La 

captaci6n de dep6sitos ha sido usualmente la mitad olvidada en 

las programas de finanzas rurales. Ambas dimensiones de la 

intermediaci6n son, sin embargo, igualmente importantes. El 

credito extranjero y el redescuento del Banco central son malos 

sustitutos de la captaci6n vigorosa de dep6sitos del publico. 
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IV. Costas de Transacciones 

Los servicios financieros no son baratos. La operaci6n del 

sistema f inanciero es costosa tanto para los intermediarios como 

para los clientes. 

Lo que importa, para los efectos de las decisiones de 

produccion y de inversion, es el costo total de los fondos para 

los deudores. Los intereses son solo una parte de estos costos, 

con frecuencia no la mas importante. Hay otros costos impl i­

ci tos, como el cos to de oportunidad del tiempo gastado en la 

transaccion o las perdidas por atraso del desembolso. Hay gastos 

en honorarios de notario, en comisiones, en estados contables, en 

estudios de factibilidad, en impuestos, en gastos de viaje, en 

propinas. Hay riesgos de litigios y perdida de garantias, si las 

cosas no salen bien. Cuando estos otros costos son elevados, los 

prestamos son caros. 

Lo que importa para el comportamiento de los ahorrantes es 

el rendimiento neto de los depositos, una vez que al interes 

ganado se le quitan los impuestos, los gastos y el costo de hacer 

fila en una oficina bancaria. Un pequefio y remoto depositante 

que gana 60 colones de intereses al afio en una libreta de ahorros 

con un saldo de 1000 colones, no puede cubrir ni el pasaje para 

venir a retirar los intereses. 

Al intermediario lo que le interesa es que el margen 

financiero·entre la tasa activa y la tasa pasiva cubra los costos 

de movilizar los fondos y los costos y riesgos de prestar y le 

dej e una ganancia que le permi ta crecer. Un intermediario 
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financiero, publico o privado, que no gana, se estanca y, si 

pierde, se contrae y desaparece. Esto le puede pasar a cualquier 

banco que no se preocupe por su rentabilidad. 

V. Dilemas 

Todo lo anterior sugiere que la politica de credito agrope­

cuario tiene que enfrentar dilemas dificiles (vease el Cuadro 4): 

(a) entre mas rapidamente aumente el credito nominal, menos 

crecera el credito real. 

Resolver este dilema requiere de una politica cautelosa de 

expansion crediticia; requiere del control fiscal y del control 

monetario. Lograrlo es el papel y la contribucion del Banco 

Central. 

(b) La captaci6n de dep6sitos es indispensable para 

expander sanamente la cartera de credito. 

Esto requiere que se le ofrezcan incentivos adecuados a los 

depositantes. Lo indispensable es la ausencia de inflacion. 

Ademas, confianza, buen servicio y bajos costos para el deposi­

tante son importantes. Inevitablemente, entre esos incentivos 

tendra que haber tambien tasas de interes atractivas. 

El dilema resulta porque entre mas atractivas sean las tasas 

pagadas al depositante, mas altas tendran que ser las tasas que 

paga el deudor. 

Este dilema se resuelve solo: 

(i) con mas eficiencia, es decir, disminuyendo los margenes 

que los bancos necesitan para operar rentablemente, y 
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(ii) con una reducci6n de los costos adicionales que se le 

imponen a la client~la. 

El principal indicador del progreso f inanciero es una 

reducci6n de los costos de transacciones en que incurren los 

participantes ( ef ecti vos o potenciales) en el mercado. Una 

reducci6n de costos, que permita achicar el margen financiero, es 

la manera mas eficaz para favorecer simultaneamente tanto a 

deudores como a depositantes. Si el intermediario opera con 

margenes menores, podra ofrecerle una tasa de interes mas 

atractiva a los depositantes, al mismo tiempo que le cobra menos 

a los deudores. El cliente, por lo tanto, tiene que estar 

interesado en la eficiencia del intermediario, cuando esta se 

refleja en una reducci6n del margen de intermediaci6n requerido 

para operar rentablemente. 

Los margenes resultan demasiado amplios cuando el encaje 

legal es muy elevado. Desafortunadamente, el encaj e se puede 

reducir, sin provocar inflaci6n, solo si el credito para el 

sector publico y, por lo tanto, el deficit fiscal se reducen. 

Mientras esto no ocurra, el impuesto implicito en el encaje sera 

necesario. 

Los margenes resultan demasiado amplios tambien por la falta 

de recuperaci6n de los prestamos, lo que obliga a mayores reser­

vas. Para reducir el cos to del credi to hay que reducir la 

morosidad. Finalmente, los costos del cliente solo se reducen 

con mejor servicio. 
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{c) Entre mas credito se le de al sector pliblico, menos 

habra disponible para el sector privado. 

sin embargo, las demandas de las agricultores (y tambien 

desde luego, las de otros sectores) per servicios publicos 

amplios y baratos, per subsidies y transferencias, aumentan la 

demanda de credito del sector publico. Los agricultores tienen 

que escoger, per ej emplo, entre precios de sustentaci6n que le 

dej an perdidas al Consej o Nacional de Producci6n, perdidas que 

eran financiadas con credito del Banco Central y resultaban en 

menos credito para el sector privado, per una parte, o una 

expansion en la disponibilidad de credito, par otra. Este dilema 

implica decisiones acerca del tamano, funciones y eficiencia del 

sector publico. 

{d) Entre mas artificialmente bajas sean las tasas de 

interes, menos acceso habra y mas prod.uctores quedaran 

excluidos de las carteras de credito. 

