
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

NEPAI PROJECT 
Nicaragua Economlc Pohcy Analysls & ImplementatlOn 

LA ECONOMIA NICARAGUENSE EN 1994 

A Report by Dr Armando Caceres 
Dr LUIs A Suarez 

Prepared under USAID Contract #524-0339-C-00-4015-00 
January 1995 

Managua, N lcaragua 

jmenustik
Rectangle

jmenustik
Rectangle



I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

LA ECONOMÍA NICARAGUENSE EN 1994 

El año 1994 regIstro avances Importantes en el proceso de estabIl¡zacIOn a pesar 
de los factores externos adversos, como la sequIa y el severo raCIOnamiento 
eléctnco, que debIeron enfrentarse Estos factores afectaron parcIalmente el 
cumplImIento de las metas fiscales, más no así el logro de los objetIvos planteados 
en matena de reservas mternacIOnales y de expanSIón de los agregados 
monetarios En este sentIdo, es Importante destacar el esfuerzo reahzado para 
mantener la conSIstenCIa del programa económICO global En 1995, se buscará 
revertIr los desequlhbnos acumulados en el área fiscal y mantener el manejO 
económICO coherente que ha caractenzado el proceso de establhzaclón durante los 
últImos años 

Entre los aspectos pOSItIVOS de 1994, destacaron la redUCCIón de la InflaCIón 
(11 7% de acuerdo a la nueva metodología del INEC), el creClIDlento del producto 
(3 20/0) Y la elevaCIón de las reservas InternacIOnales (US$65 mIllones) En 1995, 
se espera que se mantenga el ntmo de creClIDlento de la economía en base a los 
buenos preCIOS InternaCIonales y el creCImIento de las exportaCIones no 
tradICIonales Este proceso se verá reforzado con los avances que se VIenen 
realIzando en matena de pnvatizaclón, reforma del Estado y resolucIón de los 
conflIctos de propIedad 

A. Evolución de la Economía en 1994 

1. Resultados Económicos Globales 

a ProdUCCIón 

En 1994 el pm creCIó en 3 2% rompIendo con el estancanuento que caractenzó a 
los pnmeros años de eJeCUCIón del programa econónuco En este resultado 
Influyó la recuperacIón de las actiVIdades agrícolas (16 1 %), pesqueras (35 5%), 
mIneras (5 9%) Y de construCCIón (11 %) Menor dInamISmO regIstraron las 
actIVIdades pecuanas (25%), la sIlVICultura (1 6%) Y la mdustna manufacturera 
(1 %). La actIVIdad terCIana cayó en O 5%, reflejando el ajuste que VIene 
realIzándose en las operaCIones del GobIerno General. 
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En 1995, se espera que esta tendenCIa se mantenga, lIderada por el Impacto en la 
economía de la bonanza de los precIos del cafe, la mayor afluencIa de dIvIsas y el 
retomo gradual de la confianza de los inVerSIOnIstas en la economIa nIcaraguense 

b PrecIos 

La InflacIón acumulada en 1994 (de acuerdo a la nueva metodología dellNEC) se 
UbICÓ en nIveles de 11 7%, explIcada pnncIpalmente por los rubros de AlImentos 
y BebIdas (15 2%), Transportes y ComUnICaCIOnes (22 3%) Y Muebles y Enseres 
(18 7%) VIvIenda regIstró un creCImIento menor al promedIO (88%) y VestIdo 
y Calzado un descenso de 47% Los reajustes en las tanfas de las empresas de 
utIhdad púbhca, espeCIalmente en el caso del servICIO telefómco, ImpIdIeron un 
mayor descenso del ntmo de creCImIento de los precIos 

