1. Breves notas sobre las Caracteristicas de la Economia Nicaragiiense

El desarrollo econémico en Nicaragua, al igual que en el resto de los pafses de América Central, se
organizé en torno a un modelo de agroexportacién durante el siglo XX.

La estructura monoproductora, que caracterizé a los pafses centroamericanos los hizo muy
vulnerables a los shocks externos,

La depresion de 1929 tuvo repercusiones serias sobre la economfa nicaragiiense. La cafda del valor
de las exportaciones afect$ al sector piiblico debido a la reduccién de los ingresos por impuestos a la
exportacién, E! surgimiento de una crisis fiscal, obligé al Gobierno a desarrollar estrategias de apoyo
dirigido al sector exportador dominante en ese entonces que era el café, y a introducir polfticas de
diversificacién de la produccién agrfcola de exportacién. El desarrollo de dichas polfticas puso en
desventaja al sector productor de bienes de consumo doméstico.

Al finalizar la Segunda Guerra Mundial, las economfas centroamericanas presentaban caracteristicas
que son cldsicas dei subdesarrollo. En el caso de Nicaragua, 1a mayor parte de los ingresos de divisas
provenfan de las exportaciones de muy pocos productos. Las reservas internacionales, que habfan logrado
acumularse en esos afios, no pudieron ser utilizadas en la importacién de maquinaria para desarrollar
nuevas actividades industriales. La produccién para el mercado interno en la agricultura y la industria
era muy atrasada debido a la inadecuada infraestructura existente. El sistema financiero segufa siendo
débil, 1a estructura administrativa del Estado operaba con deficiencias y la demanda efectiva era
relativamente baja. El sistema impositivo era altamente regresivo, dependiente de los ingresos
provenientes de impuestos a las importaciones. El sistema politico era hostil hacia la modernizacién del
capitalismo.

En Nicaragua, el café y el algodén eran los dos productos en que el Estado centraba sus esfuerzos
para estimular la produccién. Para ello se hizo uso de instrumentos con claras preferencias hacia los
productores por medio del precio neto que éstos percibfan.

El deterioro de los términos de intercambio que experimentaron las economfas centroamericanas a
fines de los afios 50, implicé la aparicién de problemas de balanza de pagos. Ello se constituyé en un
factor determinante para desarrollar un cambio en la estrategia econémica impulsdndose la creacién del
Mercado Comiin Centroamericano (MCCA).

La conformacién del Mercado Comin Centroamericano a comienzos de los afios 60 y los efectos de
la Alianza para el Progreso (1961), incrementd los flujos de recursos externos en cada pafs en la regidn,
siendo Nicaragua uno de los mds favorecidos )'.

Ello permiti6 dar un salto significativo en el comportamiento del PIB de Nicaragua, el que
experimentd un crecimiento medio anual del 6,9% en la década de los 60’s. En este perfodo, mientras
el capital nacional continuaba concentrdndose en la produccién de los productos tradicionales, la inversién
directa externa lo hacfa en el sector manufacturero. Durante el perfodo 1962-69 el 37% de las necesidades
financieras en la industria nicaragiiense provino del exterior®. El crecimiento del sector industrial durante
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esta década fue realmente espectacular para alcanzar un 11,1% promedio anual, triplicdndose el valor
bruto de produccién de este sector.

El desarrollo industrial basado en la inversién extranjera, excluyd a un amplio sector de productores
artesanales. Adicionalmente, la introduccién de tecnologfas intensivas en el uso de capital tuvo como
consecuencia que la generacidén de nuevos empleos en el sector industrial no compensara el ritmo de
crecimiento de la demanda de empleos en ese mismo sector,

La vulnerabilidad de la economia nicaragtiense originada en la dependencia de sus ingresos de divisas
en las exportaciones de un grupo reducido de productos agrfcolas y de las importaciones, dio origen a
crisis econémicas periddicas. Estas fueron reflejo de los chogues externos, los que combinados con una
politica econémica relativamente pasiva, tuvieron impactos sobre las cuentas fiscales y de balanza de

pagos.

Aunque la inflacién no fue un problema serio durante la primera mitad del presente siglo, comenzé
a tener cierta relevancia en la década del 70. Este fendmeno estuvo estrechamente asociado al impacto
de diversos factores externos. Entre ellos destacan la crisis del petr6leo en 1973-74 y el terremoto de
1972 que destruyé la ciudad capital. En 1972 la inflacién alcanzd 20,12% y 23,3% en 1973, de una
inflacién promedio anual del 2% en los 12 afios precedentes.

La estructura fiscal de ingresos era fuertemente dependiente de los impuestos y tarifas sobre el
comercio internacional. La reduccidn de éstos a rafz del Mercado Comiin Centroamericano, tuvo como
consecuencia inmediata una cafda de los ingresos fiscales. La estructura politica del pais hizo diffcil
reemplazar estos ingresos por impuestos basados en actividades econémicas internas, lo que en definitiva
se expresé en fuertes restricciones de gastos publicos.El gasto piblico per cdpita registré a fines de los
ainos 70 un descenso significativo en salud y fué levemente superior en los gastos de educacién. La
reduccién o estancamiento de los gastos sociales fué, por el contrario, contrarrestado por una mayor
asignacién para gastos militares y gastos de capital, principalmente obras de construccién.



II. Aspectos Macroeconémicos de los Anos 80’s

En 1979 en Nicaragua se inicia un nuevo proceso polftico que de alguna manera explica, el
comportamiento de su economia durante este perfodo.

La inflacién, que era un fenémeno nuevo para Nicaragua, presentd en esta nueva década los niveles
mds altos en su historia. La elevada apertura de la econom{a explica que los factores externos tuvieran
un importante impacto en el comportamiento de la inflacién. Por otra parte, el manejo de las politicas
econémicas y los factores de incertidumbre, fueron factores adicionales de alta incidencia en el desarrollo
de la inflacién, especialmente a través de la creacién de expectativas inflacionarias.

