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Nicaragua

1. Rasgos generales de la evolucidn reciente

En 2005 el PIB real crecio un 4%, lo que representa una pérdida de dinamismo de casi un punto

porcentual con respecto a 2004 y un aumento del PIB por habitante del 1,9%.

La tasa de desempleo abierto bajo por tercer afio
consecutivo, puesto que se redujo de un 6,5% a un 5,6%
a nivel nacional, mientras que el desempleo abierto a
nivel urbano se ubicé en el 7,0%. El salario promedio
real aumenté marcadamente en el gobierno central y no
mostr6é cambios para los asalariados formales del sector
privado. Los salarios minimos oficiales se ajustaron en
mayo, cuando se aprobo un reajuste nominal del 16,5% para
los sectores de la construccion y la actividad financiera, y
del 15% para las demas actividades econdmicas.

Aunque la expansion de la economia y el comercio
mundiales favorecieron las exportaciones del pais, las alzas
de los precios internacionales del petréleo y de algunos
bienes basicos industriales se tradujeron en un deterioro
de los términos del intercambio, un leve aumento de la
inflaciéon de un 8,9% en 2004 a un 9,6% en 2005, una
apreciacion real del tipo de cambio con respecto al ddlar
estadounidense y la acentuacion del déficit comercial.

La economia se vio afectada por el clima de
incertidumbre provocado por la falta de apoyo parlamentario
alos proyectos del poder ejecutivo y las crecientes tensiones
politicas en una coyuntura dominada por las elecciones
de noviembre de 2006. Al mismo tiempo, cabe destacar
que en 2005 la aprobacion de un presupuesto publico
mas elevado que el acordado y los escasos avances en
las reformas estructurales condujeron a la suspension
del programa trienal suscrito con el Fondo Monetario
Internacional en diciembre de 2002, lo que motivo la
reduccion de los desembolsos de recursos de apoyo al
presupuesto y la balanza de pagos. Sin embargo, las
negociaciones realizadas durante el afio, el compromiso
del gobierno de alcanzar las metas cuantitativas y los
esfuerzos por lograr un consenso nacional a los efectos
de cumplir con la agenda de reformas estructurales antes
de que finalizara el afio se tradujeron en la extension del
programa hasta diciembre de 2006.

En el ambito fiscal se mantuvo la disciplina de los
afios anteriores, lo que determin la reduccion del déficit
del sector publico no financiero (SPNF) sin incluir las
donaciones, del 5,8% al 4,3% del PIB, aun sin recurrir al
recorte del gasto publico, especialmente el relacionado
con la estrategia de reduccidn de la pobreza. De esta
forma, el manejo de las finanzas publicas facilito
también el cumplimiento de las principales metas de
politica monetaria.

A pesar de la suspension del programa con el
Fondo Monetario Internacional, el alivio de la deuda
en el marco de la Iniciativa para los paises pobres muy
endeudados no se vio afectado. A fines de diciembre
de 2005, Nicaragua habia logrado adoptar programas
de alivio para la deuda externa que ascendian a 3.761
millones de dolares, de un total previsto de 6.328
millones de dodlares, en términos nominales. Como
consecuencia de las negociaciones llevadas a cabo
durante el afio, el saldo de la deuda externa fue uno
de los mas bajos en los ultimos 20 afios. Ademas, se
logrd que se considerara la inclusién de Nicaragua en el
plan de los paises miembros del Grupo de los Ocho de
condonar la deuda de paises incluidos en la Iniciativa
para los paises pobres muy endeudados con el Fondo
Monetario Internacional, el Banco Mundial y el Fondo
Africano de Desarrollo, lo que supone una reduccidon
de la deuda externa de aproximadamente 800 millones
de doélares. En este contexto politico y econémico,
Nicaragua ratificé el Tratado de Libre Comercio entre
Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados
Unidos que entr6 en vigor en abril de 2006.

Para el afio 2006, se prevé una desaceleracion de la
economia que mantendria el comportamiento registrado en
el ultimo trimestre de 2005. Las exportaciones continuaran
aumentando, pero se prevé que la demanda interna
perdera dinamismo, especialmente la inversidn privada,
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Gréfico 1
NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Variacion diciembre a diciembre.

sobre todo debido a la incertidumbre relacionada con
el proceso electoral. Se estima que la economia crecera
un 3,5%. No obstante, si los precios internacionales del
petréleo y de algunas materias primas industriales siguen
elevandose, la actividad economica podria desacelerarse
mas de lo previsto y el PIB podria crecer entre un 3,2%
y un 3,4%.

