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COSTOS DE ENDEUDAM IENTO, 

TASAS DE INTERESY DISTRIBUCION DEL CREDITO 

EN COSTA RICA 

( cttldio ( w1hzt! (d' t 

G/ 

Un criterio tradicional para evaiuar prorarnas d.e crC'dito cgr-
pecuario se sustenta en que los pr~stamos scan haratos, nportunos ysuficientes (Soley, 1952). Es decir, cl prograina scrfi bucno si Ins pros-
tamos se otorgan a tin costo bajo para los deudnrs, si los forndt,)
prestados estin disponibles en el momento en que se necesitan y si vIpr;-amo cubre el deficit financiero del doudor, de manera que stc
pucda llevar adclante su proyeclo productivo sin r"':csidad de buscar
fondos adicionales. Estos criterios son muy razonablei, pero presen-
tan sria; problemas de interpretaci6n para quicris formurlan polili-
cas de crt3dito en los paises do ingreo;os bajos. Si son real interpreta-
dos, fcilnente puedon dar origen a politic-as :ncorrectas. 

En primer lugar, las politicas oncaminadas a abaratar el cr(dito
han enfatizado las tasas de interns contractualcs explicitas, mcdidas 
en tmrinos nominales, y han igqnrado tanto e! impacto ie Ia infia-
ci6n sobre las tisas reales de inters quo el deudor par', asi conio los 
costo, de transacciones para cl doudor, adicionales a los intereses. En
segundo lugar, la mayoria de las politicas de cr~dito han ignorado, 
por una parte, la interdependencia que existe entre la estructura do
las tasas de inter&s y los cortos de endeudamiento diferentes a los
intereses y, nor otra, las intoracciones que se tan entre cl precio do
los pr~stamos y la suficiencia v oportunidad con quo esos son entre-
gadlos. 
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CosIgs de Endcudamtento en Costa Rica 

Este capitulo prescnta una estimaci6n del nivel y dispersi6n de 
los costos de endeudamiento adicionales a los intereses cn caso dcelag;icultorcs costarriccnses y examina sus principales comnponentes 
y determinantes. Este caso se utiliza paia ilustrar la rclaci6n (]ue oxis­
te entre el precio explicito (tasa de inter~s) y el precio implicito de 

los pr~stamos (tasa de intcr~s ms otros costos de endeudarse), el 
acceo al cr(iito y los dems t~rtuinos y condiciones de los contralos
do pr~stamo. El prop6sito final cs obtcner algunas recomcndaciones 
para quienes formulan politica crediticia. Sc intenta, en particular, 
adstacaT las consecuencias que esta politica tiene sobre ]a distribu­
ci6n do ]a riqueza ycuestionar la factibilidad deesftierzos para rncjo­
rar la distribuci6n mediante el desembolso de przstanlos a tasas dc 
intcrs por dlebajo de sus nivelcs dc equilibrio. 

C ' stos de Fndeudnmiento 

Lo que i-liporta, desdc cl punto de vista de las deciiones de 
prodtu;ci6ii v de inversi6n dcl deiudor, esincluycndo tanlo cl pago -'c intereses 

el costo total de los Fondos,
comn, los costos de transaccio­nes. En primer ig.,, con frecuencia la tasa de intcrcs cfectiva que se

cobra es mayor que a lasa explicita que se pacta en los contratns de 
prestamo., como resultado del descucnto anticipado del interes o dcl
requisito de que cl undet,dor mantenga dep6sito compensatorio,
usualmentc real remunorado, en la instituci6n. Por otra parno, la tasatie inter~s pactada sert supe, ior a la asa finalrunte pagada, Cn trmi­
nos dc poder de compra. si cxistc iuflaci6n. En scgundo lugar, cl costo
total de los fondos ;ncluye, ademAs tio los intereses reales efectivos,
los costos do transacciones para cl dceudor. 

