Propuesta metodologica para la determinacion de una tasa de interés
maxima para las operaciones de crédito en Costa Rica

1. Objetivo y antecedentes.

El presente documento busca atender la solicitud de la Comision Permanente Ordinaria
de Asuntos Hacendarios de la Asamblea Legislativa al Banco Central para que proponga
una metodologia para la determinacion de una tasa de interés maxima permitida en los
contratos de crédito.

La solicitud fue realizada en sesion ordinaria N° 50 del dia 5 de marzo de 2019, por
medio de las mociones N° 4-50 y N° 6-50 relacionadas con el proyecto de ley “Adicion
de los articulos 36 bis, 53 incisos g, h y reforma del articulo 63 de la ley N° 7472, de la
Promocion de la competencia y defensa efectiva del consumidor, del 20 de diciembre
de 1994, publicada en la gaceta N° 14 de 19 de enero de 1995”, contenido en el
expediente N° 20861". Esas mociones indican lo siguiente:

Mocién Ne. 4-50 del diputado Carlos Avendano Calvo y otros sefores diputados:

“Para que se solicite oficialmente al Banco Central de Costa Rica, un informe técnico el
cual de manera cientifica y suficientemente amplio y exacto, calcule y determine la tasa
de interés maxima a cobrar para todos y cada uno de los diversos tipos de créditos,
inmersos en las distintas garantias ofrecidas, considerando los costos de captacion, el
costo de la regulacion (incluido el encaje), los costos administrativos, de las
caracteristicas del crédito (monto y plazo), el perfil del riesgo del deudor (incluyendo la
pérdida) y del margen de utilidad esperado.”

Mocién Ne. 6-50 del diputado David Gourzong Cerdas y Wélmer Ramos Gonzalez:

“Con base a la comparecencia del Dr. Rodrigo Cubero Brealey, en su caracter de
Presidente del BCCR, y de acuerdo a las consultas de los legisladores de la Comision de
Asuntos Hacendarios en el tramite del expediente N° 20.861, se le solicita
respetuosamente, al Banco Central de Costa Rica, realizar una propuesta metodoldgica
para la determinacion de la tasa de interés maxima que los oferentes de crédito pueden
establecer en sus contratos, de conformidad con lo establecido en el proyecto de ley que
se tramita bajo el expediente citado. El informe del Banco Central sera enviado a mas
tardar el 30 de marzo de 2019.”

La Comision luego extendio6 el plazo al Banco Central para entregar su propuesta al 26
de abril de 2019 (oficio AL-FPLN-57-0OFI-275-2019 del pasado 10 de abril).

Como lo senal6 el presidente del Banco Central en la audiencia del pasado 22 de enero
ante esa Comision!, la metodologia debe buscar un balance entre el objetivo del
proyecto de ley de proteger al usuario del crédito de posibles cobros excesivos, y el

1La audiencia se transcribe en el acta N° 41 del 22 de enero de 2019 de esta Comision.



objetivo de reducir los efectos de exclusion financiera que podria tener la imposicion de
un maximo a la tasa de interés activa. Esos efectos de exclusion serian mayores cuanto
mas baja sea la tasa maxima que se fije. Por esta razon, si se decidiera fijar un limite a
las tasas de interés, éste deberia ser razonablemente alto, de forma que equilibre los
dos objetivos antes planteados.

Esta nota inicia con un breve analisis sobre las posibles implicaciones de la imposicion
de tasas maximas de interés a la luz de la literatura econémica y la evidencia
internacional, y procede, con base en esas consideraciones, a sugerir un enfoque
metodoldgico para el calculo de la tasa maxima en Costa Rica.

2. Algunas consideraciones generales y evidencia internacional

La literatura econdmica ha senalado que, al momento de fijar sus tasas de interés, los
proveedores de crédito tienen incentivos contrapuestos. En principio, una mayor tasa de
interés podria generar mayores utilidades en el tanto el deudor cumpla con sus pagos.
Sin embargo, los oferentes de crédito desconocen en su plenitud las condiciones
financieras y econémicas del deudor y su voluntad de pago (asimetria de informacion).
Por ello, suponen que solo aquellos deudores mas riesgosos (por la naturaleza de sus
proyectos o por su propia conducta) demanden recursos a altas tasas de interés
(fenémeno conocido como “seleccion adversa”). Por esa razén, muchos prestamistas
prefieren contener las tasas y racionar una parte del crédito (Stiglitz y Weiss, 1981),
pues el cobro de tasas muy altas estaria asociado a mayor mora crediticia y no
necesariamente mejoraria sus utilidades.

