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I. ENVIRONNEMENT ÉCONOMIQUE
1) Aperçu général
1. Le Costa Rica a affiché une croissance économique moyenne de 4,9 pour cent par an de 2001 à 2005.  Cette croissance, liée avant tout à l'augmentation des investissements et des exportations, a été particulièrement dynamique à partir de 2003.  En conséquence, le PIB par habitant a augmenté de 12,8 pour cent entre 2001 et 2005, pour atteindre un peu plus de 4 600 dollars EU en 2005.

2. Le déficit budgétaire a diminué à partir de 2003.  Cependant, atteindre et maintenir l'équilibre budgétaire est l'un des principaux défis à relever pour les autorités costa-riciennes, compte tenu en particulier du montant élevé des paiements effectués au titre de la dette, du versement des allocations de retraite et des décaissements spécifiques prévus par la loi.  Les politiques monétaire et cambiaire ont évolué considérablement pendant la période à l'examen.  En octobre 2006, afin de mieux maîtriser l'inflation (qui avait atteint 14,1 pour cent en 2005), les autorités ont décidé de remplacer le régime de change fait de minidévaluations par un système de marges de fluctuation.  Ce changement, selon elles, est un premier pas vers l'adoption d'un taux de change plus souple.

3. Malgré de bons résultats à l'exportation, le compte des opérations courantes de la balance des paiements a été déficitaire, en raison principalement d'une aggravation du déficit de la balance commerciale.  En revanche, la balance des services a été excédentaire, en grande partie grâce aux bons résultats obtenus dans le secteur du tourisme.  Les États-Unis sont le premier partenaire commercial du Costa Rica.  Les principales exportations sont les produits manufacturés, en particulier les microprocesseurs.  Parmi les produits agricoles, la banane est le premier produit d'exportation.  Près de 80 pour cent des importations sont des produits manufacturés.  Les articles les plus importants sont, par ordre décroissant, les circuits intégrés et micro-assemblages électroniques, les produits chimiques et les combustibles.  Le Costa Rica est un importateur net en ce qui concerne l'investissement étranger direct, lequel a largement contribué à la croissance du PIB et des exportations.

2) Évolution macro-économique

i) Structure de l'économie, de la production et de l'emploi

4. La composition sectorielle de l'économie costa-ricienne est restée relativement stable depuis 2001 (tableau I.1).  Les services, dans leur ensemble, continuent de représenter la plus grande part du PIB, la contribution la plus importante étant celle du commerce, des restaurants et des hôtels.  Parmi les industries de production de marchandises, l'industrie manufacturière reste celle qui contribue le plus au PIB.  Le secteur de l'agriculture et de l'élevage reste un employeur important qui a représenté 14,7 pour cent de l'emploi en 2005, ce qui le place au second rang après le secteur du commerce et des réparations (tableau I.2).
5. Entre 2001 et 2005, le taux de croissance annuel moyen de l'économie costa-ricienne a été de 4,9 pour cent en valeur réelle (tableau I.2).  La croissance a été particulièrement élevée à partir de 2003, malgré l'influence des prix du pétrole.  C'est principalement la hausse des investissements et des exportations qui a soutenu le rythme de croissance.  Les exportations nettes ont néanmoins été négatives à cause de facteurs inhérents à la structure de l'économie costa-ricienne et par suite de la détérioration des termes de l'échange.  Le taux de chômage est resté relativement constant.

Tableau I.1

Structure du PIB et de l'emploi par secteur, 2001‑2005

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	PIB aux prix courants du marché 
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0
	100,0

	%  du PIB aux prix du marché:
	
	
	
	
	

	Moins:  Taxes sur les produits et les importations (déduction faite des subventions)
	9,6
	9,6
	9,3
	9,5
	9,8

	PIB aux prix de base
	90,4
	90,4
	90,7
	90,5
	90,2

	Agriculture, sylviculture et pêche
	8,0
	7,7
	7,9
	7,8
	7,8

	Industries extractives
	0,2
	0,1
	0,1
	0,1
	0,2

	Secteur manufacturier
	19,8
	19,4
	19,3
	19,7
	19,7

	Construction
	4,3
	4,2
	4,2
	4,3
	4,1

	Électricité et eau
	2,6
	2,5
	2,4
	2,6
	2,5

	Commerce, restaurants et hôtels
	17,9
	17,3
	17,3
	17,6
	17,9

	Transport, entreposage et communications
	7,7
	8,2
	8,5
	8,7
	8,8

	Services financiers et assurances
	4,7
	5,1
	5,4
	5,3
	5,5

	Activités immobilières
	4,1
	4,0
	3,8
	3,6
	3,4

	Autres services aux entreprises
	3,7
	3,9
	3,9
	4,1
	4,2

	Services publics
	3,7
	4,0
	3,9
	3,7
	3,7

	Services communaux, sociaux et personnels
	17,2
	17,8
	17,8
	17,0
	16,8

	Moins:  Services d'intermédiation financière mesurés de façon indirecte
	3,4
	3,9
	3,9
	4,0
	4,3

	Emploi
	
	
	
	
	

	Population active totale (milliers de personnes)
	1 552,9
	1 586,5
	1 640,4
	1 653,9
	1 777,0

	% de la population active totale:
	
	
	
	
	

