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Managua, D.N., 29 de Diciembre de 1962

Sefnor Presidente:

Con sujecion a lo que dispone el Articulo 35 de la Ley Constitutiva del Ban-
co Central de Nicaragua, nos es altamente satisfactorio presentar a Usted 1la Memo-
ria gque comprende las principales actividades de nuestra recién establecida Institu-
cién bancaria, en su primer afno de vida, de 1961, asi como un somero anélisis de los
hechos mas sobresalientes ocurridos en los mas importantes sectores productivos de
la Nacidn.

Nuestra tardanza en cumplir con este cometido quizd pueda ser justificada
por los naturales contratiempos surgidos en organismos que, como el nuestro, aiin se
encuentran en una etapa inicial de funcionamiento.

Con el testimonio de nuestro particular aprecio y muy distinguida considera-
cidn, somos del Serior Presidente,

Muy Atentos y Ss. Ss.
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

Francisco J. Lainez M.
Presidente

Ing. Don Luis A. Somoza Debayle,
Presidente Constitucional de la Repiblica
CASA PRESIDENCIAL,

Managua.
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INTRODUCCION

Estimado lector:

Este es el primer informe de! Banco Cen-
tral de Nicaragud y como tal, resefa las ac-
tividades de la Institucidn en el aho 1967.
Describe ademds, la marcha de la economia
del pais durante ese tiempo y el papel que
en esa marcha le ha tocade desempefar ol
Banco Central de Nicaragua.

Acaso sea Otil, porque se trata del pri-
mer informe, que expliquemos en forma sen-
cilla, qué es un banco central, o sea qué ab-
jetives persigue, v de qué instrumentfos dis-
pohe pdra conseguir sus propésitos, a fin de
que el piblico se dé cuenta, qué es lo que un
bance central puede hacer, ¥y qué es lo gue
ne puede hocer.

Un banco central no es un banco mas en
la estructura institucional de Nicaragua. Sus
objetivos y funciones difieren de aquellos en-
comendados a la banca comercial, industrial
y agricola, asi como tombién de todus ague-
Has agencias creadas por el Estade para
promover determinadas actividades econéd-
micas.

Ei Estado ha encargade ol banco central
una funcién mucho mas compleja: la de su-
pervigilar la estabilidad monetaria, come un
medic indispensable para montener en el
pais altos niveles de ocupacidn. Le ha dado
esta funcién porque una moneda estable
permite que se haga el mds apropiado uso
de los recursos disponibles, y que se pueda
sacar mayor provecho de los recursos que el
pais logre obtener. Un bonco central, en su-
ma, es Lh crganismo que encauza las fuerzas
econdmicas, pard lograr un ritmo mdas rapido
de crecimiento econdmico ardenado.

En 1940 se consideré que el Banco Na-
cional de Nicaragua podria desempenar fun-
ciones de banca central, ol mismo tiempo que

ser bonco comercial, agricola, industrial vy
banco de comercio exterior. En la actualidad,
el crédito comercial se atiende por cuatro
bancos privados, ademés del Banco Nacio-
nal de Nicaragua. Las actividades de fomento
agricolas las comparte el mismo Banco Na-
cional de Nicaragua con el Instituto de Fo-
mento Nacional (INFONAC), y el estimulo del
comercio exterior es hecho por el Instituto Na-
cicnal de Comercio Exterior e Interior {INCEI].
Existen, ademds, e} Instituto Naciona!l de Se-
guridad Social (ILN.5.8.), y ! Instituto Nicara-
giiense de la Vivienda {INVI}, y estdn pros-
perando las instituciones que concentran el
ahorro. Era légico y natural establecer el
Banco Central, sepdarado del Bonco Nacional
de Nicaraogua, para que llenara sus objetivos
con independencia y autonomia.

Si quisiéramos hacer una comparacién
entre lo que es un banco comercial y un ban-
co central, podriamos decir, que mientras el
primero representa o un grupo de accionistas
que aportan un capital para obtener utilidad,
los accionistas de un banco central son todos
los civdadanos que aportan o la economia
nacional su trabajo o sus servicios a cambio
de una meneda nacional estable, que reduz-
ca o un minimum las fluctuaciones de los
precios y en donde pueda concentrar tam-
hién su ahorroe sin ningdn temor. El. papel de
un bance ceniral es, ademds, mas Util en
paises poco desarrollados, como Nicaragua,
porque se ha reconocido gue, el problema de
mantenar la estabilidad monetaria, es mds
agude y de mayer trascendencia en estos
paises, porque el monfo de los recursos que
pueden invertirse es menaor del que se nece-
sita para obtener una tasa de desarrollo que

de vida.
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los principales instrumentos que se le
han entregado al banee central para que Hle-
ve o cobo sus altas finalidades, son: e me-
nopolio de la emisién monetaria, la concen-
fracion y manejo de las reservas Intermacion-
les del pais, el control del cradite y agente
financiero del Estado.

Tradicionalmente se considerd la emisidn
rmenelaria una prerrogotiva del Esiodo, quien
ha delegado esa funcién a los kancos centra-
les, porque wusi se logra mayor confianza. El
Fsiado, en efecfo, necesito cuantiosos recursos
monetaries para el pago de los servicies po-
blicos a su cargo v obtiene tales recursos en
forma de impuestos de los miembres de ia
comunidad @ la que sirve. Cuande se limita a
gastar en servicios lo que recoge por impues-
tos, su papel en la econcmia monetaria es
neuiral: retira de la cireulacién una suma por
impuestos, y la devuelve en forma de sueldos,
salarias, obras poblicas, efe. Lus nacesidades
financieras del Estado, sin embargo, son mu-
chos, especialmente en paises come Nicara-
gua, pero 105 recursos fue Tecoge No son su-
ficientes. Si el Estade, por tfante, asumiera
directamente sus derechos de emitir moneda,
tendria constantemente la tenfacién de emi-
tila para llenar todas sus necesidades, cau-
sando presiones solre los recursos disponi-
bles del pois v peniendo en peligro la esta-
bilidad monetaria. El olza de precios seria
inevitable y con ella el encarecimiente en el
cosifo de lo vida,

los goblernes, por ello, conzcientes de la
magnitud de los fendmenos gue puaden oca-
sionar con la emisién directa, le han delega-
do ésta al banco central. Para facilitar la po-
iificd monetaria del banco central los gobier-
nos, mdas bien, centralizan en éste sus depd-
sites y o &l acuden por préstamos, sdlo cuan-
do, temporalmente, requieren mayoras recui-
soz de los que disponen, El banco central, por
su parte, onaliza las necesidades dzl gobier-
no como fas ce cudlquier ofro cliente v le
ayudda o buscar fuentes permanentes de re-
curses cuando los requiere. Cuando temporal-
mente el--banco central pene o disposicién
del gppiérholsus propios recursos, no sélo se
asegura de gue su-uso sea temporal, sine que

Vil

busca lo forma de reducir aquellos que man-
tlene disponibles para el sectar privado. Asi
evita qus el pais trate de absorber mas re-
cursas reales de los que puedea produdir, Evi-
ta la inflacién monetaria,

En el banca central se concentran las re-
servas infernacionales del pais. Las maneia,
para dov o fo meneda nacional su afributo
mas necesario: su conversidn en monedas de
otros pdises, o vh fipe fijo.

51 un pais en forma permanente prefen-
de usar mds recursos Nnancieros de Tos que
estdn disponibles en el sistema, ne podrd
montener su valor monetario porgue s2 age-
taréin sus resarvas internacionales. Es obliga-
cidn, por tanto, de un banco central, el regu-
lar el crédito en formu tal que el pals viva
de sus propios recursos y de aquelles que
pueda obtenar del exierior en forma de prés-
foamos..