En los pnmeros meses de 1995, habrá de InICIarse una nueva ronda de 
negOCIaCIOnes con los traspOrtIStas urbanos para la fijacIón de tanfas, lo cual es 
indIcatIvo de las preSIOnes que eXisten del lado de los costos para Incrementar el 
ntmo de inflaCIÓn mensual y las ddicultades para el cumplimIento de la meta de 
nIveles de inflaCIÓn anual de un sólo dígIto De allí la Importancia que de 
contmuar con el proceso de pnvatIzacIón y apertura de los mercados mternos a la 
competencia y a la entrada de capItales pnvados Estas mejoras tIenen Impacto 
dIrecto en la SItuaCIón de los grupos SOCIales más vulnerables 

C Sector externo 

El défiCIt comercIal de 1994 fue de USS 375 mtllones, es deCIr 9% mfenor que en 
1993 Este resultado se sustenta en un aumento del valor exportado (USS77 
mIllones) conpensado parCIalmente con un aumento menor de las Importaciones 
FOB (US$39 mIllones). 

Los pnncIpales productos de exportaCIón de NIcaragua son el café, la carne, los 
marISCOS y los productos no tradICionales, los cuales explIcan el 89% del valor 
FOB de exportaCIón En 1994, estos productos regIstraron mcrementos 
Importantes en sus valores de exportaCIón El aumento en el valor exportado de 
café y de los productos no tradICIonales (US$38 y US$39 mIllones 
respectIvamente), explicaron el mcremento total habIdo en el año, en tanto que el 
aumento combmado de carne y manscos (USS21 mIllones) fue contrarrestado por 
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la caída de la exportación de oro (US$23 millones) Es Importante notar que el 
aumento de las exportacIOnes tradicIOnales fue explIcado más por efecto precIo 
que por Incremento en volumen exportado, en especial por la buenas cotizaciones 
del café y la carne en el mercado internacIonal En contraste con esta sItuaCión, se 
estima que el aumento de las exportaciones no tradiCIOnales fue exphcado en 
mayor medIda por efecto cantIdad, en especial de los productos agropecuanos los 
que se duplIcaron aumentando su volumen exportado en más de US$31 mlllones 

El valor CIF de las ImportacIones en 1994 se mcrementó en 5%, observándose una 
recompOSICión Importante al mtenor de ellas Las ImportaCIOnes de bienes de 
capital dismInuyeron en 8%, a pesar del repunte de los bIenes destmados a la 
agncultura, los que aún muestran ruveles mfenores a los registrados en 1992 De 
otro lado, la ImportaCión de bienes mtermedIos aumentó en 25%, en especial de 
los msumos para la mdustrIa y de los matenales de COnstruCCIÓn, observando este 
último un creCImIento de 39% 

La evolUCión favorable de la balanza comerCIal estaba planteado en los obJetiVOs 
del programa econÓmICO, pero con dIferente explIcaCión. Por el lado de las 
exportaCIones no se antICIpó un desarrollo tan favorable en las cotIZaCiones del 
café (nI de la carne), además se subestImó la capaCIdad de crecunIento de las 
exportaCIones no tradiCIonales agropecuarIas Por el lado de las unportacIones se 
esperaba una mayor dlsmmuclón que no pudo concretarse Al respecto, se 
planteaba una redUCCIón SustanCIal de las unportacIones de bienes de consumo 
(aproXimadamente la IDltad de lo realmente observado) en favor de un aumento de 
38% en las ImportaCiones de bienes de capital, las cuales finalmente se 
mantuVIeron en ruveles sllDllares a los de 1993 

El desembolso de los crédItos y las donaCiones líqUidos en 1994 fueron de 
US$217 millones, de los cuales aprOXimadamente tres cuartos fueron dingtdos al 
GobIerno Central y un cuarto al BCN En tanto que el desembolso de los recursos 
atados sumó US$376 tmllones, de los cuales sólo un 15% se chri81ó al BCN, un 
poco más del 40% al Gobierno Central y la dIferenCIa al resto de la economía 
(tanto del sector públIco como pnvado). Este flUJO de recursos externos estuvo 
muy cerca de lo programado aunque se realIZó con ciertos retrasos, en especial 
durante el segundo sem~stre Así, cerca de US$95 IDlllones del desembolso 
líqUido se reahzó en el cuarto tnmestre, mayormente concentrados en el mes de 
diCiembre De otro lado, el serviCIO de la deuda externa pagado en efectiVO fue de 
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US$270 mIllones (US$ 108 mIllones de Interés y US$162 mIllones de 
amortización) Estos pagos fueron US$50 mlllones mayores a los programados 
Esta dIferencIa fue explicada por el pago de servIcIo de atrasos de años antenores 
no contemplados ongmalmente en el programa 

