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I. EL ENTORNO ECONÓMICO
1) Introducción

1. La economía nicaragüense ha enfrentado la crisis financiera internacional de una manera relativamente satisfactoria, manteniendo tasas de crecimiento del PIB positivas, con la excepción de 2009.  Esto se debe en buena parte a un manejo macroeconómico prudente, a través del cual se ha logrado en gran medida contrarrestar el impacto de choques externos adversos.  El sólido crecimiento ha permitido una mejora de los indicadores sociales en Nicaragua lo que se ha traducido en particular en un descenso significativo en las tasas de pobreza y de analfabetismo.  A pesar de ello, el índice de pobreza aún excede del 40 por ciento y todavía existen retos que superar con el fin de reducir las disparidades entre zonas urbanas y rurales.  También es necesario contribuir a generar mayor empleo para reducir la dependencia de las transferencias de trabajadores del exterior, las cuales representaron más del 12 por ciento del PIB en 2011 y financiaron una buena parte del consumo.

2. Durante el período examinado (2006-2011) Nicaragua emprendió una reforma fiscal encaminada a ampliar la base impositiva y fortalecer la administración tributaria.  Ello resultó en un aumento de la recaudación fiscal y de la incidencia de la misma como porcentaje del PIB.  La cuenta corriente de la balanza de pagos de Nicaragua registró un déficit continuo entre 2006 y 2011, que osciló entre el 16 y el 23,7 por ciento del PIB reflejando un déficit comercial estructural y el insuficiente efecto neutralizador de las transferencias corrientes.  Ello se produjo aun cuando las exportaciones de mercancías crecieron más aceleradamente que las importaciones durante el período examinado.
2) Panorama general y estructura de la economía
3. La economía nicaragüense está relativamente diversificada, y la parte proporcional del PIB correspondiente a la agricultura y las manufacturas ha experimentado una tendencia creciente durante el período examinado, mientras que la correspondiente a los servicios y la construcción ha venido disminuyendo (cuadro I.1).  A pesar de lo anterior, el sector de los servicios todavía representa aproximadamente el 46 por ciento del PIB de Nicaragua, principalmente debido al aporte de los subsectores del turismo y de los servicios del gobierno general.  A pesar de su comparativamente modesta contribución al PIB, la agricultura proporciona sustento a cerca del 43 por ciento de la población;  las condiciones climáticas siguen siendo un factor determinante fundamental de los resultados del sector.  Aunque su participación en el PIB todavía es pequeña, el sector de la minería se ha beneficiado de la alta demanda internacional de oro y plata como activos de inversión.
Cuadro I.1

Indicadores económicos básicos, 2005-2011

	
	2005
	2006
	2007
	2008a
	2009a
	2010a
	2011a

	Pro memoria
	
	
	
	
	
	
	

	Población total (miles de personas)
	5.424
	5.494
	5.564
	5.636
	5.710
	5.788
	5.870

	Población en edad de trabajar (% del total)
	58,1
	58,7
	59,2
	59,8
	60,4
	60,9
	61,5

	Población rural (% del total)
	44,1
	43,82
	43,54
	43,26
	42,98
	42,7
	..

	PIB corriente (millones de $EE.UU.)
	4.872
	5.230
	5.662
	6.372
	6.214
	6.591
	7.297

	PIB por habitante ($EE.UU. corriente )
	894
	947
	1.012
	1.124
	1.082
	1.133
	1.239

	PIB real, tasa de crecimiento (%)
	4,3
	4,2
	3,6
	2,8
	-1,5
	4,5
	4,7

	Deuda pública total (% del PIB)
	139,0
	111,9
	82,0
	74,8
	80,1
	78,0
	71,8
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	Deuda externa total (% del PIB)
	109,8
	86,5
	59,8
	55,1
	58,9
	58,8
	55,8

	Coeficiente del servicio de la deuda/exportaciones (%)
	6,6
	6,2
	8,0
	4,4
	4,6
	3,4
	2,8

	Reservas internacionales brutas (millones de $EE.UU.)
	730
	924
	1.103
	1.141
	1.573
	1.799
	1.892

	Coeficiente de las reservas internacionales brutas/base monetaria
	1,9
	2,0
	2,1
	2,2
	2,6
	2,7
	2,4

	Reservas internacionales brutas en meses de importaciones
	..
	..
	3
	3
	5,4
	5,2
	4,4

	PIB por rama de actividad económica
	(% del PIB corriente)

	Total industrias
	81,3
	80,7
	81,2
	81,1
	81,8
	81,1
	80,8

	   Agricultura, ganadería, silvicultura y pesca
	16,8
	16,5
	16,9
	17,7
	17,6
	18,3
	18,8

