JORGE CORRALES Q.

PRESIDENTE EJECUTIVO

INFORME DE UNA GESTION EN EL BANCO CENTRAL

Y DE UNA LABOR INCONCLUSA

SERIE “COMENTARIOS SOBRE ASUNTOS ECONÓMICOS”, N° 128

BANCO CENTRAL DE COSTA RICA

MAYO, 1994

INFORME DE UNA GESTIÓN EN EL BANCO CENTRAL Y DE UNA 
LABOR INCONCLUSA
Al terminar mi trabajo de aproximadamente seis meses como Presidente Ejecutivo del Banco Central, creo conveniente informar al ciudadano de dos aspectos que el Banco considera esenciales para su buen conocimiento, en especial al variar las principales autoridades que dirigen esta entidad a partir del próximo 8 de mayo.  Se trata, por una parte, de los resultados de las principales variables macroeconómicas del país, pues es imposible referirse a situaciones microeconómicas, dada la miríada de agentes que participan en nuestra economía, además de que, se supone, los indicadores agregados reflejan sus resultados promedios.  Por otra parte, como el cambio económico que experimenta nuestro país está en un proceso de desarrollo continuo, es necesario señalar cuál es la agenda de reformas pendientes de llevar a cabo, indicando por qué, ante los problemas existentes, es conveniente realizarlas y cómo se percibe la posibilidad de que sean llevadas efectivamente a la práctica.
I. LOS RESULTADOS DE NUESTRA ECONOMÍA

Por segundo año consecutivo hemos obtenido uno de los mayores logros en cuanto al incremento del Producto Interno Bruto (PIB) real; es decir, cuánto ha aumentado la producción real de bienes y servicios finales de los residentes en los dos últimos años.  Si bien las cifras finales aún están pendientes, para 1992 el PIB  real creció en un 7.3% y para 1993 se estima que podría ser de alrededor de un 6.5%.  Estos resultados son de los más altos  ̶ si no es que los mayores ̶  de todos los países del continente americano.

El comportamiento del desempleo ha sido sumamente satisfactorio, pues en 1993 se mantuvo la tasa de desocupación abierta del 4.1% lograda en 1992, aún cuando en el año 93 se dio un notable aumento en la participación laboral con respecto al previo; esto es, aumentó en un alto grado la fuerza de trabajo que se incorporó al mercado, lo cual quiere decir que, para mantener la misma tasa de desocupación del primer año, se dio un incremento muy fuerte en el empleo (alrededor de 57.000 nuevos puestos de trabajo).  En 1993 también se redujo, en comparación con 1992, el índice de subempleo, el cual incorpora otros elementos adicionales al incluido en la tasa de desocupación, como son el trabajo parcial, el empleo por hora, etcétera, lo cual nos dice que los resultados positivos en cuanto al empleo formal también se han reflejado en otras características de empleo en la economía, como serían más horas de trabajo o bien que se demanda más trabajo a plenitud de labor.

En cuanto a la tasa de inflación, también el resultado ha sido positivo, pues se redujo de alrededor de un 17.5% en 1992 a cerca de un 9% en 1994, medida según el índice de precios al consumidor.  Otros índices, tales como el de precios al por mayor y el de precios para el productor industrial, también señalan tan sustancial rebaja.

Los ingresos reales de la población han aumentado.  Mientras que el producto interno bruto per cápita medido en dólares en 1990 ascendió a $1.898, ya en 1993 se había elevado a $2.364; esto es, un incremento medio anual en el período del 7.6%. Sin embargo, es más adecuado señalar la cifra del ingreso disponible per cápita, la cual nos expresa con mayor claridad los recursos disponibles para la población: mientras que en 1990, en dólares, ascendió a $1.803, en 1993 fue de $2.292; esto es, creció a un promedio anual del 8.3%.  De 1990 a 1993 el poder de compra de un ciudadano medio aumentó en $489.
Si bien en nuestra economía no hay un estudio reciente de distribución del ingreso, la reducción en la inflación, las rebajas sustanciales en las tasas de desempleo y de subempleo y el comportamiento cada vez en mayor ascenso de los salarios reales, tienden a una reducción de la pobreza, medida ésta como la proporción de pobres con respecto a la población total.  Según la última Encuesta de Hogares y con base en la metodología de la CEPAL que por muchísimos años se ha empleado en Costa Rica, se presenta una reducción de la proporción de hogares pobres del 22.1% en 1992 al 17.4% en 1993, lo cual parece corroborar nuestra impresión de que, en nuestro país, se ha dado un desarrollo con equidad en los últimos años.