Las Reservas InternaCIOnales Netas del BCN regIstraron un aumento de US$65 
mIllones durante 1994 Con este resultado, se cumplIó con exceso la meta del 
programa que contemplaba un mcremento de US$45 mIllones Este resultado 
favorable se logró a pesar que en el tercer tnmestre el nivel de reservas 
InternaclOnales se redUjera sustanCialmente debIdo a los retrasos ocurndos en el 
desembolso de los recursos externos 

En otro aspecto del sector externo, en 1994 el GobIerno contmuó con su polítIca 
de deslIzamIento cambIano realIzando una devaluaCIón nommal de 12% al año 
El propÓSIto de esta polítIca es Ir mejorando progreSIvamente el tIpO de cambiO 
real para mejorar la competItiVIdad de los productos doméstICOS en el mercado 
Internacional La mflacIón mterna evolUCIOnó a un ntmo SImIlar al de la 
devaluaCIón, por lo que el tipO de cambiO real sólo aumentó en la magrutud de la 
InflaCiÓn externa Un mmcador para esta últIma podría ser la mflacIón del 
deflactor del PNB de los Estados Urudos que en 1994 llegó a 28%. 

d Empleo y Salanos 

En 1994, el desempleo se habría elevado lIgeramente (1.4%) en relaCión a los 
nIveles estImados para 1993 (13.4%), como resultado de la sequía que afectó al 
país. Frente a esta SItuaCIón, el GobIerno, a través del Mimsteno de ACCIón SOCIal 
y con la cooperaCIón de la comumdad mternacIonal, desarrolló programas de 
dIstnbución de alimentos en las zonas más afectadas por la situación de 
emergencia. 

El salano memo a ruvel nacIOnal en 1994 se mantuvo en térmmos en relaCIón a los 
nIveles registrados en 1993, en tanto que para los trabajadores del Gobierno 
Central se redUJO en 4% La cobertura promediO de la canasta básica urbana en 
1994 ascendIÓ a 123%, mejorando hgeramente en relaCión a los nIveles promedIO I 
regIstrados en 1993 
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2. Las Políticas Macroeconómicas 

a PolítIca Fiscal 

--Los resultados del SPNF 

En 1994 el saldo del ahorro en cuenta comente del SPNF (excluyendo pagos de 
intereses) mejoró en 1 O punto porcentual del PIB en relaCIón a los nIveles 
regIstrados en 1993 El mOVimiento fue exphcado tanto por la reducclon de los 
egresos comentes no finanCieros (O 6 puntos porcentuales del PIB) como por el 
Incremento de los Ingreso~ comentes (O 4 puntos porcentuales del PIB) 

La creCImIento de los mgresos comentes reflejó la recuperacIón de los mgresos 
tnbutanos y no trIbutanos del Gobierno General (1 3 puntos porcentuales del 
PIB), compensada parcIalmente con el menor superávit operativo de las empresas 
púbhcas (1 punto porcentual del PIB por debajO de los ruveles registrados en 
1993) La redUCCión del gasto comente buscó contrarrestar el mayor pago de 
mtereses de deuda públIca externa (1.1 puntos porcentuales del PIB) 