	   Explotación de minas y canteras
	1,1
	1,2
	1,1
	1,1
	1,1
	1,6
	1,8

	   Industrias manufactureras
	16,4
	16,6
	16,1
	16,4
	17,1
	17,4
	17,9

	   Electricidad, agua y alcantarillado
	2,8
	2,7
	2,7
	2,9
	2,8
	2,9
	2,7

	   Construcción
	5,7
	5,5
	5,6
	5,5
	5,0
	4,2
	4,8

	   Comercio, hoteles y restaurantes
	13,8
	13,9
	13,6
	13,5
	13,6
	13,4
	12,9

	   Transporte y comunicaciones
	5,4
	5,5
	5,6
	5,3
	5,4
	5,2
	4,9

	   Servicios de intermediación financiera y conexos
	4,4
	4,5
	5,4
	5,3
	5,2
	4,6
	4,2

	   Otros servicios
	14,9
	14,3
	14,1
	13,4
	14,1
	13,7
	12,9

	      Propiedad de vivienda
	7,8
	7,6
	7,5
	7,1
	7,5
	7,2
	6,8

	      Servicios personales y empresariales 
	7,1
	6,7
	6,6
	6,3
	6,6
	6,4
	6,1

	(+) Servicios del gobierno general
	11,2
	11,3
	11,4
	12,6
	12,4
	11,4
	11,0

	(+) Impuestos netos a los productos
	12,0
	12,5
	12,7
	12,0
	11,4
	12,2
	12,6

	(-) Imputaciones bancarias
	4,5
	4,5
	5,3
	5,6
	5,6
	4,7
	4,4

	PIB por concepto de gasto
	(% del PIB real)

	Consumo total
	92,7
	91,4
	91,7
	92,6
	93,2
	92,1
	91,3

	   Consumo de hogares
	79,6
	78,6
	79,0
	79,3
	80,0
	79,5
	78,5

	   Consumo final del Gobierno
	13,1
	12,8
	12,7
	13,3
	13,2
	12,6
	12,8

	Formación bruta de capital
	25,2
	24,2
	25,8
	24,7
	18,7
	19,2
	21,9

	   Formación bruta de capital fijo pública
	4,8
	3,4
	3,3
	3,2
	3,9
	3,5
	3,7

	   Formación bruta de capital fijo privada
	18,2
	19,1
	19,7
	20,4
	15,4
	16,3
	18,0

	   Variación de existencias
	2,2
	1,7
	2,8
	1,1
	-0,6
	-0,6
	0,2

	Exportaciones de bienes y servicios
	30,6
	33,0
	34,5
	37,6
	39,5
	43,1
	43,6

	Importaciones de bienes y servicios
	48,4
	48,6
	52,0
	54,9
	51,3
	54,4
	56,9

	Precios y tipos de interés
	
	
	
	
	
	
	

	Inflación anual acumulada
	9,6
	9,5
	16,9
	13,8
	0,9
	9,2
	8,0

	Tasa de depósito a corto plazo
	9,4
	11,6
	12,9
	13,6
	14,3
	10,2
	12,8

	Tasa de depósito a largo plazo
	19,0
	34,5
	22,6
	23,1
	19,5
	18,2
	14,4

	Tipo de cambio
	
	
	
	
	
	
	

	Córdoba por $EE.UU. (promedio anual) 
	16,7
	17,6
	18,4
	19,4
	20,3
	21,4
	22,4

	Índice de tipo de cambio efectivo real
	124,7
	122,6
	114,4
	105,6
	112,9
	109,8
	109,7

	Finanzas del Gobierno central
	(% del PIB corriente)

	Ingresos totales
	18,0
	19,1
	19,7
	19,0
	18,9
	19,6
	21,1
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	   Impuestos
	16,7
	17,7
	18,2
	17,6
	17,5
	18,2
	19,4

	   Otros ingresos no tributarios
	1,3
	1,4
	1,5
	1,4
	1,3
	1,4
	1,7

	      Ventas incidentales de establecimientos no de mercado
	0,8
	0,8
	0,9
	0,9
	0,9
	1,0
	1,0