Las ingresos del pafs, provenientes de sus
exportacicnes y las necesidudes del pais con
especio o sus importaciones no son absolu-
tamenfe regulares, ni estdn  sincronizadas.
Las cosechas pueden demorarse por factores
climéticos, las ventas ol exterior pueden hu-
cerse en clertos mementos con mds  lentitud
Las reservas del banco cen-
fral, justaments, se deben utilizar en estos
momentos, ¥y en afos recientes se han esta-
blecide mecanismes internocicnoles que per-

gue en ofros,

miten a les bancos cenirales incrementar sus
propios recursos, con reservas  secundarias,
pary hacer mds efectiva su accidn vy respal-
dar més firmemante el valor externo de lg
monadd nacichal,

El uso de recurzos externos de este orden
da a un banco central mayor tiempo para ac-
tuar schre el volumen del crédito, sin pro-
vocar restriccionas bruscas,

Bl bance central, por fin, flene la res-
ponsabilidad de regular el crédita. Lo limita
al monto que pueda ser adecuadomente ab-
sorbido sin causar presiones inflacionarias o
un desequilibrio crénico de lo balanza de pa-
gos. Pueden mencionarse estos das instrus
mentos separadamente, pero, en realidad, es-



tén tan intimomente conectados entre si que
deben considerarse conjuntomente.

Hemos dicho ya que la estabilidad meo-
netario es un reguisito previo al desarrollo
econdmico. Cuando se intenta el desarrollo
econdmico sin estabilidad monetaria, es de-
cir, por medios inflacionarios, las presiones
sobre los recursos ocasionan el alza de pre-
cios, gue desalienta exportaciones porque la
posicién competitiva de! pais se afecta en re-
lacién a la de aquellos paises de monedas
mas estables. La confianza en el valor real de
los activos expresade en moneda, depésitos
de ahorro, por ejemplo, disminuye. La expan-
sién de crédito se traduce en disminucidén de
reservas y los reservas escasas impiden el
mantenimiente de la convertibilidad.

Lo estabilidod monetaria, en cambie,
permite un aumento en la inversién e incre-
menta las posibilidades de atroer capital del
extranjero.

la regulacién del crédito promueve, de-
cimos, el desarrollo ordenado de la economia
y facilita el mantenimiento de wna moneda
estable. Ambas condicionan el uso mds apro-
piado de los recursos de un pais,

Para que el control del crédite que un
banco central estd en la obligacidn de hacer,
tenga tfoda su eficacia, tiene que incluir tan-
to al sector privado, con tedo su sistema ban-
cario, como al sector gubernomental o pd-
blico. Ya explicamos c¢dmo actda en sus re-
laciones con el gobierno.

Toequemos brevemente sus funciones y
otribuciones con el sector privado. El banco
central no opera directamente con los parti-
culares y por lo tanto, la banca comercial tie-
ne la seguridad de que el bonco central no
efectda ningdn tipo de oquellas operaciones
que ellos hacen con sus clientes. Sin embargo,
los bancos comerciales pueden, en un mo-
mento dado, aunque fuera con sus propios
recursos, hacer una politica de expansién de
crédito que directamente se refleje en pérdi-
da de reservas internacionales para el banco

central. En ese caso y si esas pérdidas no
fueren de cardcter normal, es decir, estaciena-
les, el banco central puede controlar los ac-
tivos de la banca comercial, alterando los en-
cajes legales que los bancos comerciales, de
acuerdo con la Léy, estén obligados a man-
tener con aquél.

El banco central, como emisar de dinero
que es y como rector de la politica crediticia
del pals, es un banco al cual los bances co-
merciales pueden acudir en Utima instancia,
para atender necesidades transitorias o esta-
cionales, debidamente fustificadas.

Como podrd comprobarse con la lectu-
ra de los diferentes capitulos que comprende
este informe, Nicaragua como pais joven vy
poco desarrollado se enfrenta con numerosos
problemas gue no sen de facil y mucho menos
de répida solucién. Tiene, sin embarge, mu-
chos recursos y un tferritario vasto con abun-
dantes zonas de reserva. Tiene grandes po-
sibilidodes y cuenta con una poblacidn an-
siosa de mejora y progreso. En los (ltimos
afics la estabilidad monetaria ha sido un he-
cho efectivo y el Banco Central de Nicaragua
continuard inguebrantablemente sus esfuer-
zos por seguir manteniendo esa estabilidad.
Tiene que seguir canalizando recursos nacio-
nales y encavzar sus energias denfro de un
ombiente de poaz y cooperacién para el pro-
greso del pais.

El Banco Central de Nicaragua, con fa
cooperacion y la confionza de los civdada-
nos es un instrumento valioso, una herramien-
ta indispensable para el desarrollo del pais.
Continuard vigilando infatigablemente el va-
lor del signo monetario, defenderd las reser-
vas del pais, regulard el crédito, pues esas
son sus funciones especificas, y utilizando és-
tas, como medios que la Ley le ha puesto a su
alcance, buscard oportunidades para que to-
dos los nicaraglenses tengan trabojo, para
que todos hagan el mejor uso de los recur-
sos del pais, elevando el stédndard de vida de
los nicaraglenses, objetivo lineal de la Ins-
titucion. ' -

’
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EL BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

A.  ANTECEDENTES HISTORICOS

o) El Departomenic de Emisién del Banco
Nacional de Nicaragua

Antes de iniciar sus operaciones el Ban-
co Central de Nicaragua, desempefiaba sus
funciones el Departamento de Emision  del
Banco Nacional de Nicaragua. Efectivamen-
te, por Ley de 26 de Octubre de 1940 se reor-
ganizé el Banco Nacional de Nicaragua come
una institucion auténoma del dominio comer-
cial del Estado. Este Banco quedd censtituido

en tres departamentos: el Departamento Ban-
cario, gue operaria como un banco comercial;
el Deparfomento de Emisién, que desempe-

fiarfa algunas funciones de banca central y la
Compahia Mercantil de Ultramor —Departa-

mento de Exportacién e Importacién—, para
servir @ los intereses de la agricultura na-
cional. los tres departamentes debian rea-
lizar operaciones independientes, no pudien-
do tener mas relaciones entre si que aguellas
auvtorizadas por su ley Orgdnica; por tantfo,
debian de llevar su contabilidad y presentar
sus balances por separadoe, asi como sus es-
tados de ganancias y pérdidas.

En lo época gue se llevd a efecto esta
recrganizacién bajo la direccién del econo-
mista chilene Dr. Hermann Max, el sistema
bancario nicaraglense estaba poce  desa-
rrollade. Sélo existian, ademdas del Banco
Nacional de Nicaragua Inc., la sucursal del
Banco de londres y América del Sud Lido. y
dos casas bancarias. Lo importancia del De-
partamento Bancorio del Banco Nacional de
Nicaragua puede deducirse al observar que
sus colocaciones constituian el 92 por ciento
del tatal de colocacicnes del sistema banca-
rio, y sus depdsitos representaban el 89 por
ciento de las depdsitos del misme.

Dada la poca experiencia que se tenia
an administracién bancarig, la Ley Orgénica

del Bance Nacional de MNicaragua fue extre-
madamente celosa al regular las operaciones
de crédito de su Departamenta Bancario, re-
glamentando en detalle la naturateza, fines,
monto, plazo, garantias y demds modalida-
des de sus créditos, tratando asi de prevenir
précticas indebidas en las operaciones de
crédito de la institucidn, que podrian hacer
sus efectos en todo el sistema por la impor-
jancia de dicho Degartamento.

El principio gue en forma absoluta predo-
mind en la crientacién de las operaciones de
crédito del Departamento Bancario del Banco
Nacional de Nicaragua fue la teoria argdnica
del crédito, la que pretendia que el crédito
destinado o financiar necesidades ordinarias
del comercio, la agricultura v lu industria no
tenia efectos inflacionarios. Al respecto, en la
exposicién de motives de la Lley Max su au-
tor decia: “El Bance, en realidad, una vez
ajustade o la nueva organizacion que le dé
la Ley, estard en copacidad de satisfacer to-
da legitimo necesidad de crédito. -A la ex-
pansién de sus operdciones ne se pone ofro
limite que el que estd en las condiciones o
que la Ley somete la concesidn de creditos, y
siempre que se cumpla con estas condiciones
gl Banco podrd cumentar sus colocaciones en
forma apreciable, sin tener que temer reper-
cusiones peligrosas.”(l) Pero ademds —agre-
gaba el Dr. Max— "'el Banco no esta sencilla-
mente pora ctorgar créditos sea cual fuere el
fin para que se les destinen, sino para otor-
gar créditos gue fructifiquen 1o economia del
pais, y que contribuyan a la expansidén de
sus actividades, a la intensificacién de la
produccidn, y a la creacién de nueva riqueza.
Por esc, no sélo es lo cantidad de créditos
concadidos por el Banco la que deferming su
utilidud para el pals, sine, unte toda, lo ca-
lidad de sus créditos, v no sélo desde el pun-
te de vista de lds garantias y seguridades,

(1) Leyes Boncarias y Monelarios de Nicaragua., publicadas por e] Banco Nocional de Nicaragua. Exposicién de

metives pogs, 20 y 21, Managua, Nic.,, 1951,
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sino en primer término, desde el punto de
vista de los fines o que se destinen'.(l)

la aceptacidn automatica de la feorfa
orgénica del crédito, como principio regulador
de los operaciones de crédito de los bancos,
vino a restarle importancia al papel del De-
partamento de Emisién del Banco Nacional de
Nicaragua. Efectivamente, si un bonco central
trata de regular la oferta monetaria, princi-
palmente a través de los créditos del sistema
bancario, muy poco lugar habrio pora una
politica manetaria en un sistema crediticio
automdtico. La misién del bance central que-
da pues reducidg, en este aspecto, o la de un
mero espectador, limitdndose a asegurar a
los bancos comercidles la suficiente liquidez
para gue estén en capacidad de proveer toda
legitima necesidod de crédito.