A pesar de las dIficultades fiscales, se Incrementó el apoyo a los proyectos de 
InVerSIÓn públIca finanCIados con apoyo de la cooperacIón mternacIonal El 
gasto en formaCIón bruta de capItal ascendIó a 11 5% del PIB (8% del PIB en 
1993) e Influyó en el resultado econótnlco antes de donaCiones, que regIstró un 
detenoro de 2 7 puntos porcentuales del PIB. Este desequlhbno fue finanCIado 
pnnclpalmente en base a la mayor entrada de recursos externos (5.7 puntos 
porcentuales del PIB), ya que el CreCltnlento del crédito neto del BCN al SPNF 
(CS84 mtllones) fue compensado con una mayor acumulacIón de depÓSitos en el 
resto del sistema financIero nacional (CS90 mtllones) 

El detenoro de la SituaCión de las empresas de uuhdad públIca (pérdIda acumulada 
antes de donaCiones a Diciembre de 3 4% del PIB), fue explicado por el aumento 
sustancial en el défiCIt de operacIón del Insututo Nicaraguense de Energía (INE) 
Esta InstituCión debió asumIr los costos denvados del mayor uso de fuel 011 para la 
generación de energía eléctnca, en CIrCunstanCias en que los mgresos por 
facturaCIón se reducían por efecto del raCIonamiento. 

--OperaclOnes del Goblerno Central 
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El superavlt en cuenta comente ( excluyendo Intereses) del GobIerno Central se 
Incrementó en 1 6 puntos porcentuales del PIB, pnnclpalmente por la reducclOn de 
los egresos comentes no financIeros (2 3 puntos porcentuales del PIB) Los 
Ingresos trIbutarlos ascendIeron a 19 20/0 del PIB, Incrementándose en O 6 puntos 
porcentuales del PIB en relacIón a los Dlveles regIstrados en 1993 La reduccIón 
de los egresos comentes no financIeros respondIÓ a la necesIdad de compensar 
por el lado del GobIerno Central, la expanSIón extraordInarIa del gasto de las 
empresas de utIlIdad públIca y los mayores pagos de Intereses (O 7 puntos 
porcentuales del PIB) Ello fue posIble por el recorte de los gastos en sueldos y 
salanos y bIenes y servICIOS (equIvalente a 1 4 puntos porcentuales del PIB) 

El gasto en fonnacIón bruta de capItal del GobIerno Central ascendIÓ a 4 8% del 
PIB, casI duplIcándose en relaCIón a los Dlveles regIstrados en 1993 En gran 
medIda este gasto fue finanCIado con recursos de donaCIones y desembolsos 
externos Ello reflejÓ los avances en la ImplementacIón del SIstema NaCIOnal de 
InverSIón PúblIca (SNIP) a cargo de la DIreCCIón General de InversIOnes Púbhcas 
(DGIP) del ~DE El GobIerno Central canalIzó recursos provenIentes del BID 
al INE para la SolUCIón de la cnSIS energ OtIca por un eqUIvalente a C$51 mIllones 

--La evolUCIón de los Ingresos trIbutanos 

En 1994, los Ingresos tnbutanos se mcrementaron 16% en térmmos nomInales en 
relaCIón a los ruveles regIstrados en 1993 (6 7% en térmmos reales), 
pnncIpalmente por el mayor dmamIsmo de Impuestos a los bIenes y servICIOS que 
regIstraron un mcremento nommal de 20% (10% en térmmos reales) La 
recaudacIón de la mdustna fiscal regIstró un creCImIento de 23 3% en relaCIón a 
1993, exphcado por la mayor venta de cerveza, bebIdas gaseosas y denvados de 
petróleo La recaudacIón del Impuesto General al Valor (IGV) se mcrementó 
10 3%, representando 2.8 puntos porcentuales del pm Por concepto de Arancel 
Temporal de ProteCCIón (ATP) e Impuesto Específico al Consumo se recaudó en 
1994 O 8% Y O 1 % del pm respectIvamente Los Impuestos dIrectos regIstraron 
una baja, luego de la redUCCión de las tasas del antiCIpo del Impuesto a la Renta 
(IR) VIgentes para 1994 