	 Gastos totales
	17,8
	19,5
	19,3
	20,3
	20,7
	19,9
	20,1

	   Remuneraciones a los empleados
	6,1
	6,7
	6,9
	7,3
	8,1
	7,6
	7,3

	   Compra de bienes y servicios
	2,2
	2,8
	2,4
	3,2
	2,6
	2,6
	3,4

	   Intereses de la deuda pública
	1,9
	1,8
	1,5
	1,2
	1,4
	1,4
	1,4

	   Transferencias corrientes
	2,5
	3,0
	3,7
	3,6
	4,0
	3,9
	4,0

	   Transferencias de capital
	3,8
	3,4
	3,1
	2,9
	2,4
	2,5
	2,3

	   Prestaciones sociales
	0,3
	0,5
	0,5
	0,7
	1,0
	0,9
	0,5

	   Otros gastos
	0,9
	1,3
	1,1
	1,3
	1,2
	1,1
	1,2

	      Empresas públicas
	0,2
	0,2
	0,3
	0,4
	0,2
	0,1
	0,2

	Adquisición neta de activos no financieros
	5,4
	3,5
	3,8
	2,8
	2,9
	2,6
	2,4

	Saldo presupuestario (de efectivo, excluidas las donaciones)
	-5,2
	-3,9
	-3,3
	-4,1
	-4,7
	-3,0
	-1,3

	Donaciones externas 
	3,3
	4,0
	3,7
	2,9
	2,4
	2,0
	1,9

	Saldo presupuestario (de efectivo, incluidas las donaciones)
	-1,8
	0,1
	0,4
	-1,2
	-2,3
	-1,0
	0,6

	Financiamiento
	1,8
	-0,1
	-0,4
	1,2
	2,3
	1,0
	-0,6

	       Interno neto
	-2,4
	-3,2
	-3,1
	-0,3
	-0,9
	-1,5
	-2,5

	          Del cual: BCN
	-1,7
	-1,4
	-2,3
	0,8
	-0,7
	-1,6
	-0,9

	       Externo neto
	4,0
	2,9
	2,6
	1,5
	3,2
	2,5
	1,8

	       Ingresos de privatización
	0,2
	0,2
	0,0
	0,0
	0,0
	0,0
	[..]


..
No disponible.
a
Cifras preliminares.
Fuente:
Banco Central de Nicaragua, Anuario de Estadísticas Macroeconómicas;  y Banco Mundial, Indicadores del Desarrollo Mundial.
4. Nicaragua cuenta con diversos factores que apuntalan su potencial para alcanzar un crecimiento económico sostenido.  En primer lugar cabe señalar su privilegiada localización geográfica, con costas en el Océano Pacífico y el mar Caribe, y sus abundantes recursos naturales.  Además de lo anterior, la dinámica demográfica del país, sobre todo el crecimiento más rápido de la población en edad de trabajar en relación a la población dependiente, ofrece una ventana de oportunidad a favor de su futuro desarrollo económico.

5. Sin embargo, algunos factores continúan limitando la capacidad de Nicaragua de aprovechar dicho potencial.  Por motivos estructurales, relacionados principalmente con el suministro de electricidad y el transporte, la actividad económica en Nicaragua depende en gran medida de los productos derivados del petróleo y es por lo tanto vulnerable a choques exógenos.  La capacidad de generación eléctrica instalada, en la mayor parte plantas de combustibles líquidos, ha mantenido esta dependencia durante la última década.  En la actualidad, la generación térmica representa alrededor del 65 por ciento de la matriz energética del país, frente a un promedio centroamericano del 43 por ciento.  Los recursos renovables disponibles, particularmente de origen hidráulico y geotérmico, siguen estando subexplotados.  Aunque el índice de electrificación del país ha alcanzado el 70 por ciento, los fallos en el suministro de electricidad, exacerbados por pérdidas excesivas al nivel del sistema de distribución, continúan siendo uno de los mayores obstáculos para el entorno empresarial.  

6. La economía nicaragüense continúa registrando un alto nivel de dolarización, que abarcaba el 71,6 por ciento de los activos y el 71 por ciento de los pasivos del sistema bancario a finales de 2011;  alrededor del 91 por ciento de todos los créditos están contratados en moneda extranjera.
  Al estar la política monetaria limitada de facto, debido al mantenimiento de una política cambiaria de paridad móvil (ver infra), la política fiscal juega un papel clave en Nicaragua, aunque con un margen de maniobra restringido por la alta carga del endeudamiento público que todavía no ha sido ubicado en una senda de sostenibilidad.  En efecto, a pesar del alivio sustancial de deuda externa bajo la Iniciativa para Países Pobres Muy Endeudados (PPME) y la Iniciativa de Alivio de Deuda Multilateral (IADM), la deuda pública representaba el 71,8 por ciento del PIB al 31 de diciembre 2011 (cuadro I.1);  la implementación del alivio de deuda bilateral pendiente de formalizar reduciría este nivel en unos 14,9 puntos porcentuales.
7. Tras un deterioro general durante largos años de conflicto sociopolítico, los indicadores sociales en Nicaragua mejoraron notablemente en la segunda mitad de la década pasada, en particular con descensos significativos en las tasas de pobreza y de analfabetismo.  Según los últimos datos disponibles, entre 2005 y 2009 la pobreza general pasó del 48,3 al 42,5 por ciento de la población y la pobreza extrema disminuyó del 17,2 al 14,6 por ciento.
  Aun así, todavía existen muchos retos que superar con el fin de reducir las disparidades entre zonas urbanas y rurales.