En cuanto a la evolucion de los precios, se espera un
incremento del 7,3%, pero la inflacién importada podria
elevar la inflacion interna a un rango del 8% al 10%. El
Banco Central estim6 que un aumento del 10% en el
precio del petrdleo se traduce en un alza de 0,7 puntos
porcentuales de la tasa de inflacion.

En el ambito de la politica monetaria, uno de los objetivos
principales del banco central es la acumulacion de reservas
internacionales, cuyo saldo se espera que llegue al 15,2% del
PIB, lo que fortalecera la estabilidad interna y la situacion
cambiaria y mejorard los indicadores de vulnerabilidad, entre
otros la cobertura de la base monetaria (1,98 veces) y de las
importaciones (3,2 meses). En este contexto, el disefio de
la politica fiscal se modificara con el fin de que contribuya
al logro de esta meta. Se prevé que el déficit del balance
primario del sector publico se reduzca y que el balance
fiscal después de donaciones se mantenga constante. En el
sector externo, el déficit en la cuenta corriente de la balanza
de pagos ascendera a un 17% del PIB.
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2. Politica econdmica

En 2006 no se prevén cambios significativos en la
conduccion de la politica econdmica. La politica monetaria
seguira centrandose en la reduccion de la inflacion y la
vulnerabilidad externa de la economia y, en particular,
en el fortalecimiento de los activos externos netos y
la disminucién del nivel de endeudamiento del banco
central, pero a condicidn de no afectar adversamente la
actividad econdmica. A pesar de los gastos vinculados
con la organizacidn del proceso electoral, estimados en
un 1% del PIB, se espera que se mantenga la disciplina
fiscal, lo que permitird a la autoridad monetaria contar
con un mayor grado de libertad para el logro de sus
objetivos de politica.

Es importante mencionar que, a diferencia de lo
ocurrido en las elecciones anteriores, en el actual ciclo
electoral existe un consenso entre las diversas fuerzas
politicas para preservar los logros en materia de estabilidad
macroecondmica, de tal manera que el préximo gobierno
no estaria obligado a iniciar su mandato adoptando medidas
para corregir desajustes considerables. La extension del
acuerdo con el Fondo Monetario Internacional tendra
también un efecto positivo, ya que contribuira al ingreso
de recursos financieros para reforzar el presupuesto y la
balanza de pagos, y facilitara el acceso a los mercados
financieros internacionales en términos concesionales.

a) Politica fiscal

En 2005 los resultados de la politica fiscal fueron un factor
clave del desempefio macroecondmico. El déficit fiscal del
gobierno central antes de donaciones se redujo, lo que facilito
el cumplimiento de los objetivos de la politica monetaria en
materia de estabilidad de precios y cambiaria.

Los ingresos corrientes del gobierno central aumentaron
un 20,2% y la carga tributaria se elevo del 15,7% al
16,6% del PIB. Sin embargo, a partir de la reduccion de
las donaciones del 4,7% al 3,3% del PIB, la participacion
de los ingresos totales en el producto (21,2%) disminuy6
medio punto porcentual.

Por su parte, los gastos totales (23,1% del PIB), tanto
corrientes como de inversion, registraron niveles similares a
los del afio anterior, por lo que el ahorro corriente paso del
3,5% del PIB en 2004 al 4,3% del PIB en 2005, mientras
que el déficit fiscal (incluidas las donaciones) se elevo
del 1,5% del PIB al 1,8%. Cabe destacar que el gobierno
transfirié al Banco Central un equivalente del 1,7% del
PIB, lo que mejord su posicion financiera.
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El saldo de la deuda publica externa, que llego a
5.348 millones de délares (equivalente al 109% del PIB),
disminuy6 levemente con respecto a 2004. Un factor
favorable fue la apreciacion del dolar, que dio lugar a
una reduccidn del saldo de la deuda superior a los 150
millones de délares. Por su parte, la relacion entre los
pagos del servicio de la deuda y las exportaciones de
mercancias se mantuvo constante (10%).

b) Politica monetaria

En los altimos afios, la acumulacion de reservas se
ha definido como una meta intermedia del programa
monetario y a ello se sumd una politica de reduccioén
gradual de deuda interna del banco central, lo cual ha
permitido atenuar la vulnerabilidad financiera del ente
emisor y canalizar recursos al sistema financiero, lo que
permite elevar el volumen de intermediacidn, asi como
evitar los cambios bruscos en la evolucion de las tasas
de interés. La conciliacion de los objetivos de estabilidad
de la moneda y disminucién de la deuda interna se ha
basado en la coordinacién de la politica monetaria y
fiscal. Las medidas adoptadas para reducir el déficit
e incrementar el financiamiento externo permitieron
ampliar las reservas.