Estos costos de endoudamiento incorpoian component,-s cxplici­
tos c implicitos. Los primeros resultan do gasts en tal Htas ' coiisio­
nes, impTestos, honorarios de no ..rio y ahogado, costos de prepara­
ci6n c inscripci6n dc docunlentos, gastos de transporte, alojaniento 
y alitnentaci6n, propinas y otros pagos para agizar cl pi-ocedirmiento,
asi como la compra forzosa de otros -ervicios de intermediario fi­
nanciero. Los costoG5 implicitos incluven c! costo de oportunidad del
tienipo gasiado en tramitar la operaci6n, asi corno las pdre:(",'aibi­
das al atraso en ia entrega a a Ia insuficiencia de los pr~stamo;.

Ia falta do otortunidad cr el deeniholso de los fondos impone
costos ospecialmontc altos a las agricultores. -n vista de que los atra­
sos resultan en un menar rondimionto (e Ia coscoha, si no so siombra 
en el riomento ms auecuado o no se aplican los insumos requeridos 

o en ganancias menores, cuando el agricultor se ve forzado a modifi­
car sus planes de producci6n. l-as p&rdidas espradas por estos moti­
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vos pueden inducir al agricultor a obtener otros prstamos transito-
rios, mientras espera por el desembolso de los fondos obtenidos del 
agcreedor institucional. Un monto insuficiente del pr~stamo tamnbi~n 
lievaria al agricuito, k tratar de tomplernentarlo con fondos de otras 
fuentes. En este caso no s6lo podria verse obligado a pagar tasas de 
interns mucho mis altas, sino que incutrirA en una nueva scrie dc 
costos de tfanacciones. Programas de credit6 que se caractericen por 
atrasos en los desembolsos y por otros mecanismos de racionamiento 
de! cr~dito tendrfin cono resultado, por 1o tanto, la multiplicidad de 
prcstanos para un misino deudor, asi como una niiltiplicaci6n de 
sus costos de endeudamiento. 

Resfricciones anlas Tasns de lnier s 

Todo prestamo tiene cuatro dimensioncs: su monto, ]a tasa de 
interSs explicita que se cobra, los costos de transacciones diferentes a 
los inteteses y los otros ternhinos y condiciones del contrato credit,-
Cio. LI demanda por cr(dito de on deudor es una funci6n de esto7 
cuatro determinantes. Los acreedores, a su vez, intentar ajustar estas 
cuatro dimensiones dei prestamo a cada clase de deudores. 

Los dcudores, en particular,.reconocen que estas dimnensiones (d
prestamo representan diferentes aspectos de la calidad del serviclo. 
Las acciones de los acreedores, por otra parte, hacen que estas dimcn-
siones scan interdependientes. Por ejemplo, cuando se impone un 
limite superior a la tasa de inter(s que se puede cobrar. cl acrcedor 
tendrA que ajustar, ya sea los componentes implicitos de lo que cobra 
por el pr stamo (-or ejemplo, aumentar las comisiones), o los olms 
t~rminos y condiciones det contrato (piazos nibs corios, garantia 
meis exigentes) o tendri- que modificar el monto del prstamno que 
cstA dispuesto a otorgar. 