3) Evolución macroeconómica

8. En general, la economía de Nicaragua creció a un ritmo sostenido durante el período 2006-2011, pese a un contexto difícil marcado por los daños provocados por el huracán Félix, y las crisis alimentaria, petrolera y financiera a escala mundial.  Gracias a un manejo macroeconómico prudente, logrado esencialmente mediante una política fiscal orientada a contener el déficit presupuestario, el impacto de estos choques adversos ha sido contrarrestado en gran medida, lo que ha permitido alcanzar tasas positivas de crecimiento del PIB durante todos los años del período, con la excepción de 2009, año en el cual se produjo el único decrecimiento del PIB real (cuadro I.1).
9. En lo relativo a la política fiscal, en 2009 Nicaragua emprendió una serie de medidas encaminadas a ampliar la base impositiva y fortalecer la administración tributaria, implementadas al amparo de la Ley de Reformas a la Ley de Equidad Fiscal.
  La reforma tributaria se concentró principalmente en el Impuesto sobre la Renta (IR) con el fin de introducir una mayor incidencia sobre la renta de capital (recuadro I.1).  Asimismo se eliminaron algunas exenciones y exoneraciones, aunque no se logró alcanzar una total racionalización del conjunto de exenciones vigentes.
  Según las autoridades, además de ampliar la base imponible, dicha reforma debería reducir la carga tributaria de los asalariados y promover la reinversión de las utilidades en las empresas.  Durante el período examinado, la recaudación de los impuestos se ha visto beneficiada por la modernización de la gestión tributaria, incluso mediante la implementación de un nuevo Sistema de Información Tributaria Interna en 2011, que apunta a una mayor armonización entre la Dirección General de Ingresos y la Dirección General de Servicios Aduaneros.  
	Recuadro I.1:  Principales puntos de la Reforma a la Ley de Equidad Fiscal, 2009

Impuesto sobre la renta (IR)

· Eliminación de las tasas sobre los activos (1%) y sobre los depósitos del sistema financiero (0,6%).
· Introducción de un pago mínimo definitivo sobre los ingresos brutos (1%).
· Base exenta aumentada de C$50.000 a C$75.000 para los asalariados (C$50.000 para las demás personas naturales).
· Introducción de una tasa definitiva (10%) sobre los dividendos y la participación de utilidades decretados o pagados.
· Introducción de una retención definitiva (10%) sobre los intereses por todo tipo de depósitos y por 
préstamos a residentes y 
no residentes;  eliminación, a partir de 2010, de la exención sobre los 
intereses de títulos y valores emitidos por el Estado.
· Tasa de retención definitiva sobre los bienes primarios comercializados en la bolsa agropecuaria 
aumentada del 1% al 1,5% 
(para grandes contribuyentes la retención es a cuenta del IR).
· Introducción de una retención a cuenta del IR para la transmisión de bienes sujetos a registro 
público:  1% por valores hasta 
$EE.UU. 50.000;  2% por valores entre $EE.UU. 50.000 y 
$EE.UU. 100.000;  y 3% por valores superiores a 

$EE.UU. 100.000.
· Introducción de una retención definitiva (10%) sobre los premios en el juego y ganancias en las 
apuestas, con base exenta de 
C$25.000.
· Introducción de un impuesto especial a los casinos:  $EE.UU. 400 por mesa de juego, $EE.UU. 25 
por máquina en negocios 
con menos de 100 máquinas, $EE.UU. 35 por máquina en negocios con 
101 a 300 máquinas; y $EE.UU. 50 por máquina en 
negocios con más de 300 máquinas.
Impuesto selectivo de consumo (ISC)
· Eliminación de la posibilidad de reclamar créditos fiscales por el ISC pagado sobre los combustibles. 
· Sustitución de la tasa del ISC de los cigarrillos (43%) por una tarifa de C$4,5 por cajetilla de cigarrillos.  
· Aumento de 5 puntos porcentuales de la tasa del ISC sobre vehículos de uso particular con cilindraje mayor a 3,000 cc.
Exenciones y exoneraciones
· Eliminación de las exenciones y exoneraciones a licores, tabacos, perfumes, joyas, cosméticos, aeronaves y yates de uso privado.

Fuente:
Banco Central de Nicaragua (2010), Memoria Anual 2009, marzo.  Consultado en:  http://www.bcn.gob.ni/publicaciones/anual/memoria/2009/Memoria_Anual_2009.pdf.