	     Agriculture et élevage
	15,1
	15,3
	14,6
	14,3
	14,7

	     Pêche
	0,5
	0,6
	0,5
	0,5
	0,5

	     Exploitation de mines et de carrières
	0,1
	0,1
	0,1
	0,2
	0,2

	     Industries manufacturières
	15,0
	14,3
	14,0
	13,9
	13,7

	     Électricité, gaz et eau
	1,3
	1,4
	1,3
	1,4
	1,2

	     Construction
	6,9
	6,7
	6,7
	6,5
	6,5

	     Commerce et réparations
	18,9
	19,1
	19,7
	19,9
	18,7

	     Hôtels et restaurants
	5,5
	5,2
	5,5
	5,5
	5,5

	     Transport, entreposage et communications
	5,5
	5,7
	5,7
	5,8
	6,3

	     Établissements financiers
	1,9
	2,0
	2,2
	2,2
	2,0

	     Immobilier et activités de services aux entreprises
	6,0
	6,5
	6,2
	6,2
	5,8

	     Administration publique
	4,7
	4,5
	4,6
	4,7
	4,6

	     Enseignement
	5,5
	5,8
	6,0
	5,8
	5,9

	     Santé et services sociaux
	3,8
	3,3
	3,0
	3,1
	3,5

	     Services collectifs et personnels
	3,9
	3,7
	4,4
	3,8
	3,6

	     Services domestiques
	4,9
	5,3
	4,8
	5,5
	6,8

	     Organisations extraterritoriales
	0,1
	0,2
	0,1
	0,2
	0,1

	     Activités non précisées
	0,4
	0,3
	0,4
	0,3
	0,4


Source:
Banque centrale du Costa Rica et Institut national de statistique et de recensement.

Tableau I.2

Indicateurs économiques de base, 2001-2005

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	PIB courant (milliards de C)
	5 394,6
	6 060,9
	6 982,3
	8 142,4
	9 542,9

	PIB courant (millions de dollars EU)
	16 403,4
	16 844,3
	17 514,3
	18 593,0
	19 969,2

	PIB par habitant (dollars EU)
	4 092
	4 119
	4 200
	4 376
	4 616

	Revenu national disponible brut (milliards de C)
	5 219,1
	5 905,3
	6 781,5
	7 878,8
	9 318,9

	PIB réel et composantes, taux de croissance (%)
	
	
	
	
	

	PIB réel (taux de variation)
	1,1
	2,9
	6,4
	4,3
	5,9

	Dépenses de consommation finale
	1,4
	3,0
	2,8
	2,8
	3,2

	Consommation des ménages
	1,1
	3,1
	3,2
	3,1
	3,6

	  Consommation des administrations
	3,6
	2,3
	-0,3
	1,3
	0,1

	  Formation brute de capital fixea
	2,6
	6,6
	7,2
	-0,5
	6,0

	Exportations de biens et de services
	-9,6
	3,7
	12,0
	8,1
	12,7

	Importations de biens et de services
	1,1
	7,0
	0,9
	9,0
	12,5

	PIB par type de dépenses (% du PIB courant)
	
	
	
	
	

	Dépenses de consommation finale
	82,7
	82,6
	81,2
	80,2
	80,0

	  Consommation des ménages
	68,4
	67,8
	66,8
	66,1
	66,3

	  Consommation des administrations
	14,3
	14,8
	14,5
	14,1
	13,8

	Formation brute de capital
	20,3
	22,6
	20,6
	23,0
	25,2

	  Formation brute de capital fixe
	18,3
	18,9
	19,2
	18,6
	19,0

	  Variation des stocks
	2,0
	3,8
	1,5
	4,4
	6,2

	Exportations de biens et de services
	41,5
	42,4
	46,7
	46,3
	48,7

	Importations de biens et de services
	44,5
	47,6
	48,5
	49,5
	54,0

	Pour mémoire
	
	
	
	
	

	Termes de l'échange (taux de variation)
	-1,8
	-1,6
	-2,7
	-2,0
	-3,7

	Épargne brute (% du PIB courant)
	14,0
	14,8
	15,9
	16,8
	17,4

	Population totale, en juillet de chaque année (millions d'habitants)
	3,9
	4,0
	4,1
	4,2
	4,3

	Population active, en juillet de chaque année (millions)b
	1,7
	1,7
	1,8
	1,8
	1,9

	Taux de chômage
	6,1
	6,4
	6,7
	6,5
	6,6

	Salaire minimum nominal (variation)
	12,4
	7,0
	9,4
	11,3
	14,6

	Salaire minimum réel (variation)
	1,3
	-2,5
	-0,4
	-1,6
	0,5


a
La formation brute de capital fixe correspond aux investissements des entreprises dans des actifs.

b
Total des personnes ayant ou non un emploi.

Source:
Banque centrale du Costa Rica et Institut National de statistique et de recensement.

6. Étant donné l'importance des transferts courants dans l'économie costa-ricienne (voir ci‑après), le Revenu national disponible constitue un indicateur plus approprié que le PIB en ce qui concerne les ressources disponibles pour financer les dépenses internes, puisqu'à la différence du PIB, il comprend les envois de fonds nets des travailleurs émigrés et les recettes provenant d'unités de production situées à l'étranger et détenues par des résidents costa-riciens, mais non pas, ce qui est un élément capital, les bénéfices transférés à l'étranger d'unités de production situées au Costa Rica.  Entre 2001 et 2005, le Revenu national disponible a représenté 97,2 pour cent du PIB, la différence correspondant en grande partie aux sorties nettes de bénéfices des entreprises étrangères établies au Costa Rica.  Pendant la même période, il a augmenté à un taux annuel moyen de 3,6 pour cent.

7. Selon les estimations du FMI, la croissance économique et le commerce extérieur ont été soumis à des fluctuations dues à la volatilité des résultats de l'industrie des microprocesseurs, industrie représentée par l'entreprise Intel (États-Unis) (voir le paragraphe 3 du chapitre IV), dont les exportations, en 2005, ont représenté 20 pour cent des exportations totales.
  Selon les estimations de la Banque centrale du Costa Rica, le taux moyen de variation annuelle du PIB réel pour la période 1996-2003 a été de 4,3 pour cent en tenant compte des opérations d'Intel et de 3,8 pour cent sans en tenir compte.