E! mecanismo que se escoja para cste ajuste dependerfi., en parte, 
de ]a elasticidad de Ia demanda del deudor ante cambios en cada una 
de estas dimensiones y, en parte, del marco regulatorio en que el 
acreedor opera. En cualquicr caso, el deudor recibiri camo conse-
cuencta una combinaci6n menos atractiva de estas dimensiones (de 
prstarno y las ganancias dl acreedor disminuirin. Debido a razones 
como las asociadas con la Icjy de hierro de las restricciones a las tasas 
de inter~s (Gonzilez Vega 1976), la disposici6n de los intermediarios 
a prestarle a los deudores marginales que constituyen la probable 
mneta del programa de cr6dito disminuirA. En estas circunstancias, 1a 
eliminaci6n del limite a la tasa de interes seria un 6primo de Pareto: 
aurnentaria fl bienestar tant,. del deudor como del acreedor. 
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En general, cualquiera de los mecanismos con que se logre el 
cquilibrio del rnercado, una cz que se imponen limitcs a las tasas de 
interSs que se pueden cobrar por los pr6stamos, hari aumentar los 
costos de endeudaniento. Si se agregan nuevas conisiones y otros 
cobros Ior servicios, o si se imponen condiciones mias estrictas de 
clegibilidad para los pr(starnos, o si se utilizan procedimientos mis 
elaborados para el procz-saniento de las solici'udes, los costos de en­
deudamiento aumentarfin por la via de precios implicitos mAs eleva­
dos. Si se reduce el mont, de los prIstarnos, cl ni~el prornedio de los 
costos de endeudamiento aumentari, ya que una buena porci6n de 
estos costos es independiente (d tamnafio de los pr(starnos (cs un 
costo fijo). Es decir, disminuye el tamafio del prSstarno, pero no el 
costo global de trarnitarlo. Si se utiliza el procedimiento de atender
primero a quicnes solicitan primero los prtstamos, ]a espera y los 
atrasos para quienes ocnpan un lgar p-osterior en Ia lista, asi comola mayor incertidurnbre acerca de una resoluci6n favorable die la soli­
citlid, tanihidi aumentan los costos del deudor. En vista de estas 
interdependencias entre las diferentes dimensiones de los prCstamos, 
los intentos por abaratar el crc-lito por medio de limites a las tasas 
de inter s no necesariamente hacen que el crcdito resulte m1is barato. 

Costos de Endcdainiento en Costa Rica 
ILa estiruaci6n del nivel, componcntes y dispersi6n de los costos 

de endeudamiento, difctcntes a los intereses, para los agricultores 
costarricenses se bas6 en una encuesta a 394 clicntes del irns impor­
tante dc los bancos nacionalizados en Costa Rica, con el prop6sito dc 
lograr observaciones de diferentes circunstancias en diferentes partes
(de pais. Este banco otorg6 mnis del 60 por ciento del crrdito agrope­
cuario total, a trav~s de una amplia red de mis de 80 sucursales. Los 
deudores entrevistados hahian recibido, durante 1983. al nienos tn 
prestano ag;opecuario, en una de 10 sucursales seleccionadas para 1a 
eicsta. 

U na evaluacin dIe los cosios de endeudamiento con base en los 
costos observados para quienes si hanilegado a ser deudores Ie una 
instituci6n financica subestima el problerna de los costos de transac­
clones. Muchos productores agropecuarios no denandan cr&(ito pre­
cisamente porque tales costos tie endudainiento son dernasiado Vic­
vados. Una de las principales consecuencias del nivel de estos costos 
es, por lo tanto, la exclusi6n de deudores potenciales de su participa­
cion y acceso al mcrcado formal. Estc fen6meno no puede ser obser­
vado por una encuesta como la referida. iguaimente, en vis ta de las 
distancias y del acceso restringido, por lo impasable o la mala condi­



( 4C'1.odc F-ndcuiatrctltocn (CostaRica 

ci6n JC W, amins,duraite elrabajo de canui( de In ncuecsta ;c 

(d(j(I)dc entic' isiar a alguns de los cienles mnis akljaos. ('ono estos 

cht,'nlcs inctiir-rn, pr las inisTias 
ra:'ones, cn Ws Cv)os de tralsacci(-

nes mas Aele.dos, esta omisi6n resulta en una i;ci In-
uhcst dc 

costos Ieendeudarniento. 


Para oblener a inforinac(mldesenda.se ulili,(i un cues!ionarin 

detllad que preguntaha sobre Conlisiones , otros pagpo, hororaris 

c impuestos, costow iedoeunentos, gastos dc viaje (transporte. ali-

mentacin y hoqpcdaje para el deudoro el fiador, ponderados pcr In 

niportancia relativa 
de !a gestion ante cl banco entre los rnotkios 


para haccr el viaje). lamadas pmr tel'fono v el tiempo utilinado por

cldceudor v oros en estas diligencias. Se ohiuvo, adeniis, al1 ndante 

inforniaci6n ohre las caracteristicas sociodernogrAficas (let detidor y
sobre sus actividades productivas v inanderas. 