Asi que, el papel asignado al Departa-
mento de Emisién del Banco Nacional de Ni-
caragua, fue el de limitarse o descontar to-
da clase de documentos originados en legiti-
mas necesidades de crédito de la economia.
En esta forma, la regulacién de la oferta mo-
netaricc vino a quedor determinada per la
cantidad de crédito boncario demandada por
los deudores con suficiente capacidad de cré-
dito, o cuya demanda no se le ponia mds li-
mite que las garantias ofrecidas, Al respecio
dice el Dr. Max, en la exposicién de motivos
de la ley del Banco Nacional de Nicaragua,
“No se han fijudo limites para las operacio-
nes del Departamento de Emisién, lo que por
lo demds en el régimen que se implanta, no
as necesario. El limite de las emisiones estd en
las operaciones mismas que realiza el De-
partamento. Normalmente las divisas que
compra seran fombién vendidaos. Sélo puede
haber un agumento de circulante por este con-
cepto cuando la oferta de divisas exceda la
demanda. Por lo tanto, el monto total de cir-
culante dependerd, principalmente, de las
operaciones de crédito del Departamento, las
gue a su vez estdn intimamente relacionadas
con las que realizan los demds bancos. Una
expansién de los créditos boncarios, siempre
que las operacienes se mantengan de acuer-
do con los principios que establecen las le-

(1 Op. cit. pagina 2.

yes, no puede ser nunca inflacionista. Y si el
aumento de las colocaciones bancarias troe
consigo un aumento de las emisiones, no de-
be alarmar, aungue las emisiones lleguen o
ser cuantiosas, porque mientras se efectden
en formu orgdnica vy de acuerdo con las legi-
timas necesidades de circulante que se mani-
fiestan en el mercado, no son peligresas y no
produce ningdn efecto inflacionista. Una in-
flocidén monetaria interna siempre tiene su
origen en emisiones inorgdnicas, guiere de-
cir en emisicnes adicionales gue no son re-
clamadas espontdneamente por e! mercado,
y que, par lo tanta, exceden sus legitimas ne-
cesidades. La Ley de la oferta y la demanda
no rige séle para les precios de los productos
v mercaderios, rige también para gl valor del
dinero. Todo el secreto de mantener un régi-
men monetario en estodo sano consiste en
procurar que las emisiones estén en armonia
con las verdoderas y legitimas necesidades
del mercade'".(1)

Por tanto, la regulacién de la emisién
maonetaria no quedd a la discrecién del De-
partamento de Emisién del Baneo Naocional
de Micaragua, sino que se le hizo depender
de un sistema automdtice. Este sistema fue
descrito por el Lic. Rodrigo Facio al analizar
las operaciones de emision del Bonco Nacio-
nal de Costa Rica, que el Dr, Max habia reor-
gonizado bajo los mismes principios con gue
mas tarde reorganizara el Banco Nacional de
Nicaragua, en los siguientes términos: “'El
Departamento no podrd  emitir billetes, en
consecuencia, sino para la compra de divi-
sas, la compra de oro fisice, y mediante las
operaciones de crédite, sefaladas en sl mis-
mo proyecto, que podrd realizar con los ban-
cos comerciales, Esos billetes, a su vez, desa-
parecerdn lotalmente de circulacién, perdien-
do su cardcter de medios de pago legales,
cuando reingresen al Departamento en page
de divisas o en cancelacién de operaciones
anteriormenie efectuadas, De tal manera que
las emisiones serén automdticamente regu-
ladas por las necesidades espontdneas y le-
gitimas del mercado, tal como ellus se expre-
san o través de la produccién de oro y de di-
visas y de la creacidn de documentos de cré-



ditos llamades o financiar operaciones auio-
Tiquidas, De ahi l¢ Organicidad del régimen
de la emision’.()

Sin duda, la teorfa organicista surgid co-
mo una reaccién hacia aguelles sistemas mo-
netarios que ligaban la cantidad de circulan-
te o lg cantidad de metal precioso que fe-
nia el pais o al volumen de clertos activos en
poder del sistema kancarie, por ejemplo, va-
lores de! Gobierno. De tal manera que [a ofer-
ta monetaria se caracterizaba por su inelas-
ticidad, ya que estande atada al voluren de
determinados actives, cuyd creacidn era afe-
na al sistema boncaric, éste no estaba en
condicién de aumentarla ante las crecientes
necesidades de la economia. Perc al tratar de
remediar ta! inelasticidad, se cayd en el sis-
tema opuesto, es decir, el exceso de ejgstici-
dad del circulante, el cual vino a depender de
la demanda del piblico reflejada en [a canti-
dad de popel descontable originade en la
ecoromia. Tal sistema dejaba sin libertad de
accién o las duteridades monetarias para re~
gular el circulante y tomar medidas compen-
scatorias onte cualguier expansién indebida
del mismo.

la idea de que el crédite del Departa-
mento de Emisién del Banco Nacional de Ni-
cdrdgua nuncd podia ser excesivo mientras
se disse exclusivamente pora documentos ele-
gibles, no puede aceptarse como una regla
generalmente vélida, pergue supone un inte-
rés nacional y hdéhil direccion de los bancos
comerciales, y porque los bancos comercia-
les pueden expandir les crédites en propor-
cién moltiple al crédito recibido del kanco
emisor, Ademés, cuande toda la capacidad
econdmica de! pais estd siendo usoda, un
préstamo adicional en apariencia perfecta.
mente legitimo puede engendror presiones
inflacionarias.

En suma, la teoria orgdnica del crédita
ol concentrarse solamente -en la elegibilidad
del documento a descontarse, puede originar
cohsecuencias confraproducentes a o econo-
nfa nacienal.

La Ley Orgénica del Banco Nacional de
Nicaragua, estruciurdé un Departamento de
Emisian extremadamente débil, cuyas opera-
ciones guedaban subordinadas a la politica
crediticia del Departamento Bancarlo. De los
funciones tradicionales que se reservan o los
bancos centrales, el Departamento de  Emi-
sién del Bance MNacional de Nicaragua sélo
oktuve el monopolic de la emisién, ser cdma-
ra de compensacién, gudrdidn de las reser-
vas internacionales y oficina de descuento,
siendo la 0ltima bastante alejada de g fun-
cidn fradicional de prestamista de Oltima ins-
tancia. Funciones tales como cgente y conse-
jera financiero del Goblernc, contralor del
crédita ¥ supervisor de bancos, no le fueron
atorgadas.

Si el Departamenio de Emisién del Ban-
co Nacional de Nicaragua, sstaba desprovisto
de funciones, no cortid mejor suerte en cuan-
to a'los instrumentos de pelitica menetaria y
cambiaria con que confabea. Los dos dnicos
instrumentos que se le dieron fueron el poder
de manipular la tase de interds v el tipo de
cambio. Ma se le proveyd de poderes para al-
terar los requisitos de encaje, poner limites «
la cartera de los bancos, topes de descuentos
y esfablecer condiciones y requisitos gene-
rales para los créditos de los bancos, funcio-
nes fules que quedoron en manes de olrds
auteridacles con el agravante de que parg fo-
mar medidas era necesario que se emitieran
leyes especiales del Congreso.

En resumen, se puede concluir, gue el De-
partamento de Emision del Banca Nacienal
de Nicoragua carecid de los poderes necesd-
rics para hacer frente a los problemas mone-

tarios ¢ue la ecanomia nicaraglense wfrontd
de 1940 o 1940.

