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Objetivos del 
Estudio

Cuantificar impactos 
económicos y sociales

Evaluar metodología de 
cálculo de topes

Proponer reformas a la ley 
vigente



Componente de 
la tasa de interés
Incluye: costo de fondos, gastos generales, 
préstamos incobrables (NPL), ganancia del 
prestamista.



(Ir)racionalidad 
detrás de los 

topes a las tasas 
de interés.

Razones políticas y económicas:
• Evitar usura
• Apoyar sectores estratégicos 

de la economía (fallos de 
mercado)

• Corregir fallas del mercado



(Ir)racionalidad 
detrás de los 

topes a las tasas 
de interés.

La teoría económica sugiere que las 
imperfecciones o fallas en el 
mercado de créditos son el resultado 
de:

• Asimetrías en la información 
(selección adversa)

• La incapacidad de los prestamistas 
para diferenciar entre prestatarios 
seguros y riesgosos (riesgo moral).



(Ir)racionalidad detrás de los 
topes a las tasas de interés.
Selección adversa

• En préstamos grupales de microfinanzas, puede mitigarse mediante el 
uso del capital social y la comprensión del riesgo dentro de una 
comunidad específica que permita fijar las tasas de interés (precio del 
riesgo). 

• Es frecuente encontrar esta fijación en el extremo inferior del mercado, 
donde los préstamos son de menor valor y existe la mayor asimetría de 
información y, por lo tanto, se justifica que las instituciones financieras 
cobren altas tasas de interés por los préstamos.



(Ir)racionalidad detrás de los topes a las tasas de interés: 
Curva de demanda de los servicios financieros

• Grandes bancos → clientes grandes
• Microfinancieras → préstamos pequeños con más riesgo y tasa



(Ir)racionalidad detrás de los topes a las tasas de interés: Curva 
de demanda de los servicios financieros y efectos de topes

• Un tope puede mover el mercado del equilibrio A al B
• Racionamiento del crédito



Reacción de las instituciones financieras ante la fijación de topes 
de tasa de interés

Reducción de 
préstamos

Incremento de costos 
operativos

Exclusión de clientes 
de alto riesgo



Tipos de topes de tasas de interés a nivel mundial

• Fijos vs variables
• Por tipo de préstamo
• Ejemplos: Sudáfrica, Zambia, India



Experiencias regionales

Latinoamérica: 
Chile, Perú, 
Nicaragua,          
Costa Rica

África y Asia: 
enfoques variados



Impacto de los topes sobre la tasa de interés: el lado de la oferta

Desincentiva 
expansión

Promueve 
exclusión 
financiera

Crea 
incentivos a 
informalidad



Impacto de los topes sobre la tasa de interés: el lado de la 
demanda

Altamente 
sensibles a tasa 

de interés

Restricción 
reduce consumo 
y productividad



¿Son las tasas de interés demasiado altas?

• Estudios muestran altos retornos 
sobre capital

• No siempre hay usura, sino altos 
costos operativos



Métodos 
alternativos para 

reducir los 
diferenciales de 
tasas de interés

Fomentar competencia

Reducir costos 
estructurales

Apoyo desde lado de la 
demanda



Reforma a la Ley de Promoción de la 
Competencia y Defensa Efectiva del 
Consumidor (Junio 2020)

1. La tasa máxima de interés deberá ser fijada por el 
Banco Central cada seis meses. En el Reglamento, se 
precisa que el Banco Central publicará dichas tasas la 
primera semana de enero y la primera semana de julio 
de cada año.



Reforma a la Ley de Promoción de la Competencia y 
Defensa Efectiva del Consumidor (Junio 2020)
2. Se permite a las entidades financieras cobrar al deudor por 

los gastos incurridos en cobrar la deuda, con límites: 
• Primero, debe existir evidencia de que se incurrió en dicho 

gasto. 
• Segundo, el monto a cobrar no puede sobrepasar el 5% de 

la parte del abono al principal que se encuentra en mora, y 
establece como tope la suma de 12 dólares. Finalmente, 
este cargo se podrá cobrar después de 5 días de atraso y 
solo una vez almes.

• Tercero, el Reglamento les otorga a las entidades 
financieras el plazo de tres meses para obtener una 
aprobación del contrato base que cada empresa utiliza 
para regular los créditos que otorgan a los consumidores.