La nicuesta puso de manifiesto resultados inportantes. I (a cos-
tis de endeudarijento, adicionales a los intereses, fueron elevados, 
para los agriculti-res cntreVistados. En promedio. estos costns adicio-
nales representaron el equivalente al 11.5 por cieno al afo. (ono 11i 
tasa pronicdio contractual de intcrts fie del 13.6 por cento anual, ci 
costo total de los fondos Me de al menos un 25.0 pnr crento at afo. 
El nivel de estos costos resultri sorprendente para touchos, sobre 
tolo en el casoe (Crsta Rica, un pais pequefio con una aniplia red 
de oFicina- bancarias y una red de caminos extensa. La hanca C% 
niacionaI ia.t v e supoie que no se guia por criterios de Iticro, sino 
por Ia p~ri 'locion (tel (csarr()l ii. ( son 53Los dudores ptroa ­
das. con 1mplia expericOncia c nl clienls dcl hanito fel 86(. pr 
Crt,) nateer y escriHir v r.npromed io habian gi(I0 clintes dl 

Ianc-ip, 0). I fl0).
lhis (itra indicadIas iiiipticatn qti,,cliprofrlidi( . J.) (co-l,0 (ie 

transaccions reprcsentaron till 54.5 por ciento deIlos costos tolales 
de Ins fondo-. Er vista tie !a iniportancia dc estos costos, Sorpcitlde 
cl poco c(ooCiniento que Ias auloridtades iieu,.'n dle sus nivele s \ dr-
terilinantes, Los pagos por intelc-ses, per ora partc, rtprcsctillamron 
soino un 415.6 por cronto del cnsto total de los f indos. lo qte sugicre 
que el cnffasis que loi reguladores ponen cn Iis lass die initer's es 
infundado En resunien, dada su inagnitud, nn se puede foruliular 
politicas tI"crc'-dito en el sup.oesto (Ae que estos ott-s costoS paia cl 
deufor smn isignificantes. Por el contrario, dinimiinucilncs en (l- ni-ios. 
=cl (A est s c,(,105 podriar, sr Ia dimendi6n mt5s ittportallte d tin a 

politica encarnilada a aumcntar el aceso de Ia ojlida'i rural a it 
sryicios iianeiers, 

Lo s gas~s explicitre ten ec )rprcsena",cvEa del 5n porn
ento de esto costslWi ovaeminadc sul d1e"ao le (M.t niCt 
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de; t iml o. Este se midi por el salario mini mo agricola durante ese 
ao ;4 por Ih tanlo, conlle, a una subestimaci n este conponenteAde 

del (osto. Adenis, conlo la mavoria ticlos proced inientos de presta­
mo tienen Iugar en ins CpOCas de siembra o de cosecha, es de suponer­
se quc e cosin de oportuni(dad (del tiempo dl deudor es clevado en 
estos peiiod(os. lies gastos dc viaje (explicitos e iniplicitos) constitu-
Ncn el 87.0 por CICto (ic los costos (e transacciones. Los 394 deudo­
res entrcvistados realiaron tin ioual de 3675 viljCs, con una dura­
ciWn de 14.7)1) horas lahorables. Esto representa -1.5 dias de trabajo 
por cliene. Fl infiner promedi de viajes fe ( 9.3 pordetdor, con 
un rang deCI a 19 vijes 