Es muy posible que estos resultados no hubieran sido posibles de lograr de no haberse tenido cierto control en el déficit del sector público, si bien de antemano es necesario señalar que la lucha por su plena eliminación será primordial en los próximos años, a fin de asegurarnos buenos frutos del desempeño de nuestra economía.  El déficit global del sector público en 1990 ascendió a un 5.4% del PIB (hubiera sido de un 7.5% del PIB si el gobierno entrante no hubiera tomado ciertas medidas inmediatas) y ya a finales de 1992 y 1993 llegó a ser de alrededor de un 1% del PIB.

La importante reducción del déficit fiscal contribuyó a disminuir el saldo de la deuda bonificada del sector público, la cual equivalía a un 15.5% del PIB a finales de 1989, incluida la del Banco Central, mientras que en 1993 esa proporción se redujo a un 11.5%.  De igual manera, el saneamiento de las finanzas públicas permitió reanudar el servicio de la deuda pública externa, de forma que esta disminuyó, en el período 1989-1993, de 72.8% a 41.7% con respecto al PIB; es decir, bajó en 31 puntos porcentuales.

Uno de los problemas que se pudo corregir  ̶ al menos parcialmente, pero sí en un alto grado ̶  era la creciente absorción que el Estado hacía del crédito bancario.  Mientras que en 1990 el 43.8% del crédito total del Sistema Bancario Nacional era absorbido por el Estado, en 1993 esa proporción se había reducido a un 20%.  En consecuencia, se dio una proporción cada vez mayor del crédito nacional destinado a las actividades productivas del sector privado, lo cual, como es de esperar, terminó traduciéndose en esas tasas de crecimiento de la economía tan elevadas que antes se señalaron.
Otro de los resultados positivos en nuestra economía se observa en el sector externo.  La restricción usual en nuestro país era la limitación de divisas para importar.  La experiencia nuestra es amplia en este sentido y fueron muchos los subterfugios a los cuales se acudió para tratar de substraernos de la camisa de fuerza que significaba, para nuestro crecimiento económico, la ausencia de reservas para importar.  El objetivo de exportar es generar divisas para poder importar, de aquí que es importante destacar el esfuerzo que ha hecho nuestra nación para liberarse de tal restricción presupuestaria.  Hoy en día, las reformas introducidas y la confianza en la conducción de la política económica han incrementado los flujos de capital privado hacia el país a cerca de un 7% del PIB.

Las importaciones han crecido fuertemente porque hemos tenido recursos suficientes para poder hacerlo.  Estos recursos han provenido de un dinámico sector exportador en expansión, a pesar de que en los últimos años el café ha tenido los precios internacionales reales más bajos desde la Gran Depresión de los años treinta y el banano ha estado sujeto a una seria incertidumbre comercial que ha mitigado su expansión.  Aún cuando el déficit comercial ha sido bastante alto en los dos últimos años (en parte por una simple recuperación de uno muy pequeño en el año 91y a restricciones existentes en el pasado), éste ha sido moderado por un notable crecimiento del sector turismo (y de los servicios de maquila), para cuyo éxito ha sido vital una adecuada conducción cambiaria.  Una vez que se incorporan a aquel déficit comercial los efectos positivos del sector servicios, se logran mejores resultados  ̶ si bien aún negativos ̶  en la llamada balanza en cuenta corriente.  Pero este déficit, a su vez, ha sido más que compensado por los ingresos de capital   ̶ de los cuales se estima que alrededor de un 70% son a largo plazo ̶  de manera que, más bien, hemos terminado, como resultado de la balanza de pagos total, acumulando divisas.

Esto último es muy importante de destacar, sobre todo que en esta década dejó de fluir la abundancia de recursos que otrora brindó la AID como un sostén para nuestra balanza de pagos, los que en cierto momento solían ser de más o menos un millón de dólares diarios, además de que, a inicios de la actual administración, se pagó efectivamente la renegociación de nuestra deuda externa comercial, tan hábilmente lograda, para bien del país, por don Eduardo Lizano. Según la metodología que el Fondo Monetario Internacional utiliza para contabilizar las reservas internacionales netas del país, a abril de 1990 estas eran de menos (-) $536.9 millones (estábamos, por así decirlo, sobregirados), en tanto que al 15 de abril de 1993 ascendían a $438.4 millones.  Estas cifras equivalen a un financiamiento efectivo de alrededor de cinco meses de nuestras importaciones, récord reciente que debe destacarse, pues es uno de los mejores indicadores de la estabilidad lograda en nuestra economía.
II. LA AGENDA PENDIENTE

Se ha hecho mucho en la dirección correcta, pero es necesario continuar la jornada y no detenerse estérilmente sólo a contemplar el paisaje.  En el mundo actual es necesario reformar nuestras instituciones para que los costarricenses podamos competir con éxito en los mercados internacionales.  Menos aún se trata de deshacer lo andado, si bien, como toda obra humana, se pueden requerir mejoras: el propósito debe ser continuar lo que aún es indispensable realizar para que nuestro país forme parte de las naciones que se abrazan al progreso y no que concluya convertida en un caso de historia económica de “naciones que podían hacerlo, pero que no lo lograron”.