Hay que escoger: o credito mas barato pero para menos, o 

credi to no subsidiado para un mayor numero y en montos ma yores 

para cada uno. No se puede tener mas, si no se paga mas. 

Igualmente: 

(e) entre mas artificialmente baja sea la tasa de interes, 

menor sera la calidad de los servicios financieros 

prestados. 

La calidad tiene un costo. 
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Finalmente: 

( f) entre mas baj a sea la tasa de interes, ma yores seran 

los costos de transacciones en que incurren tanto el 

cliente como el intermediario. 

El desequilibrio en la tasa de interes genera un exceso de 

demanda de credito y obliga al racionamiento. El racionamiento 

aumenta los costos de transacciones para todos los participantes 

en el mercado. Estos costos son mas onerosos y menos equitativos 

que tasas de interes mas cercanas al nivel de equilibrio. El 

credito barato, a la larga, resulta caro. 

VI. La Nueva Vision 

Todas estas consideraciones han llevado a un cambio de 

enfoque en el analisis y la promocion de los mercados financieros 

rurales; la Universidad de Ohio State ha estado detras de este 

cambio de perspectiva (vease el Cuadro 5). 

que busca entender el funcionamiento de 

Un enfoque general, 

todo el sistema, ha 

reemplazado los enfoques parciales del pasado. 

Asi, el nuevo enfoque ha adoptado una perspectiva de 

equilibrio general, una perspectiva de sistemas, y ha abandonado 

la vision parcial y las acciones incompletas del pasado. Solo 

desde esta perspectiva general se pueden entender los dilemas 

enumerados anteriormente y la naturaleza de las elecciones que 

hay que hacer. 

El interes ha pasado desde el diseiio y la ej ecucion de 

programas y de proyectos de credito especificos, aislados y 
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especializados, hacia una preocupaci6n por la integraci6n y 

eficiencia de los mercados. 

El nuevo enfoque reconoce que el prop6sito de la politica 

financiera debiera ser la creaci6n de mercados, cuando estos no 

existen o son incompletos; el mejoramiento en la operaci6n de los 

mercados, cuando esta es ineficiente; y el uso del potencial de 

los servicios financieros para integrar otros mercados. La 

contribuci6n de las finanzas al desarrollo resulta precisamente 

de su capacidad para integrar otros mercados. 

Tradicionalmente se han enf atizado las necesidades de 

credito y la oferta de prestamos. Esto ha reflejado la domina­

ci6n de las instituciones por los intereses de los deudores. El 

nuevo enfoque insiste en la importancia de prestar ef icientemente 

toda la gama de servicios financieros; en particular, se enfatiza 

la existencia de una demanda por mejores facilidades de dep6sito. 

Este enfasis reconoce que toda unidad econ6mica tiene necesidades 

de manejo de liquidez, asi como que la movilizaci6n del ahorro 

local es un mecanismo poderoso para aumentar la viabilidad de la 

instituci6n financiera. 

En el pasado todo el enfasis se puso en la tasa de interes: 

que debe ser baja, decian unos, que debe ser alta, decian otros. 

Hoy dia sabemos que los costos de transacciones son tambien 

importantes y que no deben ser ignorados. Ademas, rnientras que 

las tasas de interes se pueden fijar por decreto, los costos de 

transacciones solo se reducen con la competencia, la innovaci6n y 

la eficiencia. 
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El enfoque tradicional enfatizaba la busqueda de un tipo 

ideal de institucion financiera. Esto llevo a la creacion de 

instituciones especializadas, que han tenido poco exito. Ahora 

sabemos que diferentes tipos de institucion poseen ventajas 

comparativas para atender diferentes clientelas y prestar 

diferentes tipos de servicios financieros. 

Lo que importa es el desempefio de todo el sistema, donde 

numerosos y diversos participantes en el mercado se vinculan a 

traves de los flujos de fondos y de informacion. Asi, unidades 

economicas que toman prestado en un segmento del mercado, prestan 

en otro y de esta manera reducen los costos de transacciones. 

Lo que importa es integrar el mercado y encontrar la 

division del trabajo optima entre varies tipos de intermediaries, 

bancos y cooperativas, instituciones publicas y agentes privados. 

Para es to, las pol i ticas que guian su comportamiento son mas 

importantes que su diseiio ins ti tucional. Poli ticas incorrectas 

le lanzan seiiales equivocadas a todos los intermediaries, 

independientemente de su estructura organizacional. Per eso es 

que un ambiente regulatorio que no reprima y que promueva la 

competencia es critico. 

El enfoque tradicional promueve el credito dirigido: 

dirigido hacia ciertos sectores per los topes de cartera y per 

los programas de redescuento; dirigido hacia ciertas poblaciones 

meta per los requerimientos de las agencias internacionales; 

dirigido hacia el use de ciertos insumos per los avios y la 

supervision. 
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Lo que importa, sin embargo, es crear suj etos de credi to: 

unidades econ6micas capaces de tomar prestado, de pagar el 

interes del mercado, de usar eficientemente los fondos y de pagar 

los prestamos. Prestamos agiles, oportunos, sin ataduras, le 

permitirian a estos sujetos de credito mejorar su manejo finan­

ciero global y aumentar su productividad. 

Lo que importa es tener intermediarios f inancieros capaces 

de identificar a estos sujetos de credito a un bajo costo, de 

atender sus variadas demandas por servicios financieros y de 

recuperar oportunamente los prestamos. 

El credito dirigido es una manera costosa e infructuosa de 

crear sujetos de credito. La intercambiabilidad del credito hace 

imposible controlar el uso marginal de los fondos. En vista de 

esta intercambiabilidad, los deudores pueden facilmente reempla­

zar fondos propios con el dinero tornado en prestamo (sustituci6n) 

o destinarlos a usos no autorizados (desviaci6n) . La adicio­

nalidad que se logra es limitada. 