En reflejo de estos factores, las fuerzas de oferta y demanda de crédito determinaran
una tasa de interés a la cual los prestamistas estarian dispuestos a asumir el riesgo y
los prestatarios a aceptarlo con el objetivo de financiar sus proyectos. En general, la
determinacion de las tasas de interés en las operaciones crediticias incorpora los costos
de financiamiento y de operacion del prestamista, su margen de utilidad, asi como
variables idiosincraticas del deudor (historial crediticio, calidad de la garantia) y del
crédito especifico (su cuantia, su plazo y la actividad econémica a la que se destina). Por
ello, se justifica que existan diferencias en las tasas de interés que se aplican a distintos
tipos de crédito, asi como a diferentes deudores para un mismo tipo de crédito.

La teoria econdmica y la evidencia internacional senalan que el establecer limites
maximos a las tasas de interés podria generar algunas distorsiones y efectos adversos:

(i) Establecer precios maximos podria excluir a un porcentaje de deudores que no
conseguirian un oferente dispuesto a conceder el crédito a los nuevos precios, al no
resultar rentables para el prestamista. Esto es porque un limite de tasa activa de
interés afecta a los oferentes de crédito sin importar sus estructuras de costos o
niveles de servicio, por lo que algunos proveedores de financiamiento reduciran su
oferta para aquellos demandantes que perciban como mas riesgosos (Zetzsche y
Dewi, 2018). Tipicamente, esos deudores serian los de menores ingresos y las micro
y pequenas empresas, pues tienden a demandar créditos por montos menores (que
sSon mas costosos para el prestamista por cada colon prestado) y tienen mayor perfil


https://policonomics.com/es/oferta-demanda/
https://policonomics.com/es/riesgo/

de riesgo (pues no cuentan con soélidos historiales crediticios ni con activos
suficientes para ofrecer como garantia).

(i) Este desplazamiento de clientes implicaria la existencia de una demanda
insatisfecha en el mercado formal de crédito, lo cual podria favorecer su traslado
hacia proveedores informales de crédito, con tasas de interés mas altas,
condiciones financieras en general menos favorables y disponibilidad de recursos
mas restringida (Zetzsche y Dewi, 2018). Ello constituiria un obstaculo en el
esfuerzo por aumentar el grado de profundizacion y acceso a los servicios del
sistema financiero supervisado.

(iii) Otro posible efecto de la exclusion y desplazamiento de usuarios de los servicios
financieros considerados por los oferentes de dichos servicios como no rentables,
seria el favorecimiento del uso de efectivo, lo que incrementa los costos de
transaccion en el sistema financiero.

(iv) El traslado de usuarios desde el mercado formal de crédito hacia la economia
informal podria tener también implicaciones negativas sobre los controles por parte
de la administracion tributaria y, por ende, sobre los ingresos tributarios y las
finanzas publicas.

El Banco Central de Costa Rica efectué una consulta directa con algunos bancos
centrales latinoamericanos (Argentina, Chile, Colombia, Bolivia, Honduras, Guatemala)
y de Espana sobre la metodologia que utilizan para la determinaciéon de una tasa
maxima de interés en el sistema financiero (detalle en el Anexo 1). Ademas, reviso
estudios existentes sobre los efectos de estas medidas en algunos de esos paises y en
otras latitudes (Union Europea, Reino Unido y Australia, por ejemplo)2. De esta
informacion, destaca lo siguiente:

(i) En algunos paises se aplican tasas maximas Unicas establecidas en niveles
relativamente altos (Australia, Canada, Reino Unido). En otros, se aplica un
sistema de tasas que diferencia segun actividad econémica, monto y tipo de
crédito (Chile y Ecuador).

(i) Los limites sobre las tasas de interés tendieron a generar: una disminucion en la
concesion de crédito, especialmente a las pequenas empresas, por Sus mayores
costos de gestion (Colombia); una caida en el grado de profundizacion
financiera3; y una disminucion en la solicitud de licencias para nuevas entidades
crediticias (Bolivia), por razones de rentabilidad.

(iii) En la mayoria de los casos, el ente encargado de establecer la tasa maxima es
la superintendencia de entidades financieras o el ministerio de economia.

