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COSTA RICA


1. Rasgos generales de la evolución reciente

En 2011, la economía costarricense creció un 4,2% en comparación con el 4,7% del año previo, como resultado del dinamismo de la demanda interna (6,7%), sobre todo de la inversión interna bruta, que creció un 14,6%, y de la recuperación de la demanda externa, principalmente en el segundo semestre del año. La tasa de desempleo abierto repuntó y se ubicó en el 7,7% (frente al 7,3% en 2010). El déficit del gobierno central finalizó en un 4,1% del PIB, por debajo del de 2010 (5,2%). La inflación cerró con una variación anual del 4,7%, menor que la del año previo (5,8%) y considerablemente inferior a las tasas que han caracterizado al país en los años anteriores. 

	El déficit de la cuenta corriente fue equivalente al 5,4% del PIB, en comparación con el 3,5% del año previo, debido al mayor dinamismo mostrado por las importaciones de bienes (19,9%) en comparación con el exhibido por las exportaciones (9,1%). Parte de este mayor déficit fue financiado por un importante flujo de entrada de inversión extranjera directa (IED), que constituyó un 5,1% del PIB (frente a un 4% en 2010). 

	Tras dos años de intenso debate, fracasó la iniciativa del gobierno de implementar una reforma fiscal mediante la cual, de acuerdo con la última propuesta enviada al Congreso, se pretendía aumentar la recaudación tributaria entre un 1,5% y un 2% del PIB. Se prevé que la situación de las finanzas públicas se torne más apremiante en los años venideros. 


2. La política económica

El incremento del gasto del gobierno central, en ausencia de una reforma fiscal que logre una modesta recuperación de los ingresos tributarios, se tradujo nuevamente en un elevado déficit fiscal, tendencia que se prevé que continúe e incluso se profundice en el futuro. Las políticas monetaria y cambiaria continuaron dirigidas a migrar hacia un tipo de cambio flexible y metas de inflación, a crear las condiciones para que la tasa de interés funcione como instrumento de política monetaria, a proveer al mercado de mayor liquidez y a consolidar una inflación baja y estable.

a)	Política fiscal 

	En 2011, el balance del gobierno central anotó un saldo negativo de 1.670 millones de dólares (un 4,1% del PIB), algo menor que el registrado el año previo (5,2%). El déficit del sector público global, que incluye el sector público no financiero y el banco central, fue equivalente al 5,4% del PIB (5,9% en 2010). 

	El déficit en las cuentas fiscales que se viene registrando desde 2009 se debe a continuos incrementos del gasto público, principalmente el gasto corriente, que no han sido compensados por los aumentos en los ingresos corrientes. En 2011, los gastos corrientes aumentaron un 8,9% tras haberse incrementado a una tasa compuesta del 54,5% en los dos años previos. Entre los componentes del gasto corriente que continuaron aumentando en 2011 se destacan las remuneraciones de los empleados públicos, la compra de bienes y servicios, y, en menor medida, las transferencias gubernamentales. Por su parte, los ingresos corrientes aumentaron en 2011 un 10,3%, un porcentaje que se ubica ligeramente sobre la tasa a la que se incrementaron los gastos corrientes, pero tras haber aumentado a una tasa compuesta de solo un 10,2% en los dos años previos. 
	En 2011 se ha notado el esfuerzo realizado por la actual administración para contener el alza del gasto público. La publicación de la directriz 13 en marzo de 2011 permitió reducir un 20% los presupuestos totales aprobados de las entidades públicas —con la excepción de las remuneraciones, las transferencias y el servicio de la deuda pública— y restringió la creación de nuevas plazas en el sector público, excepto en los ámbitos de seguridad y educación. 

	La deuda pública bruta total llegó a un 44,7% del PIB a diciembre de 2011, en comparación con el 42,4% del año anterior, como resultado del déficit fiscal registrado en 2011, que requirió un mayor financiamiento al gobierno central y una mayor absorción monetaria del banco central. Se advierte además un cambio en su composición. En 2011, la deuda pública interna sobre el PIB fue del 34% (frente al 30,8% del año previo), en tanto que la deuda externa sobre el PIB llegó al 10,7% (frente al 11,7% del año anterior). 

b)	Política monetaria y cambiaria 

	En 2011, las políticas monetaria y cambiaria continuaron centradas en procurar la estabilidad de precios y en migrar hacia un esquema de tipo de cambio flexible. El banco central intervino con menos frecuencia e intensidad en el mercado cambiario para defender los límites de la banda, debido a que se registraron menos turbulencias financieras y presiones en el mercado de divisas que en años anteriores. 