Los esfuerzos por dirigir el credito, por otra parte, son la 

fuente principal de costos de transacciones tanto para el 

acreedor como para el deudor. La direcci6n no solo es infruc-

tuosa, tambien es costosa. 

En resumen, lo que se necesita es instituciones viables, 

capaces de ofrecer una amplia gama de servicios financieros, a 

una clientela amplia, independientemente del uso final de los 

fondos. Si la tasa de interes que se cobra no esta subsidiada, 

el usuario mismo se encargara de utilizar los fondos en usos que 
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considere prioritarios. El sabe mejor que nadie c6mo utilizar 

eficientemente los fondos. Si le cuestan, usara su buen criterio 

para economizarlos. 

VII. La Promoci6n de las Finanzas Rurales 

Los servicios financieros importan. Ofrecer servicios 

financieros rurales, sin embargo, es una tarea dificil y costosa. 

La naturaleza de la economia rural explica en parte los pro-

blemas. Los depositantes y los deudores potenciales son mas 

heterogeneos y estan dispersos geograficamente, sus transacciones 

son pequeiias y los riesgos son elevados. Su actividad es mas 

dependiente de eventos ex6genos. El resul tado es que elevados 

costos de transacciones y altos riesgos reducen tanto la demanda 

como la oferta de servicios financieros rurales. 

Los posibles depositantes encuentran que el rendimiento neto 

por sus dep6si tos es muy baj o y ahorran en otras f ormas. Los 

posibles deudores encuentran que el costo total de los prestamos 

formales es muy elevado y acuden a las fuentes informales de 

credito. Los intermediarios descubren que los costos de ad­

ministrar una multi tud de pequeiias cuentas de ahorros son muy 

altos. Los intermediarios descubren que los costos y los riesgos 

de evaluar y administrar una multitud de pequeiios prestamos son 

muy elevados. Por eso no ofrecen ni facilidades de dep6sitos ni 

prestamos. 

Para ser exitosa, entonces, la promoci6n de servicios 

financieros rurales requiere de: 
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(a) una modif icaci6n del entorno, 

(b) una modif icaci6n de las politicas, 

(c) una modif icaci6n de las instituciones y 

( d) un mejoramiento de la tecnologia f inanciera (vease 

el Cuadro 6) • 

Las circunstancias del entorno determinan la rentabilidad y 

el riesgo de las actividades agropecuarias y, por lo tanto, la 

rentabilidad y el riesgo de los prestamos a los agricul tores. 

Esto es importante, porque el potencial de crecimiento de los 

intermediaries financieros depende en buena medida de la solven­

cia y el dinamismo de su clientela. 

Agricultores que obtienen rendimientos bajos e inestables no 

pueden llegar a ser buenos clientes bancarios. Los ingresos 

bajos limitan su capacidad para ahorrar y colocar parte de sus 

actives en un dep6sito financiero, disminuyen su deseo de pedir 

prestado, disminuyen las oportunidades para utilizar rentable­

mente esos f ondos y reducen la capacidad y el deseo de pagar los 

prestamos. 

Los intermediaries tendran mas exito cuando los rendimientos 

sean elevados, los ingresos rurales crezcan y las politicas no 

discriminen en contra de los agricul tores. Sin embargo, es 

importante reconocer que el credito, por si mismo, no puede 

mejorar la rentabilidad de la agricultura. El credito no es una 

panacea. La soluci6n esta en otra parte. 
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El desarrollo de la infraestructura, 

tenencia de la tierra, la existencia de 

la seguridad en la 

un marco legal que 

proteja la propiedad y los contratos, aumentan la productividad y 

reducen los costos de transacciones y asi promueven los mercados 

financieros rurales. 

Ademas de las politicas de precios, impuestos y subsidies, 

que tienen un impacto crucial sobre los ingresos de les agricul­

tores, el maneje macroeconomico y politicas financieras aprepia­

das son criticos en la promocion de los mercados financieres 

rurales. 

tabilidad 

Un manejo 

y protege 

macroeconomico cauteloso promueve la es­

a las transacciones f inancieras de la 

inflacion, su peor enemigo. La supervision y vigilancia de les 

intermediarios financieros, por otra parte, promueve su solvencia 

y la confianza del publico. Esta confianza es indispensable para 

que empresas y hogares canalicen su ahorro a traves del sistema 

f inanciero. 

Politicas financieras rigidas han reprimido el crecimiente 

del mercadO en muchos paises en desarrollo. Combinadas con la 

inflacion y la devaluacion, las restricciones a las tasas de 

interes han resultado en rendimientos netos para los depositantes 

que son negativos en terminos reales y han promovido la dolariza­

cion y la contraccion del sistema financiero regulado. La 

expansion del sistema no regulado, a su vez, ha provocado una 

mayor segmentacion del mercado. Los encajes legales excesiva-

mente elevados han tenido el mismo efecto. Las restriccienes a 

las tasas de interes, ademas, han obligado a los intermediaries a 
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adoptar mecanismos de racionamiento que han penalizado a las 

clientelas dificiles, incluyendo a muchos agricultores. Las 

restricciones a la competencia en los mercados financieros han 

reducido la eficiencia del sistema. 

Ademas de politicas no represivas y de un ambiente regulato­

rio propicio, se necesitan instituciones viables, independientes, 

permanentes y ef icientes. Obj eti vos inconsistentes reducen la 

viabilidad de los intermediaries. La especializaci6n excesiva 

aumenta sus riesgos. 

debilita. 