Por esta razón, es conveniente expresar cuáles son los temas de reforma financiero-económica que aún están pendientes de llevar a cabo, con la indicación de por qué constituyen un freno o un costo innecesario para nuestro desarrollo y el logro indispensable de la máxima eficiencia, al tiempo que se sugieren formas  ̶ puede haber muchas otras opciones ̶  para solucionar tales problemas.
1. Las altas tasas reales de interés, el elevado déficit fiscal y la reforma del sector financiero.
Nuestro problema no es ya de una inflación tan violenta como la de principios de los años ochentas, cuando muchos lo que en realidad abogaban, al pedir tasas de interés menores, era porque fueran negativas y que alguien percibiera un subsidio a costa de todos.  El problema actual es que nuestras tasas de interés reales son muy elevadas; es decir, con independencia de la tasa de inflación.  Tasas reales positivas son vitales para el buen desempeño económico y muy posiblemente también es importante que sean altas, pero no parece serlo a niveles reales tan altos como los que actualmente se tienen en nuestra economía.

Tasas reales tan elevadas producen una ineficiente utilización del capital, dan lugar a pérdida de nuestra competitividad en el mercado internacional, facilitan la generación del riesgo adverso en las carteras crediticias y afectan el crecimiento potencial de la economía, entre muchos otros problemas, lo cual hace evidente la necesidad de ir corrigiendo esta seria distorsión.  Lamentablemente, la dificultad no se resuelve con sólo decretar un ukase o con hacer una proclama populista de que deben reducirse sin entender su origen, pues la situación no se resuelve atacando sus resultados, sin hacerlo en sus raíces, como es lo que corresponde hacer.

Mucho del problema de nuestras altas tasas reales de interés se origina en la elevada participación del Estado en el mercado de crédito y, en tanto no se elimine la posición deficitaria del Estado  ̶ principalmente del Gobierno Central, así como que desaparezcan las pérdidas del Banco Central ̶  difícilmente se podrán reducir de manera significativa.

El déficit del Sector Público Consolidado (incluido el del Banco Central), continúa siendo el mayor problema de nuestra economía.  Si bien, como proporción del PIB, se ha reducido sustancialmente, persisten elementos que, con el paso del tiempo, conducen a aumentos automáticos del gasto público, que son difíciles de controlar.  Debe tenerse presente que el gasto del Gobierno Central se concentra fundamentalmente en los corrientes, que cubren salarios, transferencias y pagos de intereses.  Parece que es hora de que el Estado sea visto en función del desempeño de tareas que no puede o no es conveniente que las realice el sector privado de la economía, más que convertido en una fuente de empleo y de ejercicio del poder para favorecer a grupos de privilegio mediante su gasto.  Es de esperar que el Estado se centre en sus funciones esenciales de seguridad, justicia, salud y educación, al tiempo que se dé soporte temporal a los grupos de menores ingresos que se puedan ver afectados por un proceso de cambio indispensable.  Pero, como este no es un reporte detallado de las posibles tareas por realizar en cuanto a formas de disminuir el gasto público, baste señalar que, si no se ordena adecuada y sostenidamente la parte fiscal de nuestra economía, es casi nula la posibilidad de que lleguemos a un equilibrio estable y sostenido de nuestra economía y, por tanto, menos aún será factible reducir las tasas reales de interés.

No debe dejar de señalarse, sin embargo, el papel que pueden jugar los ingresos tributarios (y similares) en el logro de ese equilibrio fiscal tan apreciado.  La venta de empresas estatales debe proseguir, en donde el pragmatismo, más que las ataduras ideológicas, sea el que guíe el buen actuar del gobernante.  Los argumentos para conservar el monopolio público de ciertos sectores como los de telecomunicación, distribución y venta de combustibles, seguros y servicios bancarios, entre otros, tan sólo porque se les considera “estratégicos”, no se sostienen en vista de la estabilidad política de la nación, de los altos costos de operación por parte de su actual propietario, de que los monopolios encarecen artificialmente los productos, usualmente de inferior calidad, que muchos veces son incapaces de asegurar la demanda de la ciudadanía por los bienes o servicios que producen y porque siempre es posible diseñar innovadores procesos de propiedad que, en el marco de la competencia, permitan transferir dichas empresas a una base amplia de dueños.
En cuanto a impuestos debe procederse a eliminar muchos que tienen un costo mayor a lo que ingresan y muy posiblemente se deban ampliar las bases tributarias a sectores que hoy del todo, o parcialmente, escapan los gravámenes generalizados.  Debe tenerse presente que impuestos bajos y universales son siempre preferibles a gravámenes altos que fácilmente se evitan o evaden.