8. La part de la formation brute de capital fixe dans le PIB a légèrement augmenté pendant la période à l'examen.  Après être tombée à 0,5 pour cent en 2004, elle a atteint 6,0 pour cent en 2005, alimentée par les investissements en biens d'équipement réalisés principalement par les entreprises qui bénéficient du régime des zones franches.

ii) Politique budgétaire

9. La conduite de la politique budgétaire du Costa Rica relève du Ministère des finances, dont l'objectif principal est d'assainir les finances publiques, en particulier par l'augmentation des recettes fiscales et le renforcement des mécanismes de rationalisation de l'affectation des dépenses publiques.
  Atteindre et maintenir l'équilibre des comptes publics reste un défi à relever pour les autorités costa‑riciennes, compte tenu en particulier de la rigidité structurelle des dépenses, y compris le montant élevé des paiements au titre de la dette (voir ci-dessus)
, le versement des allocations de retraite et les décaissements spécifiques prévus dans la Constitution
 ou par la loi.  En 2006, le montant de la dette totale du secteur public, rapporté au PIB, atteignait un niveau relativement élevé de 55,0 pour cent.
  En 2005, le service de la dette publique extérieure a représenté 4,4 pour cent des exportations de biens et de services, pourcentage inférieur aux 6,7 pour cent observés en 1999.

10. Le déficit budgétaire a diminué à partir de 2003, atteignant en 2005 son niveau le plus bas depuis dix ans (tableau I.3).  Entre 2002 et 2005, les efforts pour réduire ce déficit ont été principalement axés sur l'adoption de mesures de maîtrise des dépenses.
  La réduction du déficit a résulté en outre d'une augmentation des recettes due à une plus forte croissance économique, ainsi qu'à des réformes des administrations des impôts et des douanes (et à l'application du système TICA de perception des impôts (voir le paragraphe 2 i) du chapitre III) et la création d'une taxe temporaire conformément à la Loi sur les mesures budgétaires conjoncturelles (Loi n° 8343).  Au milieu de 2006, le gouvernement a repris une proposition visant à mettre en application de nouvelles mesures budgétaires pour remédier au déficit chronique.  Les éléments clés de cette proposition sont notamment les suivants:  remplacer la taxe sur les ventes par une taxe sur la valeur ajoutée (TVA), dotée d'une base plus large;  élargir la base de l'impôt sur le revenu;  instaurer, entre autres taxes, une taxe sur les transactions financières.

Tableau I.3

Comptes financiers du secteur public non financier, 2001-2006

(Pourcentage du PIB et dollars EU)

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Recettes totales du secteur public non financier (% du PIB)
	25,5
	26,0
	24,8
	24,4
	25,1
	..

	
Recettes fiscales
	19,6
	19,9
	19,9
	19,7
	20,2
	..

	
Recettes autres que fiscales 
	2,1
	2,2
	2,1
	2,0
	2,0
	..

	
Résultat d'exploitation des entreprises publiques non financières
	2,9
	4,1
	2,7
	2,8
	2,9
	..

	
Transferts courants
	0,2
	 0,2
	 0,1
	 0,0
	 0,0
	..

	
Recettes en capital
	0,7
	0,0
	 0,2
	 0,0
	 0,0
	..

	
Débours totaux du secteur public non financier (% du PIB)
	27,1
	28,4
	27,4
	26,5
	25,5
	..

	
Dépenses courantesa
	22,2
	23,2
	22,5
	22,3
	21,7
	..

	Intérêts 
	4,0
	4,3
	4,3
	4,1
	4,1
	..

	
Dépenses d'équipement
	4,8
	5,2
	4,8
	4,1
	3,8
	..

	
Prêts nets
	0,1
	0,1
	0,1
	0,0
	0,0
	..

	Solde du secteur public non financier (% du PIB)
	-1,6
	-2,5
	-2,5
	-2,0
	-0,4
	..

	
Solde du gouvernement central 
	-2,9
	-0,9
	-0,2
	-0,1
	0,6
	..

	
Solde des institutions décentralisées autres que des entreprises 
	..
	-1,9
	-2,3
	-1,7
	-1,3
	..

	
Solde des administrations locales
	-0,0
	-0,1
	-0,1
	0,0
	0,1
	..

	Solde des entreprises publiques non financières
	0,6
	1,3
	0,2
	0,3
	0,7
	..

	Solde du compte courant
	2,6
	2,8
	2,1
	2,2
	3,4
	..

	Solde du secteur public total (% du PIB)
	-1,90
	-2,3
	-2,8
	-1,7
	-0,1
	..

	Dette publique totale (millions de dollars EU)
	9 295,7
	9 987,6
	10 599,1
	10 716,5
	10 786,3
	11 387,7b

	Dette publique extérieure (millions de dollars EU)
	3 174,6
	3 280,6
	3 733,0
	3 883,7
	3 639,0
	3 612,1b

	Dette intérieure totale du secteur public non financier (millions de C) (en décembre de chaque année)
	1 515 019,1
	1 738 594,4
	1 885 741,5
	2 249 671,7
	2 436 180,9
	2 668 206,8b

	Dette intérieure totale du secteur public financier (millions de C) (en décembre de chaque année)c
	3 156,80
	3 156,80
	3 156,80
	3 156,80
	43 521,60
	56 784,78b

	Dette intérieure et extérieure du secteur public non financier (% du PIB)
	4,2
	4,1
	5,3
	5,9
	5,4
	5,2b


..
Non disponible.

a
Les dépenses courantes comprennent les appointements et salaires, les contributions à la sécurité sociale, les achats de biens et de services, les intérêts et les transferts courants.

b
Solde en novembre 2006.

c
La dette intérieure du secteur financier jusqu'en 2004 est une donnée communiquée par la Banque centrale qui fait référence aux titres de créance du système bancaire.  À partir de 2005 sont prises en compte les données communiquées semestriellement par les établissements bancaires nationaux.  En 2005, les établissements créanciers ont été la Banque nationale, la Banque de crédit hypothécaire au logement, la mutuelle Alajuela, la mutuelle La Vivienda et la mutuelle Cartago d'épargne et de prêt.  En 2006, se sont ajoutées aux établissements précédents la Banque de crédit agricole de Cartago et la Banque populaire.  
Source:
Banque centrale du Costa Rica et Ministère des finances.