La ausencia de movilizaci6n de dep6sitos 

El rendimiento de una ins ti tuci6n es determinado por el 

comportamiento de sus gerentes, sus empleados y sus cl ientes. 

Los incenti vos que moti van las acciones de estos agentes son 

criticos. Al intermediario debe otorgarsele, ademas, suficiente 

autoridad para que pueda evaluar los prestamos con independencia 

y cobrarlos con energia. 

Igualmente, se necesitan nuevas tecnologias financieras, que 

mejoren el acceso a los servicios y su calidad y que reduzcan los 

costos de transacciones. Nuevos instrumentos y nuevos procedi-

mientos se hacen indispensables para aprovechar mas eficiente­

mente la informaci6n y mejorar el manejo del riesgo. A menos de 

que se reduzcan significativamente los costos, sera imposible 

prestarle servicios financieros a amplias clientelas rurales. 
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VIII. Mercados Financieros Rurales en Costa Rica 

Costa Rica ha poseido muches de los ingredientes necesarios 

para el desarrollo de mercados financieros rurales exitosos. El 

pais ha contado con un marco institucional y con un sistema legal 

adecuados, que han permitido definir y hacer valer los contratos. 

Los instrumentos juridicos para que se protejan los derechos de 

las partes en una transacci6n financiera han estado disponibles. 

Ha existido una amplia difusi6n de la propiedad, lo que le ha 

perrnitido a los deudores ofrecer le garantias reales a los 

acreedores. 

El pais es pequeno y cuenta con una infraestructura desa­

rrol lada: caminos, sucursales bancarias, telecomunicaciones. 

Esto ha contribuido a reducir los costos de transacciones. El 

pais ha invertido mucho en la forrnaci6n de capital humane. Los 

clientes de los bancos pueden leer instrucciones y llenar 

forrnularios. Los intermediaries tienen acceso a un "pool" amplio 

de personas capacitadas que pueden incorporar a su personal. En 

una sociedad democratica y participativa, la informaci6n ha 

estado mas disponible que en otras partes. 

Muches de los ingredientes para un desarrollo exitoso de los 

mercados financieros rurales han estado ahi: ha habido or­

ganizaci6n, infraestructura, e inforrnaci6n. Uno espera, en 

consecuencia, mayores probabilidades de exito que en otros paises 

en desarrollo. Ademas, la evoluci6n de estos mercados seria, por 

lo tanto, resultado principalmente de las politicas financieras y 

no financieras y del desempeno de las instituciones. 
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En efecto, por mucho tiempo Costa Rica fue un ej emplo de 

exito con respecto al credito agropecuario. Ya desde 1914, con 

la creaci6n de las Cajas Rural es en el Banco Internacional de 

Costa Rica, se puso en evidencia el interes de las autoridades 

por mejorar el acceso del productor rural al credito. Las Cajas 

introduj eron dos innovaciones ins ti tucionales importantes, que 

explicarort en buena medida su exito. En primer lugar, la 

asignaci6n de los prestamos se le encomend6 a una junta de 

vecinos, la que decidia con considerable autonomia quienes eran 

sujetos de credito y quienes no. En segundo lugar, el Banco le 

pagaba a los miembros de la junta una comisi6n con base en los 

prestamos recuperados, no con base en los montos desembolsados. 

Este mecanismo ins ti tucional contenia dos importantes in­

gredientes de exito: un uso eficiente de la informaci6n e 

incentives adecuados para la recuperaci6n. La junta contaba con 

los medias (conocimiento de las circunstancias locales y de los 

clientes) y con la motivaci6n (la comisi6n) para evaluar y cobrar 

los prestamos eficazmente. 

Esta innovaci6n contenia los mismos elementos de exito que 

las operaciones de credito de los beneficios de cafe, que desde 

mediados del siglo pasado se habian convertido en ef icientes 

instrumentos de financiamiento de la producci6n y, de hecho, 

habian operado coma pequeftos bancos rurales. El acceso a la 

informaci6n necesaria para evaluar a los clientes y los ins­

trumentos para la recuperaci6n resultaban de la vinculaci6n entre 

el credito y el mercadeo. Esta vinculaci6n reducia sustancial-
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mente los riesgos y los costos de transacciones, tanto para el 

acreedor coma para el deudor. Los beneficios representaban un 

sistema eficiente para el minoreo de prestamos, en ausencia de un 

sistema bancario desarrollado. 

Con la reorganizaci6n del Banco Nacional de Costa Rica en 

1936, las Juntas Rurales se convirtieron en un poderoso ins­

trumento de desarrollo del campo. Entre 1936 y 1952, las Juntas 

otorgaron 157, 146 prestamos, por el equivalente a US$ 18 mi­

llones. De estos prestamos, unicamente 36 no se recuperaron y 

las perdidas alcanzaron s6lo US$ 2,390 (convirtiendo colones 

corrientes al tipo de cambio de cada ano). 

Este "record" de recuperaci6n no tiene precedentes, con­

siderando la depresi6n de los anos 30, la segunda guerra mundial 

y la guerra civil de 1948. Este exito reflej6 la existencia de 

incentives apropiados para el desarrollo de una "cultura de 

pago," compatible con las costumbres del campesino costarricense 

y con una tradici6n de respeto a los contratos y a las ins­

ti tuciones. Ademas, el exito reflej6 el papel critico de una 

junta aut6noma de vecinos en el otorgamiento de las prestamos. 