La segunda área que influye ampliamente en las altas tasas reales de interés en nuestro país tienen que ver con la situación general del sector financiero, lo cual nos traslada al proceso actual de reformas a las Leyes Orgánica del Banco Central y del Sistema Bancario Nacional, que se discuten en la actualidad en la Asamblea Legislativa, sino también al marco de supervisión de los diversos intermediarios financieros, así como el grado de competencia existente en dicho sector.

En tiempos recientes, en la Asamblea Legislativa, una comisión integrada por diputados de diferentes grupos políticos y asesorada por técnicos de diferente afiliación política y de alta capacidad técnica, ha estudiado y elaborado una nueva versión de la Ley Orgánica del Banco Central que, entre otras cosas, contempla una mayor autonomía ante los cuerpos propiamente políticos, así como una restricción al carácter discrecional en la aplicación de diversos instrumentos por parte del Banco, al igual que importantes reformas para asegurar una mayor independencia a la Auditoría General de Entidades Financieras, entre muchas otras reformas de similar importancia.  Lamentablemente, en lo que aparenta ser causado por algunas circunstancias internas de ciertos partidos políticos, la nueva Ley, que ha sido casi aprobada en su totalidad por las fracciones representadas en dicha comisión, no parece que verá la luz en esta legislatura (a la cual se le puede denominar como su verdadera creadora), por lo que su aprobación queda  ̶ sin duda en una mucho más extensa y politizada discusión ̶  en manos de la próxima Asamblea Legislativa, la cual parece ser más hostil al tipo de reformas propuestas y aceptadas en la actual Ley.
El daño por posponer la pronta aprobación de esta nueva Ley puede resumirse en que persiste la actual arbitrariedad potencial de las autoridades, al ejecutar políticas económicas amparadas a la actual Ley del Banco Central, que se fundamenta en filosofías y en teorías económicas propias de épocas ya pasadas, caracterizadas por un intervencionismo estatal discorde con los tiempos actuales, al tiempo que se inhibe al país de proceder a diseñar sistemas de operación de banca central acordes con los tiempos modernos.
La posposición de la reforma a la Ley Orgánica del Banco Central retrasa el proceso de modernización de nuestro sistema bancario.  No es sino por la inteligencia y capacidad de dos recientes banqueros centrales, don Eduardo Lizano y don Jorge Guardia, que ese marco jurídico obsoleto no se convirtió en un factor de daño que frenara la reforma indispensable, si bien sus particularidades jurídicas de escape requirieron el uso inteligente de resquicios e interpretaciones apropiadas que no impidieran la adecuación a los tiempos modernos de nuestro sistema financiero.  Pero, ciertamente, la actual Ley no sólo permite el retroceso institucional, sino que, difícilmente, puede dar campo propicio al cambio necesario, por lo cual, en estos momentos, se ha convertido en una carlanca que debe ser eliminada y sustituida por un instrumento más adecuado a la realidad nacional y mundial.

La discusión para reformar la Ley Orgánica al Sistema Bancario Nacional se debe iniciar pronto, pues diversas autoridades del país ya han señalado la conveniencia de una plena participación de la banca (que debe incluir a entidades financieras), tanto la estatal como privada, en igualdad de condiciones, así como para abrir posibilidades a una eficiente privatización de algunos de nuestros bancos públicos.  La ineficiencia de las carteras de nuestra banca estatal, a pesar de las importantes readecuaciones de cartera en cuanto a plazo e intereses que hizo recientemente el Gobierno Central, son un factor causal del alto nivel de nuestras altas tasas de interés, pues esos entes deben tomar en cuenta el costo que tienen al poseer una serie de activos que no les brindan rendimientos adecuados  ̶ recuerden a los FODEAS ̶  lo que los obliga a trasladarlos a otras operaciones de crédito de sus bancos.  Esto, a su vez, le da un enorme colchón de ineficiencia y de utilidades a la banca privada nacional, la cual no encuentra, por así decirlo, el grado de competencia requerida que tendría bajo un sistema competitivo totalmente privado.  A fin de disminuir el costo real para el usuario final del crédito es necesario eliminar esas carteras ineficientes en los bancos estatales y promover una mayor competencia en el sector financiero, lo cual incluye la facilitación de la operación en el país de entidades bancarias internacionales.