	La principal intervención del banco central en el mercado cambiario en 2011 fue con el lanzamiento del Programa de Fortalecimiento de Reservas Internacionales (PFRIN). En septiembre de 2010, la Junta Monetaria aprobó, con fines precautorios, el PFRIN para el período comprendido entre septiembre de 2010 y diciembre de 2011, hasta por un monto de 600 millones de dólares. En marzo y abril de 2011, el tipo de cambio se ubicó en el límite inferior de la banda cambiaria, por lo que el banco central debió defender el compromiso cambiario y acumular reservas por 327 millones de dólares. El PFRIN implicó una expansión monetaria de 302.000 millones de colones, que fue esterilizada mediante la colocación de bonos. 

[bookmark: _GoBack]	La tasa de política monetaria tuvo una reducción de 150 puntos básicos en junio de 2011 y se fijó en un 5%. Además, a partir de junio de 2011, el banco central definió la amplitud del corredor de tasas de interés para sus operaciones en el mercado integrado de liquidez en 200 puntos básicos. De esta forma, las tasas de interés de créditos y depósitos quedaron determinadas dentro del rango que varía entre la tasa de política monetaria más y menos 100 puntos básicos. 

	Con la finalidad de fortalecer el control monetario y limitar la oferta de fondos prestables, se extendió gradualmente la aplicación del encaje legal a pasivos originados en endeudamiento externo de corto plazo, aumentando de manera gradual su tasa hasta un 15% a noviembre de 2011. 

	A pesar de las medidas adoptadas, el crecimiento del crédito al sector privado mostró una marcada aceleración en 2011 y anotó un alza nominal del 13,2%, en comparación con el 4,8% del año anterior. Los sectores que mostraron un mayor dinamismo fueron: agricultura (18,8%), comercio (18,1%), ganadería (16,9%), servicios (15,4%), vivienda (15,1%) y crédito al consumo (12,8%). 

	El agregado monetario M1, que incluye el efectivo en poder del público y los depósitos en cuenta corriente, se expandió un 5,7% en términos nominales, en línea con el comportamiento de la actividad económica y el objetivo de inflación. 
	Las reservas internacionales netas en poder del banco central aumentaron 132 millones de dólares y se ubicaron en 4.756 millones de dólares a diciembre de 2011, equivalente a 1,6 veces la base monetaria y 4,9 meses de importaciones. 

c)	Política comercial 

	La política comercial continuó dirigida a crear condiciones para facilitar la diversificación de exportaciones y, en forma paralela, consolidar, ampliar y racionalizar la plataforma de comercio exterior. En el contexto del Tratado de Libre Comercio entre República Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos se participó en la primera reunión de la Comisión de Libre Comercio, donde se adoptaron diversas decisiones sobre el tema, como la actualización de reglas de origen y contrataciones públicas. En noviembre de 2011 el país participó en la firma final del Tratado de Libre Comercio único entre Centroamérica y México, que establece una zona económica ampliada, mejora las condiciones de acceso al mercado e incorpora diversos mecanismos para la facilitación del comercio. En ese mismo mes también se realizó el lanzamiento oficial del proceso de modernización del Tratado de Libre Comercio con el Canadá. 

	En materia de integración económica centroamericana, se participó en los procesos de negociación tendientes a profundizar, modernizar y hacer más eficiente el comercio entre los países de la subregión. Asimismo, se pusieron en marcha las acciones para avanzar en el proceso de firma del Acuerdo de Asociación entre Centroamérica y la Unión Europea, así como las gestiones para garantizar que Costa Rica pueda continuar accediendo al mercado europeo a través del Sistema Generalizado de Preferencias. En agosto de 2011 se aprobó el Tratado de Libre Comercio con China y comenzó el proceso de coordinación con las autoridades sanitarias y fitosanitarias para suscribir protocolos que permitan la exportación de carnes, productos marítimos y frutas a ese país. 


