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Ante retos del 2006
Jerarca del Central pide acuerdos políticos para impulsar economía 

Urge solucionar la vulnerabilidad fiscal, buscar estabilidad y mayor crecimiento 
Presidente del Central solicitó aprobar la reforma fiscal y el TLC 

David Leal C. dleal@nacion.com Viernes 09 de diciembre, 2005
El presidente del Banco Central, Francisco de Paula Gutiérrez, pidió concretar acuerdos políticos para sacar la economía adelante.

Gutiérrez dijo que es necesaria la aprobación de la reforma fiscal y del Tratado de Libre Comercio (TLC) con Estados Unidos. Asimismo, pidió que se capitalice al Banco Central -que el Gobierno asuma las pérdidas de esa entidad- y replantear el sistema actual de devaluación del colón frente al dólar.

En tono enérgico, Gutiérrez afirmó que el país no puede enfrentar los retos del 2006 con la misma política fiscal de este año y, además, los instrumentos de que dispone para controlar la inflación están agotados.

Gutiérrez participó en dos seminarios, uno organizado el miércoles pasado por la firma Ecoanálisis, y el otro por CEFSA, efectuado el 1.° de diciembre.

En ambas actividades Gutiérrez coincidió en que los principales retos para el próximo año son superar la vulnerabilidad fiscal, buscar la estabilidad económica y acelerar y consolidar el crecimiento de la economía.

Sin embargo, dijo, de no lograrse ese acuerdo es muy difícil sacar la "carreta" adelante. Ya se evidencian deterioros importantes en servicios públicos e infraestructura y existen presiones inflacionarias muy fuertes, añadió.

Retos. El principal desafío para el próximo año es solventar la vulnerabilidad fiscal, dijo Gutiérrez.

Manifestó que el país tiene una carga tributaria muy baja (13%) y que por más reducción del gasto que se aplique, es poco lo que se puede hacer con los recursos que se obtienen de esos recortes; de ahí la necesidad de elevar y cobrar mejor los impuestos. Actualmente Costa Rica tiene una alta deuda pública, que representa un 55% de la producción total de bienes y servicios (PIB) en un año y que impide destinar recursos a otras actividades como infraestructura, salud o educación.

Lo anterior obliga al Gobierno a endeudarse interna y externamente -a través de bonos, principalmente- para financiarse, lo cual tiene un efecto inflacionario. El déficit conjunto del Gobierno y el Banco Central representará este año un 3,5% del PIB. Ese faltante se financia, en parte, con emisión de moneda sin respaldo, lo que contribuye a elevar la inflación, considerada como un impuesto injusto que empobrece a la población.

Gutiérrez cuestionó la sostenibilidad de la deuda en el mediano y largo plazo y consideró como prioridad para reducirla la eliminación de las pérdidas del Central.

Así, el Banco tendrá mayor margen de acción para controlar la inflación e impulsar el crecimiento. 

Advertencia. Por el contrario, de no corregirse esa situación (alta deuda), tenderá a complicarse a partir del incremento en las tasas de interés, que obligará al Gobierno a pagar más por la fuerte deuda. 

Gutiérrez dijo que la reforma fiscal permitirá generar nuevos ingresos para el Estado, trasladar las pérdidas del Central al Ministerio de Hacienda y reducir el "impuesto" inflacionario.

Otro reto, y de corto plazo, es reducir la inflación. "Se debe volver a una inflación del 10% para recuperar la estabilidad", dijo.

La inflación, además del componente fiscal, se elevó por aspectos externos a la economía local.

Este año el país fue golpeado por el alza de los combustibles, el deterioro en los términos de intercambio y un mayor ingreso de capitales, que incrementaron la inflación (14,19% a noviembre).

Asimismo, influye el sistema de minidevaluaciones (totalmente predecible), que encarece las importaciones y hace atractivo el endeudarse en dólares. 

Ante esos factores, los instrumentos que tiene el Banco Central (encaje, tasas de interés y emisión monetaria) se vuelven insuficientes para mantener la estabilidad.

	Atado de manos 

Freno fiscal. El déficit fiscal del Gobierno (cuando el gasto supera el ingreso) empuja las tasas de interés hacia arriba y dificulta las acciones del Banco Central para controlar la inflación. Esto lo hace retirando el dinero excesivo que circula en la calle y que presiona los precios. 