De 1941 a 19245 ocurrié una indebida
expansién del circulante, por el gran velu-
men de divisas acumuladas por la econo-
mio nicarogtense como consecuencia de las
expartaciones y el clerre de los mercades de
imparfaciones. Bl Departamento de Emisién no
estuve en capacidad de nsutralizar la crea-
cién de circulante de origen externc, y mds
bien aumentd sus descuentos con los bancos

{1} Bodrigo Facio, La Moreda v la Banca Central en Costa Rica, Mézico, Fondo de Cullure Econdmica, 1947,
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comerciales, los que gozando de una buena
posicién de liquidez, expandieron considera-
blemente los créditos al sector privado y agre-
garon nuevas presicnes inflacionarias a la
gconomiaq.

De 1945 a 1950, el Departamento de
Emisién del Banco Nacional de Nicaragua se
limité a financiar los déficits presupuestales
del Gohierne, lo que trajo una expansidn del
circulante. La posicién de reservas internacio-
nales del pais se debilitd hasta que éstas
desoparecieron virtualmente. No cbstante, el
Departamento de Emisién no tomé ninguna
medida para compensar el financiomiento in-
flacionario del sector publico, y continué au-
nentando sus descuentos a los bancos comer-
ciales los que o su vez expandian sus crédi-
tos al sector privado.

Sin embargo, la necesidad de controles
de crédito se hizo sentir y el Gobierno puso
limite a la cartera comercial de los bancos y
sometié las operaciones de descuento del De-
partamento de Emisién, realizadas bajo el
Articulo 121, o la previa aulorizacién de la
Superintendencia de Bancos, quien debia de
darla por suma especificamente determinada.
Como vemos, se limitaron mds sus escasos po-
deres, cvando la flexibilidad gque le permi-
tia el Articulo 121 quedd sujeia a la supervi-
sién de ofra autoridad.

De 1950 a 1955, el Departamenio de
Emisidn de! Banco Nacional de Nicaragua tu-
vo un papel pusivo en la politica crediticia y
monetaria del pais, la cual vino o quedar mas
supeditada o la politica de crédito del De-
partamento Bancario. El Departamento de
Emisién se limitd a refinanciar el crédito ex-
tendido por el Departamento Bancarie del
Banco Nacional al sector agricola, el cual al-
canzd cifras elevadas. En este periodo de cin-
co afios el crédito bancario subid de 105.8 mi-
llones de cdrdobas o 402.5 millones; el cré-
dito del Departomento de Emisién a los ban-
cos comerciales, de 43.0 a 197.7 millones; y
el ciruclante de 135.1 a 294.7 millones.(l) Los
precios favarables de los productos de expor-
tacidn, los buenas cosechas y los superdvits

acumulados por el Gobierno, amortiguaron el
impacto inflacionario de la expansién de los
créditos sobre las reservas internocionales.

Con la baja del precio de los productos
de exportacién a partir de 1955, y la pérdi-
da de las cosechas por causas climéticas, los
bancos vieron gran parte de su cartera con-
geluda, surgieron desequilibrios en la balan-
za de pogos y lo posicidn de reservas infer-
nacionales se debilité; la situacién vino a
agravarse mds por los sucesivos déficits fis-
cales que fuvieron que ser financiados con
crédito bancaric. Pero ya en 1957 el Depar-
tomento de Emision del Banco Nacional de
Nicaragua empezd o tomar un papel més ac-
tive en la politica menetaria, e intredujo to-
pes de descuento a los bances comerciales.
Desde 1959 se observé una politica més
efectiva, dentro de la politica general de cré-
dito del Banco MNacional de Nicaragua, con-
tinvando con los topes de descuento y to-
mando medidas selectivas de crédito. En esta
forma se compensé la expansién del crédito
al sector piblico con und contraccidén del cré-
dito al sector privado, el cual se limité a pro-
ductores eficientes, minimizando en esta for-
ma la congelucién de la cartera de los bancos.

Pero todas estas medidus no eran mds
que un sintoma de la necesidad que tenia el
pais de la creacién de un verdadera banco
central con todas las funciones que se le atri-
buyen, y en el cual se centralizaran todos los
poderes necesarios para asegurar la estabi-
fidad monetaria del pois, compatible con las
necesidades de su desarrollo econdmico.

B. PROPOSITOS Y FUNCIONES
a) Constitucién y objeta

El Banco Central de Nicaragua, creado
por Decreto Legistative No. 525 de 25 de
Agosto de 1940, inicidé sus operaciones el 19
de Enero de 1961, Es una institucién del Es-
tado con autenemia funcional, duracién in-
definida, patrimonio propio y  personalidad
juridica.  Estd situodo en la cispide del sis-
tema monetario y bancario del pais, y en be-
neficio del interés econdmico nacional, con-

(1) Todas estus cifras corresponden a saldes de fines de afio.
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trola la circulacién monetaria de acuerdo con
las necesidades econdmicas vy vela por el
valor interno de la moneda. Para conseguir
esos objetivos, tiene el derecho Unico de emi-
sién de billetes y monedas, y facultades para
regular el crédito bancario en general. Tam-
bién administra las reservds manetarias inter-
nacionales del pais, monteniendo un nivel
adecuado de las mismas, con el objeto de
estabilizar el valor externo de la maneda y
asegurar el cumplimiento de los compromisos
de pagos internacionales; y finalmente, dc-
tba como consejero de politica econémica y
agente financiero del Estado, y procura Ja mas
efectiva coordinacién entre la politica mone-
toria v Ta fiscal.

b) Operaciones
i}  De emisidén

los billetes y monedas emitides por el
Banco Central e Nicaragua, en virtud de las
operaciones activas autorizadas por su Ley,
tienen cursa legal y poder liberatorio ilimitadoe.

i} De cambio y reservas monetarias

El Banca Central de Nicaragua efectta
operdciones de cambio, mediante la compra
v la venta de oro y divisas extranjeras con-
vertibles. Las sumas netas de estos recursos
en poder del Banco Central v de los otros ban-
cos3 comerciales, constituyen las reservas in-
ternacionales netas del pals, Los reservas del
Banco Central de Nicoragua en divisas exiran-
jerus pueden constituirse en depbsitos inme-
diatamente exigibles, en volores a corte pla-
zo © en inversiones de primera clase, y cuan-
do las circunstancias Io permiten, en depdsi-
tos a plaza y en valores oficiales extranjeros
o en titulos de lu deuda externa del Gobierno,

iii] De crédito

El Bancoe Central de Nicaragua decide
con entera independencia lo aceptucién o re-
chazo de cualquier documento o salicitud de
crédito que se le presente.

Los bancos comercialas, el Institute de
Fomente Nacional y otfros enfes de cardcter
estatal y de interés piblico, dedicados o fo-
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mento e la produccién, pueden obtener cré-
dites en el Banco Central de Nicaragua a pla-
zos no mayores de 180 dies cuande se tra-
ta de operociones originadas en fransacciones
comerciales y a pluzos no mayores de un afio,
cuande provienen de actividades agropecua-
rics e industriales.

En circunstancias especiales, puede tam-
bién concader préstamos a los bances comer-
ciales y ol Instituto de Fomento Macional, has-
ta por 180 dias y hasta la concurrencia del B0
por ciente del valor de los documentos, vale-
res o bonos dados en garantia.

En periodos de emergencia que amena-
cen directamenie la estabilidad menefaria o
bancaria, puede conceder préstamaos directos
d los bancos comerciales en las condicicnes
que cpruebe el Consejo Directivo, entre los
cuales el deudor se compromete -a no aumen-
tar el volumen total de sus créditos.

Las instituciones de caracter oficial que
s encarguen de la compra o procesamiento
de productos agropecuarios, con fines de fo-
mento de la produccién, de estabilizacién de
precios o de llevar o efecto una exportacian
mds ordenada de la produccidn  nacional,
pueden recurrir al Banco Central de Nicara-
gua en operaciones de préstamos con plazos
de hasta un afio,

El otergamiento de créditos a lorgo pla-
zo, solamente puede efectuarse con fondos
obtenides por medio de créditos en el extran-
jero, para ser destinades a la promecién del
desarrollo agricela o industrial.

ivl En valores

Para fomentar lo inversién de capitales
privades en titulos de crédito, asi como para
asegurar la liguidez y estabilided de un mer-
cado de capitales, el Banco Central de Nica-
ragua eperard un Fondo de Valares, El Fondo
de Valores no es un fondo de inversién y por
lo tante, el Banco Central no pedrd con tales
recursos especificos realizar operacicnes que
impliquen un financiamiento directo o indi-
recfo de nuevas emisiones de valores.