2 Faherty, McCarthy y Byrne, Diciembre 2017.

3 La profundizacién financiera es el uso creciente de instrumentos financieros para el intercambio de bienes y
servicios. Un indicador generalmente utilizado para aproximarla es la relacion entre el saldo de crédito y el nivel del
producto interno bruto.



(iv) Un analisis del Banco Mundial sobre la evidencia internacional (Munzele y
Henriguez, October 2014) destaca los siguientes hallazgos:

a.

Paises africanos4: al ser considerada la tasa maxima como insuficiente para
cubrir los costos y riesgos, algunas entidades evadieron los controles
mediante la exigencia de contratos de seguros de vida u otros productos.
Particularmente en microcréditos, llevé a una exclusion de los segmentos
pobres de la poblacién o a incrementar el tamano promedio del crédito para
mejorar en eficiencia y rentabilidad.

Japon: desde el ano 2000 aplica un maximo de 29,2% para préstamos de
consumo y de 20% (a partir de 2006) para los préstamos no garantizados. El
estudio senala que, como consecuencia de ello, se contrajo la oferta de
crédito y los préstamos fuera del sistema regulado aumentaron.

Armenia: la falta de claridad sobre cémo calcular la tasa de interés maxima
llevd a bancos y entidades de microfinanzas a imponer comisiones para
evadir el limite. Por consiguiente, se redujo el poder informativo de la tasa de
interés como indicativo del costo de los servicios financieros.

En algunos paises de Europa la experiencia fue similar. En Polonia las
restricciones ocasionaron un menor acceso al crédito. En Francia y Alemania,
los limites maximos disminuyeron la diversidad de productos para hogares de
bajos ingresos. Ademas, en Francia, los prestamistas han utilizado crédito
revolutivo para llegar a hogares de bajos ingresos, mientras en Alemania
muchos prestatarios de bajo ingreso y alto riesgo estan excluidos del crédito.

En Estados Unidos: a) las medidas de liberalizacion financiera (como la
eliminacion de topes de interés) incidieron positivamente en el acceso de las
pequenas empresas al crédito; b) la imposicion de tasas de interés maximas
por ciertos estados condujo a la migracion de clientes hacia estados con
condiciones menos restrictivas; c) el acceso al crédito para los prestatarios
de alto riesgo es mayor cuando los limites de las tasas de interés son mas
altos.

Nicaragua: la aplicacion de un “techo” a la tasa activa propicid que las
entidades de microfinanzas redujeran los préstamos o abandonaran las
areas rurales, por los altos costos y riesgos operativos.

(v) Por otra parte, algunas economias avanzadas en paises anglosajones han
aplicado limites altos a las tasas de interés:

4Para los paises de la unién monetaria y econémica del oeste de Africa (Benin, Burkina Faso, Costa de Marfil, Guinea-
Bissau, Mali, Niger, Senegal y Togo) existen controles a las tasas de interés desde 1997 y los bancos pueden cobrar
una tasa de interés maxima de 15% y en el caso de los microcréditos de 24%. Por otra parte, Suréafrica aplica un limite
mas alto a la tasa de interés, fijado desde 2007 en 5% mensual para préstamos de bajo monto.



a. Reino Unido®: desde el 2 de enero de 2015 aplica para créditos de corto plazo
una tasa maxima de 0,8% diaria (es decir, en términos anualizados, entre
288% y 1.661%, dependiendo de la frecuencia de capitalizacion de
intereses). De acuerdo con el Financial Conduct Authority (FCA), el objetivo de
ese valor es proteger al usuario de cargos excesivos. Ese valor se revisa
periddicamente (la proxima revision esta programada para 2020) y es
supervisado por la FCA.

b. Canada: la seccion 347 del Codigo Penal establece la tasa de interés maxima
anual en 60% (tasa efectiva), por lo que todo interés por encima de ese valor
se considera usura y es delito penal. A pesar de la normativa, muchos
prestamistas estructuraron sus tarifas y cargos para evadir ese limite legal,
en particular aplicando cargos que no estan cubiertos por la definicion del
Cédigo Penal. En algunos casos, el costo total efectivo de los préstamos de
corto plazo puede variar entre 300% y 1.000%®.

c. Australia”. para los préstamos por montos superiores a 2.000 délares
australianos o plazos superiores a 16 dias y operaciones asociadas a tarjetas
de crédito el limite maximo es de 48% anual (incluidas comisiones y otros
cargos).