--Las operaCIones del resto del SPNF 

El resto del GobIerno General regIstró un superáVIt en cuenta comente de C$126 
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mIllones, mejorando en C$44 mIllones en relaCIón a los resultados de 1993 La 
mejora fue explIcada por los esfuerzos del INSSBI para elevar las contnbucl0nes a 
la segundad SOCIal, que se Incrementaron en C$1 06 mtllones en relación a los 
mveles regIstrados en 1993 

El resultado económico de las empresas de utllIdad públIca regIstró un detenoro 
de C$264 rntllones, principalmente por la crisis que debIó enfrentar el INE Esta 
mstltuclón Incrementó sus gastos de operación y de mantemmlento de la 
capaCIdad operativa en 33% El desequlbbno pudo enfrentarse con recursos 
otorgados por el BID y recortes en otros programas de gasto púbhco 

b PolítIca MonetaDa 

La polítIca monetarta, durante el pnmer semestre de 1994, SIgw.Ó los lmeamIentos 
del programa monetarIo del BCN, lo que pernutló el cumplImIento de las metas 
con relanva holgura. Sm embargo a partIr del tercer trlmestre, se prodUjO un 
desalmeamlento en las cuentas fiscales como consecuencia de los efectos 
desfavorables de la sequía y el retraso en la entrada de recursos externos 
Fmalmente, la expansIón del crédIto del BCN al SPNF al cierre de 1994 fue de 
C$84 mlllones, regIstrándose un desalineaouento de C$478 tmllones El Gobierno 
Central, en lugar de aumentar sus depÓSitos en el BCN, dismmuyó su saldo en 
C$l03 mlllones 

El desahneamIento del crédIto al SPNF fue compensado por una contraCCIón del 
credtto (neto de encajes) al SIstema financiero de C$5 mtllones, cuando en el 
programa se tenía contemplado una expansión de C$608 tml1ones. En particular, 
el crédito neto al FNI aumentó en sólo C$171 mIllones, en lugar de C$S08 
mIllones programados lDlclalmente. As1D1lsmo, los depÓSItos de enca.Jes 
aumentaron en C$237 mIllones cuando no se había contemplado nmguna 
vanaclón De otro lado, el crédito del BCN al sIstema banCarIO estuvo dentro de 
los márgenes programados. Así el crédito neto a los bancos comerCIales fue 
contractIVO en C$16 mIllones y la emISIÓn de Bonos de Fomento fue de C$77 
mIllones para lo que se tenía programado cero y CIen mIllones de Córdobas 
respectIvamente 

A pesar de la política restnctIva del BCN en relación al crédIto al SIstema 
banCarIO, en 1994 el SIstema finanCIero en su conjunto aumentó el crédIto 
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otorgado al sector pnvado en 26%, es decIr un Incremento de 12 porclento en 
térmmos reales y un fluJo de crédIto nommal eqUIvalente a más de 6% del PIB La 
mayor parte de este crédIto estuvo onentada a financIar actIvIdades de corto plazo 

Esta polítIca monetana ha contnbuldo a la estabIlIdad de preCIOS, habIéndose 
observado en 1994 una InflaCIón doméstIca menor a 12% ASImIsmo, dIcha 
polítIca ha permItIdo una progreSIva remonetIzacIón de la economía y a una mayor 
mtermedIaCIón finanCIera al fomentar confianza en el públIco Así en 1994, la 
demanda por saldos monetarIos reales (MI) aumentó en 25% y la demanda por 
depÓSItos de ahorro y a plazo se mcrementaron en 70%, tambIén en termIno s 
reales Los depÓSItos en moneda extranjera en el SIstema fmancIero aumentaron 
en 55% en dólares nommales, es deCIr, mucho menos que el aumento del CUasI
dInero en moneda naCIOnal La mayor captaCIón de recursos del públIco es una de 
las razones pnncIpales por las que el SIstema bancano ha logrado mcrementar el 
crédIto al sector pnvado a pesar de la polítIca restnctIva del BCN 