El ascenso del proceso inflacionario durante este perfodo fué especialmente preccupante por su
asociacion a un descenso cada vez mds pronunciado en el crecimiento econémico a partir del afio 1983.

La reduccién acumulada del PIB durante 1a década del 80 fué del 13 %, con una disminucién del ingreso
per capita de 37,6%.

De igual manera, los avances logrados en el campo social durante los primeros afios de la década
de los ’80, iniciaron a partir de 1985, un proceso de estancamiento y descenso en algunos casos, como
lo reflejan los indicadores seleccionados que se presentan en la Tabla 1.

1. La Inflacién

El comportamiento de la inflacién a lo largo de la década del 80 presenté perfodos bien
diferenciados como lo reflejan los datos presentados en la Tabla 2.

En 1979 se presentd un primer brote inflacionario claramente vinculado a la inestabilidad polftica y
econémica asociada a la guerra. Desde 1980 y hasta 1985 el sistema econémico presentd rasgos de
relativa estabilidad. A partir de mediados de 1982, la inflacién comenzé a presentar una leve
tendencia ascendente. La que se fue haciendo m4s pronunciada en los afios siguientes a 1985, cuando
se introdujeron los primeros cambios en la polftica econdmica de cierta liberalizacion de precios.
El perfodo transcurrido desde 1987 a 1990, se caracterizé por la persistencia de elevados niveles
inflacionarios {40% promedio mensual).

La aplicacién de programas de estabilizacién a partir de 1985, permitieron alcanzar hacia fines de
la década un cierto ordenamiento de los precios relativos.

A continuacién se presentan comentarios respecto a la inflacion en los diferentes perfodos.

Durante el perfodo 1980-84 la aplicacién de polfticas expansivas, tanto de orden fiscal y financiero,
no tuvieron efectos importantes sobre la estructura de precios internos dado que el pafs conté con
una rdpida y masiva ayuda externa, El flujo de recursos externos pasé de U$S 363 millones en 1979
a US$ 679 millones en 1980, para ubicarse en torno de los US$ 800 millones anuales entre 1981 y
1985.

Por otro lado, este perfodo se caracterizé por el intento de introducir un modelo de economfa
centralmente planificada. La estatizacién del comercio exterior y la banca fueron las primeras
decisiones en ese 4mbito. Esta medidas buscaban romper con el esquema anterior de apropiacién de
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ganancias y convertir estos dos instrumentos en los principales mecanismos de reasignacién de los
recursos hacia los sectores mds necesitados.

La expropiacion de los bienes de la familia Somoza puso en manos del Estado aproximadamente el
20% del aparato productivo. Durante los primeros afios de la década pasada el Gobierno realiz6 una
importante reforma agraria. Hacia fines de 1988 la estructura de la tenencia de la tierra habfa
cambiado considerablemente. Se redujo el peso de la propiedad privada con méds de 500 mzs. del
36,2% en 1978 al 7,1% en 1988, las cuales en su mayor parte pasaron a conformar empresas del
Area Propiedad del Pueblo (APP) o cooperativas, llagando estas tiltimas a tener un peso del
13,5%.El control de la comercializacion de los bienes bdsicos de consumo y una polftica de
importaciones masivas, principalmente de bienes de consumo, son algunos de los elementos que
podrian explicar el comportamiento estable del sistema de precios en los primeros afios de la década
de los ’80. Sin embargo, el sistema enfrentaba una contradiccion seria al incluir un amplio sector
privado, que era permeable a la racionalidad econdmica sugerido por el sistema de precios.

Debido al impacto negativo que las polfticas econémicas tuvieron sobre la produccién, desde 1982
se introdujeron algunos cambios limitados en el sistema de precios. En cierta medida, los
incrementos de precios internos autorizados por el Gobierno desde 1982 fueron la consecuencia de
modestos movimientos en la tasa de cambio por la vfa de establecer impuestos a la compra de divisas
para importacién. Estas medidas buscaban reducir las pérdidas cambiarias que originaba la aplicacin
de tipos de cambio diferenciados para las exportaciones e importaciones. Dichas pérdidas cambiarias
se constituyeron en un fuerte factor de expansién monetaria.

La cafda de la produccién a parir de 1984 (Tabla 3), las menores importaciones debido al
surgimiento de la crisis de Balanza de Pagos por el elevado endeudamiento, la reduccién de los
precios internacionales de los principales productos de exportacién, combinado con polfticas de
control en la distribucién de los principales bienes de consumo, originé el desarrollo de mercados
negros de bienes y de divisas, los que impactaron cada vez con mayor intensidad en el
comportamiento de la inflacién.

Adicionalmente, durante este perfodo la economfa nicaraguense sufri6 los efectos de varios choques
externos. Entre ellos cabe mencionar 1a segunda crisis de precios del petr6leo de 1979, la crisis
financiera y de tasas de interés de 1982, el creciente enfrentamiento militar con fuerzas irregulares
y el blogueo financiero y comercial impuesto por EEUU.

Simultdneamente con la introduccién de ambiciosos programas sociales, el Gobierno desarroli6 un
amplio plan de inversiones. En la tabla 4.A se puede observar que en 1981 el monto total de
inversiones a precios de 1980 llegaron a representar el 24% del PIB, manteniéndose en torno del
22% anual en los siguientes afios hasta 1987, Estas inversiones carecieron a menudo de coherencia
en términos de racionalidad econémica, particularmente los proyectos agroindustriales. La mayor
parte de estos proyectos de inversion no entraron en operacién durante la década pasada. Por otra
parte, dicha polftica inversionista tuvo claros efectos negativos sobre el balance macroeconémico.
Todos- estos elementos conformaron una constelacién de desequilibrios internos y externos con
consecuencias negativas para el proceso econdmico. Una de las consecuencias mds graves fué la
creacién de enormes presiones inflacionarias. La contencidn de estas presiones, por la via del
control de precios, se fué haciendo cada vez més dificil. Finalmente, 1a situacién se hizo insostenible
hacia 1985, dando origen al primer programa de estabilizacién que trataba de atacar los problemas
bdsicos de la economia.