3. Propuesta de metodologia para el calculo de una tasa de interés activa maxima
en Costa Rica

En virtud de esos hallazgos, y en acato a lo solicitado por los senores diputados, esta
seccion presenta dos indicadores de referencia para el calculo de una tasa de interés
activa maxima. La metodologia utilizada para el calculo de esos indicadores busca,
como se senalaba anteriormente, un balance entre el objetivo de proteger al consumidor
financiero de cobros excesivos y el objetivo de reducir los posibles efectos negativos
sobre la inclusién financiera y el desarrollo y eficiencia del sistema financiero.

En particular, la metodologia propuesta se enfoca en identificar las tasas de interés
atipicas 0 excesivas, para reducir el riesgo de generar exclusion en perjuicio de la
poblacion vulnerable y de menores ingresos. Para ello, la metodologia se basa en dos
principios. Primero, utiliza los datos efectivamente observados sobre tasas de interés
para los segmentos de crédito en colones de mayor costo y riesgo (consumo y tarjetas
de crédito, de montos bajos y a plazos cortos). En segundo lugar, identifica el umbral a
partir del cual las tasas de interés sobre ese tipo de créditos se pueden considerar

5 Financial Conduct Authority, Detailed rules for the price cap on high-cost short-term credit, PS14/16, November
2014.

Financial Conduct Authority, High-cost credit including review of the high-cost short-term credit price cap, FS17/2, July
2017.

Financial Conduct Authority, Guide for consumer credit firms, February 2016.

Financial Conduct Authority, Proposals for a price cap on high-cost short-term credit, July 2014.

6 Financial Conduct Authority, Proposals for a price cap on high-cost short-term credit, July 2014.

7 Australian Securities & Investments Commission que utiliza la National Consumer Credit Protection Act 2009,
Australian Government.



atipicamente altas o extremas en relacion con las demas tasas de interés observadas.
La identificacion se basa en métodos estadisticos. De esa manera, la metodologia
propuesta toma en consideracion las diversas estructuras de costos, riesgos y margenes
de utilidad efectivamente presentes en el mercado financiero costarricense, en lugar de
tratar de inferir normativamente lo que esas estructuras deberian ser.

La base de datos utilizada para el calculo comprende:

a. Todos los intermediarios financieros supervisados por la Superintendencia
General de Entidades Financieras (Sugef).

b. Todas las operaciones de crédito formalizadas por esos intermediarios® que
cumplen con las siguientes caracteristicas:

Variable Criterio
Periodicidad Mensual
Actividad econdémica Consumo
Monto Monto < ¢5.000.000 v/
Tipo cartera Consumo - Tarjetas
Plazo Plazo < 1.080 dias (3 anos)
Tipo persona Personas fisicas residentes

. Registradas como “operaciones crediticias vigentes”
Operaciones nuevas

(cuenta 131)

Moneda Colones

1/ No incluye operaciones con tasas de interés o0 montos en cero.

Estas caracteristicas (créditos al consumo y con tarjetas otorgados a personas
fisicas, por montos bajos y a plazos cortos) buscan incluir las operaciones de
crédito del segmento de la poblacidon que, en principio, es mas vulnerable. Es
decir, busca cubrir los préstamos a personas de menores ingresos, de perfil de
riesgo mas elevado, que no cuentan con las garantias que tradicionalmente
solicitan los intermediarios financieros, que requieren recursos de facil acceso y
gue, tipicamente, presentan mayores niveles de endeudamiento. Precisamente
estas caracteristicas son las que magnifican el riesgo de crédito que enfrentan
los intermediarios financieros, y por ello se asocian con tasas de interés mas
altas.

c. Un periodo de analisis que va de enero de 2014 a diciembre de 2018. Se escogio
un periodo de cinco anos porgue se estima suficientemente largo para ser
informativo y representativo, pero no demasiado largo como para incluir
observaciones que devengan irrelevantes como consecuencia de cambios en el
contexto macroecondmico o en el sistema financiero.

d. 1.177.102 observaciones correspondientes a las tasas de interés de las
operaciones de crédito negociadas durante el periodo de analisis (enero 2014 a
diciembre 2018).

8 Esta informacion es enviada mensualmente por los intermediarios financieros a la Sugef y se encuentra clasificada
en el segmento de datos denominados “Clase Operaciones Crediticias”.