En 2005 se mantuvo la tasa de encaje (16,25%). Por
otra parte, las operaciones de mercado abierto condujeron a
la reduccion de la deuda interna del banco central, mediante
el rescate de titulos del sector privado en términos netos.
De esta manera se propicio la intermediacion financiera
con menores tasas de interés.

Los ingresos captados por la banca se destinaron a
inyectar recursos crediticios a la economia, lo que supuso
una expansion acumulada de la cartera de crédito del 32%.
El aumento del crédito se concentro en el sector privado,
ya que el otorgado al SPNF disminuyé. La estructura de la
cartera de créditos revela el dinamismo del financiamiento
a los hogares, las empresas privadas y las sociedades
financieras. El incremento de un 44% en la cartera de
créditos a los hogares estuvo estrechamente relacionado
con la expansién del consumo. La tendencia del sistema
financiero a dirigir su crédito a sectores rentables y de
rapida recuperacion es parte de los factores que explican
el marcado incremento de los créditos destinados a
financiar el consumo, lo cual se refleja en la relacion entre
la expansion del consumo agregado y el apalancamiento
del sistema financiero.
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Cuadro 1
NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 20052

Tasas anuales de variacién °

Producto interno bruto total 4,0 3,7 7,0 4.1 3,0 0,8 2,5 51 4,0
Producto interno bruto por habitante 1,9 1,7 4,9 2,0 0,9 -1,3 0,5 3,0 1,9
Producto interno bruto sectorial
Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca -0,6 -0,4 6,0 12,1 2,7 -0,3 1,9 4,7 3,1
Mineria 16,1 36,2 18,4 -15,5 13,6 5,6 -10,6 19,7 -5,7
Industria manufacturera 7,6 -0,3 7,0 43 5,9 21 2,4 8,6 4,8
Electricidad, gas y agua 4,9 11,0 0,1 8,9 8,3 1,4 5,1 5,0 3,4
Construccion -8,6 -1,4 36,4 -1,0 2,1 -13,3 2,7 10,7 6,0
Comercio al por mayor y al por menor,
restaurantes y hoteles 5,6 7,2 94 1,7 1,6 3,3 1,4 5,1 4.9
Transporte, almacenamiento y comunicaciones 3,9 6,5 8,3 0,9 3,7 2,7 9,7 3,0 3,4
Establecimientos financieros, seguros, bienes
inmuebles y servicios prestados a las empresas 6,3 8,4 7,6 5,1 3,9 2,3 6,8 8,2 4,0
Servicios comunales, sociales y personales 3,8 2,6 45 2,3 51 2,0 2,4 2,6 2,7
Producto interno bruto por tipo de gasto
Consumo 3,7 47 6,1 52 41 3,6 2,1 3,7 3,2
Gobierno general -4.1 4.4 8,2 4,8 -2,9 -4,6 5,6 4,9 0,5
Privado 4,6 47 5,9 53 49 4,5 1,8 3,6 3,5
Inversion interna bruta 23,6 4,3 27,1 -16,8 -8,4 -7 -1,0 4,2 10,1
Exportaciones de bienes y servicios 14,4 5,8 12,4 12,5 7,3 -3,5 9,2 16,1 5,3
Importaciones de bienes y servicios 22,1 7,2 21,1 -4,7 0,7 -0,1 3,5 8,2 6,2
Porcentajes del PIB
Inversion y ahorro ©
Inversion interna bruta 31,2 31,0 38,4 31,0 28,2 26,1 25,9 27,1 29,4
Ahorro nacional 6,3 11,8 13,5 10,9 8,9 7,0 7,6 11,6 13,1
Ahorro externo 24,8 19,2 24,8 20,1 19,3 19,1 18,3 15,5 16,3
Millones de doélares
Balanza de pagos
Balanza de cuenta corriente -841 -687 -928 -792 -796 -767 -749 -696 -800
Balanza de bienes -728 -749 -1 071 -921 -910 -918 -972 -1 075 -1314
Exportaciones FOB 745 761 749 881 895 917 1050 1365 1552
Importaciones FOB 1473 1510 1820 1802 1804 1834 2021 2440 2865
Balanza de servicios -83 -84 -120 -122 -129 -112 -106 -101 -117
Balanza de renta -265 -185 -197 -202 -240 -200 -191 -192 -119
Balanza de transferencias corrientes 235 331 460 453 483 462 519 673 750
Balanzas de capital y financiera ¢ 548 285 533 336 304 366 280 617 766
Inversién extranjera directa neta 203 218 337 267 150 204 201 250 230
Capital financiero © 344 66 196 69 154 162 78 432 536
Balanza global -293 -402 -395 -456 -492 -401 -470 -78 -34
Variacién en activos de reserva -173 30 -1567 17 114 -85 -69 -169 -46
Otro financiamiento 9 466 372 552 439 379 486 538 247 80