Las pérdidas del Banco Central son otro elemento importante causal de las altas tasas de interés.  Estas pérdidas surgen principalmente por el traslado al Banco, que en el pasado se dio, de todos los pasivos denominados en dólares del sector público, así como por la posposición política de una devaluación necesaria en un instante dado.  Asimismo, más recientemente, en cierto momento el Banco Central se vio obligado a intervenir en el mercado cambiario tanto para evitar una brusca revaluación de la moneda  ̶ como sucedió ante los enormes ingresos de capital externo en 1992 y en el primer semestre de 1993 ̶  como también para cumplir con ciertos acuerdos sobre niveles de reservas negociados con el Fondo Monetario Internacional, lo cual dio lugar a una monetización elevada de la economía y que, como contrapeso, le obligó a colocar bonos de estabilización monetaria que tienen un alto costo para la entidad, que se traduce, tarde o temprano, en inflación.  Estas operaciones, que actualmente realiza el Banco con sus propios recursos, deberían ser trasladadas como un costo al presupuesto nacional, a fin de evitar esta distorsión originada en la propia operación del Banco.

Todas estas operaciones cuasi-fiscales que en la actualidad realiza el Banco Central tienen que ser compensadas para evitar que arrecie la presión inflacionaria resultante de una mayor emisión que la requerida por la economía.  Una de las formas de lograrlo es mediante altas tasas de reserva legal en las diferentes modalidades de depósitos (lo cual ya, de por sí, constituye otra distorsión). Esta práctica tiene como resultado encarecer el costo de intermediación financiera y, por tanto, se refleja en mayores tasas reales de interés.  Un traslado de las operaciones cuasi-fiscales del Banco Central al Ministerio de Hacienda es lo conveniente; sin embargo, por la naturaleza del impacto fiscal que esa medida tendría en el corto plazo, es necesario llegar a acuerdos políticos que trascienden a una administración, pues es posible que un amortiguamiento de su impacto fiscal pueda requerir hasta una década.
2. El sistema cambiario.

En este sector se requieren varias reformas que mejoren nuestro esquema actual.  El primer lugar, debe permitirse la operación del mercado de divisas a futuro.  La Bolsa Nacional de Valores ha manifestado interés en iniciar dichas operaciones, pero, en apariencia, la actual Ley Orgánica del Banco Central impide que puedan ser operadores directos en el mercado de divisas, por lo cual, por el momento, sólo los bancos autorizados para operar en ese mercado podrían hacerlo.  Evidentemente, esta limitación es inconveniente y más bien debería autorizarse la aprobación para participar en dicho mercado a las casas de cambio, que la actual Ley del Banco impide operar. Un mercado de futuros permite indicar cuantitativamente las expectativas de los agentes económicos sobre la devaluación futura esperada, por lo que su comportamiento podría señalar al Banco que ponga sus barbas en remojo, de ser este el caso, a la vez que, también, facilita las operaciones de muchos agentes económicos que no quieren incurrir en los costos del riesgo de variaciones en el tipo de cambio y poder dedicarse a otros intereses económicos que les sean de su interés particular.
En segundo término, debe autorizarse la operación de otros agentes cambiarios diferentes de los bancos comerciales, pero que acepten estar sujetos a la supervisión de la Auditoría General de Entidades Financieras.  Es muy posible que la restricción de la competencia en el mercado cambiario sea un factor de aumento en los costos de transacción que debe ser pagados por los oferentes y demandantes de divisas, además de que también median razones de equidad para su liberalización, pues no se trata de que tan sólo existan algunos que pueden obtener altas rentas por la operación en dicho mercado, sino que sean muchos los participantes activos.  Esta situación de falta de competencia nos explica, en parte, que exista cierto mercado paralelo de divisas, organizado para evitar  relativamente el alto costo del diferencial cambiario.

En tercer lugar, el alto diferencial cambiario debe continuarse reduciendo, como se ha hecho recientemente, mediante la eliminación de la parte que corresponde a CODESA y a la amortización de las pérdidas cambiarias del Banco Central, las cuales deberían ser cubiertas, en el grado en que se trate del resultado de operaciones cuasi-fiscales, por el Ministerio de Hacienda.  Este diferencial cambiario debería ser determinado en el marco de la mayor competencia deseable señalada en el párrafo previo.

En cuarto lugar, debe continuarse con el proceso de privatización de las divisas de exportaciones.  El objetivo debe ser asegurar la estabilidad económica y la confianza en las políticas ̶ tal como sucede en la actualidad ̶  para que el exportador liquide en el mercado nacional sus divisas y no que sean apropiadas por el Estado.  El proceso liberalizador, que en este sentido ha venido llevando a cabo el Banco Central en los últimos meses, ha sido muy exitoso y permite reflejar un valor más de mercado de la divisa que alternativamente.