Bl. ASPECTOS MACROECONOMICOS DE LOS ANOS 80°'s

Primer programa de liberalizacién econdmica de 1985

La intensificacién de la guerra y los cuantiosos recursos que demandaba el aparato de defensa,
provocé una redefinicién explicita por parte del gobierno, sobre la necesidad de revisar las
prioridades en funcién de los recursos disponibles.

El paquete econémico de 1985 incorpord la primera devaluacién del tipo de cambio oficial,
manteniéndose diferenciales cambiarios para el comercio exterior. Sin embargo, se hizo algin
esfuerzo para simplificar el complejo sistema de tasas muiltiples de cambios que se habfa desarrollado
en el perfodo anterior.

Se tomaron decisiones que limitaban la expansién de crédito incluyendo una polftica que aumentaba
las tasas de interés nominales. Sin embargo, éstas continuaron siendo negativas en términos reales,
incluyendo un elevado subsidio implicito. Se decreté la liberalizacién de los precios al productor de
algunos granos bdsicos y de la comercializacién de los mismos. Se establecid una ley de regulacién
de los salarios dando paso a la indexacién parcial de los mismos. Se eliminaron los pagos en especie
que habfan sido introducidos para compensar la pérdida del poder adquisitivo del salario real a partir
de 1982.

Las medidas adoptadas en 1985 tuvieron como consecuencia el incremento de 1a inflacién, lo que fue
agravado por las consecuencias del embargo comercial impuesto por la Administracién de los EEUU
ese mismo afio. La inflacién acumulada en 1985 fue 334,3% (9,3% mensual).

El recrudecimiento de la guerra continué presionando sobre el sector fiscal y tuvo efectos negativos
crecientes sobre el aparato productivo. El descenso de la produccién del sector agropecuario, que
aportaba a una cuarte parte del PIB, en el perfodo 1980-1988 fue del 14%. (tabla 3).

Las primeras medidas econémicas de liberalizacién adoptadas en 1985 fueron complementadas con
otras a lo largo de los afios 1986 y 1987. Estas polfticas focalizaron su atencién en reordenar e
introducir una mayor disciplina en el presupuesto ptiblico, dado que éste se habfa convertido en una
importante fuente de presién inflacionaria. En 1985 el déficit del Gobierno Central representaba el
25% del PIB.

En el dmbito financiero en 1986 se incluy6 una nueva devaluacién del Cérdoba. Se unificaron las
tasas cambiarias para todas las operaciones de comercio exterior, con excepcidn del petréleo cuyas
importaciones continuaron efectudndose a una tasa preferencial.

En 1987, debido al incremento de la brecha externa, se introdujeron nuevos impuestos (tasa de
estabilizacién monetaria) a la utilizacién de divisas para la importacién. Estas diferenciaban los
productos de acuerdo a prioridades productivas, determinadas administrativamente. De esta manera,
se introdujo el sistema de cambios muiltiples.

La politica de liberalizacién del comercio interior se completé en 1987 cuando se levantaron todas
las restricciones para la circulacién interna de granos bdsicos por parte de los productores y
comerciantes privados y se amplié la gama de productos cuyos precios no serfan controlados.

La politica salarial hasta ese momento estaba regida por el Sistema Nacional de la Organizacién del
Trabajo y los Salarios (SNOTS), rompfa claramente toda relacién entre salario y productividad. Esto
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afectaba la productividad y la disciplina laboral, provocando una fuerte emigracién de profesionales
y trabajadores calificados. En los afios 1986 y 1987 hubo un mayor dinamismo en la polftica salarial,
buscando compensar la pérdida de poder adquisitivo que originaba la elevada inflacién.

A pesar de los esfuerzos por contener ese deterioro, los salarios en términos reales continuaron
descendiendo. El salario promedio real de la economfa en 1987, llegd a representar el 8.3 % del
prevaleciente en 1980 (sin contabilizar el valor del salario no monetario).

Las polfticas de mayor liberalizacin en el manejo econdmico introdujeron un nuevo nivel de precios
en la economfa nacional. Sin embargo, durante todo el perfodo persistieron los desequilibrios basicos
de 1a economfa, expresados en enormes déficits comerciales, fiscales y financieros.

Programa de Ajuste de 1988

A fines de 1987 la economf{a presentaba sefiales alarmantes de descontrol del fenémeno inflacionario.
La inflacién promedio de ese afio ascendié a 912% y el acumulado anual a 1.347% (25% promedio
mensual). A esto se agregaban una importante crisis energética, una nueva caida del PIB, aumento
del déficit comercial y un nivel significativamente menor de apoyo financiero externo. Esta situacién
dio origen a un cambio radical en la orientacién de la politica econdmica del Gobierno. Un nuevo
plan de estabilizacién y liberalizacién fue introducido en el mes de febrero de 1988.

Este nuevo paquete de medidas econémicas incluyé una reforma monetaria que sustituy6 el Cérdoba
por un nuevo Cdérdoba, elimindndose 3 ceros. Se unificaron las tasas de cambio muiltiples en sélo
una tasa de cambio oficial. El Cérdoba fue devaluado, pasando de 0.07 Cérdobas nuevos por délar
a 10 Cérdobas nuevos por délar, con una devaluacién nominal de 14.186%. El establecimiento de
un mercado paralelo de compra y venta de divisas al tipo de cambio oficial, suponfa ser un
mecanismo que contribuyera a disminuir la inflacién al influir en la reduccién de las brechas
cambiarias.