10. Las mejoras en la recaudación tributaria, atribuibles tanto al fortalecimiento del sistema tributario como al dinamismo de las importaciones, condujeron a que la presión fiscal pasara del 17,5 por ciento del PIB en 2009 al 19,4 por ciento en 2011 (cuadro I.1).  Los mayores ingresos fiscales permitieron a Nicaragua cancelar algunas obligaciones del sector público, principalmente con el sector eléctrico, y seguir aumentando el saldo de reservas internacionales mediante depósitos en el Banco Central.  A pesar del mayor flujo en reservas internacionales brutas, tanto la cobertura sobre la base monetaria como la cobertura en meses de importaciones disminuyeron en 2011.

11. Nicaragua mantiene la libre convertibilidad de la moneda nacional, el córdoba, bajo un sistema cambiario de paridad móvil;  durante el período objeto de examen, el tipo de cambio ha respetado el régimen de deslizamiento preanunciado, con una tasa de depreciación anual del 
5 por ciento.  La credibilidad de la trayectoria de devaluación predeterminada, respaldada por las reservas internacionales, sirve como ancla nominal de los precios, ya que la economía está altamente dolarizada (sección 2)). 

12. La inflación en el mercado nacional ha fluctuado, siguiendo principalmente el ritmo de los precios de los alimentos y del petróleo a escala mundial.  Las presiones inflacionarias han sido agravadas por factores de la oferta interna, relacionados con choques climáticos adversos (cuadro I.1).  Al igual que otros países, Nicaragua ha adoptado medidas específicas para contener la inflación, incluso mediante reducciones y suspensiones del tipo del IVA y/o de los derechos arancelarios aplicados a ciertos productos de primera necesidad (capítulo III 1)).  Adicionalmente, se mantuvieron inalteradas las tarifas eléctrica y del servicio de agua potable, así como los subsidios al transporte colectivo y al consumo eléctrico menor de 150 Kwh. 

13. El Banco Central de Nicaragua (BCN) sigue interviniendo en el mercado monetario principalmente a través de operaciones de mercado abierto y el manejo del encaje legal, con el fin de mantener niveles precautorios de liquidez.  A partir de abril de 2011, la tasa semanal de remuneración de las obligaciones sujetas a encaje, que era del 16,25 por ciento, fue sustituida por una del 
12 por ciento como mínimo diario y otra del 15 por ciento en promedio catorcenal.  Además, en noviembre de 2011 se flexibilizó el acceso a la "línea overnight" del BCN mediante la reducción de la tasa mínima de interés en 100 puntos base y la disminución, del 125 a 110 por ciento, de la garantía requerida de las intermediarias financieras.  Para fortalecer la seguridad del sistema financiero, el BCN también renovó una línea contingente de liquidez de hasta 200 millones de dólares EE.UU. con el Banco Centroamericano de Integración Económica.  Adicionalmente, en junio de 2011 Nicaragua aprobó la Ley de Fomento y Regulación de las Microfinanzas, la cual estipula una serie de beneficios y reglas de comportamiento dentro de la industria.

14. En lo relativo a las cuentas externas, la cuenta corriente de la balanza de pagos de Nicaragua registró un déficit continuo entre 2006 y 2011, que osciló entre el 16 y el 23,7 por ciento del PIB (cuadro I.2).  Su evolución refleja la trayectoria del déficit comercial (bienes y servicios) y el insuficiente efecto neutralizador de las transferencias corrientes.  El valor total de las importaciones casi se duplicó entre 2006 y 2011, debido a la fuerte demanda interna de insumos y bienes de equipo, así como al aumento de los precios mundiales del petróleo y los productos alimenticios.  Este incremento fue atenuado parcialmente por las remesas familiares que ascendieron hasta ubicarse en 911.6 millones de dólares EE.UU. (12,5 por ciento del PIB) en 2011.  Estas remesas representan una importante fuente de ingresos para la población y permiten el financiamiento de buena parte del consumo.  El déficit de la balanza de cuenta corriente fue financiado principalmente por inversión extranjera directa, endeudamiento externo y donaciones.  

Cuadro I.2
Balanza de pagos, 2005-2011
(En millones de $EE.UU.)