11. Le projet de budget pour 2007, présenté à l'Assemblée législative, souligne la nécessité d'accroître l'efficacité de la perception des recettes, d'améliorer la maîtrise des dépenses publiques et de réduire le déficit budgétaire.
  D'après ce projet, le gouvernement ne parvient toutefois pas à maîtriser certaines dépenses, comme les rémunérations et retraites imputées sur le budget national et le service de la dette publique, qui à elles seules représentent 80,7 pour cent du budget de l'État.

12. L'émission d'une nouvelle dette interne obligataire (bonificada) a été la principale source de financement du déficit utilisée par le gouvernement pour faire face à ses besoins courants et honorer d'autres engagements.  En novembre 2006, la dette interne obligataire (bonificada) du gouvernement central s'élevait à 2 670 809 millions de colones (5 235,4 millions de dollars EU).

iii) Politique monétaire et cambiaire

13. La politique monétaire et cambiaire a considérablement évolué pendant la période à l'examen.  Entre 2001 et octobre 2006, période pendant laquelle le régime de change a été un régime de minidévaluations, le principal objectif de cette politique avait été de maintenir la stabilité de la monnaie nationale.  En octobre 2006, il a été décidé d'abandonner le régime cambiaire de minidévaluations pour le remplacer par un système de marges cambiaires.  Cette mesure est considérée comme un premier pas vers un système de change plus souple et, selon la Banque centrale, comme un moyen de mieux maîtriser l'inflation.  De même, la Banque centrale estime que cette décision est un pas dans la bonne direction pour réduire l'inflation, mais que pour aligner celle-ci sur le taux international, il est nécessaire d'apporter des solutions au problème budgétaire en approuvant de nouvelles recettes publiques.
  À moyen terme, le but de la Banque centrale est d'évoluer vers un système d'objectifs d'inflation.

14. Dans le cadre du système de minidévaluations, la Banque centrale fixait quotidiennement un taux de change de référence pour les transactions interbancaires et s'engageait à acheter ou à vendre tout excès d'offre ou de demande de devises de la part des banques.  Cependant, ce régime engendrait une série de coûts.  En raison des flux croissants de capitaux en provenance de l'étranger, le système de taux de change semi-fixe a largement fait dépendre la politique monétaire de ces flux de capitaux, rendant ainsi plus difficile de lutter contre l'inflation.  En outre, le système de minidévaluations contribuait à alimenter l'inflation.  En 2002, le coefficient de transmission des biens échangeables a été estimé à 13 pour cent à court terme et à 68 pour cent à long terme;  pour les biens non échangeables, le coefficient de transmission a été de 10 pour cent à court terme et de 45 pour cent à long terme.
  Selon la Banque centrale, la prévisibilité du taux de change dissuadait les agents économiques de chercher à se prémunir contre le risque cambiaire, stimulant ainsi la dollarisation des dépôts et du crédit et créant des risques supplémentaires pour le système financier.

15. Parallèlement au maintien d'un système de taux de change semi-fixe, l'efficacité de la politique monétaire a été limitée par le déficit d'exploitation de la Banque centrale, qui atteignait 1,4 pour cent du PIB en 2005 et qui rend nécessaire une injection permanente de liquidités.  Ce facteur, associé à l'accumulation de réserves, a été la cause principale de l'expansion des liquidités.  L'accumulation de réserves n'a pu être que partiellement endiguée, ce qui a entraîné une augmentation des agrégats monétaires (tableau I.4).  Pendant le premier semestre de 2006, l'émission monétaire et les liquidités totales (M3) ont augmenté respectivement en moyenne de 21,9 et de 22 pour cent par an.
  Le taux annuel d'inflation a été de 14,1 pour cent en 2005, ce qui peut s'expliquer en partie par les prix exceptionnellement élevés du pétrole.

Tableau I.4

Principaux indicateurs monétaires 2001-2006

(Pourcentage)

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Émission monétaire (solde fin décembre, en milliards de C)
	223,0
	249,9
	275,4
	277,7
	332,2
	448,5a

	M1 au niveau du système financier (solde fin décembre, en milliards de C)
	486,5
	596,0
	703,2
	706,9
	875,7
	1 088,3a

	M2 au niveau du système financier (solde fin décembre, en milliards de C)
	1 037,5
	1 241,9
	1 480,6
	1 746,9
	2 157,6
	2 749,1a

	M3 (décembre, en milliards de C)
	1 828,1
	2 211,6
	2 614,2
	3 507,8
	4 236,9
	5 159,6a

	M1/PIB (pourcentage du PIB)
	9,0
	9,8
	10,1
	8,7
	9,2
	9,6

	M2/PIB (pourcentage du PIB)
	19,2
	20,5
	21,2
	21,5
	22,6
	24,3

	M3 /PIB (pourcentage du PIB)
	33,9
	36,5
	37,4
	43,1
	44,4
	45,6

	Taux d'intérêt
	
	
	
	
	
	

	Moyenne du taux d'intérêt créditeur, Cb
	26,9
	26,6
	26,7
	23,5
	23,9
	23,1

	Moyenne du taux d'intérêt débiteur, Cc
	13,6
	13,8
	12,9
	11,5
	12,0
	11,7

	Marge d'intérêt, monnaie nationale 
	13,3
	12,8
	13,8
	12,0
	11,9
	11,4

	Moyenne du taux d'intérêt créditeur, dollars EU 
	11,7
	10,0
	9,8
	9,5
	9,5
	10,8