Reforma a la Ley de Promoción de la Competencia y 
Defensa Efectiva del Consumidor (Junio 2020)
2. Se permite a las entidades financieras cobrar al deudor por los gastos incurridos en 

cobrar la deuda, con límites: 
• Cuarto, la regulación prohíbe a las entidades financieras incurrir en las siguientes 

prácticas al momento de otorgar créditos: 
i. fragmentar el monto de los créditos regulares, para cobrar una tasa mayor 

a la establecida por el Banco Central; 
ii. incorporar costos, gastos, multas o comisiones a las tasas de interés 

cuando superen los límites  fijados por el Banco Central;
iii. condicionar el otorgamiento del crédito a la adquisición de otro producto 

o servicio;
iv. (dificultar el pago anticipado de un crédito o el cambio del crédito por otro 

similar; y 
v. irrespetar los términos y cláusulas financieras del contrato tipo 

homologado por la CNC, al suscribirse el contrato con los consumidores.



Reforma a la Ley de Promoción de la Competencia y 
Defensa Efectiva del Consumidor (Junio 2020)
2. Se permite a las entidades financieras cobrar al deudor por los gastos incurridos en 

cobrar la deuda, con límites: 
• Quinto, se les impone a las entidades financieras la obligación de brindar una 

serie de información a los consumidores de previo y durante la ejecución del 
contrato, a fin de informar sobre: 

i. Las condiciones, las tasas de interés, costos, gastos, multas o 
comisiones, así como las distintas alternativas de crédito existentes.

ii. Las características principales del servicio, como límite de crédito, los 
beneficios adicionales y las restricciones o limitaciones que le afecten.

iii. El mecanismo empleado para el cálculo de la tasa de interés efectiva, su 
fórmula para calcularla y supuestos en los que se cobran.

iv. La identificación de la entidad que otorga el crédito, incluido su nombre, 
dirección, el teléfono del centro de atención al cliente y el sitio de internet 
respectivo.



Reforma a la Ley de Promoción de la Competencia y 
Defensa Efectiva del Consumidor (Junio 2020)

Quinto, se les impone a las entidades financieras la obligación de brindar 
una serie de información a los consumidores de previo y durante la 
ejecución del contrato, a fin de informar sobre: 

i. Las condiciones, las tasas de interés, costos, gastos, multas o 
comisiones, así como las distintas alternativas de crédito 
existentes.

ii. Las características principales del servicio, como límite de 
crédito, los beneficios adicionales y las restricciones o 
limitaciones que le afecten.

iii. El mecanismo empleado para el cálculo de la tasa de interés 
efectiva, su fórmula para calcularla y supuestos en los que se 
cobran.

iv. La identificación de la entidad que otorga el crédito, incluido su 
nombre, dirección, el teléfono del centro de atención al cliente y 
el sitio de internet respectivo.



Reforma a la Ley de Promoción de la Competencia y Defensa 
Efectiva del Consumidor (Junio 2020)

• Se establece la metodología de cálculo de la Tasa de 
Interés Total Anual (TITA), la cual no debe sobrepasar 
la Tasa Anual Máxima (TAM) determinada por el 
Banco Central de Costa Rica. 

• Asimismo, se modifica el concepto de Tasa de Interés 
Efectiva por el de Tasa de Interés Total Anual (TITA): 
De acuerdo con la nueva metodología del artículo 7 
bis y la reforma al inciso h del artículo 13, la Tasa de 
Interés Efectiva es sustituida por la TITA.



Críticas a la metodología
Según SUGEF (2022), las fórmulas que determinan las 
tasas máximas son:



Críticas a la metodología

• En estos dos promedios hay un doble promedio, lo cual se debe a que 
el Banco Central calcula la tasa de interés activa negociada (TAN) 
como un promedio ponderado por el saldo colocado en cada semana 
del año, luego utiliza los doce últimos valores mensuales de la TAN 
para estimar un promedio simple.



Críticas a la metodología
• Las fórmulas son el resultado de dos constantes y una variable, 

constituida esta última por el respectivo promedio. Las variaciones de 
las tasas máximas solo pueden ser el  resultado del cambio en el 
promedio o las constantes definidas por 1,5 y 12,8 en el caso de 
colones. Si estos promedios y las constantes no varían, no cambian las 
tasas máximas.