Las pérdidas. Además, como el Central tiene pérdidas, debe emitir colones sin respaldo en la producción para cubrirlas. Así se aumentan los colones en circulación, lo que repercute en más inflación. Las pérdidas tienen origen en los 80, cuando el Banco se endeudó en dólares y prestó colones -a tipo de cambio fijo- a la banca comercial. Asumió el riesgo de devaluación y pagó muy caro cuando no se pudo sostener el tipo de cambio fijo. También se generan más pérdidas al ingresar mayores capitales en dólares, que obligan al Banco a sacar más colones a la calle, como sucedió este año. 

Política cambiaria. Las minidevaluaciones elevan el precio de las importaciones día a día y con ello hay mayor inflación. 

Política monetaria. Por las dos situaciones anteriores, el Central tiene menor margen de acción para controlar la inflación. Se ve limitado para retirar dinero de la economía, sea con emisión de bonos o alza en tasas de interés. 
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	El alza de los combustibles contribuyó a elevar la inflación.
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Deterioro económico
Herramientas para controlar la inflación están agotadas 

David Leal C. dleal@nacion.com
El Banco Central tiene por ley, entre otras funciones, la definición y el manejo de la política monetaria y cambiaria, y la emisión de billetes y monedas, de acuerdo con las necesidades reales de la economía.

Además, entre sus objetivos está promover el desarrollo de la economía, procurando evitar o moderar las tendencias inflacionistas que puedan surgir en el mercado monetario y crediticio.

No obstante, las herramientas con que cuenta para cumplir con esas funciones y objetivos, están agotadas.

Francisco de Paula Gutiérrez, presidente del Banco Central, dijo que están atados de manos para controlar la cantidad de dinero (liquidez) en la economía, vía encajes bancarios, emisiones de bonos y alzas de tasas de interés.

Durante este año, el ente emisor ha estado muy activo en retirar liquidez. Elevó el encaje mínimo legal del 12% al 15% y aumentó la absorción de dinero vía emisión de bonos y captaciones de corto plazo.

Al 29 de noviembre, el Central retiró ¢1.124.000 millones, un 52% más que al cierre del 2004, que llegó a ¢737.000 millones. 

Sin embargo, por otro lado, el mayor flujo de capitales del exterior influyó para que el Central esté obligado a emitir colones.

En el Mercado Organizado de Negociación de Divisas (MONED) se recibieron en este año $2.003 millones, $885 millones más que en el 2004, que sumó $1.118 millones.

Gutiérrez dijo que de esos $2.003 se "monetizaron" (convirtieron en colones) unos $700 millones y otra parte se utilizó para pagar las importaciones más caras de combustibles.

El sistema actual de tipo de cambio de minidevaluaciones favoreció el ingreso de esos capitales, lo que contribuye a que las pérdidas del Banco se incrementen.

"Bajo ese sistema (de tipo de cambio semifijo), actualmente la cantidad de dinero en la economía en colones no es determinada necesariamente por el Banco Central, es determinada por lo que la gente quiere tener, debido a que si no quieren esos colones pueden cambiarlos por dólares", agregó.

Gutiérrez comentó que ese factor les dificultó la aplicación de la política monetaria y contribuyó a elevar la inflación.

El Banco Central tampoco puede echar mano a un alza de las tasas de interés, para que el rédito que paga por las captaciones sea muy alto, dado que podría atraer nuevos capitales foráneos y repetir el ciclo anterior. 

Inflación importada. Otro factor que dificultó el control de la inflación viene por el lado de los bienes transables, es decir, todos aquellos que se comercializan internacionalmente.

Los bienes transables aumentaron un 18,1% en noviembre, mientras que los no transables (aquellos que se negocian únicamente a lo interno) crecieron un 10,8%.

Los precios de las importaciones son más altos para Costa Rica (alrededor del 9%) , lo que combinado a una devaluación del 8% encarece los bienes transables y se traduce en presiones inflacionarias.

Este fenómeno es un problema generalizado en el resto de Centroámerica, sin importar el régimen cambiario que aplique cada país, explicó Gutiérrez.

Si bien la economía mantiene la estabilidad, eso es producto de un ajuste en los gastos del Gobierno, el cual tiene un precio para el país (menos inversiones sociales, infraestructura, salud), añadió.

"Los instrumentos con que contamos para ese ajuste no dan para más, no se puede enfrentar el 2006 con la actual política fiscal; ni con la monetaria en un entorno de flujos de capitales, ni con el actual tipo de cambio con las altas presiones inflacionarias", dijo Gutiérrez.