	Moyenne du taux d'intérêt débiteur, dollars EU 
	5,3
	4,0
	2,7
	2,1
	2,2
	3,0

	Marge d'intérêt, dollars EU 
	6,4
	6,0
	7,1
	7,4
	7.3
	7,8

	Inflation (variation de décembre à décembre)
	
	
	
	
	
	

	Indice des prix à la consommation (IPC) 
	11,0
	9,7
	9,9
	13,1
	14,1
	9,4d

	Indice des prix à la production industrielle (IPPI), combustible compris
	6,3
	9,8
	11,8
	20,0
	13,1
	12,6d

	Indice des prix à la production industrielle (IPPI), combustible non compris
	8,6
	8,4
	11,0
	17,8
	12,1
	13,9d

	Taux de change
	
	
	
	
	
	

	Taux de change (moyenne de la période:  C par dollar EU)
	328,9
	359,8
	398,7
	437,9
	477,8
	511,3

	Variation du taux de change (de décembre à décembre)
	7,4
	10,8
	10,5
	9,6
	8,3
	4,2

	Variation du taux effectif réel multilatérale (de décembre à décembre)
	-2,2
	5,8
	6,6
	-1,1
	-0,9
	-2,7

	Variation du taux effectif réel par rapport au dollar EU (de décembre à décembre)
	-5,1
	4,7
	3,8
	-1,9
	4,0
	-5,9d


a
Chiffres de la Banque centrale au 15 décembre 2006 et des banques commerciales au 1er décembre 2006.

b
Correspond à la moyenne annuelle des moyennes pondérées des taux d'intérêt communiqués par les intermédiaires financiers à la Banque centrale chaque mercredi.  Les coefficients de pondération sont les montants des nouveaux placements réalisés par chaque intermédiaire.

c
Correspond à la moyenne annuelle des moyennes pondérées des taux d'intérêt communiqués par les intermédiaires financiers à la Banque centrale chaque mercredi.  Les coefficients de pondération sont les soldes des dépôts de chaque intermédiaire.

d
Novembre/novembre.

e
Un signe négatif indique une appréciation;  un signe positif une dépréciation.

Note:
M1 équivaut à la masse monétaire en circulation plus les dépôts sur des comptes courants en monnaie nationale;  M2 (liquidités en monnaie nationale) correspond à M1 plus l'épargne déposée en monnaie nationale;  M3 (liquidités totales du système bancaire national) équivaut à M2 plus les dépôts en devises étrangères.

Source:
Banque centrale du Costa Rica.

16. Les autorités estiment nécessaire d'accroître la dotation en fonds propres de la Banque centrale pour empêcher que les pertes de celle-ci, financées chaque année par l'émission de monnaie
, ne se répercutent sur les prix intérieurs.  Selon elles, l'origine et la persistance des déséquilibres financiers de la Banque centrale sont déterminées, pour l'essentiel, par les opérations quasi budgétaires réalisées dans le passé.  Ces opérations consistaient notamment en des formes très diverses de soutien du taux de change et des taux d'intérêt, mesures qui ont entraîné pour la Banque centrale des pertes de change, la constitution d'actifs ayant un rendement inférieur à celui du marché et la souscription de dettes intérieures et extérieures pour financer ce soutien, souvent sans contrepartie dans les comptes d'actifs réalisables.  Tout cela a contribué à créer un problème structurel, les actifs générateurs de revenus étant inférieurs aux charges financières.  En outre, le taux effectif de rentabilité des actifs a été inférieur au coût des obligations.

17. Le nouveau système de marges cambiaires a été mis en place progressivement au cours de l'année 2006.  En janvier 2006, il a été décidé d'ajuster le taux de change en fonction des prévisions d'inflation et non plus en fonction de l'inflation passée.  En avril 2006, une marge cambiaire de 0,75 colón par dollar EU a été établie pour les transactions en monnaie étrangère avec la Banque centrale sur le marché interbancaire (MONED).  L'établissement de cette marge a eu pour objectif d'habituer les banques à effectuer des opérations dans un contexte similaire à celui d'une marge de fluctuation.  Les règles concernant les réserves obligatoires de liquidités des intermédiaires financiers ont en outre été modifiées afin de réduire la volatilité quotidienne des dépôts de liquidités.

18. Une nouvelle réglementation cambiaire, le Règlement applicable aux opérations de change au comptant (ROCC)
, est en vigueur depuis le 20 septembre 2006.  Cette nouvelle réglementation définit notamment les normes de la Banque centrale applicables aux entités autorisées à participer au marché des changes et régit les activités des sociétés de courtage en bourse et des bureaux de change.  De nouvelles normes ont été élaborées afin de permettre l'utilisation d'instruments de couverture du risque cambiaire.
  En novembre 2006, la Banque centrale a mis en place une nouvelle plate-forme électronique pour les opérations de change (MONEX), en remplacement de MONED.

19. Le système de marges cambiaires a été mis en place le 17 octobre 2006.
  Dans le cadre de ce régime, le taux de change est déterminé par le marché dans les limites établies par les marges cambiaires.  La Banque centrale intervient quand le taux de change atteint ces limites.  La marge fixée initialement est relativement étroite.  Elle s'élargit progressivement (compte tenu des conditions économiques) à mesure que les agents économiques internalisent les risques cambiaires.  La Banque centrale espère que bien qu'elle soit limitée, l'incertitude au sujet du taux de change contribuera à réduire le niveau élevé de dollarisation (voir le paragraphe 5 v) du chapitre IV) et à freiner les entrées de capitaux à court terme en en limitant ainsi l'effet déstabilisateur.
  