También puede adquiric directamente
Pagarés o Vales del Tesoro que venzan a mds



tardar el 30 de Junic del afo fiscal en que
hubiesen sido emitidos, para financiar nece-
sidades temporales del Presupuesto de la Re-

publica y para otras operaciones fiscales de
corto plazo.

v}  Pasivas

El Banco Central de Nicaragua desem-
pefia la funcién de Tesorero del Gobierno de
la Republica, Distrito Nacional, Municipalida-
des e Instituciones Internacionales: libra che-
ques de caja y expide cartas de crédito para
safisfacer necesidades especioles del Gobier-
no Central y las Municipalidades: puade re-
cibir depésites en moneda nacional o exfran-
jera de todas los instituciones de crédito y de-
positos clel poblico en moneda extranjera; vy
con fines de desarrello econdmico, otorgar ga-
rantias bancarias para créditos cbtenidos en
el extranjero, y slempre que por su naturale-
za y cuanifa no puedieren ser oforgadas por
ninguna ofra institucidn bancaria,

¢} Estabilizacién monetaria
il  Tosa de interéds

El Banco Central de Nicaragua fija las
tasas maximas de interés que los bancos po-
dran cobrar o reconocer en las distintas clases
de operaciones activas y pasivas que realicen.

iil Encojes bancarios

El Banco Ceniral de Nicaragua fija los
encajes bancarios minimos para las distintas
clases de depésitos y ohligaciones en moneda
nacicnal de los bancos comerciales. Regula
la recepcién de depdsitos en moneda exiran-
fera y determina los encajes bancarios corres-

pondientes. Es el depositario de los encajes
bancarios en el monto que él determine.

iii} Limites de crédito

Con el objeto de controlar el velumen
general del crédito bancario y de promover
una distribucién més conveniente para la es-
tabilidad y desarrello de la economia, el
Banco Central de Nicaragua puede establecer
porcentajes mdximos de crecimiento al total
de préstamos o inversiones, o fijar topes o -
mites més alléd de Jos cuales no pedrén crecer

tales inversiones o préstamos; y con el pro-
pésito de corregir o evitar expansiones infla-
cienarius, especulativas o perjudiciales en de-
terminados ramos, establecer porcentajes de
crecimiento o topes para determinados gru-
pos o calegorios de crédites o inversiones,
cualguiera que sed su naturaleza.

Si al iniciarse la aplicacién de las medi-
das unteriores existen diferencias en les por-
centajes de encajes de los distintos bancos,
podrd auforizar mayores porcentajes de cre-
cimientos a aquellos bancos gue hubieren ex-
pandide anteriormente el créditc con menor
intensidad hasta oblener una nivelocién ra-
cicnal de los encajes.

iv]  Emisién de titulos

Para evitar fluctuaciones inmoderadas
del medio circulante, el Banco Central de Ni-
caragua puede emitir, vender, omeortizar y
rescatar bonos de estabilizacidn en moneda
nacional o extranjera, que representen una
deuda del propio Banco Central.

Con el fin de estabilizar el mercado mo-
netario pueds intervenir en el mercado abier-
to medianfe operaciones de compra y venta
da titulos, ya sean de los emitidos por el pro-
pio Banco Central o por ofras entidades,

v] Oiras funciones

El Banco Centrul de Nicaragua tiene a su
carge la representacidn y participacién  del
Estado en los organismos financleros interna-
cionales. También opera la Cédmara de Com-
pensacion de chequas del sisterna bancario
nacional.

C. CAPITAL, RESERVAS Y UTILIDADES

En virfud de que el Banco Central de Ni-
caragua absarbid el Activo y Pasivo del ex-
tinto Departomentc de Emision del Banco Na-
cional de Nicaragud, las cuentas de Capital y
Reservas de ese Departamento, asi como las
denominadas Fonde de Nivelacidén de Cam-
bios y Revaluacidn de Reservas Internaciona-
les, se incorporaron en la contabilidad del
Barco Central de Nicaragua, con una distri-
bucidén propia y acorde con las necesidades y
funciones del mismeo,



Asi, se destinaron 20.0 millenes de cor-

dobas para constituir el Capital del Banco
Central de Nicaragua; 10.0 millones para el
Fonde de Valores ya referido; 12.8 millones

para la cuenta Reservas Especiales por Acu-
mulaciones Monetarias y 26.4 millones para
la de Revaluaciones Monetarias.

Las utilidades del Banca Centrai de Mi-
caragua provienen de sus operdciones de
crédito y del manejo vy colocacién de las re-
servas internacionales; por consiguiente, sien-
‘do el Banco Central uno de los orgonismos
principales en la promocién de la estabilidad
y desarrolle econdmice del pals, efectia la
distribucién de esas utilidades en forma con-
gruente con dichas funciones. Por disposicidn
legul, las utilidades netas son distribuidas asi:
45 por ciente para incrementar o Reserva Ge-
neral y el Fondo de Valores menciongdos y
el saldo, o sea el 55 por cienta, incrementa
los recursos de diversas instituciones de cré-

dito del Estado.

D, ORGANIZACION

Lo Direccidn y Administracién del Bance
Central de MNicaragua estén o cargo de un
Consejo Directivo, un Presidents, un Gerente
y demds funcionarios administrativos.

a) Consejo Directivo

La direccién superior del Bance Central
de Nicaragua estd a cargo del Consejo Direc-
tive, formado por siete miembros nombrodos
por el Poder Ejecutivo, por periodo de fres
afos, v en el cual tienen participacién el Ga-
bierno, las institucionas bancarios, ta iniciati-
va privada y el partide de ld minoria.

Los miemkros son: el Presidente del Ban-
co, el Ministro de Economia, el Ministro de
Haclenda y Crédito Poklica, un representante
de las instituciones de crédito del Estadeo, un
representante de los bancos privados, un re-
presentante de las asociaciones de carécter
nacional v un representante del partide de
la minoria.

E! Consejo Directivo determina vy dirige
la politica monetaria, cambioria y crediticia
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dl

mas favorakle al desarrolle erdenade de la
economia nacional.

bl Comisién de Cartera

Lo Comisidn de Cartera tiene a su cargo
el estudio y oprobacién de las solicitudes de
crédito de las instituciones financieras, y de
las operaciones de mercado abierto que se
proponga realizar el Banco Central dentro de
las normaos generales que fija el Consejo Di-
rectiva. Estd integrada por el Presidente del
Banco y dos miembros del Consejo Directive,

¢}  Presidente

El Presidente del Banco Central de Ni-
carogua gue es nombrado por el Presidente
de la Repiblico, fiene o su cargo lo represan-
tacién legal y lo direccion y control de los ne-
gocios de la institucidn, siendo a la vez Pre-
sidente del Consgjo Directivo.

dl Gerente

El Gerente se encarga de lo ejecucidn di-
rect de las operacicnes corrientes y de lo
administracién del Banco, siendo el jefe su-
perior de su personal. En las qusencius tem-
porales del Presidente, lo sustituye como Pre-
sidents de [ institucidén y come miembro del
Consejo Directivo.

e} Auditoria

La auditorfa interna del Banco, vigila y
controla las operacicnes de la institucion, pa-
ra lo cual comprueba ta veracidad de los re-
gistros confables y otros que sirven de bass
para lo presentacién de los estades financie-
ros, inspeccionande, a la vez, los activos del
Barnco, los valores que maneja per cuentd de
terceros y las obligociones de cualquier na-
turaleza que confraiga. ‘

fi Departamento de Estudios Econdmicos

El Departamento de Estudios Econdmicos
acto como consultor téenice permanents del
Consejo Directivo, la Presidencia y Gerencia
de la instituciédn, v tiens a su cargo el estu-
dio periddico de lo situacién cambiaria, mo-
netaria y bancaria, la elaboracién de la ba-
lahza de pogas internacional, la preparacion



de estudios financieros, la emisidén de dictd-
menes de cardcter técnico, la preparoacién vy
publicacién de la memoria anual del Banco y
la organizacién y administracién de la bi-
blioteca.