	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009a
	2010a
	2011a

	Cuenta corriente
	-784
	-845
	-1.225
	-1.507
	-775
	-883
	-1.302

	Bienes
	-1.302
	-1.472
	-1.803
	-2.200
	-1.539
	-1.635
	-2.068

	   Crédito
	1.654
	1.932
	2.186
	2.531
	2.391
	3.158
	4.057

	   Débito
	-2.956
	-3.404
	-3.989
	-4.731
	-3.929
	-4.792
	-6.125

	Servicios
	-140
	-156
	-283
	-224
	-104
	-146
	-178

	   Crédito
	309
	345
	374
	526
	560
	573
	660

	   Débito
	-448
	-502
	-657
	-750
	-664
	-719
	-838

	Renta
	-199
	-220
	-213
	-224
	-251
	-275
	-247

	   Crédito
	23
	41
	48
	41
	15
	15
	17

	   Débito
	-222
	-262
	-261
	-264
	-265
	-289
	-265
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	Transferencias corrientes
	857
	1.003
	1.075
	1.140
	1.118
	1.173
	1.192

	   Crédito
	857
	1.003
	1.075
	1.140
	1.118
	1.173
	1.192

	      Gobierno general
	0
	0
	80
	0
	0
	0
	0

	      Otros sectores
	857
	1.003
	995
	1.140
	1.118
	1.173
	1.192

	         Remesas de trabajadores
	616
	698
	740
	818
	768
	823
	912

	   Débito
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Cuenta de capital y financiera
	846
	1.246
	1.258
	1.821
	854
	1.183
	1.689

	Cuenta de capital
	479
	1.590
	2.903
	437
	557
	282
	262

	   Crédito
	479
	1.590
	2.903
	437
	557
	282
	262

	      Transferencias de capital, crédito
	479
	1.590
	2.903
	437
	557
	282
	262

	         Gobierno general
	345
	1.440
	2.733
	243
	315
	133
	151

	            Condonaciones de deuda
	182
	1.230
	2.520
	59
	163
	11
	12

	            Otras transferencias de capital
	163
	210
	213
	184
	152
	122
	140

	         Otros sectores
	134
	150
	171
	194
	242
	149
	111

	   Débito
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	Cuenta financiera
	367
	-344
	-1.645
	1.384
	297
	901
	1.428

	 Inversión directa
	241
	287
	382
	626
	434
	508
	968

	 Inversión de cartera
	0
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	 Otra inversión
	132
	-452
	-1.860
	790
	122
	615
	533

	    Activos
	-182
	5
	-189
	113
	-189
	-101
	-232

	    Pasivos
	314
	-457
	-1.671
	677
	311
	716
	765

	 Activos de reserva
	-6
	-179
	-167
	-32
	-259
	-222
	-73

	Otro capital (neto)
	-63
	-401
	-34
	-314
	-79
	-300
	-387

	Indicadores (porcentaje)
	
	
	
	
	
	
	

	Saldo de bienes/PIB
	-26,7
	-28,1
	-31,8
	-34,5
	-24,8
	-24,8
	-28,3

	Saldo de la cuenta corriente/PIB
	-16,1
	-16,2
	-21,6
	-23,7
	-12,5
	-13,4
	-17,8


..
No disponible.
a
Cifras preliminares.
Fuente:
Banco Central de Nicaragua.

4) Tendencias del comercio y la inversión

i) Comercio de mercancías y servicios

15. El comercio de mercancías de Nicaragua aumentó significativamente durante el período objeto de examen.  Entre 2006 y 2011, el incremento de las importaciones y las exportaciones fue del 168 y 223 por ciento respectivamente; las importaciones y las exportaciones de Zona Franca registraron incrementos de alrededor del 201 por ciento (gráfico I.1).  El valor total de las importaciones excedió ampliamente el de las exportaciones en todo el período examinado. 
16. Los productos alimenticios continúan dominando las exportaciones nicaragüenses, siendo el café el principal producto individual de exportación, si bien su participación pasó del 20,2 por ciento en 2006 al 18,9 por ciento en 2011 (gráfico I.2 y cuadro AI.1).  En cambio, las exportaciones de carne bovina congelada y de azúcar registraron fuertes aumentos.  Por otra parte, el oro representó un 16 por ciento de las exportaciones totales en 2011, frente a un 5,7 por ciento en 2006.  Por lo general, las condiciones climáticas y las fluctuaciones de los precios mundiales influyen en gran medida en los ingresos de las ventas al exterior.  Aunque las exportaciones de productos manufacturados parecen relativamente limitadas, las prendas de vestir y los arneses exportados a través de zonas francas han registrado importantes aumentos.  Nicaragua exporta sus mercancías principalmente a los Estados Unidos, los demás miembros del Mercado Común Centroamericano (MCCA), la República Bolivariana de Venezuela y el Canadá (gráfico I.3 y cuadro AI.3).  La participación relativa de la República Bolivariana de Venezuela y el Canadá en el total exportado registró fuertes aumentos, mientras que la de la región centroamericana pasó del 34,6 por ciento en 2006 al 19,6 por ciento en 2011.  Europa absorbió el 11,2 por ciento de las exportaciones nicaragüenses en 2011, y los principales destinos fueron España, el Reino Unido y Bélgica.