La mayor captaCIón de ahorro se ha realIzado pnncIpalmente por los bancos 
comercIales pnvados y en desmedro de los bancos estatales Este rápIdo 
creCImIento de los bancos pnvados ocurre en un clIma de Ir creando competencIa 
en el mercado fmancIero En tal sentIdo ha SIdo Importante la polítIca de permItIr 
que las tasas de mterés se determmen lIbremente en el mercado 

C PolítIca FlOanCIera 

En 1994, el GobIerno de NIcaragua ha contmuado con el proceso de reforma del 
SIstema finanCIero En pnmer lugar, el proceso de reestructuraCIón del 
BANADES ha contmuado con la asIstencIa técruca del Banco Interamencano de 
Desarrollo Esta reestructuraCIón sIgrufica contInuar con la redUCCIón de personal 
y la dIsmmucIón del número de sucursales para aumentar el margen finanCIero del 
banco debIdo a los altos costos adminIstratIvos que enfrentaba ReCIentemente, el 
gobIerno ha cambIado la alta dIreCCIÓn del BANADES con el obJetIVO de 
promQver un cambIO de polítIca finanCIera de parte del banco Con ello, se busca 
resolver el problema más grave que caractenza al banco, esto es, la pobre calIdad 
de cartera y el redUCIdo ruvel de recuperacIón de préstamos Esta últIma ya venía 
mejorando levemente en los últImos meses En segundo lugar, el BANIC tambIén 
seguIrá una reestructuraCIón análoga al del BANADES Pero además, para 1994 el 
programa económICO estableCIó una meta cuantitatIva de resultado fmancIero que 

I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 



• 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 
I 

9 

debió cumphr la nueva admmistración que designó el gobierno Las pérdidas 
operativas no deben exceder e$ 6 2 mIllones (50% de las pérdidas de 1993) 
CIfras prelImmares al final de octubre de 1994, mdlcan que dicho resultado habría 
acumulado una pérdida de C$8.7 millones, por lo que el cumphmiento de la meta 
podría lograrse con el esfuerzo que habría reahzado en banco en los dos últimos 
meses del año Debe reconocerse que el relatiVO éXIto en la redUCCión de las 
pérdIdas operatIvas se explIca en parte por la mayor efiCIenCia en la tasa de 
recuperaCIón de cartera en relaCIón a 1993 

B. El Programa Económico en 1995 

El reto para el manejO económICO en 1995, es el de compensar los efectos de los 
desalIneamIentos regIstrados en 1994 y, al mIsmo tIempo, avanzar con el 
cumplimIento de las metas contempladas en el programa econÓmICO para 1995 
Esta SItuaCIón eXigIrá un esfuerzo de ajuste Importante, especialmente en el área 
fiscal. Al respecto, el GobIerno ya ha verudo consIderando un conjunto de 
medIdas dl1'lgIdas a asegurar la consIstencIa del marco macroeconómico y avanzar 
con mayor celendad en el desarrollo programa de reformas espeCIalmente en los 
temas de reforma del Estado, pnvatIzacIón y propIedad. 

1. Sector Público No Financiero (SPNF) 

El GobIerno está consciente de que el saneanuento de las finanzas púbbcas debe 
contmuar SIendo el eje cardinal de la política econólDlca. El Sector Público debe 
gastar menos para lIberar recursos para resto de la SOCIedad, pnVllegiando el gasto 
y la mverslón SOCIal. El Presupuesto aprobado para 1995, considera un 
mcremento del ahorro del sectorpúbhco (excluyendo mtereses) de 34% del pm y 
una redUCCIón del défiCit del sector público (excluyendo donaCiones) a 78% del 
PIB 