3. Evolución de las principales variables

a)	La actividad económica

	La demanda agregada creció un 6,8%, liderada por un importante aumento en la inversión interna bruta (14,6%), básicamente a través del mayor crecimiento exhibido por la inversión en maquinaria y equipo (17%). La inversión del sector privado creció un 12,2%, muy por encima del alza del 2,3% de la inversión del sector público. El consumo total creció un 4,3% impulsado por el consumo del sector privado (4,6%), en comparación con el 1,9% de expansión en el consumo del sector público. Por su parte, la demanda externa neta restó impulso al crecimiento del PIB (-2,3 puntos porcentuales) pues el aporte al crecimiento de las importaciones (6%) superó al de las exportaciones (3,7%).

	El sector que exhibió mayor dinamismo fue el de transporte, almacenamiento y comunicaciones (7,3%), asociado a la apertura de las telecomunicaciones y a la mayor demanda de servicios de telefonía celular e Internet. Los servicios financieros, seguros e inmuebles crecieron un 7%, debido al repunte de servicios prestados a empresas y servicios de intermediación financiera. Por su parte, la expansión de la actividad de comercio, restaurantes y hoteles (4%) fue resultado del aumento del volumen de ventas de vehículos, aparatos eléctricos para el hogar y turismo. Finalmente, el crecimiento de la manufactura (3,9%) se explica, en gran parte, por el sector de componentes electrónicos y microprocesadores. 


b)	Los precios, las remuneraciones y el empleo 

	La inflación general, medida por la variación del índice de precios al consumidor (IPC), llegó al 4,7% en diciembre 2011 (frente a un 5,8% a diciembre de 2010), y se ubicó en el rango meta establecido por el banco central para 2011 (un 5% con un punto porcentual de tolerancia en ambas direcciones). La inflación fue un tanto mayor en los rubros de transporte, alimentos y bebidas no alcohólicas, seguidos por comidas fuera del hogar y educación. Estos cuatro grupos representaron un 67% de la variación del IPC acumulada en 2011. 

	La tasa de desempleo abierto experimentó un repunte y pasó del 7,3% en 2010 al 7,7% en 2011, debido a que el mercado no pudo absorber el aumento de 103.000 personas en la fuerza de trabajo, el mayor registrado desde 2005. 

c)	El sector externo 

	La cuenta corriente registró un déficit del 5,4% del PIB en 2011, en comparación con un 3,5% para el año anterior. Esta evolución se explica por un importante aumento del déficit en la balanza de bienes (un 12,6% del PIB en 2011 frente a un 9,5% el año previo), que solo fue parcialmente compensado por un mayor superávit en la cuenta de servicios (un 7,8% del PIB en 2011 frente a un 7% el año anterior). 

	Las principales partidas que explican el aumento en el nivel de importaciones fueron los combustibles y lubricantes (con un crecimiento interanual del 54,8%) —dado el mayor precio internacional alcanzado por el petróleo— los bienes de consumo (19,7%) y los bienes de capital. Por otra parte, las exportaciones de los cinco principales sectores exportadores de la economía costarricense (electrónica, agrícola, alimentario, equipo médico y equipo químico), que en conjunto constituyen un 78,7% del total de las exportaciones, mostraron un gran dinamismo y crecieron a tasas nominales del 17,5%, el 11,9%, el 11,3%, el 7,4% y el 6,4%, respectivamente. 

	La cuenta de servicios finalizó con un superávit de 3.200 millones de dólares en 2011, un aumento del 25,6% respecto del año previo, que se debe principalmente a un incremento en los ingresos de servicios de informática. 

	El déficit de la cuenta corriente fue financiado parcialmente con una mayor recepción de IED (que llegó a representar un 5,1% del PIB en 2011, frente a un 4% en 2010). Los principales países generadores de IED en Costa Rica son los Estados Unidos (60,9%), España (11,6%), México (8,6%) y Colombia (7%). Por su parte, los principales sectores que captaron la IED fueron los de manufacturas (35,2%), telecomunicaciones (16,1%), comercio (15,8%), servicios (11,7%) y actividades inmobiliarias (10,8%). 