Es preciso enfatizar que esta base de datos:

(i) Sélo incluye datos del mercado financiero regulado, que es para el que existe
informacion detallada. Las empresas que otorgan crédito pero estan fuera
del ambito de regulacion tienden a ser una fuente de crédito mas importante
para los grupos de bajos ingresos, y tienden a cobrar tasas de interés mas
altas.

(i) No incluye comisiones u otros cargos que se pudieran adicionar a la tasa de
interés nominal.

Asi, la base de datos podria subestimar las tasas de interés activas efectivas
prevalecientes en el mercado financiero nacional. Por estas razones, es especialmente
importante que la metodologia para la determinacion de la tasa de interés maxima se
enfoque en los valores mas altos de la distribucion.

(i) Indicador de referencia 1: Promedio simple mas dos desviaciones estandar

En primer lugar, se sugiere utilizar un indicador que se obtenga de calcular el
promedio simple mas dos veces la desviacion estandar para cada mes (ecuacion
1), y luego promediar el resultado para un lapso de 5 anos (ecuacion 2).

Yi=x,+20 (1)

Y:
2 T
.50 (2)
Donde,
Y; = valor critico para el mes i

X, = Promedio simple del mes i

o; = Desviacion estandar del mes i

Y = Indicador de referencia 1 (promedio 60 meses)

La desviacion estandar indica la dispersion de los datos con respecto al
promedio. Por tanto, al considerarse en la formula cierta cantidad de
desviaciones estandar, se busca excluir las observaciones extremas. En
particular, si la distribucion de los datos sigue lo que estadisticamente se
denomina una funcion de distribucion normal, el valor representado por el
promedio mas dos desviaciones estandar corresponde al percentil 97,5°. En
distribuciones distintas a la normal, el indicador podria corresponder a otros

9 Olive, David, “Statistical Theory and Inference”, 2014.



percentiles, pero claramente se trata de observaciones que se encuentran en el
extremo alto de la distribucion.

Tal como se aprecia en el Grafico 1, en el periodo de analisis (enero 2014 a
diciembre de 2018) este indicador ha oscilado entre 60% y 65%, con un

promedio de 63%. Por lo tanto, el valor resultante para el indicador de referencia
1 es 63%.

Grafico 1: Promedio méas dos desviaciones estandar de las tasas de interés en
cartera de consumo y tarjetas de crédito (%)

Enero 2014-diciembre 2018
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59
R
£58382828¢25838283282583%8

Fuente: Banco Central, con base en datos de Sugef.

(i) Indicador de referencia 2: Percentil 97,5

Un método alternativo, pero analogo, para determinar los valores extremos es el que se
enfoca en un percentil determinado de la distribucion de los datos, de forma tal que si
se ordenan los datos de mayor a menor el percentil p incluiria el p% de las observaciones
menores a ese valor y excluiria el (100 - p)% de las observaciones mas altas. Para este
caso, se propone utilizar el percentil 97,5, que considera como extremos aquellos
valores que se ubican en el 2,5% mas alto de la distribucion. Si la distribucion de los
datos es normal, el percentil 97,5 corresponderia al valor representado por el promedio
mas dos desviaciones estandar (utilizado en el indicador de referencia 1), pero este

método tiene la ventaja de que prescinde de la forma especifica de la distribucion de
datos.

Se sugiere que el indicador de referencia 2 se calcule como el promedio simple de los

valores ubicados en el percentil 97,5 para cada uno de los meses del periodo cubierto
(ecuacion 3).

60
- Xio7s

Xo7,5 = 60 (3)
i=1




Donde,

Xi975 = Valor al percentil 97,5% del mes i

)_(97 5= Indicador de referencia 2 (promedio 60 meses)

Para el periodo de analisis, el valor de este indicador corresponde a 51%.
Ademas, como referencias adicionales para un analisis de sensibilidad, incluimos
también en la tabla de abajo los resultados correspondientes al calculo de los
percentiles 92,5; 95 y 99, usando la misma metodologia descrita arriba:

Promedio del periodo

Percentil 92,5 49,6%
Percentil 95 49,9%
Percentil 97,5 51,1%
Percentil 99 51,6%

Como se puede apreciar, los resultados son poco sensibles al uso de percentiles
alrededor del 97,5. Por ello, se sugiere utilizar el percentil 97,5.