Otros indicadores del sector externo
Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) " 101,2 101,3 101,9 100,0 101,1 103,1 106,8 108,9 108,3
Relacion de precios del intercambio de bienes

(indice 2000=100) 82,0 79,6 95,3 100,0 88,4 87,0 84,1 82,5 81,4
Transferencia neta de recursos
(porcentajes del PIB) 221 13,2 23,7 14,6 10,7 16,2 15,3 15,0 14,8

Deuda externa publica bruta (millones de délares) 6 001 6 287 6 549 6 660 6 374 6 363 6 596 5391 5348
Deuda externa publica bruta (porcentajes del PIB) 177,4 176,0 175,0 169,1 154,5 158,0 160,8 119,9 108,9
Utilidades e intereses netos

(porcentajes de las exportaciones) ! -29,4 -19,6 -20,4 -18,3 -21,5 -17.,5 -14,6 -11,7 -6,4

Tasas anuales medias

Empleo
Tasa de actividad | 57,5 53,7 53,1 53,8
Tasa de desempleo abierto ¥ 14,3 13,2 10,7 7,8 11,3 11,6 10,2 9,3 7,0

Porcentajes anuales

Precios
Variacion de los precios al consumidor
(diciembre a diciembre) 7,3 18,5 7,2 9,9 4,7 4,0 6,6 8,9 9,6
Variacion del tipo de cambio nominal
(diciembre a diciembre) 12,0 12,0 10,3 6,0 6,0 6,0 6,0 5,0 0,3

Variacion de la remuneracion media real 3,7 4,0 4,0 0,0 1,0 3,5 1,9 -2,2 0,2
Tasa de interés pasiva nominal ' . 11,8 10,8 11,6 7.8 5,6 47 4,0
Tasa de interés activa nominal ™ 17,6 18,1 18,6 18,3 15,5 13,5 12,1
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1997 1998

1999 2000 2001 2002 2003 2004 20052

Porcentajes del PIB

Sector publico no financiero

Ingresos totales " 23,4 24,3
Ingresos corrientes 20,1 221
Ingresos tributarios 16,3 17,9
Ingresos de capital 0,1 0,1
Gastos totales 24,5 23,9
Gastos corrientes 15,6 16,3
Intereses 3,4 3,2
Gastos de capital 8,8 7,6
Resultado primario 2,4 3,7
Resultado global -1,0 0,4
Deuda del sector publico no financiero 122,4 125,4
Interna
Externa 122,4 125,4

Moneda y crédito °
Crédito interno P
Al sector publico
Al sector privado

Otros
Liquidez de la economia (M3) 28,6 33,5
Masa monetaria y depositos en moneda
nacional (M2) 11,1 12,3
Dep6sitos en moneda extranjera 17,4 21,2

25,9 24,0 22,4 24,3 26,6 28,7 29,4
20,6 19,4 18,6

17,9 18,1 17,3 14,2 15,9 16,5 17,4

0,2 0,1
28,1 28,5 28,6 26,3 28,9 30,1 30,3
15,6 16,7 18,3

2,0 2,2 2,3 2,2 3,1 21 1,9
12,7 11,8 10,3
-0,3 -2,3 -3,8 0,3 0,8 0,8 1,0
-2,2 -4,5 -6,2 -1,9 -2,3 -1,3 -0,9

120,2 14,7 11,3 1341 138,0 100,0 91,8
21,5 22,5 21,3 20,9
120,2 114,7 111,3 112,6 115,5 78,7 70,9

78,0 77,2 77,3 68,7 64,2

74,7 72,4 67,1 56,2 47,5
17,7 17,8 20,2 21,7 24,8
-14,4 -13,0 -9,9 -9,2 -8,2

358 36,2 357 380 38.8 387 389

13,0 12,9 12,0 12,0 11,5 12,3 12,6
22,9 23,3 23,6 26,0 27,3 26,4 26,3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

a Cifras preliminares.
expresadas en dolares a precios corrientes.

e importaciones de bienes.
de pagos.

depositos a 30 dias.
saldos a fin del periodo.
y bancarias.