En el 4mbito fiscal, la decisién de reducir el aparato administrativo del estado significé la fusién o
desaparicion de ciertas instituciones publicas del Gobierno Central, lo que implicé una importante
reduccién del empleo en este sector. Sin embargo, esa reduccién no afectd mayormente a las
empresas estatales.

El programa de estabilizacién de 1988 contemplaba el control de algunos precios lideres en la
economfa, éstos quedaron rdpidamente rezagados respecto al resto del sistema de precios, situacién
que se fue profundizando en los meses siguientes a medida que el proceso inflacionario se aceleraba
durante 1988.

Por otra parte, el impacto que tendrfan las medidas del programa econémico de 1988 de manera
directa e inmediata sobre la inflacién fueron erréneamente estimadas, 1o que llevé nuevamente a una
actitud pasiva en el manejo de la polftica econémica durante el primer semestre de ese afo. A partir
del mes de junio de 1988 se intentd corregir y mejorar la administracién del programa.

La politica crediticia comenzé a otorgar un rol mds importante a las tasas de interés como
instrumento de asignacién del crédito.
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El reconocimiento de los lfmites a la productividad que imponfa el sistema standarizado de salarios
(SNOTS) motivé a promover la liberalizacién de precios y salarios. En el caso del sector publico,
la politica salarial qued6 rezagada con relacién al aumento de los precios y para compensar el
deterioro -en especial los niveles mds bajos de la escala salarial-, se introdujo un subsidio consistente
en la entrega de una canasta de bienes bdsicos.

El programa de 1988 inclufa elementos que tenfan, al mismo tiempo efectos inflacionarios y recesivos
de la actividad econ6mica. Estos fueron magnificados por las consecuencias del huracdn Joan, que
azoté al pafs en octubre de 1988 (segin CEPAL las pérdidas directas ocasionadas por el huracdn
fueron contabilizados en US$ 840 millones).

De esta manera, se produjo una fuerte aceleracion de la inflacién (33.603% acumulado en el afio),
con 62,4% de media mensual, superando el 100% mensual en promedio durante el dltimo trimestre
de 1988.

Este es probablemente, el punto cilminante de la inflacién nicaraguense. El sistema de precios
parecfa estar reaccionando fundamentalmente en respuesta a expectativas inflacionarias, las cuales
estaban asociadas a las periddicas devaluaciones del tipo de cambio oficial.

Pese a que en diciembre de 1988 el programa econémico no habfa logrado resolver el problema de
la inflaci6n, se registraron avances en la constitucién del sistema de precios relativos. La tasa real
de cambio (Tabla 5) registré6 ganancias en su camino a una tasa de equilibrio y, finalmente, se
observaron avances en el ordenamiento del aparato fiscal.

Programa econémico de 1989

Ante el agravamiento del proceso inflacionario en 1988 y la fuerte cafda experimentada en el PIB
(12,4%), el Gobierno instrumenté un nuevo paquete de medidas econdmicas cuyo objetivo central
era alcanzar la estabilizacién. En general, el promedio de la inflacion mensual durante 198%
continug siendo alto (27,2%). Sin embargo, en ese afio comenzé a observarse Claramente una
tendencia al descenso, como consecuencia de un cierto ordenamiento en los precios relativos
originado en la liberalizacién de precios y en la recuperacién de la tasa de cambio real. También
se observé una mayor disciplina fiscal.

Si bien la politica antiinflacionaria aplicada en 1989 se caracteriz6 por una mayor coherencia que la
de 1988, no estuvo exenta de contradicciones. Uno de los problemas mds serios lo constituyé el
frente financiero. La politica de tasas de interés tuvo un comportamiento errdtico, retorndndose a
un sistema de muiltiples tasas activas de interés negativas, pero con tasas positivas para los depdsitos
a plazo y ahorro. Esto trajo consecuencias serias en las operaciones de los bancos comerciales,
quienes sufrieron pérdidas cuantiosas, las que fueron cubiertas por el Banco Central de Nicaragua
con expansién monetaria.

Por otro lado, atin cuando el déficit del Gobierno Central logré ser sustancialmente reducido, no se
siguié la misma politica con el déficit del sector piiblico en su conjunto que inclufa a las empresas
estatales. Distintos mecanismos inflacionarios de apoyo a estas empresas continuaron activos:
condonacién de deudas, créditos con tasas de interés negativas, etc.
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Finalmente, la falta de recursos externos liquidos en un momento critico del programa de ajuste,
imprimié ain mds incertidumbre sobre los resultados econdmicos y alimentd la especulaci6n en el
mercado de divisas. Esto elevé las expectativas de devaluacion e inestabilidad de precios y por lo
tanto, la inflacién.

Los factores polfticos también tuvieron una importante incidencia durante los ltimos meses de 1989,
La preparaci6n de las elecciones implicé una expansién de la liquidez en la economfa. Esta no pudo
ser compensada o neutralizada con los recursos externos ofrecidos por la comunidad internacional
que no lograron concretarse en su totalidad.

El afio 1990 se inici6 con la inflacién en ascenso. El proceso electoral significé, una interrupcion en
la coherencia del programa de politica econdmica que se habfa aplicado en 1989.

En el proceso de transicién entre el anterior y el nuevo gobierno, hubieron decisiones de tipo
presupuestario que profundizaron el déficit fiscal y condujeron a una importante expansion de la
liguidez en la economfa, constituyéndose este déficit en un elemento determinante de la inflacién que
resurgié con mayor intensidad a partir del mes de Mayo de 1990. El gasto del gobierno central como
porcentaje del PIB pas6 del 25% en 1989 a mds del 31% en 1990.