La mejora de la SItuación en cuenta comente del Sector Públtco, se sustentará en 
la mejora de los mgresos comentes por efecto de la coyuntura externa favorable, 
la tendencia que viene registrando el pm, la ampliaCIón de la base tnbutana y las 
mejoras en la admlDlstracIón de las recaudacIones fiscales. A nIvel de impuestos 
específicos, se espera un incremento sIgmficatlvo de los mgresos por 
ImportaCIones de bienes como resultado de la redUCCión efectIva de los nIveles de 
exoneraCIones y la polítIca de recuperación del tIpo de cambIO real 
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ASImIsmo, durante 1995 se Implementarán aCCIOnes para mejorar la cobranza y el 
control de los contnbuyentes morosos Con este fin se contInuará con los 
programas de fiscalIzaCión que Incorporan IncentIvos para la cancelacIón 
voluntana de los tnbutos pendientes, Junto con el fortaleCImIento del SIstema de 
sanCIones, reparos y multas Este esfuerzo habrá de realIzarse en forma 
descentralIzada, buscando elevar la partICIpacIón de las reglOnes en la recaudaclon 
total 

Del lado del gasto públIco, resulta fundanlental contmuar Impulsando los procesos 
de reestructuraCIón admmIstratIva y modernIzaCIón del estado, descentralIzacIón 
de los servICIOS públIcos, fortaleCImIento de los controles y mejoras en la 
efiCIencIa y transparenCIa de sus operaCIones El avance en esta área contará con 
el apoyo del Banco MundIal, BID, USAID y PNUD 

En lo que toca a raCIonalIzaCIón del gasto públIco comente, no se contemplan 
aumentos generales de salarIOS y habrá de contInuarse con el Programa de 
MovIlIdad Laboral con mdemmzacIón mensual de salarIO de hasta por tres años 
Esto no Impedtrá que se mcrementen los mcentIvos a los maestros de educaCIón 
pnmana en un monto de C$ll mIllones 

En el área SOCIal, se busca asegurar ruveles de gasto no menores a 44%, con 
programas que lleguen dIrectamente a los sectores más pobres de la poblaCIÓn, 
como los de Salud y EducaCIón que se concentran en la educaCIón pnmana y los 
pnmeros ruveles de atenCIón, respeCtIvamente. El programa de gasto SOCIal, 
tambIén conSIdera recursos para mverSlOnes en mftaestructura, apoyo a 
campesmos y empleo temporal (a través del MAS) 

El Programa de Inversión Púbhca por su parte, se dmgmí a apoyar el creclffilento 
económICO y autosostemdo, la promOCIón de las exportaCiones, la proteCCIón del 
medIO ambIente y la rehabilItaCIón de la Infraestructura. El finanCIamiento 
conSiderará un mayor aporte del GobIerno para la ampliaCión de la mfraestructura 
econ,ómlca y SOCial Y recursos de contrapartida para proyectos mtegrales de 
desarrollo 

2. Sector Financiero 
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El buen resultado global del sector finanCIero en 1994 debIdo al buen manejO 
monetano de parte del BCN, pennIte antIcIpar que eXisten buenas perspectIvas 
para 1995 S10 embargo, la coyuntura se presenta algo dIferente que alIDlcIo del 
año pasado De un lado, la polítIca de crédIto doméstICO deberá contemplar el aún 
eXistente desahneamIento del sector fiscal ongInado en 1994 a partIr de los 
factores adversos ocasIonados por la sequía De otro lado, se está presentado una 
SituacIón de alta cotizaCión del café en el mercado InternacIonal que se tradUCirá 
en un mgreso Importante de dIVISas Por consIguIente, el BCN deberá evaluar 
distIntas alternatIvas para estenhzar el Impacto macroeconómICo que prodUCiría la 
monetIzaCIón de dIchos mgresos Estos elementos tendrán que ser tomados en 
cuenta en el proceso de reVISIón de metas con el FMI que se realIzará 
prontamente En especIal, los ofiCIales de gobIerno que discutirán esta reVISIón 
deberán asegurar que para el pnmer semestre dichas metas tengan ImplíCIto Cierto 
margen de manIobra dado que el gobIerno estacIonalmente demanda más 
fmanclamlento mterno 