En conclusion, para el calculo de una tasa de interés activa maxima en Costa Rica, se
sugiere tomar uno u otro de los dos indicadores de referencia, o bien el promedio simple
entre ellos. Para el periodo de analisis, los valores respectivos de los indicadores de
referencia 1y 2 serian 63% y 51%, y su promedio simple seria 57%.

4. Sugerencias adicionales para el célculo y actualizaciéon de la tasa de interés
activa maxima

El Banco Central sugiere que:

(i) La tasa de referencia sea una tasa de interés efectiva (incluidas todas las
comisiones y cargos distintos de la tasa de interés nominal, de acuerdo con lo
que defina la Sugef).

(i) La misma tasa de interés activa maxima que se estime de la metodologia
propuesta arriba para operaciones de crédito en colones se aplique también a
operaciones de crédito en otras monedas; es decir, que exista una solo tasa
maxima para créditos en cualquier moneda.

(iii) Para aumentar la seguridad juridica de los oferentes y demandantes de crédito,
la tasa de referencia se revise cada dos anos.

(iv) Los calculos se actualicen dentro de los primeros 15 dias habiles posteriores al
término del bienio correspondiente, con base en informacion para los ultimos
cinco anos.



(v) Se encargue a la Sugef:

e La actualizacion de ambas referencias, por cuanto dispone de la
informacioén requerida.

¢ La emision de las certificaciones que soliciten las autoridades judiciales
para cumplir con los mecanismos sancionatorios que disponga la ley.

5. Resumen

La metodologia propuesta pretende lograr un balance entre el objetivo de proteger al
consumidor financiero de cobros excesivos y el objetivo de reducir los posibles efectos
de exclusion financiera en perjuicio de los segmentos de poblacién de menores ingresos
que, segun se desprende de la evidencia internacional, podrian resultar de la fijacion de
una tasa de interés maxima.

Se propone el calculo de dos indicadores alternativos que buscan excluir los valores
extremos o atipicamente altos en las tasas de interés efectivamente observadas en los
créditos del segmento de consumo-tarjeta de crédito en operaciones por montos
relativamente bajos y a plazos cortos.

Para el periodo enero 2014 a diciembre 2018, los indicadores de referencia para
determinar la tasa de interés maxima se ubican entre 51% y 63%. Se sugiere que se
utilice uno u otro indicador, o bien su promedio simple, que es de 57%.

Ademas, se sugiere que estas mediciones se actualicen como maximo cada dos anos, y
que esa tarea recaiga en la Sugef.
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Anexo 1

Resultados de consultas sobre experiencias internacionales con tasas de
interés maximas

Bolivia

Aplican limites para créditos de vivienda de interés social y para créditos productivosio,
En ambos casos establecen una tasa de interés fija nominal (no incluye otros cargos).
En el primero de los casos esta en funcion del valor comercial de la vivienda (en dblares)
y que, a febrero de 2019, se ubicé entre 5,5% y 6,5%. Por su parte, en créditos
denominados productivos, su nivel esta en funcion del tamano de la unidad productiva
e indicaron que se ubico entre 6,0% y 11,5%. No aportaron la metodologia de calculo de
esas tasas e indicaron que las regula el Ministerio de Economia y Finanzas Publicas.

Espana

El Banco de Espana indico que las tasas de interés en Espana son de libre
determinacion por las partes contratantes. Sin embargo, existen disposiciones legales
que introducen controles para la proteccion del consumidor. En particular, la usura es
prohibida por la “Ley sobre nulidad de los contratos de préstamos usurarios”, que en
su articulo 1, senala: “Sera nulo todo contrato de préstamo en que se estipule un
interés notablemente superior al normal del dinero y manifiestamente
desproporcionado con las circunstancias del caso o en condiciones tales que resulte
aquél leonino.” Esa determinacion queda sujeta a los tribunales.

Ademas, la Ley 16/2011 de contratos de crédito de consumo indica que a los créditos
“descubiertos” no puede aplicarsele una tasa de interés que supere 2,5 veces el
interés legal del dinero (que se define a su vez en la Ley de Presupuesto de cada ano).

Chile

La Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras determina mensualmente la
tasa activa promedio de los bancos y otras entidades financieras y la tasa maxima
corresponde a esa referencia multiplicada por un factor de 1,5. Le denominan Tasa de
Interés Maximo Convencional.