RiNs notoria que sl niagnitud [ie Ia enornic dispcrsifn Oe los 
costos de endeudarninto. Los costos (ifbrentes a los intereses se en­
contrarrm entre un (.2 y un 1I 7.5 por ciento al afio. Las tasas de 
inlerfs Contracluales, por ora pare, fluctuaron enle un 8.0 y tin 30.0 
por ciento anual. Cono consecuencia, cl costo total de los rondos 
tluvo un rango de tin 10.8 a un 129.5 por ciento al afio. Es decir, 
inliCitras que hubo una diferencia de tres a cualtr, veces entre ]a tasa 
de interks mis ala ya rms baja (22 puntos porcentuales), hubo una 
diferencia de 600 veces entre los costos de endeudamiento iis bajos 
y los rnis elevados (117 puntos porecntuales) y una difcrcncia die 13 
vces en cuanto al costo total de los fondos (119 ptinltos). Desde una 
perspeectiva de distrihiie6n, por Io lanto. el componente mins hipor­
tante (de co to de los fondos, con itucho, son los costos distintos a 
las las;as de intrs, I'stos no redciben, ,Sin embargo, Ia atencion de 
(luices estir prco cupa1s por lernas de equidad n la asignaci6n del 
crdin). 

l)eerrn inantes de I~ls ('sios tic -ndetidi niento 

l.a eS!irlacion dI una fincion Iranslogaritmica generaliiada (iC 
Is comsos d(r cn(Aetidanic'no p(,,. fledio de una rcgrcsion Iemiiiinmos 

uacl rados per lnlii exploi ar ls (telel nianies ieestos costos de er-
Icludlamiento.' ('oito era de cspiarse, el ta mafio del prestanlo y Ia 

dIisancia que cl detdor iene que despiazarse para ilegar a la oficiha 
del hanco inostraron ser deteirninanies esladisticanenie significati­
vr- lgualnent lio [te Ia :asa (c innrs clue se cobr6 por los pi sta­

i)i as vriablcs significativas (al nivel del I por cieate) fueron 
el ti5(1preSiunto (1C pr-stanlo, v!departtnlento (de hanco (lUc otorg6 
A p 0m'ailo, el tipe de garantia aportada, el plazo del prstamo y el 
nivei -,e educacin (tel decldor. 

rpronli los (udI res cnre istados recibicron un prastaniode I I5.75 ,,-.0(IS$ 23.77). con tin rango dcsde 3,000 hasta 
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1,578,600 colones. Montos entre 100(0) y 5).000 conorc's representa-

el 16.5 por cicnto de ha muestra. 1I costo promedi() tic endleutda-ron 
nlientoc distitnuyO -,pidanicnte con el tamafio dcl prestamo. Los cos-
tw) de endeudarse adicionales a los intereses disminutyeron desde 
37.1 por cento al afo para prstaos de men 
hasta 2. r nfs de 1I0, 00() lofeCs,cient al o para prstamos de co 

Lat elasticidad (ic los COStos die endeidars:e cn respecto al tama-
Lao prestaLi deeosat e ccimjro: 11ddelsIcs os 

ho dc Ino, pr(:-stanlos pnede expresni c con: 

E 1.I27() 0.1 10 A 10.095 i MIA1.) 

d(Ide F s la clasticidad dC los costos con respecto al tamanfo, A'(5 

una variable que toma en cticnta el uso dl pr slanlo y Ih tasa de 

intcr's e representa por i. Asi, por ejemplo, si c.nsideraines I tasa 

de in'crs tipIca (el I12 por cilo) anual. csla cla tic dad 0,09in(fi6 en 

Cl Las, de prkstamos para granos bfisicos y 0.70) ell el cav de pr'sta-

Inlos parn productos de exportaci(mn. 
Esta inarcadO relacion inversa entre costos dc endetudIIinujnto v 

el tamafi', de los pristamos pone de manifiesto el linpacti) altamcntc 

regresivo de estos costo-. En el caso (de los prestamo'i; pequefios, dc 

menos dc I0,)00 colones, los costos de endeudamiento (37. I por 

ciento) representan tres cuartas partes (75.3 por ciento) do los cstor 

totales dc los fondos (clue suman 49.3 por ciento). En el caso de los 

prstamos grandes, de mis tic 100.000 colon.v, los coslos de endeuda-

miento (de 2.8 por ciento) representan finicamente el 15.2 por cicnot( 

de los cnstos totales de los fondos, que suman ;oho I .1 por cient . 
fuerte relacian inversa, un aunmento gencrali7adc; -nEn vista de esta 