20. Afin d'éviter les fortes fluctuations du taux de change qui pourraient résulter de la participation des institutions du secteur public autres que bancaires au système, celles-ci doivent effectuer leurs opérations d'achat ou de vente de devises étrangères par l'intermédiaire de la Banque centrale quand le montant de ces opérations dépasse 100 000 dollars EU par jour ou 10 millions de dollars EU par mois;  pour les opérations d'un montant inférieur, elles doivent faire appel à des banques commerciales d'État.

iv) Balance des paiements

21. Pendant la période à l'examen, le compte courant de la balance des paiements a enregistré un déficit chronique (tableau I.5).  La cause principale de ce déficit a été la détérioration de la balance des marchandises.  Les premières estimations pour 2006 indiquent qu'en dépit de l'augmentation du déficit commercial, la hausse des exportations et des importations s'est poursuivie à un rythme accéléré.  La dégradation de la balance commerciale peut s'expliquer en partie par l'augmentation des prix du pétrole, qui a contribué à creuser le déficit du commerce des marchandises.  Cette dégradation a cependant été partiellement compensée par une augmentation continue de l'excédent de la balance des services, excédent qui résulte avant tout de l'évolution favorable du tourisme et des services informatiques, services de traitement de l'information en ligne et services d'aide aux entreprises (voir la section 3) ii)).

Tableau I.5

Balance des paiements, 2001-2006

(Millions de dollars EU)

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006a

	I.  Compte des opérations courantes
	-602,9
	-856,9
	-880,0
	-795,9
	-971,0
	-768,2

	A.  Compte commercial
	-74,5
	-592,6
	-312,9
	-564
	-1 026,5
	894,7

	Exportations
	6 848,7
	7 132,1
	8 184,0
	8 611,5
	9 720,8
	8 325,1

	 Marchandises (f.a.b.)
	4 923,2
	5 269,9
	6 163,0
	6 369,7
	7 099,6
	6 169,6

	 Services
	1 925,5
	1 868,2
	2 021,0
	2 241,8
	2 621,2
	2 155,6

	Importations
	-6 923,2
	-7 730,7
	-8 496,9
	-9 175,5
	-10 747,3
	-9 219,9

	 Marchandises (f.a.b.)
	-5 743,3
	-6 547,7
	-7 252,3
	-7 791,0
	-9 230,3
	-8 072,7

	 Services
	-1 179,9
	-1 183,0
	-1 244,6
	-1 384,5
	1 505,3
	1 223,2

	Balance des marchandises
	-820,1
	-1 277,7
	-1 089,4
	-1 421,3
	-2 142,4
	-1 827,1

	Balance des services
	745,6
	685,2
	776,4
	857,3
	1 115,9
	932,3

	B.  Revenus
	-679,3
	-439,8
	-775,9
	-444,3
	-214,9
	-110,3

	   Rémunération des salariés
	-19,2
	-19,0
	-21,4
	-19,3
	7,5
	-15,7

	   Revenu des investissements
	-660,1
	-420,8
	-754,5
	-425,0
	-222,4
	-94,6

	C.  Transferts courants 
	150,9
	175,5
	208,8
	212,4
	270,4
	236,9

	   Administration centrale 
	14,8
	3,3
	3,6
	6,2
	4,3
	15,4

	   Autres secteurs
	136,1
	172,1
	205,2
	206,2
	266,1
	221,4

	II.  Mouvements de capitaux et opérations financières
	447,6
	1 070,9
	1 183,8
	812,4
	1 208,8
	935,1

	A.  Transferts de capitaux
	19,3
	13,0
	25,3
	12,7
	0,0
	0,0

	B.  Investissements directs
	450,8
	625,3
	548,1
	733,3
	904,0
	1 073,6

	C.  Investissements de portefeuille
	18,6
	103,4
	11,2
	141,6
	-344,5
	-1 569,4

	D.  Autres investissements
	-41,2
	329,3
	599,2
	-75,2
	649,3
	1 430,9

	III.  Erreurs et omissions
	168,5
	-51,0
	35,1
	63,7
	155,7
	285,0

	IV.  Avoirs de réserve
	-13,1
	-163,0
	-338,9
	-80,3
	-393,5
	-452,0

	Pour mémoire:  
	
	
	
	
	
	

	Compte des opérations courantes/PIB (pourcentage)
	-3,7
	-5,0
	-5,0
	-4,3
	-4,9
	-3,5

	Mouvement de capitaux/PIB (pourcentage)
	2,7
	6,4
	6,8
	4,4
	6,1
	4,2

	Dette extérieure totale (millions de dollars EU)
	3 242,5
	3 337,7
	3 753,0
	3 883,7
	6 622,1
	6 669,2

	Dette extérieure totale/PIB (pourcentage)
	19,8
	19,8
	21,4
	20,9
	33,2
	30,1

	Service de la dette extérieure/exportations de biens et services
	9,2
	8,6
	11,3
	8,6
	6,5
	5,2


a
Les trois premiers trimestres.

Source:
Banque centrale du Costa Rica.

22. Le compte des transferts courants a été positif et a augmenté progressivement pendant la période à l'examen.  La part des envois de fonds des travailleurs émigrés dans les transferts courants s'est accrue, passant de 59 pour cent du total des recettes au titre des transferts courants en 2000 à 85 pour cent en 2005.  D'après les estimations pour 2005, les envois de fonds ont représenté environ 2 pour cent du PIB.

23. Le compte des opérations en capital a dégagé un excédent croissant pendant toute la période à l'examen, avec un ralentissement temporaire en 2004.  Les investissements étrangers directs et autres entrées de capitaux privés ont stimulé la croissance des réserves internationales, malgré le déficit croissant du compte des opérations courantes (tableau I.5).

24. En 2005, le rapport de la dette extérieure totale au PIB a été de 33,1 pour cent (14,3 pour cent du PIB pour la dette extérieure publique et 18,8 pour cent du PIB pour la dette extérieure privée).  La dette extérieure publique en pourcentage du PIB, de l'ordre de 14,3 pour cent en 2005, présente une tendance à la baisse.  Cependant, cette réduction de la dette extérieure publique est due en partie à la substitution de la dette extérieure par la dette intérieure, ainsi qu'à l'annulation anticipée de la dette de la Banque centrale.

