Enlace: http://www.nacion.com/ln_ee/2002/diciembre/19/economia1.html 
Programa monetario Jueves 19 de diciembre, 2002.
Central prevé 2003 estable, pero con poco crecimiento 

• Instituto emisor cambia las herramientas 
Patricia Leitón  pleiton@nacion.com 
Un 2003 estable, con una inflación y política de devaluación similares a las del 2002, con menores riesgos para el país, pero con escaso crecimiento económico. Este es el panorama para el 2003 que prevé el Banco Central. 

Ayer la entidad entregó el documento que contiene sus objetivos para el próximo año, los instrumentos que usará y su previsión del escenario económico (el programa monetario). 

En el objetivo no hay sorpresas: mantener la estabilidad interna (inflación) y externa (tipo de cambio) de la economía. 

Lo que sí resultó sorpresivo es el instrumento que usará para controlar la cantidad de dinero en circulación, con el fin de mantener la inflación en un máximo del 10 por ciento (entre más dinero, la gente tiende a gastar más y eso presiona los precios). 

En lugar de las operaciones de mercado abierto (la venta de bonos), el Central utilizará el encaje mínimo legal. 

El encaje mínimo legal es un porcentaje de dinero que los bancos comerciales deben entregar al Banco Central. Un aumento significa que los bancos tendrán menos dinero para prestar, lo cual implica un costo. 

Efectos 

Actualmente el encaje se ubica en un 5 por ciento, pero subirá al 6,5 por ciento el 16 de enero, al 8 por ciento el 16 de febrero y al 10 por ciento el 16 de marzo. 

El efecto podría ser un aumento en las tasas de interés para créditos, como señalan algunos banqueros, pero el presidente del Central, Francisco de Paula Gutiérrez, no lo estima así. 

“Si se cumplen los supuestos del programa monetario, uno podría esperar una disminución en las tasas de interés”, dijo el jerarca. 

Explicó que el aumento en el encaje quitará recursos para crédito al sector privado, pero por otro lado la disminución en el déficit fiscal (exceso de gastos sobre ingresos) dejará más recursos libres para esa área. 

La decisión de utilizar el encaje legal es un viraje respecto a la política que siguió el anterior presidente de la entidad, Eduardo Lizano, quien defendió la baja en los mismos. 

El nuevo jerarca justificó que procuran no afectar más las pérdidas del Banco Central (porque sobre el encaje no pagan intereses como sí ocurre con los bonos), y que esperan enfrentar el problema en el año 2003. 

El escenario 

Con la aplicación de estas medidas, más un grupo de supuestos, el Banco Central espera que en el 2003 la producción crezca un 2,2 por ciento –menos que este año– y que el ingreso nacional disponible –los recursos que le quedan a los habitantes dentro del país– apenas crezcan un 1,3 por ciento. 

En devaluación, el funcionario dijo que no cambiarán el sistema de minidevaluaciones, y “no ve razones para variar la pauta de depreciación actual en el corto plazo”. 

Actualmente, dicha pauta es de 16 céntimos por día. 

Gutiérrez describió también el 2003 como un año con menos “vulnerabilidad”. 

Explicó que con la reducción de los déficit –el fiscal y externo– se reducen los riesgos de caer en mayores problemas. 

Supuestos 

Para que se cumpla ese escenario, el Central supone que el Poder Ejecutivo cumplirá la meta de déficit fiscal que anunció (3 por ciento respecto a la producción), que el Gobierno venderá exitosamente $450 millones en bonos en el exterior, y que el café y el banano seguirán en problemas. 

Gutiérrez opinó que la decisión de la empresa calificadora de riesgo Fitch Ratings, anunciada ayer, de mantener la calificación a Costa Rica, facilitará la venta. La semana pasada otra firma, Moody’s, tomó la misma decisión. 

En cuanto a la economía internacional, se espera una recuperación moderada, con inflación y tasas de interés bajas, el dólar firme frente al yen y al euro, el precio del café estable en $66 por quintal y el barril de petróleo en $28,8. 

	[image: image1.jpg]



TRABAJO. Un crecimiento escaso implica pocas oportunidades nuevas de empleo. 
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¿Y qué puede esperar si...? 

• Algunos casos: 
Quienes tienen un crédito en dólares y ganan en colones, ¿pueden dormir tranquilos en el 2003? 