Existen limites de naturaleza multiple y flotante. Mdltiple en el sentido de que existen
limites segln el tipo de operacion crediticia (no reajustable y reajustable), del plazo del
crédito (menor a 90 dias, 90 dias 0 mas, menor a un ano y superior a un ano), del monto
del crédito (diferentes tramos en términos de unidades indexadas de fomento) y del tipo
de moneda (nacional y extranjera). La naturaleza flotante del limite se relaciona con
que éste se determina como 1,5 veces la tasa de interés corriente vigente en el mes
inmediato anterior.

10 Decreto Supremo N° 2055, 10 de julio de 2014,
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https://www.boe.es/buscar/pdf/1908/BOE-A-1908-5579-consolidado.pdf

Chile
Tasas de interés activas corrientes y maximas vigentes al 28 de febrero de 2019
Cifras en porcentajes

TASA DE TASA DE
TIPO DE OPERACION INTERES INTERES
CORRIENTE MAXIMA
Operaciones no reajustables en moneda nacional <90 dias
Inferiores o iguales al equivalente de 5.000 UF 1/ 20,34 30,51
Superiores al equivalente de 5.000 UF 4,3 6,45
Operaciones no reajustables en moneda nacional > 90 dias
Entre Oy 50 UF 32,92 36,18
Entre 50 UF y 200 UF 24,96 29,18
Entre 200 UF y 5.000 UF 15,18 22,77
Superiores a 5.000 UF 5,16 7,74
Operaciones reajustables en moneda nacional
Menores a un ano 3,31 5,31
Superiores a un ano y entre 0y 2.000 UF 3,59 5,59
Superiores a un ano y mayores a 2.000 UF 3,12 5,12
Operaciones expresadas en moneda extranjera
Entre Oy 2.000 UF 7,36 11,04
Superiores a 2.000 UF 452 6,78
Operaciones cuyo mecanismo de pago consiste en la deduccién
de las respectivas cuotas directamente de la pension del No aplica 22,18
deudor
Fuente: Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras de Chile.
1/: Al 19 de marzo de 2019, una unidad de fomento (UF) tenia un valor de 27.565,76 pesos chilenos,
equivalente a $41,31 segln el tipo de cambio a esa misma fecha.

La entidad encargada de establecer esos limites es la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras de Chile (SBIF). No indicaron la metodologia para determinar
€s0s rangos para montos y plazos.

Honduras
Conforme a lo dispuesto en el articulo 55 de la Ley del Sistema Financiero, las tasas de
interés son determinadas por el mercado, aun cuando podrian ser reguladas por el

Banco Central de Honduras cuando las condiciones asi lo requieran.

Las autoridades indicaron que existen tasas de interés maximas para prestamistas no
bancarios y para tarjetas de crédito, establecidas de la siguiente manera:

(i) Préstamos no bancarios: la determina la Secretaria de Finanzas y no podra

exceder en 6 puntos porcentuales la tasa de interés maxima aplicada en los
contratos de tarjeta de crédito en moneda nacional.
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(i) Contratos de tarjetas de crédito en moneda nacional: corresponde a la tasa de
interés de tarjeta de crédito en moneda nacional del mes previo mas la variacion
en los ultimos seis meses de la tasa activa promedio ponderada del sistema
financiero (sin considerar tarjetas de crédito). Si el valor resultante supera el
54%, la tasa maxima sera de 54%.

Guatemala

A partir de 1989 el Banco Central de Guatemala dej6 sin efecto la determinacion de
cualquier limite a las tasas de interés.

Ecuador

Existen limites a las tasas de interés por sector econdmico, seglin la siguiente
clasificacion:

Crédito comercial

Corporativo

PYMES

Consumo: consumo y minorista

Microcrédito: subsistencia, de acumulacion simple y ampliada
Vivienda

El calculo de las tasas maximas corresponde al producto de los dos siguientes
elementos:

(i) La tasa promedio ponderada por monto de las operaciones de crédito
concedidas en cada segmento durante las cuatro semanas anteriores a la
ultima semana completa del mes en el que estaran en vigencia.

(ii) Un factor a ser determinado por el Directorio del Banco Central del Ecuador.
Este factor es de naturaleza discrecional y no se indic6 su determinacion.

En setiembre de 2014, el Codigo Organico Monetario y Financiero establecidé que la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera del Banco Central podra fijar las
tasas maximas de interés para las operaciones activas y pasivas del sistema financiero
nacional y demas tasas de interés requeridas por la ley.