3) Échanges commerciaux et flux d'investissement

i) Commerce de marchandises

25. Les tableaux AI.1 à AI.4, obtenus à partir de la base de données Comtrade des Nations Unies, montrent la structure et l'orientation du commerce de marchandises du Costa Rica.  Les statistiques relatives aux importations et aux exportations incluent les zones franches.

26. Le commerce total du Costa Rica (importations et exportations) a continué d'augmenter, bien que dans des proportions moindres que pendant la seconde moitié des années 90.  Le taux de croissance annuel moyen (de décembre à décembre) des exportations a été de 3,7 pour cent entre 2001 et 2005 contre 11,0 pour cent entre 1997 et 2000;  pendant ces mêmes périodes, les taux de croissance des importations ont été, respectivement, de 9,0 et de 12,8 pour cent.  Les importations ont augmenté régulièrement, tandis que les exportations, après la baisse observée en 2000, ont repris grâce en particulier aux bons résultats des entreprises implantées dans les zones franches.  Les exportations ont augmenté rapidement à partir de 2002 et la gamme des produits exportables s'est diversifiée.

27. Près des deux tiers des exportations sont des produits manufacturés et un tiers des produits agricoles (tableau AI.1).  Parmi les produits manufacturés, les principaux articles d'exportation sont les produits électroniques (principalement les microprocesseurs), suivis par les produits chimiques (y compris les produits pharmaceutiques), les instruments médicaux et les articles de confection.  Parmi les denrées agricoles, le principal produit d'exportation est la banane, suivi par l'ananas et les fleurs.  Les autres produits exportés sont notamment le café, le melon, le sucre et le manioc.

28. La structure des exportations s'est modifiée pendant la période à l'examen, la part des produits industriels devenant plus importante, jusqu'à représenter 65 pour cent du total des exportations en 2005.  Les exportations de produits agricoles ont augmenté en valeur absolue entre 2001 et 2005;  cependant, leur part dans le total des exportations a varié, s'établissant à 32,7 pour cent en 2005.  L'importance des exportations de produits manufacturés est étroitement liée aux ventes de circuits modulaires et de pièces détachées d'ordinateur, qui ont représenté environ 20 pour cent des exportations en 2005.

29. Près de 80 pour cent des importations sont des produits industriels, comme (par ordre décroissant) les circuits intégrés, les huiles de pétrole et les médicaments.  Les importations de combustibles ont augmenté sans interruption, leur valeur doublant entre 2001 et 2005 (tableau AI.2), ce qui est dû principalement à l'augmentation des prix des combustibles.

30. Les États-Unis sont la principale destination des exportations du Costa Rica (tableau AI.3).  Les exportations vers ce pays ont augmenté constamment entre 2001 et 2005, bien que leur part du total des exportations se soit contractée de 7 points, pour s'établir à 42,8 pour cent en 2005.  Les autres pays du continent américain, considérés dans leur ensemble, sont la deuxième destination des exportations costa-riciennes, avec 24 pour cent du total en 2005, l'Union européenne occupant la troisième place cette même année avec 17,0 pour cent.  La part des pays asiatiques a notablement augmenté, passant de 7,3 pour cent en 2001 à 14,5 pour cent en 2005.  Les six pays commerçants de l'Est asiatique ont été la destination de près de 10 pour cent des exportations en 2005 et la Chine de près de 3,4 pour cent, contre 0,3 pour cent en 2001.  L'augmentation des exportations costa-riciennes vers la Chine a été principalement stimulée par les ventes de circuits intégrés et de pièces détachées d'ordinateur.

31. En ce qui concerne les importations, les États-Unis sont le principal fournisseur du Costa Rica (tableau AI.4).  En valeur, les importations en provenance des États-Unis ont augmenté entre 2001 et 2005.  Cependant, elles n'ont représenté que 41,1 pour cent du total des importations en 2005, reculant de 11,2 points entre 2001 et 2005.  Les importations en provenance des autres pays du continent américains considérés dans leur ensemble ont représenté 28 pour cent du total.  La diminution relative de la part des États-Unis a été contrebalancée par l'augmentation, de 4,5 et de 2,4 points, respectivement, des exportations des pays asiatiques (principalement la Chine et le Japon) et de l'Union européenne vers le Costa Rica.  Les huiles de pétrole importées au Costa Rica proviennent principalement du Venezuela (23 pour cent des importations totales de ce produit en 2005).

ii) Commerce des services
32. Le Costa Rica a toujours enregistré un excédent en ce qui concerne le commerce des services.  Les produits d'exportation les plus importants sont les voyages, suivis par les autres services aux entreprises, les transports et les services d'informatique et d'information (tableau I.6).  Les principales importations sont les transports et les voyages.

Tableau I.6

Commerce des services, 2001-2006

(Millions de dollars EU)

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Solde 
	745,6
	685,2
	776,4
	857,3
	1 115,9
	932,3

	Exportations
	1 925,5
	1 868,2
	2 021,0
	2 241,8
	2.421,2
	2 155,6

	Transports
	267,8
	244,2
	240,4
	245,7
	282,4
	221,0

	Voyages
	1 173,3
	1 160,7
	1 293,1
	1 458,5
	1 670,8
	1 301,7

	Services de communication
	86,7
	32,1
	23,5
	25,6
	34,9
	28,9

	Services de construction
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Services d'assurance
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Services financiers
	4,8
	5,1
	4,7
	9,7
	9,7
	8,8

	Services d'informatique et d'information
	124,6
	153,4
	166,8
	200,3
	200,4
	237,2

	Redevances et droits de licences
	0,9
	1,7
	0,5
	0,5
	0,5
	0,0

	Autres services aux entreprises
	241,1
	243,4
	260,6
	266,7
	284,7
	328,8

	Services personnels culturels et récréatifs 
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Services fournis ou reçus par les administrations publiques, n.c.a.
	26,2
	27,5
	31,4
	34,6
	37,0
	29,1