Este exito precedi6 a la nacionalizaci6n de los bancos 

comerciales. En 1952, las 38 Juntas Rurales existentes otorgaron 

19,994 prestamos, a aproximadamente una cuarta parte de las 

agricultores del pais. Este desempeno ya comenzaba a atraer la 

atenci6n de los expertos extranjeros. Sin embargo, el numero de 

prestamos nuevos otorgados cada ano creci6 lentamente hasta 

principios de la decada de las afios 70, cuando el Banco Nacional 
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recibi6 el apoyo decidido de la AID. El mimero maximo de 

prestamos (24,234) se otorg6 en 1976 y para 1986 ese numero habia 

disminuido a 18, 326. 

IX. El Impacto de las Politicas 

Desde la decada de los aiios 50, diferentes politicas han 

tenido un impacto mixto sobre la evoluci6n de los mercados 

financieros rurales. En general se pueda afirmar que ese impacto 

ha sido cada vez menos afortunado. 

En primer lugar, la nacionalizaci6n de los bancos comer­

ciales en 1948 introdujo el monopolio en la captaci6n de dep6si­

tos del publico. Este monopolio representa una restricci6n 

importante a la entrada en los mercados financieros, que reduce 

la competencia. Ademas, la nacionalizaci6n transform6 los bancos 

comerciales en empresas publicas. Esto modific6 los objetivos de 

sus gerentes y juntas directivas y los incentives de sus emplea­

dos y redujo el grado de control sobre sus acciones. 

La nacionalizaci6n posiblemente explique la rapida expansion 

de la red de sucursales bancarias (con la potencial reducci6n en 

los costos de transacciones de los clientes), asi como una mayor 

confianza de los depositantes (dada la "imposibilidad de una 

quiebra legal") . Por otro lado, la asignaci6n del credi to ha 

reflejado cada vez mas criterios politicos y no econ6micos. Esta 

"politizaci6n" en el otorgamiento del credito se acentu6 despues 

de 1970, con la disminuci6n en la autonomia de los bancos y el 

paulatino retire de sus gerentes originales, quienes habian 
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conservado mucho del estilo de la banca privada y habian defen-

dido su independencia. La burocratizaci6n del personal de los 

bancos, a su vez, result6 en elevados costos de transacciones y 

en un manejo inadecuado del riesgo. 

Las politicas de precios de los servicios financieros 

favorecieron un subsidio a los deudores (particularmente en 

beneficio de ciertos grupos de productores, incluyendo agricul­

tores) y un impuesto a los depositantes, a traves del nivel y 

estructura de las tasas de interes. El subsidio e impuesto 

fueron moderados mientras no hubo inflaci6n, pero se hicieron 

importantes cuando el ritmo de crecimiento de los precios se 

aceler6. En estos casos, su impacto fue altamente regresivo: 

unos pocos productores se benef iciaron del grueso de las trans­

ferencias parcialmente gratuitas de recursos. La redistribuci6n 

regresiva de la riqueza fue aun mas inconveniente cuando el 

subsidio estuvo acompafiado por la falta de pago de los prestamos. 

Ademas, el cos to fiscal de estas transferencias contribuy6 a 

alimentar a la inflaci6n. 

La estructura arbitraria de las tasas de interes aument6 las 

distorsiones existentes en la economia y asi influy6 en perdida 

de dinamismo de la produce ion. Ademas, tasas de interes por 

debajo de sus niveles de equilibrio generaron excesos de demanda 

de credi to e hicieron necesario el racionamiento, con lo que 

aumentaron las oportunidades para "politizar" el otorgamiento de 

los prestamos. El control de los precios de los servicios 

financieros llev6 entonces a un "manejo" menos eficiente de los 
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montos. 

El resultado fue una asignaci6n "administrada" del credito, 

por medic del programa credi ticio, los topes de carter a, los 

avios y las metas de los programas especificos de las agencias 

internacionales. Las deficiencias de estos esfuerzos por 

"dirigir" el credito se hicieron cada vez mas evidentes. El 

aumento correspondiente en el formalismo y en la documentaci6n, 

asi como la creciente centralizaci6n de los procedimientos, se 

reflejaron en costos de transacciones para los bancos y para los 

clientes cada vez mas elevados. Por otra parte, los esfuerzos 

por dirigir el credito fueron cada vez mas infructuosos, en vista 

de la intercambiabilidad y la desviaci6n de los fondos. 

El sistema di6 origen, ademas, a un inadecuado manejo del 

riesgo. El prop6sito de los esfuerzos de los bancos fue cada vez 

menos determinar la condici6n de sujeto de credito y cada vez mas 

establecer un destine predeterminado para los fondos. En la 

practica, esta mentalidad de planificaci6n se tradujo en un 

comportaniento conservador y rigido: el otorgamiento repetitive 

de los mismos prestamos, a los mismos clientes, para el mismo 

prop6si to, afio con afio. La innovaci6n practicamente no tuvo 

cabida en la banca nacionalizada. Cuando cambiaron las cir-

cunstancias y la banca no cambi6, aument6 rapidamente la morosi­

dad. 

En relaci6n con el manejo macroecon6mico y su impacto sobre 

los mercados f inancieros rurales se pueden distinguir tres 

periodos: 
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(a) uno de profundizaci6n crediticia, hasta aproxima­

damente 1978, 

(b) uno de represi6n y crisis (1978-1982) y 

(c) uno de liberalizaci6n parcial, posterior a 1983. 

Costa Rica tiene una deuda profunda con Rodrigo Facio y 

Jaime Solera, quienes le tenian un gran terror a la inflaci6n y, 

por eso, construyeron un Banco Central fuerte e independiente. 