3. La supervisión de nuestro sistema financiero.

Para mejorar la supervisión de nuestro sistema financiero no sólo es indispensable aprobar la nueva Ley Orgánica del Banco Central, que incorpora el marco regulatorio de la Auditoría General de Entidades Financieras (AGEF), sino que, también, es crucial que se proceda a aplicar ciertas prácticas que contribuyan a asegurar la estabilidad y la solvencia de nuestro sector financiero.  En la actualidad, éste se encuentra muy consolidado y con elevadas expectativas de crecimiento, goza de buena salud financiera y no se perciben elementos que, a corto plazo, señalen problemas de solvencia de las entidades que lo integran.  Sin embargo   ̶ como es obvio ̶  las condiciones financieras son muy cambiantes y, por su naturaleza, es necesario que la sociedad disponga de mecanismos preventivos adecuados.

Hay dos campos de reforma en los cuales se debe avanzar a paso lento, pero firme y seguro, pues sólo parecen redundar en beneficio de todas las partes involucradas, además de que participantes vitales del proceso  ̶ las entidades financieras ̶  han manifestado su deseo de proceder adecuadamente por ese rumbo. Uno de ellos es la situación de la relación de las denominadas “panameñas” o “caribeñas” con sus empresas madres costarricenses y, el otro, el sistema de valoración de las entidades participantes en el mercado financiero nacional.

En cuanto a lo primero, es evidente que una mala situación de una entidad financiera en el país afecta el resto de los entes participantes en nuestro mercado.  Bajo el actual sistema de supervisión se supone que esta circunstancia tiende a minimizarse.  Sin embargo, cuando una entidad nacional tiene una subsidiaria   ̶ o como se llame ̶  en el extranjero, esta parte de su operación no es objeto del auditoraje preventivo que la AGEF efectúa a quienes funcionan en el mercado nacional y, por tanto, en caso de que alguna entidad subsidiaria sufra un descalabro en el exterior, súbitamente afectaría la operación nacional de la empresa madre y, en consecuencia, dañaría la estabilidad del resto del sector financiero del país.

Las tres razones principales para la existencia de “panameñas” o “caribeñas” son, primero, la existencia de políticas económicas restrictivas, que son reliquias del pasado y cuya reintroducción sólo generaría incertidumbre y costos mayores en la economía, por lo cual podrían descartarse ahora como causa de que existan esas subsidiarias; segundo, la presencia de un régimen tributario interno más oneroso que el del país en el que operan, lo cual podría requerir que se revise apropiadamente nuestra legislación para adecuarla a la realidad mundial y, en tercer lugar, que es posible captar fondos más eficientemente que en el mercado nacional. 
A fin de lograr que la labor supervisora preventiva global de la AGEF pueda llevarse a cabo, se requiere mantener la política de apertura de la cuenta de capitales, reformar adecuadamente nuestra legislación fiscal y permitir que opere a plenitud en el exterior cualquier tipo de entidad financiera que acceda sujetarse a la auditoría de la AGEF.
En el estado de desarrollo en que se encuentra nuestro sector financiero, es muy importante no sólo que tenga un crecimiento, sino que, también, sea resultado no de una expansión especulativa e irreflexiva, sino que se sustente en la capacidad real de participación en diversos y nuevos mercados.  Las guías que a nivel mundial básicamente determinan la estabilidad de los participantes en el sector financiero son el llamado Código de Basilea, que, en muchos aspectos, va mucho más allá de las regulaciones que, con el paso del tiempo, en nuestro país ha venido introduciendo la AGEF.  Por supuesto que una súbita puesta en práctica del Código de Basilea podría causar serios problemas a nuestro sector financiero, pero ello no es óbice para que, con cierta gradualidad, bajo mecanismos preestablecidos y con base en calendarios de operatividad, los diversos índices vayan siendo funcionales y, por tanto, las nuevas regulaciones vayan teniendo vigencia.  Es obvio que el funcionamiento de estas medidas requiere la mayor coordinación con los diversos participantes, tal como debe ser.