¢) Politica cambiaria

En 2005 se mantuvo la politica cambiaria de mini
devaluaciones diarias de acuerdo con una tasa de devaluacion
anual preanunciada o paridad moévil (crawling-peg).
Inicialmente, la politica del banco central era reducir la
tasa de deslizamiento cambiario, por considerarse que la
inflacion esta estrechamente relacionada con el ritmo de
devaluacion anual y que de este modo se contribuiria a la
moderacion de las presiones inflacionarias. Sin embargo,
ante la incertidumbre politica y econémica, asi como las
elevadas presiones inflacionarias, se decidié no modificar
la tasa de deslizamiento cambiario del 5% anual, lo que
se reflejo en una apreciacion del tipo de cambio real.

d) Otras politicas

Como parte de la agenda complementaria relacionada
con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio
entre Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados
Unidos, se avanzo en la readecuacion del marco legal
del pais, principalmente en lo referido a la competencia
de mercado, el medio ambiente, el mercado laboral, las

b Sobre la base de cifras en moneda nacional a precios constantes de 1994.
d Incluye errores y omisiones.
(incluidos errores y omisiones) menos la inversién extranjera directa neta.
crédito y préstamos del Fondo Monetario Internacional y financiamiento excepcional.

¢ Sobre la base de cifras en moneda nacional
¢ Se refiere a los saldos de las balanzas de capital y financiera
T El signo menos (-) indica aumento de reservas. 9 Incluye uso del
h Promedio anual, ponderado por el valor de las exportaciones

i Se refiere a la renta neta de la inversion como porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios de la balanza
i Poblacion econémicamente activa como porcentaje de la poblacion en edad de trabajar, total nacional.
porcentaje de la poblacion econémicamente activa, total urbano. Hasta 1999 las cifras corresponden al total nacional.
M Promedio ponderado de los préstamos a corto plazo.
P Se refiere al crédito neto al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras instituciones financieras

k Desempleados como
! Promedio ponderado de los

" Incluye donaciones. ° Las cifras monetarias corresponden a

microfinanzas, las zonas francas, la mediacion y el arbitraje
comercial. En términos globales, se espera que esto tenga
efectos positivos en la economia interna. Es importante
recordar que en materia arancelaria el tratado consagra
un trato especial a Nicaragua, lo que garantiza el acceso
inmediato de la mayoria de los productos de exportacion
a los demas mercados y la liberalizaciéon gradual a largo
plazo de los productos nacionales mas vulnerables.

En 2005 se negocid también el acceso al Sistema
Generalizado de Preferencias (SGP) de la Union Europea,
que comenzo6 a regir el 1°de enero de 2006. De acuerdo con
este sistema, la mayor parte de los productos exportados
se veran beneficiados por aranceles favorables, excepto
las carnes y los lacteos.

En el ambito de las reformas estructurales, en 2005 se
concertd un conjunto importante de compromisos politicos
para la rapida aprobacion, en octubre y noviembre, de una
serie de proyectos de ley que permitieron suscribir un nuevo
acuerdo con el Fondo Monetario Internacional. De estos
proyectos, los mas importantes fueron la aprobacion del
Cédigo Tributario, del presupuesto publico para 2006 y de las
reformas destinadas al fortalecimiento del marco regulatorio
de la supervision bancaria y de la gestion de riesgos.
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Cuadro 2
NICARAGUA: PRINCIPALES INDICADORES TRIMESTRALES
2004 20052 2006 @
| I 1} \% | 1l 1] \% | Il
Exportaciones de bienes FOB (millones de dolares) 187 197 188 184 221 216 212 209 248
Importaciones de bienes CIF (millones de dolares) 506 551 531 624 615 670 642 668 690
Reservas internacionales (millones de dolares) 571 613 601 668 640 619 629 728 787 817 b