Facio, Solera y otros de los primeros gerentes y directores del 

Banco Central reaccionaron rapidamente ante las presiones 

inflacionarias, restringiendo el crecimiento del credito interno 

nominal cuando result6 necesario y haciendole frente, con exito, 

a las demandas del Poder Ejecutivo para financiar el deficit 

fiscal con credito bancario. Con estas politicas el Banco 

Central logr6 mantener las estabilidad de los precios y del tipo 

de cambio. 

Durante casi tres decadas, la ausencia de inflaci6n, la 

estabilidad cambiaria y el rapido crecimiento econ6mico per­

mi tieron un proceso sostenido de profundizaci6n financiera. Este 

proceso se reflej 6 en el rapido crecimiento del monto de los 

dep6sitos mobilizados y de los prestamos otorgados, en terminos 

reales, asi como en el aumento sostenido de las razones de las 

magnitudes financieras con respecto al Producto Interno Bruto. A 

mediados de la decada de los anos 70, Costa Rica mostraba indices 

de profundizaci6n financiera favorables, al compararla con otros 

paises en desarrollo. 

La agricul tura y la ganaderia recibieron "la taj ada del 
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leon" en esta expansion del credito y se convirtieron en los 

principales beneficiaries de la profundizacion financiera. Para 

1960, Costa Rica mostraba la proporcion de la cartera de credito 

bancario destinada al sector agropecuario mas al ta de America 

Latina (60 por ciento en comparacion con un promedio de 22 por 

ciento) • Para 1973, mientras que la proporcion era un 54 por 

ciento en Costa Rica, en America Latina era apenas un 24 por 

ciento. Todavia en 1980, con un 46 por ciento, esta proporcion 

era relativamente elevada en Costa Rica. 

Ademas, la proporcion del sector agropecuario en las 

carteras de credito bancario ha side muy superior a la con­

tribucion del sector al Producto Interno Brute. Por este motivo, 

la razon del credito otorgado al sector, con respecto al valor 

agregado por el mismo, aumento de 62 por ciento en 1960 a 73 por 

ciento en 1973, en comparaci6n con un aumento promedio de 23 a 29 

por ciento para America Latina en el mismo periodo. 

El exito del sistema se reflejo sobre todo en las cifras de 

acceso. En 1973, la proporcion de los productores agropecuarios 

con acceso al credito bancario era un 30 por ciento, comparada 

con un 15 por ciento para America Latina. Si se toma en cuenta 

la actividad financiera de los beneficios de cafe, esa proporcion 

se acercaba a un excepcional 45 por ciento. En Guatemala el 

acceso favorecia solo a un 5 por ciento y en Honduras a un 10 por 

ciento de los productores del agro. Desde luego, en estas 

comparaciones entre paises, Costa Rica siempre sale bien parada, 

practicamente para cualquier indicador del desarrollo. Por eso 
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resul ta mas interesante observar que ha pasado a lo largo del 

tiempo. 

Efectivamente, hasta 1977 se dio un progreso acelerado del 

sistema financiero, caracterizado por el aumento sostenido de las 

magnitudes financieras, en terminos reales. Despues de 1978 se 

observa una severa contraccion. Para 1982, el monto real de 

credito interno para el sector privado se habia reducido a una 

tercera parte de su monto en 1978. Despues de 1983 ha habido una 

lenta recuperacion, con una tendencia, mas bien, a que el rnonto 

real prestado disminuya. 

La crisis financiera de los prirneros anos de la decada de 

los 80 tuvo un impacto dramatico sobre la oferta de credito 

agropecuario en Costa Rica. Para 1982, en terminos reales la 

cartera de credito para agricultura alcanzo solo un 44 por ciento 

de su nivel en 1978, mientras que la cartera de prestarnos para 

ganaderia llego a solo un 38 por ciento del valor correspondiente 

en 1978. A pesar de su intensidad, esta disrninucion fue rnenor 

que la experimentada por la cartera global. Asi, la agricultura 

no sufrio el impacto de la crisis tanto como otros sectores. 

Ademas, en 1983 se produjo una recuperacion notable del 

credito agropecuario, gracias al programa de estabilizacion del 

Banco Central. El control en el crecirniento nominal del credito 

interno y la reduccion de la inflacion provocaron un aurnento en 

los montos reales prestados. El credito para agricultura se 

recupero a un 73 por ciento del nivel de 1978, rnientras que los 

prestamos para ganaderia crecieron hasta un 56 por ciento del 
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valor en 1978. Un aumento adicional tuvo lugar en 1984, aunque 

menos espectacular. 

A partir de 1985, sin embargo, se produjo una notoria 

disminuci6n de los montos de credito agropecuario, en terminos 

tanto nominales como reales. En comparaci6n con 1978, el poder 

de compra de la cartera agropecuaria se redujo a un 60 por ciento 

en 1985. Disminuciones adicionales se observaron en 1986 y, en 

el caso de la ganaderia, en 1987. Al mismo tiempo, la proporci6n 

de la cartera destinada al sector se redujo drasticamente y la 

raz6n del credito al valor agregado disminuy6. 

Existe mucha controversia acerca de las verdaderas causas de 

esta disminuci6n en los montos de credito bancario al sector 

agropecuario. Resultaria dificil resolver aqui este debate. 

Pareciera, sin embargo, que la contracci6n ha respondido tanto a 

circunstancias de la demanda como de la oferta. 

Del lado de la demanda podrian haber inf luido cambios en la 

rentabilidad de la agricultura. En algunos cases (granos 

basicos, particularmente arroz), la disminuci6n en la ren­

tabilidad respondi6 a decisiones deliberadas de politica, 

tendientes a reducir el grade de proteccionismo existente. En el 

caso del azucar y de la carne, los cambios reflejaron esencial­

mente la tendencia de los precios internacionales de esos 

productos. En el caso de los nuevos productos de exportaci6n no 

tradicionales, un vigoroso crecimiento del credito otorgado para 

esos prop6sitos reflej6 el aumento de su rentabilidad relativa. 