4. La reforma arancelaria.

El proceso de apertura de nuestra economía es irreversible; sin embargo, está aún lejos de concluirse si es que se desea que la nueva estructura de mercados nos permita lograr el mayor crecimiento posible.  Una estructura arancelaria más neutral garantiza que las distorsiones sean menores y, por ende, que sea mayor el flujo de divisas provenientes de la nueva plataforma de comercio internacional.  Lo anterior naturalmente incide sobre el precio de las divisas y, dado nuestro régimen cambiario actual, tienen una profunda incidencia en el manejo monetario.  Es por ello que una mayor transparencia de la estructura bajo la cual opera nuestro comercio internacional nos garantiza un precio más adecuado de nuestros recursos vis a vis los externos.  Es necesario, en este marco, que el país proceda en tres distintas vertientes.
En primer lugar, nuestro arancel actual, que oscila entre tarifas de 0 y 20% para los bienes finales, con importantes valoraciones intermedias para importaciones de ciertos rubros muy significativos, debe ser reformado de forma apropiada.  Acuerdos de libre comercio, tal como el recientemente suscrito con México, exigen que todos los insumos sean valorados a los precios mundiales (esto es, que su arancel sea cero), a fin de que los productores nacionales puedan competir eficientemente con los extranjeros en el mercado interno, pues aquellos adquieren sus insumos a precios internacionales.  Sin embargo, una reducción de sólo el arancel aplicado a los insumos al tiempo que se mantiene un arancel del 20% a los bienes finales, implica un aumento en la protección efectiva, que es la que se otorga al valor agregado nacional y que efectivamente determina el grado de protección.  Un aumento de la protección efectiva significa no sólo ir en contra de los acuerdos suscritos por el país con diversos organismos internacionales, además de que envía una clara señal en contra del esquema de apertura de la economía que ha venido siguiendo nuestro país, sino que, también, de hecho, aumenta la protección otorgada a la producción destinada hacia el mercado interno, lo cual revierte la política de desmantelar el proteccionismo y reducir el sesgo antiexportador de nuestra economía, que varias administraciones decidieron proseguir como parte de nuestro proceso de apertura y de ajuste estructural.
Variar nuestra política comercial no es conveniente para el país; por ello, la eliminación del arancel a todo tipo de materias primas e insumos importados requiere también reducir el techo arancelario de un 20% a posiblemente un 15% o un 10% o un valor intermedio, lo cual, además, nos pondría a la par de las naciones más avanzadas del continente en cuanto a la penetración de nuestras economías a los mercados internacionales, al reducirse nuestro sesgo antiexportador.  Por supuesto, esta sería una condición vital, además de que se permita la competencia y la privatización de muchas entidades estatales hoy consideradas “vacas sagradas”, para que Costa Rica pueda formar parte de los acuerdos comerciales más liberales del continente, como hoy sería el Tratado de Libre Comercio que agrupa a México, Canadá y los Estados Unidos.
En segundo lugar, es necesario que nuestro país revise los diversos esquemas de distorsiones no arancelarias, pues, por ejemplo, son ampliamente extendidas las limitaciones al comercio internacional (e interno) de naturaleza administrativa contenida en reglamentaciones de los Ministerios de Agricultura, Salud y Economía.  Tener sistemas regulatorios más transparentes, menos sujetos a la arbitrariedad, que efectivamente se concentren en la protección de los verdaderos intereses de los usuarios, de la conservación de un adecuado medio ambiente y de la preservación de la seguridad ciudadana y nacional, en donde no se beneficie a grupos protegidos en su búsqueda de rentas, son decisiones en el camino correcto, que se habrán de traducir en un mayor bienestar del consumidor, que es el fin último de una economía.  La anterior sugerencia incorpora implícitamente una muy urgente revisión de la forma en que se protege a ciertos sectores mediante regulaciones cuantitativas, tal como es el caso de ciertos granos básicos, productos lácteos y cárnicos, azúcar, entre otros, para que sean objeto de una protección mediante un arancel, pues éste, al contrario de las regulaciones cuantitativas, permite conocer el grado de protección que se les brinda en la economía.
En tercer lugar, es conveniente que en nuestra economía se exploren opciones distintas a las exportaciones de mercancías, como es el caso de los servicios, siendo ejemplar el resultado ya obtenido en el caso del sector turismo, que en los últimos años se ha convertido en una de las fuentes más importantes de divisas para el país.  Una visión más adecuada del sector servicios en nuestra economía, empezando por una revisión de la forma simple en que actualmente se registran las diversas estadísticas, podría dar lugar a la generación de mayores ingresos de recursos para el país, mediante la realización adecuada de nuevas formas de ventaja comparativa.  Tiene que tenerse como un hecho que los flujos de comercio en grado creciente van evolucionando del intercambio de mercancías hacia el de servicios, por lo cual es necesario que se conozca más de nuestro potencial en este campo.

5. Relaciones con organismos multilaterales.

Para poner orden a largo plazo en el sector fiscal, sin lo cual posiblemente no se logre la estabilidad y el crecimiento deseables de nuestra economía con el paso de los años, posiblemente se requiera de acuerdos de igual dimensión temporal con diversos organismos especializados en estos asuntos y que, de una manera u otra, reflejan la posición nuestra ante la comunidad financiera internacional.  Una de las ventajas de llegar a un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional, que nos permita solventar la situación fiscal en el largo plazo, es que se manda una señal adecuada al mercado financiero, como es un propósito real que expresa nuestro país de solventar nuestras dificultades actuales y potenciales provenientes de una situación inadecuada del sector público.