3. Sector Externo 

En 1995 se espera que las exportaciones contmúen evolUCIonando favorablemente 
De un lado, se estima que los altos preCIOS de café persistan hasta 1997 de acuerdo 
a los reCIentes acontecImIentos relaCIonados con la prodUCCión de Braztl y la baja 
tenenCIa de stocks en los países consumidores De otro lado, la polítIca de elevar 
progresivamente el tIpO de cambiO real permitIrá aumentar más la competitiVIdad 
de los productos naCionales en el mercado mternaclonal. Por ello, se espera que 
los productos no tradICIOnales, en espeCIal de los agropecuarIOS, contmúen con el 
creCImiento acelerado observado en 1994 

En los próXimos meses, el Gobierno de Nicaragua tendrá una nueva ronda de 
negOCIaCiones ante el Grupo ConsultIVO de países donantes, así como con el Club 
de París para la reestructuraCIón y condonaCión de deuda., Dependiendo del 
resultado de estas negOCiaciones se tendrá más claro el escenarIO de recursos 
externos con que cuenta Nicaragua. Es Importante además lograr ciertos 
compromisos que aseguren los desembolsos oportunos para no enfrentar 
dIficultades como lo ocurndo en el último trimestre de 1994 



NICARAGUA PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS 1990-1994 

1990 1991 1991 1993 1994 

Tasas reales de crecimiento (%) 
Producto Bruto Interno -O 3 -02 04 -O I 32 
PIB per cáplta -34 -33 -27 -32 -O O 
ActIvidad Pnmana 02 -3 9 29 23 113 
ActIVidad Secundana 3 1 43 -34 1 I 23 
ActIVidad Terciana 12 -o 7 13 -1 9 -O 5 

PIB DeOator (Tasa de CrecImiento %) 77105 29459 237 204 92 
Vanaclon del Tipo de CambIo Real (%) -403 28 -26 -06 36 
Indlce de Térmmos de Intercambio (1980=100) 688 682 468 499 600 

Porcentajes del PIB (%) 
ConsolIdado del Sector PublIco No Fmanclero 
Resultado en Cuenta Comente 

Excluyendo pagos de mtereses -268 -12 42 71 8 1 
Incluyendo pagos de mtereses -274 -2.3 14 32 3 1 

Resultado Económico Global 
Excluyendo donaciones -294 -76 -87 -86 -116 
Incluyendo donacIones -13 9 43 -3 8 01 -S 5 

Gobierno Central 
Ingresos Tnbutanos 135 177 193 186 192 
Resultado en Cuenta Comente 

Excluyendo pagos de Intereses -289 -31 1 1 27 44 
Incluyendo pagos de mtereses -289 -42 -18 -1 I -OS 

Resultado Económico Global 
Excluyendo donaCiones -302 -7 S -77 -73 -9.2 
Incluyendo donaCiones -149 41 -34 00 -43 

Balanza de Pagos (MilL US D6lares) 
Exportaclon (FOB) 331 272 223 267 344 
Importaclon (CIF) 637 7S1 8SS 746 786 
Balanza Comercaal (237) (396) (548) (412) (374) 
Cuenta Comente (despues de Donaciones) (304) (437) (716) (487) (484) 
Intereses Pagados 12 23 91 tt8 131 
Amortazaclon Pagada S 39 134 167 189 
Desembolsos 228 229 56S 288 423 
Vanaclon de RIN (-=mcremento) 198 (l,242) 5 100 (65) 
SaldodeRIN (1,116) 126 129 40 106 

Porcentajes del PIB (ele) 
Sistema Fmanclero 

Flujo de Credito Domestico 
Al Sector Pravado 991 346 26 -o 1 64 
Al Sector Publico No FinanCIero 644 129 -93 1863 -0.2 

Saldos Monetanos (MI) 19.2 97 91 73 90 
Cuasa-Dlnero lS 4 77 88 12 O 190 

Deposrtos a Plazo 5 I 26 28 34 S8 
OblIgaCiones en M/E 103 SI 60 86 13.2 

Banco Central de Nicaragua 
EmISión Pnmaria 172 74 72 64 80 
Circulante 12 O 54 51 46 56 
Encaje 53 20 21 18 2S 

Fuente MIFIN, BCN 
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