	Finalmente, los ingresos por concepto de remesas familiares totalizaron 487 millones de dólares en 2011, lo que muestra una reducción del 3,6% en comparación con el año anterior. Los egresos de remesas, destinados principalmente a Nicaragua, ascendieron a 258 millones, un 13,4% menos que en 2010.


4. Rasgos principales del primer trimestre de 2012

A marzo de 2012, el índice mensual de actividad económica (IMAE) tuvo una variación positiva interanual del 6,9%, superior tanto a la tasa de crecimiento prevista por el banco central para 2012 como a la observada en el último trimestre del año anterior. Este resultado es producto principalmente del IMAE de los rubros de manufactura (16,3%), servicios financieros (8,2%), otros servicios prestados a empresas (12%), y transporte y comunicaciones (7,1%). 

	La CEPAL estima que en 2012 el PIB de la economía costarricense crecerá un 5%, con la demanda interna como principal impulsor del crecimiento, pues, dado el complejo panorama económico internacional, parecen limitadas las posibilidades de lograr mayores tasas de crecimiento a través del impulso de las exportaciones. Se espera que al cierre del año, la inflación termine en un nivel cercano al 5,5%, en línea con la meta del banco central. El déficit fiscal es la variable macroeconómica clave que requerirá atención, y se prevé que en 2012 continúe ampliándose.

	La inflación general, aproximada como el IPC, llegó al 4,7% en abril, con lo que se mantiene en la parte central del rango meta establecido por el banco central para 2012. Acorde con lo anterior, a mayo de 2012 el banco central mantuvo sin cambios la tasa de política monetaria.

	El déficit fiscal del sector público global reducido totalizó un 1,6% del PIB a marzo de 2012, 0,1 puntos porcentuales por debajo del exhibido en igual período del año previo. Este resultado se debe a un aumento trimestral del 7,8% en los ingresos corrientes respecto de similar período del año anterior, que fue contrarrestado por un aumento del 9,4% en los gastos corrientes.

	Se estima que a causa de la no implementación de la reforma fiscal se dejará de recaudar entre un 1,5% y un 2% del PIB en impuestos. Para reducir parcialmente la brecha fiscal, el gobierno ha impulsado varias medidas para el manejo más eficiente de las finanzas públicas. Entre ellas, se cuentan la eliminación de la exoneración del impuesto sobre las ventas a bienes suntuarios, la venta de bienes muebles e inmuebles de propiedad estatal, y el congelamiento temporal de salarios en cargos públicos superiores. Se estima que este conjunto de medidas significará una reducción del déficit fiscal equivalente a un 0,8% del PIB, por lo que, a pesar de su implementación, las finanzas públicas continuarán muy presionadas en los próximos años.

	En 2012 se mantuvo la tendencia al alza de las tasas de interés en el sistema bancario nacional, lo que repercutió sobre el cálculo de la tasa básica pasiva, que alcanzó un 10% nominal a mayo de 2012, dos puntos porcentuales por encima de la tasa con que cerró 2011. El aumento de este indicador se asocia al incremento de las tasas de interés de los títulos de propiedad emitidos por el Ministerio de Hacienda, así como de las captaciones de los bancos comerciales. Los persistentes déficits fiscales esperados en los próximos años y la consecuente necesidad de aumentar la deuda gubernamental constituirán un factor importante que continuará presionando la tasa de interés local.

	La balanza comercial acumulada al primer trimestre de 2012 exhibió un déficit de 1.411 millones de dólares, lo que representa un aumento del 6,6% respecto de similar período del año previo. Las exportaciones totalizaron 2.964 millones de dólares, un 16,3% por encima de lo registrado en el primer trimestre del año anterior, resultado que se explica principalmente por las compras de materias primas para manufactura y bienes de consumo. Por su parte, las exportaciones llegaron a 4.375 millones de dólares, representando un incremento del 13,4% respecto de igual período del año anterior, debido fundamentalmente a productos plásticos y agropecuarios.