La politica econémica del Gobierno actual (1990-1992)

La nueva administracién del Gobierno de Nicaragua desde el inicio de su gestién (25 de abril de
1990) puso prioridad a dos aspectos. 1) La correccidn del déficit fiscal y los desequilibrios
monetarios y externos que ain persistfan, por medio del control de la inflacién y reduciendo los
déficits del balance de pagos. 2) Iniciar un proceso de reestructuracién de la produccion potencial
de Nicaragua en un nuevo clima econdmico. La estrategia involucraba el otorgamiento de un rol
primordial al sector privado en la produccién de bienes y servicios, limitando la intervencién del
Estado en la produccién, a la de rubros estratégicos donde no es conveniente el accionar privado.
Estas medidas, tenfan por otra parte, el objetivo de integrar la economfa de Nicaragua al mercado
mundial.

A lo largo de los tltimos tres afios puede afirmarse que se ha logrado la correccion de algunos
indicadores macroeconémicos. Se logré reducir significativamente la inflacién, asi como el déficit
del Sector Publico, particularmente el déficit del Gobierno Central. Se ha profundizado la reforma
del Sector Piiblico y Financiero, incluye entre otras cosas, la privatizacién de las empresas publicas
(APP). Se amplié la participacién privada en el 4mbito del comercio exterior. Se avanzé en la
reforma fiscal, lo que permiti6 una importante recuperacién de los ingresos reales, particularmente
en 1992 y 1993. Sin embargo, en el dmbito productivo no se observa mejorfa y en general la
actividad econémica estd sumida aiin en una fase recesiva.

En el 4mbito social, destacan serios problemas de desempleo, el cual es resultado de una serie de
efectos acumulados. Entre ellos destacan, la reduccion del Ejército, la desmovilizacién de los grupos
armados, la reduccién del aparato estatal civil y la prolongada recesién que ha impactado seriamente
sobre el aparato productivo. Adicionalmente, el recorte en el financiamiento bancario para la
actividad productiva, el acelerado proceso de desgravacion arancelaria y la privatizacién de empresas
del APP, implicd el cierre, reduccion de personal o paralizacién temporal de las actividades, lo que
agravd el problema del desempleo. La tasa de desempleo abierto que se estimé en 9% a fines de
1989, de acuerdo a cifras de FIDEG y MITRAB alcanza al 22-25% de la PEA en 1992.
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Adicionalmente, si se toma en cuenta el subempleo, que también ha crecido de manera notoria en
los titimos afos, l1a tasa global de subutilizacién de la PEA es del 6rden del 50-55%.

La carencia de un empleo, que limita la capacidad financiera y econ6mica de la poblacion para cubrir
sus necesidades b4sicas, se han visto enfrentadas también a una situacién de menor participacién del
Estado en la prestacion de servicios bdsicos, debido a los recortes presupuestarios. En este sentido,
cabe sefialar que los servicios sociales no sélo estdn influidos por la situacién econdmica sino que
también estdn afectados por la dindmica poblacional, cuya tasa de crecimiento promedio anual se
estima en 3,2%.

Tres etapas de la gestién econémica del Gobierno actual de la Repiblica de Nicaragua

Primera fase (abril 1990 - principios de 1991). Inmediatamente después de la instalacién del nuevo
gobierno, el Presidente del Banco Central de Nicaragua, presenté un ambicioso plan para atacar el
problema inflacionario. Este plan prometfa estabilizar el sistema de precios en un plazo de 100 dfas.
Tres instrumentos centrales de politica econdmica eran los que permitirfan alcanzar resultados
inmediatos y decisivos en términos de la inflacidn y reactivacion de la produccién: 1) inmediata
recuperacion de la produccién agropecuaria, lo que se lograrfa a través de la privatizacion de las
empresas y tierras en manos del Estado y por la entrada masiva de recursos externos, que se
esperaba fluyeran desde los Estados Unidos, 2) reduccién del déficit fiscal, particularmente por la
disminucidn de los gastos de defensa y 3) una reforma monetaria que reemplazarfa el Cérdoba por
una nueva moneda 1lamada Cérdoba oro; este dltimo con una paridad de 1 a 1 con el ddlar y de libre
convertibilidad para el comercio internacional pero no para el mercado de capitales. El Cérdoba oro
fue introducido lentamente y en cantidades limitadas durante 1990.

Este plan ambicioso en sus resultados se enfrent6 a los problemas estructurales de la economfa
nicaragiiense con un importante deterioro del nivel tecnoldgico, el cual no podfa ser recuperado
rdpidamente. En segundo lugar, se estimaba que los recursos externos llegarfan con suma prontitud
a Nicaragua, en volimenes adecuados y que habrfa la capacidad administrativa y de ejecucién para
su rdpida absorcion. En tercer lugar, se sobreestimd la capacidad de la recuperacion de 1a produccion
agricola, la que dependia fuertemente, de la estabilidad en la estructura de la propiedad existente en
el pafs.

Hacia mediados de 1990 el fenémeno hiperinflacionario nuevamente se hizo presente en la economfa
nicaraguense. La falta de credibilidad sobre los resultados de la aplicacién de una politica econémica
expansiva fueron elementos que exacerbaron las expectativas inflacionarias de 1a poblacién.

Adicionalmente, la elevada polarizacidn polftica presente en la sociedad combinada con una politica
financiera que afectaba el salario real, la seguridad en el empleo y otros beneficios de los
trabajadores del Sector Piiblico, dieron lugar a un perfodo de fuerte confrontamiento. Estos factores
se conjugaron con una relativa escasez de recursos externos y se constituyeron en los principales
factores de alimentacion de la inflacién en ese periodo. La inflacién acumulada en el afio 1990 fue
de 13.490% (50,6% media mensual).