• El uso de la tasa de “Otras Sociedades de Depósito” es un parámetro 
subjetivo para determinar la tasa máxima pues no es una tasa 
adecuada para medir el riesgo de los distintos grupos de clientes que 
podrían ser sujetos de crédito.



Críticas a la metodología
• La actual metodología para fijar las tasas máximas de interés no 

permite bancarizar a los grupos excluidos por la reforma, por 
representar mayores riesgos de impago. Esto ha provocado el 
crecimiento de la banca informal, la legitimación de capitales y el 
incremento en la violencia e inseguridad ciudadana.

• La elección de la constante de 1,5 impuesta por la ley para fijar la tasa 
máxima de todo tipo de crédito en colones o dólares también es 
arbitraria y aún se desconoce su respaldo técnico.



Estimación de los efectos de la ley de tasas máximas 
sobreconsumidores: Análisis econométrico

• Información sobre las transacciones de los individuos de una institución 
financiera de 2019 al 2023. Si incluye el 2019 para capturar un periodo 
previo a la reforma.



Estimación de los efectos de la ley de tasas máximas
sobre consumidores: Análisis econométrico

• Primera especificación econométrica



Estimación de los efectos de la ley de tasas máximas 
sobre consumidores: Análisis econométrico 

Variable Estimador
Constante 26 519.80

(25.22)

Edad 205.09

(16.52)

Sexo (Hombre) -1 072.96

(-4.89)

Persona física -17 458.26

(-15.07)

Estado Civil (Matrimonio) 4 133.89

(18.14)

Generación (Millenials) -1 521.83

(-4.74)

Variable Estimador
Trabajador indep. 10 032.77

(31.13)

Trabajador informal 760.28

(2.74)

N = 518 533

F(7, 518 525) = 445.300

Prob > F = 0.000

R2 ajustado = 0.006



Estimación de los 
efectos de la ley 

de tasas 
máximas sobre 
consumidores: 

Análisis 
econométrico (1)

• Las mujeres gastan más con tarjeta de crédito 
que los hombres, por lo que fueron más 
impactadas negativamente con la política. 

• La persona física gasta menos que las 
personas jurídicas, las cuales son 
principalmente PYMES. En consecuencia, 
éstas últimas fueron las que disminuyeron 
más las compras con tarjetas de crédito.



Estimación de los 
efectos de la ley 

de tasas 
máximas sobre 
consumidores: 

Análisis 
econométrico (1)

• La generación de Millennials gastan menos en 
tarjetas de crédito que las demás 
generaciones. Como resultado, la generación 
de los Baby Boomers y la Generación X son las 
más afectados negativamente por la política, 
ya que presentan las mayores reducciones de 
consumo con tarjeta de crédito.

• Los trabajadores independientes e informales 
fueron negativamente impactados por la 
política ya que se les obligó a disminuir su 
gasto respecto a los asalariados.



Estimación de los efectos de la ley de tasas 
máximas sobre consumidores

Efectos agregados sobre la economía:

Disminución del consumo: ¢10.600 millones

Impacto en 0.4% del PIB



Recomendaciones

Revisar metodología

Combinar con educación financiera

Fomentar inclusión desde oferta y demanda



Conclusión

Se debe abordar la causa de las fallas del 
mercado financiero (información asimétrica y 
riesgo moral) y no el síntoma (elevadas tasas de 
préstamos)

En Costa Rica, el establecimiento de una política 
de topes a las tasas de interés ha tenido efectos 
adversos sobre la economía al ser una alternativa 
ineficiente para disminuir las tasas de interés.

Topes deben equilibrar protección y acceso, para 
no fomentar la desbancarización y los préstamos 
gota a gota.



Conclusión

Un diseño técnico adecuado puede evitar exclusión financiera.

Los consumidores excluidos buscan medios de pagos más caros 
e ineficientes.

Las personas más afectadas son las mujeres, los mayores, los 
trabajadores independientes e informales, y las personas físicas. 
Estos grupos eran los que se esperaba que la ley iba a proteger.

El costo estimado es 0,4% del PIB. De ello, un 27% es producción 
que se perdió o destruyó
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