Tipo de cambio real efectivo (indice 2000=100) © 108,6 107,8 108,9 110,4 111,9 108,3 106,6 106,7 108,6 107,0

Precios al consumidor
(variacién porcentual en 12 meses) 73 7.7 9,0 8,9 8,4 9,7 10,8 9,6 10,9 10,8

Tipo de cambio nominal promedio
(cordobas por délar) 15,65 15,84 16,03 16,23 16,22 16,32 16,37 16,52 17,08 17,16

Remuneracion media real (variacién respecto
del mismo trimestre del afio anterior) -1,6 -1,5 -2,3 -3,0 -11 -0,1 0,3 1,6 3,4

Tasas de interés nominales
(porcentajes anualizados)

Tasa de interés pasiva 9 4,8 4,9 4,8 4.4 3,9 3,9 4,0 4,3 4,6 480
Tasa de interés activa © 14,6 12,9 13,4 13,1 13,0 12,9 1,7 10,8 12,6 83°b
Tasa de interés interbancario 39,2 35,9 37,0 38,4 40,3 39,6 39,8 417 43,5 39,5°

Crédito interno (variacion respecto del mismo
trimestre del afio anterior) f 4.1 0,3 1,3 1,6 5,0 11,6 7,8 8,0 2,5 269

Crédito vencido respecto del crédito total
(porcentajes) " 2,6 2,5 2,5 2,1 2,3 2,2 2,3 2,0 2,0 24°b

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales.

2 Cifras preliminares. b Datos hasta el mes de mayo. ¢ Promedio trimestral, ponderado por el valor de las exportaciones e importaciones de
bienes. 4 Promedio ponderado de los depositos a 30 dias. ¢ Promedio ponderado de los préstamos a corto plazo. f Se refiere al crédito neto
al sector publico y privado otorgado por los bancos comerciales y otras instituciones financieras y bancarias. 9 Datos hasta el mes de abril. hSe
refiere al total de los créditos otorgados por el sistema bancario.

3. Evolucidn de las principales variables
a) La actividad econémica los paises que integran el Mercado Comun Centroamericano
(MCCA), que imprimié dinamismo a la demanda externa
En 2005 el crecimiento real de la produccion se de bienes y servicios del pais. Una mayor demanda externa
modero, puesto que se redujo del 5,1% al 4%. El incremento estimulo la produccion de los sectores exportadores,
del PIB se vio impulsado tanto por la expansion de las especialmente de bienes agropecuarios (azucar, ajonjoli,
exportaciones (5,3%) como de la demanda interna (4,5%). mariscos, carne y ganado vacuno en pie) e industriales
Sin embargo, cabe destacar que si se excluye la reposicion (alimentos y bebidas, textiles y confecciones, calzado,
de existencias, el alza de la demanda interna resulta mucho productos derivados de la madera y productos quimicos), a
menor (3,8%) debido a la contraccion en términos reales lo que se sumd el buen desempefio del sector turistico.
de la inversion publica (-5,6%) y al magro aumento del En el conjunto de subsectores dedicados a la produccion
consumo publico. En cambio, la inversion privada repuntod de bienes (que representan mas de 40% del producto total)
(10,8%), impulsada tanto por el gasto en construccion la industria manufacturera y la construccion crecieron a
como por la inversiéon en maquinaria y equipos. A su un ritmo superior al del promedio de la economia y las
vez, el gasto privado de consumo se incrementd a una actividades agropecuarias mostraron un crecimiento menor
tasa similar a la registrada en 2004. (3,1%). El incremento en la produccion de granos basicos,
La expansién econdémica es atribuible a diversos el aumento significativo de las exportaciones de ganado
factores, entre los que se destaca el dindmico crecimiento de en pie a México y Centroamérica y la recuperacion de la

la economia mundial, en particular la de Estados Unidos y produccion de camarones y de la pesca explican la mayor
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parte de este dinamismo. La expansion de la produccion
industrial manufacturera se sustent6 en la produccion de
textiles y vestimenta, alimentos, bebidas y rones, tabaco,
productos derivados de la madera, productos no metalicos y
quimicos. En la construccidn, la actividad se vio impulsada
por la inversidn privada en varios sectores, entre otros el
comercial, el industrial y el residencial.