En el cuadro adjunto se detallan las tasas maximas vigentes para cada sector segin la
metodologia antes descrita para diciembre de 2018.
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Ecuador
Comparativo de tasas activas maximas y promedio

Porcentajes, Dic. 2018

dic-18
Tasa activa
Tipo de Segmento Tasa de efectiva
p. g . Subsegmento| interés . 1)/ (2)
Entidad de crédito _ promedio
max. (1)
(2)
Corporativo 9,33 9,23 1,01
Productivo Empresarial 10,21 9,87 1,03
PYMES 11,83 9,56 1,24
Sector Comercial Ordinario 11,83 8,78 1,35
Financiero _ Corporativo 9,33 862| 1,08
Puablico, Comercial -
) L Empresarial 10,21 9,81 1,04
Privadoyde | Prioritario
la Economia PYMES 11,83 10,79 1,10
Popular y Consumo Ordinario 17,30 16,65 1,04
Solidaria Consumo Prioritario 17,30 16,66 1,04
Educativo 9,50 9,49 1,00
Inmobiliario 11,33 9,89 1,15
Vivienda de interés publico 4,99 4,76 1,05
Sector
Financiero Acumulacion
Puablico, . 23,50 20,44 1,15
. Ampliada
Privado y de ) -
| Microcrédito
la Economia
Populary Acumulacién
idari 25,50 23,44 1,09
Solidaria Simple
(segmento 1) Minorista 28,50 26,67| 1,07
Sector
Fi ierod A lacio
inanciero ’e cumu-aC|on 2550 20,66 123
la Economia Ampliada
Populary [ Microcrédito
Solidaria P
Acumulacion
27,50 22,27 1,23
(segmento 2, Simple
3,4y5) Minorista 30,50 2324 131
Inversion Publica 9,33 8,31 1,12

Otros paises en los que la entidad que calcula la tasa maxima la publica en su sitio web

Colombia
La Ley 45 de 1990, en el articulo 884, contempla la tasa de usura como el limite maximo
que se cobra para las operaciones de crédito, el cual corresponde a 1,5 veces la Tasa

de Interés Bancaria Corriente (TIBC). Este indicador es certificado por la
Superintendencia Financiera para los segmentos de crédito comercial, microcrédito y
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consumo y utiliza datos sobre las tasas asociadas a las operaciones activas de crédito
requerida a los establecimientos de crédito.

La TIBC es un referente del comportamiento agregado de las tasas observadas y no
corresponde a una tasa de interés impuesta por la Superintendencia. La certificacion
esta normada y se limita a dar a conocer oficialmente las tasas observadas en el
mercado, conforme a la metodologia establecida. Por tanto no hay discrecionalidad por
parte de la Superintendencia para determinar ni la TIBC ni la tasa de usura que esta
establecida en la ley con base en la TIBC (Superintendencia Financiera de Colombia,
agosto 2017).

Argentina

Para las entidades financieras y en el caso de los créditos mediante tarjetas de crédito,
la tasa del interés maxima (denominada compensatoria) no podra superar en mas del
25% a aquella que resulte del promedio de las tasas de interés que la entidad haya
aplicado, durante el mes inmediato anterior, ponderadas por el correspondiente monto
de préstamos personales sin garantias reales otorgados en igual periodo.

Para otras empresas emisoras de tarjetas de crédito, la tasa no podra superar en mas
del 25% al promedio simple de tasas del sistema para operaciones de préstamos
personales de mercado abierto (clientela general) sin garantia real que publique
mensualmente el Banco Central de la Republica de Argentina.

Perd

Con la finalidad de propiciar el desarrollo del mercado de capitales, el Banco Central de
Reserva del Perl calcula las tasas maximas de interés convencional compensatorio (es
decir, las tasas de interés anual o anualizadas) aplicables a las operaciones entre
personas ajenas al sistema financiero. De esta manera, y para operaciones no sujetas
al sistema de reajuste de deudas, la tasa maxima de interés convencional
compensatorio es equivalente a la tasa promedio del sistema financiero para créditos a
la microempresa y es expresada en términos efectivos anuales. Esta tasa es publicada
diariamente por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP.

Para operaciones sujetas al sistema de reajuste de deudas la tasa maxima de interés
convencional compensatorio es calculada de forma tal que el costo efectivo de estas
operaciones, incluido el reajuste, sea equivalente a la tasa senalada en el parrafo
anterior. (Banco Central de Reserva del Perd. Circular N° 021-2007-BCRP, 28 de
setiembre 2007).
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