re-los costos de transacciones (por ejempio, al imponerse tn nuevo 

quisito o)agrecarse tin nuevo paso en cl procedinuiento) ilevara- a una 

cuntiacciIn no unifornie en la dctcnanda de crc(dit. Fn vi,;ta de su 

importaincia relativa, los deudores pcqulef os d&,c dHi;'in que cl nu 7%n 

costo ot;tl (c los fondos les rcsulta prolibitivo, nlicntras que en cl 

(ICti(lores grandes ,a variacion se:i casi imperceptible.caso (IC1,s 
IDado cl poc) acceso que los pequec os agricultores dc los paiscs de 

ingresos bajns tienen ai crdito institucional, la exclisi(m dc Ins carte-

ras de crodilo fIormal corno consecuencia de costos de transacciOnes 

excesivas retleja claramente (l terrible impacto rcgrcsivo( que tienn 

estos costos. Esto s gicre Ia necesidatl de que quienes diseflan politi-

cas le pongan nais atencion a est.s Costos v a sus deterniiantes. 
felaci6n inversa significa-Los resultados tambi&n inuestran una 

tiva entre los costos de endeudmrse N Ia tasa de inters. La elasticidad 

de estos costos con respfocto aI )a tasa tde intecs se piicd expresar 

Como: 
1: - 2.842 + 0.145 i In1. (1.2) 

('Ost''s de Endcudatnicntoen Costa Rica 

donde IFes la claslicidad ie los costos de endeudamientocon respec­

to a la tasa de inters, i, y In L es el logaritmo (de nionto del prsta­

io. l'ara cl tamaflo tipico de prstanio de 43,000 cooncs y una tasa 

d P 12 por Ciento, scria 0.81 .intetds del esta clasticidad 
ara m tos dl prstao is pqufos, a csticdad cres­

pondilente seria mayor, en thniinos absolutos. En efecto, para pr~sta­

mos inferiores a 30,300 colones, esta clasticidad seria I. Es dccir, una
dismuin proporciona enialals eIntrsetraaon 

disanpci n proporcional dada en la tasa d enteres estaria acompa­
-ata por Lin umcnto en los costos e ndudamicnto en I1p misma 
proporcion. Como la tasi de inter~s es una par-te inenos importante 

del costo total de los fondos, esto impca on aurmento nero cn este 

costo Como resultado de la disminuci6n en la tasa de interes. Cuando 

el tanmafo del prstarno es de 10,000 coones, la clasticidad es 1.806. 

Esto Iniplica CICi una distinucion Ic la tasa de inleres en un ptilto 

porcentual resulta en in atimentn de los costos de endeudamiento ell 
5.5 ptuntlos pn I ctuales y dl costo vital de los foidos en 4.5 puntos. 

El resultado anterior confirina la existencia de una rclaci6n in­

versa entre la tasa de inters y los deis componentes dl costo total 

de los fondos. Esto es ficilmente explicahle. Cuando se restringe ia 

tasa dc interes que se puede cobtar con tin linit, miximo, sc genera 

11n exceso de demanda de crdjito. Este exceso de demanda hace nece­

sario ton mecanismo de racionamiento para equilibrar el mercado, 

incduyendo procedimientos mAs conmplejos, pasos adicionales en la 

evaluaci6n de las solicitudes y atrasos mayores en cl desembolso de 

los fondos. La deterninaiO ms detallada de usos permitidos de los 

fond-s y Ie la clegibilidad de los bcneficiarios tambi~n aumenta los 

costos. Ademais, las tasas de interis preferenciales para ciertas cliente­

las hacen nauO dificil que los acreedores puedan recuperar sus costos 

de operacian y curir sus riesgos. I'ara lograrlo, estos acreedores bus­
decarin trasladarlc a los deudorws pare decstos costos o tratarmn 