En estos casos, por lo tanto, lo que se observa es una 
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reasignaci6n parcial de la cartera de credito, en favor de 

productos para los cuales el pa is posee mas marcadas ventaj as 

comparativas. En la medida en que un programa de ajuste estruc­

tural busca este tipo de reasignaci6n de recursos, estos cambios 

en la cartera de credito son reflejo de procesos deseables. Los 

rezagos en el ajuste, en parte cuando las politicas no son 

enteramente consistentes, podrian sin embargo generar situaciones 

temporales inconvenientes. 

La contracci6n podria tambien haber reflejado la existencia 

de incentivos a no pagar, en la medida en que algunos agricul­

tores prefirieron posponer el servicio de sus operaciones, a fin 

de esperar los resultados de los esfuerzos de la readecuaci6n 

(ley FODEA) y un posible perd6n de deudas. La falta de pago 

podria haber representado, en algunos casos, un deseo por "auto­

extenderse" prestamos a tasas de interes mas bajas o conservar 

"el campo en la f ila", en el proceso de racionamiento, en un 

momenta de drastica contracci6n de los montos prestables en los 

bancos. En todo caso, al dejar de pagar, todos esos agricultores 

perdieron su condici6n de sujetos de credito y esto podria 

explicar la disminuci6n en los flujos anuales de prestamos. 

El aumento en la tasa real de interes, por otra pa rte, 

podria haber inducido a algunos a no demandar tanto credito. De 

esta manera, algunos usos no tan rentables de los fondos se 

habrian eliminado. Este es precisamente el impacto deseado de la 

intermediaci6n. Ademas, fuertes disminuciones en la dis­

ponibilidad de credito en el pasado no estuvieron acompanadas por 
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una reducci6n de la producci6n. Esto sugiere, entonces, un alto 

grade de desviaci6n y sustituci6n de fondos. Si ese es el caso, 

muches de los usos de fondos eliminados por las altas tasas de 

interes habrian tenido lugar en otros sectores (incluyendo uses 

no productivos) y no en el agropecuario. La reducci6n neta en el 

financiamiento del sector habria sido menor a la reflejada por 

las cifras. 

Del lado de la oferta podrian haber tenido lugar cambios en 

la estructura del mercado; asi, la importancia rel a ti va de los 

bancos (particularmente de los nacionalizados) habria disminuido 

y la de otras fuentes de credito habria aumentado. Entre otras 

cosas, esto incluye el papel del Banco Internacional de Costa 

Rica en el financiamiento de las cosechas de cafe y de cafia, asi 

como la expansion de las cooperativas de ahorro y credito 

asociadas a FEDECREDITO. 

Otro impacto importante habria sido la desregulaci6n parcial 

de la banca nacionalizada. Esto le permiti6 a los bancos cobrar 

tasas de interes del mercado en el case de otras actividades, 

mientras que muchas lineas de credito para la agricultura 

continuaron subsidiadas. La competencia con la banca privada ha 

obligado a los bancos estatales a ponerle mas atenci6n a la 

rentabilidad de sus operaciones. El control parcial de las tasas 

de interes distorsiona esa rentabilidad. Al final, las clien-

telas a las que se buscaba favorecer con el subsidio se han visto 

perjudicadas, en vista de la renuencia de los bancos a incurrir 

en perdidas. 
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Para evitar este comportamiento, recientemente las autorida­

des disefiaron un mecanismo de transferencias f iscales a los 

bancos por el equivalente al diferencial en las tasas de interes. 

Aunque este procedimiento representa una mej ora sustancial con 

respecto al pas ado, algunos bancos, en particular el Banco de 

Costa Rica, restringieron el credi to al pequefio agricul tor, en 

espera de una comprobacion, en la practica, de la eficacia del 

procedimiento. 

En resumen, efectivamente se ha dado una contracci6n 

sustancial en la oferta de credito bancario al sector agropecua­

rio en Costa Rica. Esta disminucion, bien importante, habra sido 

menos severa en la medida en que hubiera tenido lugar una 

expansion del credito proveniente de otras fuentes asi como otros 

cambios en la estructura del mercado financiero; en la medida en 

que hubiera disminuido el grado de desviacion y de sustituci6n de 

fondos y en la medida en que hubiera habido una sustitucion de 

prestamos nuevos por readecuaciones y prorrogas. Estes temas 

necesitan mayor estudio. En todo caso, la contraccion es 

evidente. Lo que falta es medir su verdadera magnitud y deter­

minar mejor sus causas. 

El extraordinario progreso del sistema de credito agropecua­

rio de Costa Rica en el pasado dio origen a habitos y expec-

tativas. Por esa raz6n, los agricultores han considerado el 

acceso al credito subsidiado como un derecho adquirido. Mientras 

hubo un proceso de profundizacion f inanciera y de rapida expan­

sion de los montos prestables, en terminos reales, no hubo 
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conflictos. Durante la etapa de crecimiento se trataba de un 

juego de suma mayor que cero; los fondos disponibles alcanzaban 

para todos los clientes viejos y para incorporar a algunos 

nuevos. Con la crisis, la disponibilidad de poder de compra se 

contraj o y ya no alcanz6 para todos los que contaban con ese 

acceso. El financiamiento de la agricultura se convirti6 

entonces en un asunto politico, no bancario. 