–Habrá tranquilidad en cuanto a que el Banco Central va a mantener la política cambiaria y el sistema de minidevaluaciones, pero los riesgos que cada uno asume son muy propios, contestó el presidente del Banco Central, Francisco de Paula Gutiérrez. 

Quienes tienen un crédito con tasas de interés en colones variables, ¿qué pueden esperar? 

Según Gutiérrez, si se cumplen los supuestos del programa monetario, “uno podría esperar una disminución de las tasas de interés” conforme transcurra el año, pero algunos banqueros consultados opinan que subirán. 

Al pequeño empresario que quiere una orientación sobre cómo estarán sus ventas, ¿qué le dice el programa monetario? 

El Banco Central estimó un crecimiento en la producción para el 2003 menor al de este año, lo cual implica que también los ingresos de la gente que hace las compras crecerá poco. 

Sin embargo, Gutiérrez estima que en la segunda parte del 2003 la actividad económica empezará a repuntar. Y los aumentos salariales, ¿cómo andarán? Eso es difícil de contestar, dijo Gutiérrez, pues depende de la productividad de las personas. 

No obstante, del programa dado a conocer se desprende que en un año de poco crecimiento posiblemente los empresarios también serán austeros en sus gastos. 
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DE INMEDIATO. Los bancos no podrán mantener las tasas tras un alza en el encaje, advirtió Luis Liberman, gerente del banco Interfin. 
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Bancos hablan de alza en tasas 

• Subirán por ajuste en encaje mínimo 
Marvin Barquero S.y Gustavo Jiménez 
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Redactores de La Nación 
No hay otra salida: los bancos trasladarán el aumento en el Encaje Mínimo Legal (EML) a un alza en las tasas de interés, advirtieron ayer los representantes del sector. 

Pese a esa amenaza de un incremento en el costo de los créditos, el sector comercial consideró como muy bueno el plan monetario anunciado por el Banco Central por su tendencia a la estabilidad, dijo el presidente de la Cámara de Comercio, Emilio Bruce. 

Mientras, el secretario general de la Asociación de Empleados Públicos y Privados (ANEP), Albino Vargas, ve como una buena señal el aumento en el EML, pero advirtió que no hay congruencia entre la meta de inflación de un 10 por ciento para el 2003 frente a una moderada política salarial. 

Explicó que se puede prevenir que la inflación en el primer semestre sería de alrededor de un 5 por ciento, mientras que se presupuestó un incremento de apenas 3,5 por ciento para los salarios. De nuevo, se pierde el poder adquisitivo real de los trabajadores, dijo. 

Créditos más caros 

El presidente de la Asociación Bancaria Costarricense (ABC), Álvaro Saborío, y los gerentes de los bancos Interfin, Luis Liberman, y de Costa Rica, Mario Barrenechea, coincidieron en que se deberán subir las tasas. 

Esto se dará por el impacto inmediato del alza en el encaje que pondrá en marcha el Banco Central a partir de enero. 

El encaje –que es un porcentaje del dinero que captan los bancos, el cual deben dejar como reserva y no utilizar para préstamos–, subirá del actual 5 por ciento a 10 por ciento el 16 de marzo, en tres tractos. Se aplicará tanto en moneda local como extranjera. 

Francisco de Paula Gutiérrez, presidente del Central, reconoció ayer que esa alza conlleva un costo mayor en la operación de los bancos, pero aseguró que al intervenir menos el Gobierno en la venta de bonos, queda más dinero en circulación y, por lo tanto, más recursos para dar préstamos. 

Esta última situación, detalló, no solo compensa el impacto del alza en el encaje mínimo legal, sino que, además, permite prever una baja en las tasas. 

Pero Liberman no ve esa posibilidad por ningún lado. Más bien, comentó, los bancos sentirán de inmediato el impacto y deberán elevar las tasas para préstamos. 

Saborío enfatizó que el Central pretende reducir sus pérdidas y eso no sale gratis, alguien tiene que pagarlo. 

Subir los encajes, agregó, es una medida pragmática en el corto plazo, pero implicará que los bancos trasladen ese costo a los usuarios. Creo que los bancos se verán obligados a subir las tasas activas y bajar las pasivas. A largo plazo habrá que buscar otro tipo de medidas. 

Barrenechea agregó que la medida perjudica más a los bancos estatales pues no tienen operaciones offshore (en el exterior). 

Colaboró Eduardo Alvarado.