¢) Superinfendencia de Bancos y de Otras
Instituciones

Tiene a su cargo la vigilancia y fiscali-
zacién permanente del Banco Central, de las
instituciones y casas bancarias nocionales y
extranjeras esfablecidas en el pals, incluyen-
do sus sucursales y agencias, dasi como de los
organismos o instituciones que operando con
dinero u otros bienes del poblico, se dedican
ol seguro © a operaciones de capitalizacién,
de ahorro y préstamo para la vivienda o a
cualguier otra semejante, con el fin de garan-
tizar la correcta aplicacién de las leyes espe-
ciales v generales relativas o tales institu-
ciones.

h) Seccién de Cambios

Como encargado de la ejecucién y ad-
ministracién de la Ley Reguladora de Coam-
bios Internacionales, el Bance Central de Ni-
caragua cuenta, para estos fines especifi-
cos, con una oficina denominada Seccién de
Combios.

i}  Oiros orguanismos administrativos

Ademads de los arganismos creadas en su
Ley Orgénica, el Consejo Directivo del Banco
Central cred, para el mejor desenvolvimiento
de las labores administrativas y de los servi-
cios que le correspende prestar, otros depar-
tamentos y divisiones,

i) Departamento de Crédito y Valores

Se encarga del estudio, tramitacién vy
operacién de las solicitudes de crédito de los
bancos comerciales, del Institute de Fomento
Neocional y de otros entes de cardcter esta-
tal y de interés plblico. Se encargard también
de todo lo relacionade con operaciones en
valores, ‘

i) Departamento de Combios

El Departamento de Cambios maneja
las reservas internacionales y atiende las ope-
raciones en moneda extranjera del Gobierno,
asi como la compra y venta de oro para usos
industriales,

i) Departamento de Tesoretia

E! Departamento de Tesoreria estd en-
cargado de fodo lo relacionado con la emisién
de billetes y monedas, y atencién al piblico
en la funcién del Banco como depositario de
los fondos en moneda nacional dal Gobierno
de la Republica, Distrito Nacional, Municipa-
lidades e instituciones internacionales.

iv] Divisiones

Son tres: la de Contabilidad, la Juridica
y la Administrativa. La primera lleva el regis-
tro de todas las operaciones financieras de la
instifucidn; la segunda presta asesoramiento
legal en las transacciones que el Banco reali-
zd con terceros, emite dictdmenes sobre las di-
versas dctividades que se le someten a su
censideracién y efectUa estudios especiales; vy
la Oltima maneja los asuntos relacionados con
el personal y los servicios administrativos,
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RESULTADOGS
A
al  Active

Al 31 de Diciembre de 1961 el Activo
del Banco Cential de Nicaragua sumaba 448.7
millones de c¢érdobas, canfidad mayor en
83.2 millones al Activo de apertura de la
institucion que era de 365.5 millones. Ese au-
mento representd unda expansion de 23 por
ciento en el balance de fines de afio, la cual
se logré por incrementos ocurridos principal-
mente en los depédsitos en el exterior, en las
colocaciones y en las aportacionas o institu-
ciones internacionales.

En efecto, los depésitos en el exterior as-
cendieron o 8%9.4 millones de cérdobos, cifra
superiar en 31.0 millones a lo correspondien-
te del inicio del perfodo, como consecuencia
de mayores ingresos de divisas por exporta-
ciones de algodén vy a la mejoria en los pre-
cios internacionales de la fibra.

Los colocacicnes alconzaren la suma de
239.0 millones de cérdobas, descompuestas
asi: 35.3 millones por orperaciones de des-
cuenfos corrientes a los bancos comerciales;
por préstamos directos al Banco MNacional de
Nicaragua, 29.2 millones; ol Instituto Nacio-
nal de Comercio Exterior e Interior, 0.0 mi-
llones y al Fisco 43.5 millones; por operacio-
nes especiales al Banco Nacional de Nicara-
gua, correspandientes o los saldos insolutas
prorrogados de acuerdo con Decreto Legisla-
tive No. 440 de 25 de Agesto de 1959, 64.1
millones de cérdabas; por colocacicnes con
fondos obtenidos en el extranjero, 56.0 millo-
nes y por ofras colocaciones 229 mil cérdo-
bas.  El total de 239.0 millones de cérdabas,
es mayor que el correspondiente de 1960 en
28.6 millones, debido principalmente al ru-
bro de las colocaciones con fondos provenien-
tes del préstamo que el Banco Nacional de
Nicarugua —Departomento de  Emisidn--,
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obtuvo del Export-import Bank por el equiva-
lente de 8.0 millanes de délares, para ser vsa-
do durante los afos 1960 y 1961, Durante es-
te ejarcicio, el Banco Central de Nicaragua, de
acverde con Decreto Legislative No. 612 de
25 de Agosto de 1961, formalizd con el Go-
bierna un empréstito de 44.0 millores de cor-
dobas al 4 por ciento anual y pagadere du-
rante 20 afos, gue sirvid para cancelar do-
cumentos d cargo del mismo Gobierno de la
RepUblica que se enconftraban en poder del
Banco Central de Nicaragua y por deudas gue
e! erario pdblico habia contraido a certe pla-
zo, por diferentes Leyes, con el extinto Depar-
tamenta de Emisién del Boanco Nacional de
MNicaragua. De estc deuda el Gobierno amor-
tizd, al 31 da Diciembre, ld suma de 485 mil
cordobas.

Par Gltimo, el rukro Aportes a Institucie-
nes Internacionales, que al 31 de Diciembre
de 1961 aleanzd la suma de 109.4 millones
de cordebas, registrd durante el perfodo ana-
lizado un incrementa de 21.6 millones. En
este caso especifico, el cambio se dehid ol
aumento de la participacién del Banco Cen-
fral de Nicaragua en los capitales de esas ins- -
tituciones, con hase en el Articulo 5 de su
Ley Orgdnica. Efectivamente, se aportaren
14.0 millones de cérdobas, en moneda na-
cional, al Bance Centroamericano de Integra-
cién Econdmica; 7.2 millones de cérdebas, en
moneda nacional y divisas dl Bance Intera-
mericano de Desarrollo; v 404 mil cérdobas,
en moneda nacional y divisas o lo Asociccion
Internacional de Fomento, filial del Banco In-
ternacional de Reconstruccidon y Fomente.

b) Pasive

Al 31 de Diciembre de 1941 el Pasiva
exigible del Banco Central de Micaragua as-



CUADRO No. 1

BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

BALANCE CONDENSADO

Al 31 de Diciembre de 1961

[Cérdobas)
ACIIVO
ACTIVOS INTERNACIONALES
1— Oro

3.— Billetes y Monedas Extranjeros
5.~ Depdsitos en el Exterior
7.— Inversiones en Valores Extranjeros
9.— Aportaciones a Organismos Internaciconales
a) Fondo Monetario Internacional
En Oro y Divisas
En Moneda Nacional
b) Otros Organismos Internacionales
En Oro y Divisas
En Moneda Nacional
11.— Otros
ACTIVOS INTERNOS .
13— Descuentos, Redescuentos y Préstamog
S /N.— Colocaciones Especiales del B.N.N.,
Departamento de Emisién
15— Préstamos con Fondos Extranjeros
17.— Valores Mobiliarios
19.— Inmuebles ¥ Equipos
21— Cuentas Especiales
23— QOtros

Total General

PASIVO
PASIVOS INTERNACIONALES
2.—Depdsitos del Exterior
a) A la vista
b} Otrog
4 —Obligaciones con el Exterior
6.—Obligaciones con Organismos Internacionales
a) Fondo Monetario Internacional
b) Otros Organismos Internacionales
8.— Otros

PASIVOS INTERNOS
10.— Obligaciones Monetarias
a) Billetes en Circulacién
b) Moneda Metalica en Circulacion
c) Depédsitos a la vista
d) Otros
12.— Bonos de Estabilizacion Monetaria
14— Depoésitos Varios
16.— Cuentas Especiales

18.— Otros
CAPITAL Y RESERVAS
20.— Capital

20-A.—Fondo de Valores
22— Reservas
16.— Cuentas FEspeciales
a) Revaluaciones Monetarias