Recientemente se conoció en forma pública el resultado de un informe mundial de la firma Political Risk Services por el cual nuestro país es primero en Centro América, sexto en el continente y vigésimo séptimo en todo el mundo en cuanto a la seguridad para la inversión externa (de paso, a inicios de esta administración la valoración del país era de 75 sobre cien puntos, en tanto que, en la actualidad, ha aumentado a 87 sobre cien, lo cual indica una mejora sustancial lograda en los últimos cuatro años).  Para conservar esta percepción tan positiva que en el nivel internacional se tiene de nuestra economía (a lo que debemos adicionar el hecho de que nuestra deuda externa aumentó de un valor de 30 centavos por dólar adeudado a diciembre de 1990 a 86 centavos por dólar a diciembre de 1993), puede contribuir un acuerdo con el Fondo, además de que, en las circunstancias que se vislumbran a plazo sobre el déficit fiscal, es deseable la contribución de organismos de esta naturaleza para llega a soluciones apropiadas para nuestra economía.
El rechazo del PAE III manifestado hace varios meses por cierto grupo político parece que será levantado en su momento, de nuevo dada las circunstancias que presenta nuestra economía en cuanto a posibles flujos de ingresos externos hacia finales de 1994.  Algún arreglo cosmético será propuesto, pero el país no puede darse el lujo de enviar señales inadecuadas a la inversión externa, además de indicar a organismos internacionales, como el Banco Interamericano de Desarrollo y el Banco Mundial, que ellos no saben lo que se ha negociado.  La conveniencia del PAE III radica no sólo en cuanto a las medidas de reforma económica que incorpora y que son ampliamente solicitadas por los sectores productivos nacionales, a fin de poder competir de manera eficiente en los mercados internacionales, sino que, también, el buen uso de los recursos de dicho préstamo (y de los asociados o cruzados que asimismo están en juego) permite cumplir con dos importantes propósitos, como son usar parte de ellos en la limpieza de las carteras de los bancos comerciales del Estado y en cubrir parte de las pérdidas cuasi-fiscales del Banco Central, lo cual parece ser lo único que, a corto plazo, puede brindar un cierto alivio de las altas tasas reales de interés.

Es por lo anterior que resulta conveniente mantener las mejores relaciones, mediante acuerdos apropiados, con los diversos organismos multilaterales, que en la comunidad internacional se observan como garantes del buen desempeño de la economía costarricense.

6. La lucha contra la inflación.

Una buena conducción monetaria es crucial para controlar las presiones inflacionarias.  El problema actual de nuestra economía es que hay fuerzas muy poderosas de tipo económico (además de las siempre presentes de naturaleza política y, en especial, de carácter populista) que inducen a la emisión de dinero.  En tanto haya una fuerte entrada de capitales que deba ser absorbida mediante emisión por parte del Banco Central, a fin de mantener un tipo de cambio artificialmente alto y en donde las medidas de esterilización correspondientes deban ser sufragadas a un alto costo para el Banco  ̶ como sucede actualmente con los Bonos de Estabilización Monetaria (BEM’s) ̶  sin poder ser trasladados al sector fiscal, hay una incitación clara para que sean cubiertas dichas pérdidas mediante la emisión.
Igualmente, en tanto existan mecanismos que conduzcan necesariamente al aumento del dinero en circulación más allá de las necesidades de la economía, como es el caso con fondos colocados en el Banco Central procedentes de la AID para su uso discrecional por entidades nacionales privadas claramente definidas, de nuevo, el resultado será inflación.

El proceso de apertura de una economía introduce nuevos y serios problemas para la conducción adecuada de los incrementos requeridos de circulante en la economía, por lo cual es muy importante que no se tenga que lograr un mayor número de objetivos que el de instrumentos disponibles.  En las circunstancias de nuestra economía parece ser muy conveniente que las autoridades bancarias centrales dejen de lado el objetivo de definir un tipo de cambio y que, por el contrario, sea este el resultado de un mercado que opera libremente.  Esta parece ser la opción única a fin de que el Banco Central pueda, congruentemente, determinar la cantidad de dinero deseable en circulación y, por tanto, la tasa de inflación.  De no ser así, es posible que la opción de las autoridades bancarias centrales sea intervenir la balanza de pagos, lo cual sin duda, no sólo echará para atrás los progresos logrados, sino que, también, asegurará la pobreza de la ciudadanía.  Esto último puede ser una razón  suficientemente poderosa para que prime la racionalidad de los participantes en la toma de decisiones del Banco Central, por lo que es de esperar que la prudencia matice sus decisiones más que el ímpetu de regresar a un pasado que ya no puede ni debe volver.