Los servicios también han contribuido a la expansion
de la economia. Los sectores mas dinamicos fueron
el comercio, los servicios financieros, el transporte y
las telecomunicaciones. El alza de los salarios de los
funcionarios publicos, el auge crediticio registrado en la
economia y el considerable incremento de las remesas
familiares determinaron, en gran parte, la evolucion de
los sectores de la construccidn, el comercio y los servicios
financieros.

b) Los precios, las remuneraciones y el empleo

La inflacién ascendio al 9,6% y fue superior a la
programada a comienzos de afio. El precio internacional
del petréleo constituyd uno de los principales componentes
de la presion inflacionaria e influyo directamente en los
precios de los combustibles (27,1%), 1a energia eléctrica
(13,0%) y el transporte (13,4%), es decir, los insumos
esenciales del sistema de produccion, lo que se tradujo
en aumentos de precios de otros bienes y servicios. Los
principales determinantes del leve repunte de la inflacion
en 2005 fueron los insumos primarios y un grupo reducido
de productos vinculados dentro de la cadena productiva.
Por lo tanto, puede inferirse que la recuperacion respondid
al fuerte impacto externo que se propagoé en un contexto
de vulnerabilidades internas, entre otras, las presiones
salariales del sector publico, las medidas que afectaron la
produccidn agricola y el exceso de liquidez en el sistema
economico.

Segun las conclusiones de la encuesta de hogares para
la medicion del empleo, la generacion de empleos mostro
mayor dinamismo que la actividad econémica. La cantidad
de nuevos puestos de trabajo aument6 un 5,5% con respecto
anoviembre de 2004. Las actividades que mas generaron
empleo fueron la industria manufacturera, los servicios
comunales y sociales y el comercio. Ademas, el proceso
de formalizacion del mercado laboral se acentud, lo cual
se reflejé en un aumento de las afiliaciones al Instituto
Nicaragtiense de Seguridad Social. Por otra parte, la tasa
de desempleo abierto en noviembre de 2005 disminuy6 por
tercer aflo consecutivo, situandose en un 5,6%. En 2005
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el salario promedio real se incrementd un 5,3%, lo que
responde sobre todo a los reajustes de las remuneraciones
de los empleados del gobierno central (9,3%), mientras
que el salario medio real de los asalariados formales del
sector privado se estanco. Los salarios minimos oficiales
se ajustaron en mayo, cuando se aprobo6 un incremento
nominal del 16,5% para los sectores de la construccion
y la actividad financiera, y del 15% para las demas
actividades econdmicas.

¢) El sector externo

La expansion de la actividad econdmica estuvo
acompafiada por un mayor desequilibrio en el sector
externo. El déficit en la cuenta corriente (800 millones
de ddlares) pasoé del 15,5% del PIB en 2004 al 16,2% del
PIB en 2005, debido al cuantioso incremento del déficit
de la balanza comercial de bienes (27,4% del PIB), ya que
el déficit de la cuenta de renta se contrajo marcadamente
por la reduccidn de los intereses pagados y el significativo
aumento de las transferencias corrientes (11,5%), sobre todo
de las remesas familiares, y llego al 12,5% del PIB y al 75%
del déficit de la cuenta corriente. Las entradas de capital
privado compensaron la disminucidn de las corrientes de
capital oficial, en tanto que los mayores ingresos netos de
capitales fueron suficientes para financiar el desequilibrio
externo, lo que se reflejo en una leve expansion de las
exiguas reservas internacionales netas.

En 2005 la inversion extranjera directa (IED) disminuyd
levemente, de 250 millones a 230 millones de délares, y
se centro en el sector de servicios (83,7%), principalmente
el comercio, y los sectores de las comunicaciones, la
energia y el azlcar.

Las exportaciones (incluidas las de las zonas francas)
aumentaron un 13,9% y las importaciones un 18,4%.
El aumento de las exportaciones se debio tanto a la
recuperacion de las ventas de productos tradicionales
como a la expansion de las ventas no tradicionales, asi
como también al dinamismo de las ventas externas de
las zonas francas, sobre todo de la maquila textil, y a los
ingresos provenientes del sector del turismo.

Con la excepcidn de los bienes de consumo, todos los
demas rubros de importacidn registraron una considerable
expansion. En ese contexto se destaca la elevacion de las
importaciones de materias primas y bienes intermedios,
principalmente debido a las mayores compras de petrdleo
y derivados (33,8%) y a las compras externas de bienes de
capital relacionadas con la expansion de la inversion.