Total General

78,744,912.05
19,687,409.72
59,057,412.33
_30,642,535.84

6,452,250.00
24,190,285.84

106,327.62

90,562,780.00
23,986,454.51

143,646,291.00
6,466,108.96
26,549,155.57
190,984.33

22,878,144.32

204,439,363.24
2,780,069.32
2,274,839.00
89,396,071.66
280,000.00
109,387,447.89

320,935.37
_244,308,506.81
118,763,814.79

64,279,576.85
56,000,000.00

2,907,155.36

448,747,870.05

172,103,859.58
106,327.62

56,549,234.51
114,549,234.51

1,286,822.85
212,849,214.88

176,852,539.86

33,900,649.90

2,006,025.12
63,794,795.50

20,000,000.00

10,389,384.00
10,527,267.27
22,878,144.32

448,747,870.05
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cendia a 385.0 millones, suma que ocasiond
un aumento de 88.6 millones de cérdobas en
comparacién con el Pasivo exigible que sefia-
la su balance de apertura, Tal expansidn se
manifiesta sobre todo en las obligaciones con
instituciones internacionales, en las obligacio-
nes con el exterior y en las obligaciones por
billetes y monedas en circulocidn. Lo mayor
parte de este incrementa —49.4 millones de
cérdobos— se registrd principalmente en las

obligaciones con instituciones infernacicna-
les: la suma de 17.9 millones, debido a las
cuentas cdrdobas que el Banco les maneja en
depositos, provanientes de lus oportaciones
que el pals estd obligado por convenios sus-
critos con esos organismos vy las obligacie-
nes de recomprd con el Fonde Monetario In-
ternacional, cuyo incremento neto de.31.5 mi-
llones se debié o la linea de crédito —Stand-
by— que concedié o Nicaragua, a cuenta de
la cual se hicieron retiros durante el afc por
6.0 millones de délares v abenes por 1.5
millones.

Siguié en importancia el rubre Ohliga-
ciones con el Exterior, cuyo aumentoe de 28.2
millones de cérdobas se otigind principalmen-
te en los retiros o cuenta de un crédito del
Export-lmwort Bank para el programa de Me-
joramiento y Diversificacién  Agricola, de
acuerdo con el Convenio suscrito para tales fi-
nes el 2 de Octubre de 1959,

Las obligacicnes monetarias del Banca
Central de Nicaragua, en billetes y monedas
en circulacién, pasaron de 1455 a 150.1 mi-
llones de cérdobas.

¢) Cuentas de Capital

El Capital del Banco Central de Nicara-
gud, lo Reserva General y el Fondo de Vo-
lores, registraron los cumentas correspendien-
tes derivados de las utilidodes del Banco. Las
ofras cuentas de Capital, experimentdron una
disminucién  ocasionada  fundamentalmente
por las disposiciones confenidas en lo Ley de
Presupuesio 1261-1962,

B. GANACIAS Y PERDIDAS

Como resultado de sus operaciones, en el
ofco 1961 el Bancoe Centrol de Nicaragua obtu-
vo una utilidad da 1.1 millones de cérdabas,
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producto de ingresos por 6.3 millones y de
egresos efectivos y osignociones para depre-
claciones y amorfizaciones por 5.2 millones.

CUADRQ No, 2
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
ESTADCO DE GANANCIAS Y PERDIDAS
Al 31 de Diciembre de 1961
[Cérdobas)

Egresos

Remuneraciones y prestaciones  3,766,049.86
Depreciaciones y amortizaciones 704,365.00
Gastos generales 760,119.77
Otros 9.725.38
Ganancia ligquida 1,112,056.72

Total 6,3562,316.73

Ingresos

Carnbios 988,4G3.51
Intereses ganadog 4,264,611.14
Comisiones 15,927 .66
Recuperaciones 1,002,394.85
Otros 80,819.57

Total 6,352,316.73

C.  UTILIDADES Y SU DISTRIBUCION

De acuerdo con el arficulo 7 de ta Ley
Orgénica de la Institucien, la utilidad neta
obtenida en el afio 1961 —&1,112,05672—
se distribuyd en la siguiente forma.

CUADRC No. 3
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
DISTRIBUCION DE UTILIDADES

[Cérdokbas)
10% Reserva General Banco Central 111,205.67
159% Fondo de Velores Bango Central 389,210.85
40% TReserva Especial Banco Nacional
de Nicaragua 444,922.63
15% Instituciones de Crédito del Estado  166,808.51
0% TOTAL 1.112,056.72

El porcentaje de las utilidades que se
dasting al financiamiento de insfifuciones de
crédito del Estado, es determinado por De-
creto del! Poder Ejecufive en el ramo de Econo-
mia. Con base en lo anterior, en 1961 se asig-
naron §113,474.68 al Instituto Nicaraglense
de la Viviendo (INVI} y €53,333.83 a la Caja
Nocional de Crédito Popular,
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ACTIVIDAD MONETARIA Y BANCARIA

A.  POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA

a)  Topes de operaciones crediticius

Entre 1950 y 1955, lu economia nicarg-
guense se expandid o un ritmo acelerado.
En ese periodo los créditos del sistema ban-

caria al sector privade crecieran més rdpida-
menle que [a produccidn, o que trojo consigo

un incremento continuo en las importaciones.
Ne obstante lo anterior, el pais pudo acumu-
lar reservas internacionales o un clto nivel,
gracias al sumento sustancial en el valor de
las exportaciones, o los continuos superdvits
presupuestarios del Gobierno v al notable in-
cremento que se aperd en la capitalizacion
del sistema bancario.

Efectivamente, los créditos bancarios pa-
saran de 105.8 millones de cérdobas en 1950
a 402.5 millones en 1955; lus reservas netas
totales, de 0.6 millones de ddolares o 14.9
millonas; las importaciones CIF, de 29.0 a
70.0 millones de délares y lus exportacicnes
de 35.0 o 80.0 millones de délares en el
mismo lapso; por su parte, {os depdsitos del
Gobiermno y entidades oficiales en el sistema
la cifra de 81.1 milla-
nes de cérdobas y la suscripcion de copital
del sisfema bancario, excluyendo la ganan-
cig por la depreciacién del cérdoba al cam-
biar de 5 a 7 cérdobas por délar, aumentd
en unos 85.0 millones de cordobas.

bancario alcanzaron

Pero en el ana 1956 se iniciéd un decai-
miento general en los principales sectores
econdmicos del pais, Al disminuir el valor de
las exportaciones y producirse una reduccién
en los ingresos por ese cohcepto, surgié un
desequilibric en los pugos internacionales que
produjo una disminucién en las reservas in-
ternacionales oficiales de aproximadamente
8.6 millanes de délares.

16

La politica monetaria y crediticia de ese
enfonces fué facter principal en el desequili-
bric. En efecto, no sbdla se mantuvo la ex-
pansién del crédito, observada en el periodo
anterior, sino que en 1256 el financiamiento
infernc se incrementd en  aproximadamente
56.0 millones de cérdobas, de los cuales 43.0
millones corrssponden al incremento en los
activas internos de los bancos comerciales
y 13.0 millones, o una reduccién de los de-
positos noe monetarios del Gobierno y entida-
des oficiales en el sistema bancario. Del to-
tal de este expansion, 45.0 millenes se finan-
ciaron con operaciones de descuento en el
Departamenta de Emisidén del Banco Nacional
de Nicaragua,

Lo situacién anterior llevd a las autori-
dades oficiales, con la asistencia de técnicos
del Fondo Monetario Internacional, a formu-
far un programa conveniente de politica mo-
netaria y fiscal. En efecto, en 1957 se esta-
klecieron los topes de descuento al nivel de
200.0 millones de cérdobas para el Departa-
mente Bancario del Banco Nacienal de Ni-
caragua y de 17.0 millones pora los bancos
comerciales privados, en comparacién  con
los 224.0 millones y 19.0 millones, respecti-
vamente, o gque ascendieron los suldos efec-
tuados en 1954, y de 180.0 millones y 17.0
millones en 1958. También se elevé el encaje
legal de las bancos comerciales privados, de
16 porciento en los depdsites a la vista y de
§ porciento en los depésites o plazo que re-
gian en 1956, o 28 porciento en ambas cla-
ses de depdsitos en 1957, conservéindase pa-
ra el Departemento Bancario del Banco Na-

cional de Nicaragua las tasas de 12 y 6 por-
ciento, respactivamente,



El programa descrito se usé con relativo
éxito en el afio de 1957, en que se produio
una reduccidén de aproximadamente 23.3 mi-

llones de cérdobas en el crédito bancario, la
que unida al incremento experimentado en
el valor total de las exportaciones, pro-
movid un aumento de 3.1 millones de déla-
res en las reservas internacionales netas. Por
el contrario, en 1958 el programa de limita-
cién no pudo ser cumplido a cabalidad, ya
que entre ofros factores, hubo déficits presu-
puestarios del Gobierno y una expansién més
de créditos al sector privado, y por tanto, la
posicién en los pagos internacionales del pais
" fue deteriorada nuevamente.