Los magros resultados econémicos alcanzados durante los primeros seis meses de la nueva
administracién y con el objetivo de lograr algin consenso sobre el programa de ajuste, que
permitiera crear las condiciones mfnimas de normalizacién en sus relaciones financieras
internacionales, el gobierno impulsé la primera Concertacién Econdmico Social. El Acuerdo firmado
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el 26 de octubre de 1990, permitio iniciar un proceso de didlogo nacional en torno al establecimiento
de acuerdos minimos para la estabilidad econdmica. En la préctica estos acuerdos permitieron crear
las condiciones necesarias para el éxito del gobierno en las gestiones financieras realizadas en las
conferencias de Washington y Parfs durante 1990 y 1991, donde se logrd obtener apoyo internacional
para la cancelacién de la mora con el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo,
reestableciéndose de esa manera estas fuentes crediticias.

La segunda fase del programa econémico de la actual administracién de Nicaragua, se inicia con el
anuncio el 3 de Marzo de 1991 de un nuevo programa de estabilizacién, cuyo principal objetivo era
alcanzar una rdpida estabilizacién de la economfa.

El Cérdoba oro fue devaluado estableciéndose la nueva tasa de cambio en 5 Cdrdobas oro por délar
(400%), con una completa unificacién cambiaria. Los Cérdobas viejos cesaron su circulacion a fines
del mes de Abril de 1991. Estos ltimos fueron convertidos a razén de 5 millones de Cdrdobas
viejos por 1 Cérdoba oro. Por otra parte, los dep6sitos y los créditos bancarios, fueron ajustados por
un factor de revalorizacién, superior para los primeros, buscando restablecer la confianza del piiblico
en el sistema bancario.

Otra medida importante del programa de Marzo, lo constituyd el control de algunos precios (granos
bdsicos, tarifas de servicios piblicos, salarios), estableciendo incrementos para algunos de ellos por
debajo del porcentaje de la devaluacién.

Estas medidas fueron complementadas por otras que permitieron ejercer una efectiva influencia sobre
la inflacién a lo largo del segundo semestre de 1991 y casi todo el afio 1992, Una de las mids
importantes fue el establecimiento de un tipo de cambio fijo, lo que efectivamente tuvo un impacto
positivo sobre las expectativas inflacionarias y permitié iniciar un proceso de desindexacidn de la
economia,

El programa de estabilizacién de 1991 establecié la eliminacién del financiamiento del déficit
presupuestario con recursos del Banco Central. Esto obligd a un serio esfuerzo para contener gastos
y expandir los ingresos fiscales. En el 6rden financiero, se continud aplicando tasas de interés
positivas en términos reales y se establecieron lfmites cuantitativos de crédito doméstico, limitdndolo
a las recuperaciones de créditos anteriores y los recursos externos disponibles.

Paralelamente a la implementacién del programa de estabilizacidn, se disefi6 un programa de ajuste
estructural en busca de la reorientacion de la economfa hacia una de economfa de mercado. Esto
incluy6 reformas en el Sector Publico, en el régimen comercial, en el sistema financiero y en los
aspectos relativos a la propiedad.

En lo relativo a las reformas del Sector Publico se impuls6 su redimensionamiento, al mismo tiempo
que se implementaron medidas para consolidar las cuentas del Sector Publico Global en busca de la
reduccion del déficit.

En el 4mbito comercial las reformas pretenden reducir el déficit comercial.

Las reformas financieras apuntan al desarrollo de un sistema mds eficiente y la reestructuracién de
la banca estatal, cambiando algunas précticas financieras y facilitando el establecimiento de bancos
privados.
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Las medidas de este ultimo programa tuvieron un impacto inmediato sobre el nivel de precios
interno. Sin embargo, la persistencia en la aplicacién de sus principales medidas, permitié registrar
a partir del mes de Abril 1991 un descenso inusitado en la inflacién mensual. Después de 7 afios
de inflaci6én creciente, el perfil inflacionario mensual en el perfodo Mayo a Diciembre de 1992 se
ubicé en el promedio mensual de 0,3%, para un acumulado en ese perfodo de 2,5%.

La tercera fase se inicia a partir del titimo trimestre de 1992, La profunda situacion recesiva de la
economfa, la presencia de crecientes (aunque leve) expectativas inflacionarias y las dificultades en
el desembolso de la ayuda externa, particularmente la que proviene de los EEUU, llevaron al
Gobierno a introducir algunos cambios en la politica econdmica. Entre ellas, destacan un aumento
del IGV del 10 al 15% a partir del mes de octubre de 1992 y 1a inclusién de otros productos que
hasta ese momento estaban exentos. Esto provocd un alza en el ritmo mensual de la inflacion.

En enero de 1993 se decidié hacer un movimiento cambiario del 20%. Ambas medidas (devaluacién
¢ mcremento IGV) tuvieron un efecto negativo sobre la inflacién. Los incentivos que pretendfan
darse al sector exportador por medio de la devaluacidn, asf como ejercer en un sentido positivo para
reducir el abultado déficit comercial, rapidamente fueron anulados por el crecimiento de los precios
internos, que durante el primer cuatrimestre de 1993 ascendid al 17%, seguin datos oficiales. Existen
en Nicaragua fuentes privadas que hacen estimaciones de la inflacién, éstas indican que la inflacién
acumulada en el primer cuatrimestre del afio fue 19%.

Finalmente, un agresivo proceso de privatizacién permitié transformar una parte importante de la
propiedad en Nicaragua. En 1979 la participaci6n del Estado en la generacién del PIB alcanzaba al
30%, estando bajo su responsabilidad 351 empresas productivas y de servicios. A fines de 1992 un
80% de dichas empresas habfan sido traspasadas a manos privadas bajo distintas modalidades. En
algunos casos se devolvieron propiedades industriales, agricola y de servicios a sus antiguos duefios.
En otros casos, la propiedad fue traspasada a manos de los trabajadores y en otras hay una
combinacidén de participacién de trabajadores con antiguos duefios.