	Importations
	1 179,9
	1 183,0
	1 244,6
	1 384,5
	1 491,9
	1 223,2

	Transports
	424,9
	447,2
	508,3
	581,8
	668,9
	539,4

	Voyages
	364,4
	344,9
	353,2
	405,7
	423,4
	347,6

	Services de communication
	38,2
	45,7
	51,4
	55,1
	57,9
	49,7

	Services de construction
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0

	Services d'assurance
	49,4
	68,9
	64,1
	85,2
	83,9
	73,9

	Services financiers
	2,0
	1,6
	1,9
	3,8
	3,9
	8,3

	Services d'informatique et d'information
	14,3
	14,8
	10,2
	16,4
	15,9
	8,5

	Redevances et droits de licences
	49,0
	51,2
	63,9
	51,4
	52,4
	62,4

	Autres services aux entreprises
	224,5
	195,1
	178,2
	171,0
	171,2
	130,4

	Services personnels culturels et récréatifs 
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1
	0,1

	Services fournis ou reçus par les administrations publiques, n.c.a.
	13,0
	13,5
	13,4
	14,1
	14,4
	2,9


Source:
Banque centrale du Costa Rica.

iii) Investissement étranger
33. Le Costa Rica est un importateur net pour ce qui est de l'investissement étranger direct (IED).  Entre 2001 et 2005, le stock d'IED au Costa Rica a augmenté de 70 pour cent.  Pendant cette période, les flux annuels d'IED à destination du Costa Rica ont été d'environ 670 millions de dollars EU en moyenne (tableau I.7).  L'investissement étranger direct a été estimé à 1 410,8 millions de dollars EU en 2006.
  Les zones franches ont contribué à attirer l'IED qui, dans ces zones, a représenté 48,8 pour cent du total pendant la période 2001–2005.  Selon les autorités costa-riciennes, les facteurs qui ont contribué à attirer l'IED ont été notamment la stabilité politique, la qualité de la main-d'œuvre et le degré d'ouverture.
  L'IED à destination des entreprises étrangères (sans rapport avec les zones franches ou le régime de perfectionnement actif) installées au Costa Rica a représenté 33,8 pour cent du total pendant la même période.  Les investissements immobiliers (non inclus dans le tableau I.7) ont totalisé 224,5 millions de dollars EU en 2005 et n'ont été inférieurs qu'aux investissements dans les zones franches.

Tableau I.7

Niveau de l'investissement étranger, 2001-2005

(Millions de dollars EU)

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	Investissement direct au Costa Rica 
	3 184,7
	3 742,1
	4 261,9
	4 632,1
	5 416,9

	Investissement direct à l'étranger
	95,8
	127,4
	152,4
	196,9
	153,6

	Investissement de portefeuille au Costa Rica
	844,4
	921,8
	863,6
	632,7
	968,9

	Investissement de portefeuille à l'étranger
	142,5
	131,1
	222,7
	169,5
	850,2


Source:
Banque centrale du Costa Rica.

34. Le secteur manufacturier est le principal bénéficiaire de l'investissement étranger direct (en particulier l'industrie de l'électronique et l'industrie pharmaceutique), à hauteur de 65,1 pour cent de l'IED en 2004 et de 57,0 pour cent en 2005.
  Le fabricant de microprocesseurs Intel (États-Unis) demeure l'un des investisseurs étrangers les plus importants.  Presque chaque année pendant la période à l'examen, le tourisme a été par ordre d'importance le deuxième secteur bénéficiaire de l'IED.  Les autres secteurs bénéficiaires ont été notamment celui des autres types de services, l'agro-industrie, l'agriculture et le secteur financier.

35. Les États-Unis demeurent le principal pays d'origine de l'IED.  Les autres pays d'origine de l'investissement ont varié d'une année sur l'autre.  L'investissement s'est principalement dirigé vers le secteur manufacturier, mais aussi vers les secteurs du commerce, du tourisme et des autres services.

4) Perspectives

36. Le taux de croissance du PIB réel devrait être de 5,9 pour cent en 2006.  Selon le Ministère des finances, la croissance économique devrait ralentir en 2007, pour correspondre à un taux de croissance du PIB réel de 4,5 pour cent.  Les facteurs qui devraient continuer à favoriser la croissance sont notamment la demande extérieure et l'investissement étranger, ainsi qu'une progression ultérieure du crédit bancaire.  La légère décélération de la croissance observée entre 2006 et 2007 résulterait principalement d'une révision à la baisse des prévisions de croissance du secteur des produits électroniques, mais aussi d'une politique budgétaire plus restrictive.  Le taux d'inflation devrait être de 10 pour cent en 2007, soit un chiffre très similaire à celui de 2006 (9,4 pour cent).

37. Selon le FMI, le montant élevé de la dette publique, l'inflation et la vulnérabilité du secteur financier continuent de représenter de graves menaces.
  L'économie du Costa Rica reste en outre sensible à des facteurs extérieurs, notamment aux variations de l'activité économique aux États‑Unis.

� FMI (2006).





� Banque centrale du Costa Rica (2004).





� Ministère des finances, Plan Estratégico 2005-2007, adresse consultée:  https://www.hacienda.go.cr/NR/rdonlyres/EF540A2B-008A-418A-9517-F3B39DB35413/11635/MHPlan EstrategicoVersion11.pdf.





� Ministère des finances, Proyecto de Ley Presupuesto 2007 - Exposición de Motivos, adresse consultée:  https://www.hacienda.go.cr/Msib21/Espanol/Direccion+General+de+Presupuesto+Nacional/ proyley2007.htm#proyecto.





� Selon l'article 78, "le budget consacré par l'État à l'éducation publique, y compris l'enseignement supérieur, ne peut être inférieur à 6 pour cent du produit intérieur brut".
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