17. La fuerte subida de los precios del petróleo y los productos alimenticios en los mercados internacionales, así como la mayor demanda interna de combustibles, son los principales factores que influyeron en la composición y la distribución geográfica de las importaciones nicaragüenses.  Los productos derivados del petróleo mantuvieron su posición de primer producto de importación, seguidos por el equipo de transporte, los bienes para la industria alimenticia (aceites de soya y de palma, trigo y otras preparaciones alimenticias), los medicamentos y el equipo de telecomunicaciones (cuadro AI.2).  Además, la República Bolivariana de Venezuela se convirtió en el segundo proveedor individual de bienes, casi igualando la parte de los Estados Unidos en las importaciones totales de Nicaragua (cuadro AI.4).  Las importaciones procedentes de China también registraron un crecimiento sostenido, mientras que México descendió de segundo a cuarto proveedor individual.  La participación de las importaciones procedentes de la Unión Europea fue del orden del 5 por ciento y en ella sobresalieron Alemania y España con el 1,3 por ciento y 1,1 por ciento, respectivamente.
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Gráfico I.1

Comercio de bienes de las zonas francas, 2006-2011

Fuente: DGA, MEM, CNZF.
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Importaciones f.o.b.

(Millones de dólares)


18. Nicaragua sigue siendo un país importador neto de servicios, con una balanza comercial deficitaria en la mayoría de las categorías de servicios.  Las notables excepciones son el turismo (viajes), las comunicaciones, los otros servicios de transporte y los servicios de carácter oficial (gobierno, n.i.o.p.), para los cuales se registra un superávit (cuadro AI.5).  Los déficits más elevados se experimentan en transporte de flete y pasajeros, y en seguros.
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Comercio de mercancías por producto, 2006 y 2011 
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(b)    Importaciones (c.i.f.)
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Fuente: Secretaría de la OMC, basado en datos facilitados por las autoridades de Nicaragua.
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Comercio de mercancías por interlocutor comercial, 2006 y 2011 
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2006 2011

(a)    Exportaciones (f.o.b.)

Total: 1.023 millones de $EE.UU.

(b)    Importaciones (c.i.f.)

Total: 3.002 millones de $EE.UU.

Total: 5.049 millones de $EE.UU.

Fuente: Base de datos Comtrade de la Divisíon de Estadisdica de las Naciones Unidas y autoridades.

Total: 2.277 millones de $EE.UU.
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a Excluyendo el comercio de Zona Franca.


ii) Inversión extranjera directa

19. La evolución de la inversión extranjera directa (IED) en Nicaragua en el período 2006-2011 (cuadro I.3) refleja en gran medida la realización de grandes obras y proyectos relacionados con la instalación de nuevas capacidades en materia de generación eléctrica, refino de petróleo y telecomunicaciones (telefonía móvil).  Otros sectores con importantes entradas de IED son las manufacturas, especialmente bajo el régimen de zonas francas, la minería y el comercio.  En 2011, la relación de la inversión atraída al PIB nicaragüense alcanzo el 13,3 por ciento, el índice más alto en la región centroamericana.  Sin embargo, pese a un contexto sociopolítico y macroeconómico relativamente estable, los flujos de IED en Nicaragua todavía no están a la altura de su potencial.  Según la última encuesta del entorno empresarial realizada por el Banco Mundial, entre los principales obstáculos se destacan las frecuentes caídas de tensión eléctrica y la competencia desleal del sector informal, mientras que las preocupaciones sobre la inestabilidad política y el acceso al financiamiento parecen haberse aliviado.
  
Cuadro I.3
Saldo de inversión extranjera directa por sector económico receptor, 2005-2011

(Millones de $EE.UU.)

	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	Energía
	23
	20
	73,1
	214,6
	222,4
	158,9
	271,1

	Telecomunicaciones
	109
	50,10
	145,1
	196,7
	61,6
	118,72
	160,3

	Zonas francas
	77,1
	49
	120,4
	88,9
	60,8
	96,6
	130,2

	Comercio y servicios
	8
	19,7
	9,8
	41,1
	2,7
	7,6
	118,4

	Forestal
	0
	0
	0
	6,7
	30,7
	36,5
	1

	Turismo
	14,3
	19,1
	21,7
	5
	29,3
	51,2
	26,5

	Minas
	0
	1,9
	11,3
	39,1
	11,9
	25,3
	114,3

	Otros
	6,7
	122,5
	0,3
	34
	14,8
	13,2
	146,2

	Total
	238,2
	282,3
	381,7
	626,1
	434,2
	508
	967,9


Fuente:
Ministerio de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC).

20. Entre 2006 y 2011, México fue el inversor extranjero más importante, con inversiones que alcanzaron un total de 602,3 millones de dólares EE.UU. (cuadro I.4).  Otros inversores importantes fueron los Estados Unidos, el Canadá y la República Bolivariana de Venezuela.  Según las autoridades, los flujos de IED en Nicaragua provinieron de 41 países en 2011, frente a 22 en 2007.
Cuadro I.4
Saldo de inversión extranjera directa por país de procedencia, 2005-2011

(Millones de $EE.UU.)