desestimular a cicitos tipos de clientes para que no soliciten los pros­

tanlos. Estas hipotesis se vieron confirinadas por el hecho de clue los 

costos dc cndecudanicnilo fucron niayores para los pr6stamos para 

granos bsics (cultivos tlpicusicd pequconV agricultor, coi rlcsgos 

eeads) y cuando Ins prestamos sc ott ,rg:irorm por las juntas rurales 

(que t'Ibr an tasas de inter's prefercociales) en luogar de por el departa­

rlento cm ercial (el banco. Los coslo; Iutron mayorcs tambiin cuan­

do la gaiant in ofrecila tue on liador, a difere,ica de una garantia 

real. 
ln estas ciictistancias, tn attnento de las asas de inter~s po­

dria de hecho lener tin cfeco beneficioso sobre la distribuci6n (de 

c: dito. I1caniponenle de intcrcses es sin duda nis imprante par 

los deidoecs grandes; su aurnento los ilevaria a reducir su demanda 
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de cr(dito. Fn el cas de Ins cirntes pequefios, el aumento (Ie la tasa del Costo total de los rondos. Micnras que eslas tasas(ic interts afeclaria una porcjon peqen6a del COSto total lo foindos., 
ie intcr's se 

pueden fijar por decreto, los cosos eictransacciones no sieinpre lie­que podria verse lits que corripensado por la posible reduccirntie den ser reduriidos por dccreto. (uando sn el resuillado (Ie regulaci6nlos otros costos de endeudarniento. En este caso, no solo atunentaria cxcesiva, Ie requisito! hurocriticos innecesarios o de linitacionesIn dcianna de pr'stamos por parte de estos pecgucfios clientcs, sino h'gaics, clos costos Si plucen ser reducidos por dccrcto, a! ci irninarse(lil tamrnin aunentaria a posihilidad de satisfhcetia, por pare del Ia liccrn. ('undointicriwdiario. con los fondos no d(nrand-aids pir Ins deudores dje retheian incFrcicncia -.dmrnis!raliva, pueden
scr red, idos por reforrnas operacionales y g, rncialcs. (uando resid­its tam abr. quienes ahora recurririan a otras fwnertes o psronsidri: Ian de los rircanisinns dc racionanicnto, en vista de tasa de iteresalgu nos u'rs niarginales dc los fiondos. controiad;as, e posihle :nlodificar estas politicas.Ia clasticikad positi va de 4, costos dce nnieindla m .no Cn Mw-s- .\ 1i.al (.c cienI'asr sn crnirarg<o. stos ost-- rcllejann h'si lev-adospecto a IK disrancia que (icrbe recorrer cl dendr supicre a riagniremiri (0Is " Ia fo lonsdt. ilnat. ii, altos ricsgos qule cnracir; n a los(iC las g'nuancias snciales potencialcs coMo consecuencia ic n1a ma- pa tisc ilnlrcsos trjry, (fiC hach riccesaria Ia utilizaci6n de cunln­,or expansin de ia red de ofrcinas bancarias. I a rllacin %irersa con linwOS insurnos hurna s y riatcriales er la producciOn decI plhio (I'- pr&stano refleja el hecho- do (1C. dsispu-s do inrr ir err los scrvi­
(u,( lirrais iens. lor ,,o, n dcfinitiva. los costos detralsacri ()ons St,,cI cnsto dcl tranite del prdslarln, el dcudor solo puede nlisr rtar h. wdunciran (-in inn(,,;cmores ern la tecrrigia Financiera, con In mayorIrs) fod ; por mn pcriodn corlo. sst sugicre ]a desoahilila(I sic rin inrtcgrai(rrr del rnereado, -on el apro-vecharnirintr de ecolilras eic,,-Ilinea de uridito que evite in repetiidd ,aI proedinicltn los esn;(a y dc ;rtnbito -, con una mai,,r conipetencia. FlI &nfasis enconstos de endeudarse fucrorimayores lar 

rt-gu­para clientes con c ,periencias, Ins tasas de intcrks, no obstante, fia desviado la atcnci6n de Iapasday (C rnoroindad v Inenoros para los clic s quo cra r al inso= nccssidard de innovar, mientras que la reprCsi6n financiera ha Iiniita­tIcmpo. <deposi antos el ci hanco. dn los incentivos a!t canhio tecnol~rgicn en estos nicrcados. 