Este panorama plantea el dilema de la politica de credito 

agropecuario en el pais: c6mo asignar eficientemente un poder de 

compra que se ha vuel to mas escaso? Como usar el credi to para 

promover la reactivaci6n de la economia y al mismo tiempo reducir 

los costos del ajuste implicito en el cambio estructural; sabre 

todo, c6mo reducir las perdidas de los mas debiles? Como lograr 

estos objetivos de eficiencia y de equidad y al mismo tiempo 

mantener la estabil idad macroecon6mica? Esta es la tarea que 

tenemos por delante. Solo con un consenso entre los interesados 

se podra encontrar una soluci6n sostenible. 

X. Conclusiones 

La historia financiera reciente de Costa Rica nos obliga a 

plantearnos de nuevo el papel del credito en el desarrollo. En 

particular, cual es ese papel, en funci6n del objetivo general de 

recuperaci6n del crecimiento econ6mico y de ajuste estructural 
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hacia un sistema productivo mas eficiente y mas estable. Sin 

duda, ese papel debe ser menos el de sostener la producci6n de 

los mismos cultivos, en las mismas zonas, con las mismas tec­

nologias, al mismo ritmo que antes. Mas bien, el credito deberia 

promover cambios y una reasignaci6n de recursos, desde ac­

tividades poco rentables hacia otras con mas potencial de 

crecimiento. Esta es precisamente la contribuci6n que se espera 

de la intermediaci6n financiera. Si se desea que el credito 

contribuya a promover actividades nuevas podria ser necesario, 

sin embargo, encontrar modalidades nuevas para manejarlo. 

Lo mas importante es recordar que el credi to no lo puede 

hacer todo. El credito no es una panacea (vease el Cuadro 7). A 

pesar de que en Costa Rica con frecuencia se piensa lo contrario, 

hay nuchas cosas que el credito no puede hacer. En particular, 

el credito no puede mejorar la rentabilidad de la agricultura. 

Esa rentabilidad depende de la tecnologia y de los mercados; de 

los precios de los insumos, de los precios de los productos y de 

los rendimientos. El credito no cambia ni los precios ni los 

rendimientos y por lo tanto no cambia la rentabilidad. Esta 

mejorara solo con innovaciones y cambio tecnol6gico y con una 

estructura de precios que reflej e mej or las verdaderas opor­

tunidades de producci6n. El credito no puede compensar eficiente 

y equitativamente deficiencias en estos campos. 

En vista de que una banca viable depende de una agricultura 

rentable, es indispensable, sin embargo, que las autoridades se 

enfrenten a los problemas de la tecnologia y de los mercados. 
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Demasiado enfasis en los programas de credito podria distraer la 

atenci6n y dej ar sin resolver estos problemas basicos. Es en 

estos campos donde los agricultores debieran concentrar sus 

esfuerzos por influir en el diseno de politicas. Instituciones 

financieras fuertes son valiosas para los agricultores; una 

agricultura rentable es indispensable para fortalecer a los 

intermediaries financieros. Politicas de precios racionales son 

una condici6n minima para todo esto. 

Estas consideraciones implican una actitud ante las tasas de 

interes muy diferente a la que es tipica entre algunos grupos de 

agricultores. Con frecuencia se escucha el argumento de que, en 

vista de la baja rentabilidad de la agricultura, se debe cobrar 

una tasa de interes artificialmente baja (subsidiada). Es decir, 

hay que bajar la tasa de interes al nivel (reducido) de la 

rentabilidad promedio. Lo correcto es buscar un aumento de la 

rentabilidad que le permi ta al agricul tor pagar una tasa de 

interes del mercado: hay que convertirlo en un sujeto de credito 

normal. La primera estrategia garantiza la continuidad de un 

status gyQ de baja rentabilidad. La segunda promueve una mayor 

productividad y asi un mayor bienestar del agricultor y una mayor 

eficiencia de la economia. 

El enfasis en la tasa de interes es, en todo caso, incorrec­

to, ya que los intereses son solamente un componente del costo 

total de los fondos. Los costos de transacciones del deudor son 

particularmente altos en Costa Rica, como resultado de la rigidez 

de los procedimientos, de los intentos por "dirigir" el credito y 
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de los mecanismos de racionamiento. Existe en este campo un 

margen amplio para mejorar la situaci6n y algunos bancos ya han 

iniciado procesos exi tosos de re-estructuraci6n administrati va. 

Innovaciones en tecnologia f inanciera permitirian aun mayores 

reducciones en los costos de transacciones. 

La morosidad ha alcanzado ni veles alarmantes. Para com-

batirla se requieren cambios en el comportamiento de los bancos, 

de los politicos y de los deudores. La falta de recuperaci6n 

reduce la viabilidad de los intermediarios, impide que se 

materialice el papel de la intermediaci6n, que consiste en el 

traslado de fondos de unos a otros, y crea una "cul tura de no 

pago," que es altamente contagiosa. Si se quiere una oferta de 

credito agil y amplia, hay que pagar los prestamos. 

Lo que se necesita es integrar los mercados, fortalecer las 

instituciones y promover el cambio de tecnologia financiera. 

Solo asi aumentaria el acceso de los agricultores a los servicios 

financieros, mejoraria la calidad de esos servicios y se reduci­

rian los costos de la intermediaci6n financiera. 

* Notas: Este trabajo fue presentado en el Taller sobre el 

Financiamiento de la Agricultura en Costa Rica, celebrado en San 

Jose el 31 de octubre de 1988. Este trabajo es parte del 

Proyecto Policy Tools for Rural Finance in Costa Rica, patroci­

nado por USAID, a traves del convenio cooperativo entre AID y 

Ohio State University. El autor asume responsabilidad exclusiva 

por el contenido del trabajo. 
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