	
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009
	2010
	2011

	República Bolivariana de Venezuela
	0
	0
	46,5
	132,3
	147,4
	29,2
	45

	Estados Unidos
	36
	70,8
	83,6
	51,9
	57,8
	211,9
	158,8

	México
	85,5
	54,4
	128,4
	164,4
	51,1
	88,8
	115,2

	Canadá
	43,2
	7,4
	32,5
	69,4
	49,8
	52,7
	255,5

	Guatemala
	3
	8,3
	0
	75,1
	29,3
	1
	37,6

	Cuadro I.4 (continuación)

	España
	35,8
	11,4
	44,7
	59
	26,4
	33,3
	115,6

	Otros
	35,3
	130
	46
	74
	72,4
	91,1
	240,3

	Total
	238,2
	282,3
	381,7
	626,1
	434,2
	508
	967,9 


Fuente:
Ministerio de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC).

5) Perspectivas

21. Se espera una cierta desaceleración del crecimiento en el corto plazo.  El FMI pronostica una tasa de crecimiento del PIB del orden del 3,7 por ciento en 2012 y del 4 por ciento en 2013.  Por otro lado, se espera que la tasa de inflación se incremente al 9 por ciento en 2012, para luego bajar ligeramente a un 8 por ciento en 2013.
  Las proyecciones de corto plazo del BCN son similares;  en el medio plazo las autoridades esperan una aceleración gradual del crecimiento hasta el 4,5 por ciento en 2016, mientras que prevén que la inflación se mantendrá alrededor del 7 por ciento en el período 2014-2016.  El FMI estima que el sector público consolidado registrará un déficit de alrededor del 0,5 por ciento del PIB en 2012 y 2013 debido a presiones en el gasto.  Se prevé que el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos se incrementará y superará el 20 por ciento del PIB en 2012, debido a un debilitamiento de la demanda mundial y a un aumento de la factura petrolera.  También influye en las perspectivas de crecimiento económico la mayor incertidumbre sobre los flujos de ayuda al desarrollo en el futuro.  
22. La economía nicaragüense es vulnerable a las perturbaciones externas, incluso los factores climáticos y las fluctuaciones de los precios de las materias primas en los mercados mundiales.  Aunque se proyecta que la participación de las fuentes renovables en la matriz energética de Nicaragua alcance el 78,9 por ciento para 2017, a corto plazo la dependencia del país de las importaciones de productos del petróleo permanece relativamente alta y puede ocasionar futuros pasivos contingentes para el Gobierno.  No obstante las mejoras en la movilización de ingresos, la dinámica de la deuda pública, aún poco sostenible, puede ser afectada por presiones derivadas de los incrementos salariales aprobados en 2011 y el sistema de seguridad social, especialmente si este no se reforma con prontitud.
  En vista de estas deficiencias estructurales, es muy probable que los desequilibrios presupuestario y comercial persistan a medio plazo.  
� Banco Central de Nicaragua.  


� Instituto Nacional de Información de Desarrollo (2011). 


� Ley de Reformas y Adiciones a la Ley Nº 453, Ley de Equidad Fiscal y a la Ley Nº 528, Ley de Reformas y Adiciones a la Ley de Equidad Fiscal Ley Nº 712, aprobada el 3 de diciembre de 2009, publicada en La Gaceta Nº 241 de 21 de diciembre de 2009.


� Un informe del FMI de octubre de 2011 destaca que el sistema tributario de Nicaragua mantiene numerosas exenciones fiscales, en particular en materia del IVA y fiscalidad de las empresas (FMI, 2011). 


� Ley No 769, Ley de Fomento y Regulación de las Microfinanzas.  Publicada en La Gaceta No 128 de 11 de julio de 2011.


� Banco Mundial (2011).


� FMI Public Information Notice No. 12/75, "Executive Board Concludes 2012 Article IV Consultation with Nicaragua", 12 de julio de 2012.  Consultada en:  http://www.imf.org/external/np/sec/pn/2012/pn1275.htm.


� En 2011, el Gobierno Central aumentó los salarios del sector público (9,5 por ciento a los sectores de salud y educación y 7,5 por ciento para los demás instituciones públicas), así como el salario mínimo (en 13 por ciento) y, de hecho, la pensión mínima que otorga el Instituto Nicaragüense de Seguridad Social.  Según cálculos actuariales independientes citados por el FMI, si no se hacen cambios al sistema de seguridad social, este será insolvente en 2021 (FMI, 2011).