(%ch'me, slicntes.I to liiilesupocnivtes Ml ('otn total de los frndos no son indepen­1iaxirros a las tasas de interns aunentan los costosEl indicador rn's iiporlante dcl deseirpeno cf.ciente slel siterria tc iransarcciorres., prtnvoear atrasos cn el desernbolso de Ins foldos v
financiero es cl nivel y Ia dispcisi~rn de los cnstos de transacciones 
 re(i een el rlarfnode tos prestarnos. ('onro resullado, los pr{stianostuie se Ic i r p me a Ms particiiantcs prescnrcsc n pot, :ucialus en el no sonorcceanriatncnte iarats, opotrnos y suFici ntes.nercado. ('ostos de transacciones clvadns inrplican qre ln srcicdad 
I inciden­

cia di l0- nravOrcs CO<S h'pende de las, elasticidades del caso v (deestfi gastando deiasiados recursos en la ,peraci(nr del sisteiri v €ur. tarraian del prstanr. I)esde e;ta ulti na perspectiva. Ins cosos decrno resmnltado, cl costo total (Io Ios fondo,: es 'tkar pala los dtli- ldcrrlunlwriti son altancnc nsrTe:ivoy 1Las rcstricci-ns a 1,s IP -sdnres, que ci rcndinierto nero para Ins deposirance vs Ihjn y (r" Ia de inhvre . adcrir , liiritan la vialilidad dcl intcrnicdiario v rcducenrentahilidadl de los interrcdiarins Finincicros es poco atmlr ,a. Eri ia cnlidai (h-I y'cricio Ic crt-rito, a tai.-cs de uil dclerioro de ls rOsconsecucn-rl a los niercaldos firnancicros son pei ci(hs. I rna arnplia trirrin s (vcndicionc del contitl d,. prestanio. I a inforinaci6nd uspcrsion de los costos de transacciones imip ca. a sri e;- tai-) prcs'ntadnl vn este caMin Mtre Its clientes agropecuarins dcl bancogrand(s diFtercrnias en las tayas rr.rginalcs te rvn,.lu t,,err ­, (erI nlirraln.I.,r l un s irl riante en (-osta Rica corfirnia cstas hip6tc-isnonmia, uit efal de rlaa avig.racrnrr (I& On lorecurrs-r c.' -rrri m-u- pn a uimnpais dondc inninlcncnrc el proricrnia sea corllp;aralivaientechas unidad s ccon6micas no putesien aplovalsIar s" nipor tuninascs rncrio, ,evetv li ,' ,hqsre ( politicas (itlc cOlIlIt'lque las a cstos resul­de inversi6n y de crecirniento. las!. s rr-cesilar rirra revisirr. Irjnciin!rnicnle por rus cnseC~tlrr-riasEntre Ins costos tic transacciones, los rr hOj"h p rvrs l ttysttihi( dhl inrr "-;1fmrunulan politicas on los pQvAi de irrecyrs Li,,s Son Ins "styr; di 
endeuldanr,,-nto difcrencs a Jos intine , FAEst's conto in ciTnrr, N0I ASlienen Lin inipacto importante sobrc -I difecrelnte gr;r o (n, :r -(550al I. P;il; 11: pli i6n dlerala1h;i dtl antllisiS (IC Wruesi6n y Sus resuilta­cri;oo pot pare (c las distinta, clas.s sic ,leudorC,cd. sin irrar, &i,;. rrrmrsrr(' ,.ease )a r'sis de a dc M;rco . (A.nniztI(aGrita, -Farmer nor­sobre In distrihuci6n de !a risiez:i. El f'nfasis se ha picst erra-intasas rowinl (rost l r (1ao of C(sta Rica". precserada ante ()thin State lUniver­de inter~s conlrnetuales, ql nro ir qlui (tio byIn (rn vnrrt 'srn 
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