Sector Externo
El tipo de cambio

En la medida que el proceso inflacionario fue manifestdndose con mayor crudeza, se produjo una
muy importante distorsién en el mercado de divisas, principalmente en el perfodo de 1983-1987. A
pesar de los cambios introducidos en el tipo de cambio a partir de 1982, en ninguno de los casos la
devaluacidn compensd los incrementos de precios que registed la economfa, como se puede observar
en la Tabla 6.

El desarrollo de un proceso hiperinflacionario tan profunde como el experimentado en Nicaragua a
partir de 1987 y la aplicacion de tasas de interés negativas, tuvo como consecuencia un masivo
traslado de tenencia de cordobas a délar utilizado este Wltimo como refugio de preservacion de valor.
Durante este perfodo el Cérdoba fue fuertemente apreciado, el tipo de cambio real de 1987 lleg6 a
representar el 5% de la paridad vigente en 1983 y la existencia de muiltiples tasas de cambio para
las operaciones internacionales acumul6 presién no sélo sobre el balance monetario y financiero del
pafs, sino que agravé la posicion deficitaria del balance comercial externo que fue una caracterfstica
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de toda la década. Por otra parte, el resultado de esta situacién impulss la ampliacion de las brechas
cambiarias, 10 que anarquizaba ain mds el sistema de precios internos.

A partir de 1988, la inflacién que presenté un comportamiento errdtico, tuvo incidencia sobre la
polftica cambiaria, las devaluaciones realizadas a lo largo de ese afio permitieron ejercer influencia
positiva sobre el tipo de cambio real. De tal manera a fines de 1989 ¢l tipo de cambio real habfa
logrado una importante recuperacién, llegando a representar el 71% de la paridad real de 1983 y casi
el doble de la paridad del afio 1988. También la brecha cambiaria (tipo de cambio real extralegal/tipo
de cambio real oficial) que habfa llegado a significar casi 100 veces en 1987, se redujo al 34% en
1989.

A 1o largo de 1990 la tasa de cambio real fue bastante inestable, reflejando la fragilidad del balance
de pagos y la inestabilidad monetaria registrada en ese aio. El tipo de cambio real en este afio
registré un nuevo deterioro 20% con respecto al afio anterior,

En Julio de 1990 las autoridades monetarias establecieron la uniformizacién de las tasas de cambio
oficial y paralela trasladdndose a las casas de cambio un volumen importante de las transacciones
comerciales. Durante ese afio la tasa real de cambio del mercado paralelo experimentd un descenso
répido a partir del mes de Mayo, logréndose incidir paulatinamente sobre las brechas cambiarias, las
cuales a comienzos de 1993 se ubicaron en menos del 1%.

Un elemento que jugé un papel importante en el rdpido descenso de la tasa de cambio en el mercado
negro fue la politica de tasas de interés positivas instrumentada por el Gobierno a partir de Mayo 90,
Con el establecimiento de tasas de interés pasivas positivas, vinculando los depdsitos al Cérdoba oro,
se logré restar presién al mercado de divisas, creando condiciones para el desarrolio del mercado
financiero.

Balance comercial

El comportamiento del comercio exterior durante la década de los afios 80, es un claro reflejo de las
politicas econémicas adoptadas y de los importantes choques externos que debieron enfrentarse en
ese mismo perfodo.

En primer lugar, la estructura aitamente concentrada de las exportaciones en un mimero reducido de
productos agricolas (Tabla 6), las hizo muy vulnerables a la inestabilidad experimentada en los
mercados mundiales. Adicionalmente, la relativa alta dependencia del mercado norteamericano, tanto
en importaciones como en exportaciones, introdujo elementos adicionales de tensién sobre el
comercio exterior cuando ese pafs decretd el embargo comercial a Nicaragua en 1985.

La crisis de endeudamiento, que afloré con mayor intensidad en 1982, originé un cambio en las
relaciones comerciales de Nicaragua y mayores dificultades para acceder a insumos vitales como el
petréleo. En 1982 Venezuela suspendié el suministro a Nicaragua y posteriormente, en 1985 lo hizo
Meéxico, debiéndose reorientar la importacién desde los Paises Socialistas de entonces. La suspensién
de las operaciones de la Cdmara de Compensacién en el marco del Mercado Comin Centroamericano
(MCCA), fue otro elemento que obstaculizé el desarrollo flufdo del comercio con los otros pafses
de la region.
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A lo anterior hay que agregar que el recrudecimiento del conflicto bélico a partir de 1984, localizado
en las zonas principalmente productoras de café y ganado, signific el abandono de tierras en
produccién. Adicionalmente, la absorcién de mano de obra para la defensa afect6 incidid también
en la produccién de otros rubros agricolas estacionales.

El agravamiento del déficit comercial condujo a las autoridades econdmicas de Nicaragua a introducir
polfticas de asignaci6n de recursos externos a partir de 1981. Este sistema sustituyo a las fuerzas
del mercado en la asignacién de las divisas y no operé con criterios econdmicos ni de eficiencia
productiva. La mayorfa de las decisiones de asignacién de divisas eran tomadas para el corto plazo
y sobre la base de consideraciones polfticas o sociales.

Por otra parte, la elevada sobrevaluacién del Cérdoba y el descenso experimentado en algunos de
los mercados de commodities en el mercado internacional, fueron elementos que contribuyeron para
el establecimiento de precios de garantfa totalmente desvinculados de los mercados tradicionales. La
aplicacion de este instrumento favorecié avin mds la concentracion de las exportaciones en unos pocos
productos agricolas e impidid el desarrollo de nuevas actividades con mejores condiciones de precios
internacionales. La fijacién de precios de garantfa para los productos tradicionales de exportacidn
significé la generacion de pérdidas cambiarias importantes que fueron financiadas con emision,
surgiendo asf el establecimiento de un sinmimero de tipos de cambio efectivo, cuya administracién
se hizo sumamente compleja.

La sobrevaluacién del tipo de cambio oficial, estimulé el desarrollo de producciones altamente
ineficientes en el uso de los recursos externos. Las importaciones fueron viabilizadas por medio de
importantes montos de crédito, los cuales tampoco eran asignados con criterios de eficiencia,
productividad y rentabilidad. En la Tabla 7 se presenta la evolucién de las importaciones en el
perfodo 1980-1992 segiin la clasificacién por uso y destino econdmico.

La dr4stica reduccién en la contratacién de los recursos externos originada a partir de 1985 y el
cambio en el manejo de la polftica econdémica en ese mismo aiio, se tradujo en una reduccién
importante a partir de 1986 del nivel de las importaciones de insumos y bienes de capital. La
polftica cambiaria activa introducida a partir de 1988 contribuy6 de igual manera, a introducir
mayores niveles de eficiencia en la produccién y en la utilizacién de recursos externos, reflejdndose
en una leve mejorfa de la balanza comercial en los afios 1989 y 1990.

A partir de 1990 ain cuando la tasa de cambio, particularmente a partir de marzo de 1991, logrd
recuperarse en términos reales, no actué como estfmulo de las exportaciones, las cuales se
enfrentaban a los problemas de tipo estructural que sefialamos anteriormente. Por otra parte, el
Gobierna utilizé la importante ayuda externa obtenida en 1991 y 1992 en promover el uso de bienes
de consumo para contener la inflacién, los cuales crecieron de manera alarmente, favorecidas por
un proceso muy rdpido de desgravacién arancelaria y de apertura de mercados. De tal manera, el
balance comercial en los wltimos tres afios presenté una tendencia de agravamiento. (Tabla 8).

En el dmbito de las reformas estructurales en el sistema comercial, a partir de 1990 se han venido
instrumentando distintas acciones. En enero de 1991 se elimind el monopolio de las empresas de
comercio exterior para la comercializacién de los productos tradicionales, excepto en algunas 4reas
como petrSleo y alimentos. La mayorfa de las restricciones cuantitativas a las importaciones y
exportaciones fueron eliminadas. En 1992 también se levantaron las restricciones que habfan para
la comercializacién externa de granos y éstas fueron reemplazadas por el mecanismo de “banda de
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precios” . En julio de 1992 el Gobierno aprobd un decreto de promocion de exportaciones y una
nueva ley de inversiones extranjeras no discriminatoria.

Por otra parte, las tarifas sobre el comercio exterior, impuestos selectivos al consumo y pagos de
timbres y otros impuestos sufrieron un proceso acelerado de reduccién. El nivel promedio de tarifa
fue reducido de 47,9% en agosto de 1990 a 14,7% en agosto de 1991, el techo tarifario pasé de
303% a 60% en esos afios respectivamente.

De acuerdo al esquema y calendario de desgravacion arancelaria aprobado por los gobiernos de la
regi6n centroamericana, en 1994 la tasa global de importacién serd reducida sustancialmente. Sin
embargo, Nicaragua ha hecho uso de la cldusula de salvaguardia que le permite disponer de un
perfodo de excepcidn para la aplicacién de la reduccion tarifaria. El acuerdo permite que Nicaragua
continde aplicando un impuesto selectivo de consumo cuyas tasas varfan entre 5% y 40%, segtin los
productos a importar.

Balanza de pagos

A los desequilibrios internos que present6 la economfa nicaraguense en el periodo analizado, hay que
agregar el desajuste estructural en la balanza de pagos que surgié en este perfodo. En la Tabla 9 se
presenta la evolucién de 1a balanza de pagos en el perfodo 1980-1992.

El decrecimiento sostenido de la economfa a partir de 1984 se vio de manera directa reflejado en el
balance comercial. Las importaciones, que en dolares corrientes se mantuvieron en torno de US$ 800
millones durante todo el perfodo, representaron aproximadamente el 35% del PIB, tuvieron como
contrapartida un descenso muy pronunciado en el valor y volimen de las exportaciones. Las
exportaciones de 1992 (US$ 217 millones) representan menos del 50 % del valor total de las
exportaciones del afio 1981. Este brusco descenso de las exportaciones fue el resultado de la
combinacidn de menores vohimenes exportados y un deterioro de los términos de intercambio.

El elevado endeudamiento externo al que se debid recurrir en los afios 80’s para sostener el nivel de
importaciones y el agravamiento afio con afio de la disponibilidad de recursos de libre disponibilidad,
aunado a la falta de estimulos y politicas claras para el sector, fueron elementos que agudizaron las
tensiones en el sector externo.

La acumulacién de pasivos con los principales socios comerciales, principalmente los pafses de la
region Centroamericana y algunos de la regién Latinoamericana y con los organismos
internacionales, se constituyeron en factores que agravaron la posicién de reservas de la economfa.
Los ingresos brutos de capital oficial y bancario representaron el 85% de las exportaciones realizadas
entre 1980-84 y 160% entre los afios 1986 y 1988.

Los elevados niveles de importaciones combinado con el descenso persistente de las exportaciones
condujo a un elevado endeudamiento. Durante el perfodo 1979-1989 la deuda externa crecié a una
tasa promedio anual de 17,2%, lo que sitda a Nicaragua como una de los paises mds endeudados.

La estructura de las fuentes de financiamiento externo, a los que tuvo acceso la economfa
nicaraguense durante los primeros afios de la década del 80, también experimenté cambios
significativos. Pricticamente a partir de 1985, por la incapacidad de pago de algunos créditos y el
no acceso a créditos de organismos multilaterales, pusieron a Nicaragua en una posicién desventajosa