En 1959 y 1960, las autoridades moneta-
rigs continuaron enfrenténdose o la dificil
tarea de limitar el crédito al sector privado,
para neutralizar los efectos inflacionarios de
las operociones fiscales.

En 1959 el tope total de descuento se
fijo en 175.5 millones de cérdobas, de los
cuales 170.0 correspondian al Departamento
Bancario del Banco Nacional de Nicaragua.
El saldo efectivo de los descuentos en ese afio
ascendid a 155.9 millones de cérdobas en
comparacion con 224.6 millones en el afo
anterior. La politica mencionada tuve éxito
al conseguir que la nueva contraccién del
crédito al sector privado compensara la ex-
pansidon monetaria  producida por el finan-
ciamiento del deficit gubernamental: sin em-
bargo, exigia cierto sacrificio a la actividad
productiva privada en beneficio del sector
publico.

En 1960, la polifica monetaria siguié la
misma pauta de restriccion de los recursos
disponibles de los bancos comerciales me-
diante los topes de descuento; sin embargo,
para ese afio no hubo necesidad de una
nueva contraccidn del crédito ol sector pri-
vado, en vista de que un financiamiento ex-
terno permitié al sistemo bancario extender
créditos para el desarrollo del sector agricola
v ganadero del pais.

+ En resumen, las medidas de una politi-
ca monetaria restrictiva empleadas por pri-
mera vez en Nicaragua, en 1957, se mantu-
vieron por el resto de la década, debido al
deterioro del comercio exterior en los ¢ltimos

anos, y o los continuos déficits presupuesta-
rios, elementos perturbadores del equilibrio
externo y de la estabilidad econdmica del
pais en general. Sin embargo, en los Gltimos
afios la politica monetaria restrictiva que se
comenta, ha preservado algin equilibrio en
los pagos internacionales a pesar de todas
ias dificuitades citacdas, manteniendo ciertos
niveles minimos para la conserveacién de unas
reservas internaciondles oficiales mas o me-
nos adecuadas.

El Consejo Directivo del Banco Central
de Nicaragua continuando una politica mo-
netaria adecuada ¢ las necesidades econé-
micas prevalecientes en el pais, fijé los limi-
tes de sus descuentos y préstamos que rigie-
ron hasta el 9 de Noviembre de 1961, en los
siguientes niveles.

CUADRO N° 4
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
TOPES DE DESCUENTQO Y DE PRESTAMOS.
(Millones de Cérdobas)

Banco Nacional de Nicaragua

Con emisiones , 111.0
Con fondos del prestamo Eximbank 37.0
Bancos privados . 5.5
Sub-total o 153.5

Instituciones del Estado 12.0
Total 165.5

Posteriormente, entre el @ de Noviem-
bre y el 31 de Diciembre del mismo afo, se
ampliaron los limites de crédito, para aten-
der siempre a las necesidades reales de la

economia del pais.

CUADRO N¢ 3
BANCO CENTRAL DE HNICARAGUA
TOPES DE DESCUENTO Y DE PRESTAMOS
‘Millones de Cérdobas)

Banco Nacional de Nicaragua

Con emisiones 133.0
Con fondos del préstamo Eximbank 37.0
PBancos privados 5.5
Sub-total 175.5

Instituciones del Estado 18.0
Total 193.5
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Dentro de los limites auferizados para el
Banco Macional de Nicarugua con fondos
provenientes de emisiones, estaban incluidos
30.0 millones de cérdobas, de la linea de
crédite que le fue concedida para hacer fren-
te a sus pérdidas de liquidez experimentadas
al trasladarse los depdsitos del Goblerno al
Bonco Central de Nicaragua.

Cabe notar que los bancos comerciales
se mantuvieron dentro de los limites asigna-
dos. Sin embargo, lo cooperacién de dichos
bancos con la politice del Banco Central de
Nicaragug no fue ton efectiva porgue con
frecuencia incurrieron en desencajes en sus
reservas legales, lo que nulificd, en cierto
grado, la efectividad de los limites de des-
cuenfo.

b} Encajes legales

El Banco Central de Nicaragua ne con-
sideréd oportuno alterar durante el dilo 1961
lus tasas de encaje prevalecientes, ya que
los limites de descuento constituion una al-
ternativa mas efectiva para mantener el cré-
dito y el circulante o fos niveles desendos.
Por fanto, los encajes legales que prevale-
cisron en 1961 fueron los mismos que han
estado en vigencia desde 1957, con excep-

cién del encoje para los depésitos o plazo
del Bance Nacicnal de Nicaragua, que se
elevé de 6 a 10 por ciento en Abril de 1961.

CUADRC N° &
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

ENCAJES LEGALES
(Porcientos)

Daﬁésitos Depésitos |
- alavista a plaze

Para el Banco
Nacional de Nicaragua 12 10
Para los bancos privados 28 28

¢ Tasas de interéds y de descuento

Aungue se ha reconccido la necesidad
de hacer uno revisién de las tasas vigentes
de inferés y de descuento, el Bonco Central
de Nicaragua ha preferide no tomar ningu-
na medida al respecto mientras no se reali-
ce un estudio exhaustivo de dichas tasas.
Por resolucién del Consejo Directivo del 3 de
Erero de 1941, se confirmaron las mismas ta-
sas autorizados por el extinfo Departamen-
to de Emisién del Banco Nacional de MNica-
rogud y que desde 1958 han sido las siguien-
tes.

CUADRO N° 7
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

TASAS CORRIENTES DE INTERES Y DE DESCUENTO

(Porcentaje peor afio)

OPERACIONES ACTIVAS

Instituto Banco :
Bancos  de Fomento Central . Margen
Comerciales HNeacional de Nicaragua ‘
Créditos comerciales — 6 =
Créditos agricolas y ganaderos 9 4. —~ 6 "2y 38
Créditos industriales ' 9 4 — 8 " 2y3

OPERACIONES PASIVAS

Desde 90 dias
Desde 120 *»
Dezde 150 »
Desde 180 *

Depositos a plazo
12

1 .

2 :

3

¥ Para documentos no descontables en el Bomco Central de Nicoragua 7%.
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d} Politica crediticia

Bajo lg autorizacion concedida por la Ley
Cambiaria, el Consejo Directive del Banco
Central de Nicaraguo establecié regulaciones
cualitativas a los créditos bancarios, especial-
mente a los comerciales y agricolas, encami-
nadas a establecer plazas méximos, regular
las garantios, montos y formas de entrega, y
o exigir promedios, bdsicos de produccién a
los agricultores habilitados.

Para les créditos comerciales se dictaron
las siguientes normas:

i} Todas las operaciones de créditos co-
mercigles tendrdn como plazo hasta 180 dias
y no podrdn rencvarse ni prorrogarse,

i) Llos boncos comercidles no podran
otorgar d una misma persona natural o juri-
dica ningdn nuevo crédito comercial mientras
el deudor no hubiere cancelado totalmente
sus craditos vencidos, de cualguier naturale-
za gue ésfos sean.

iii) Los bancos comerciales no concede-
rin créditos para efectuar depésitos’ previos
para imporfacién ni otorgar sobregiros.

Las regulaciones acordadas para los cré-
ditos agricolas fueron las siguientes:

iv) Café: el monto de las habilitaciones
no podrd exceder de! 70 por ciento del valor
comercial de la cosecha promedio, la cual se
calculard con base en las cinco Olftimas cose-
chas —1956/1957 a 1960/1961— siempre
que tal suma no exceda del costo de produc-
cién. El precio que servird de base para esta-
blecer ese costo serd el de 130.0 coérdobas el
quintal de café trillado, o de 65.0 cérdobas
por fanega de cofé en cereza, incluyéndose
en la suma expresada los gastos de beneficio
hdmedo.

v] Algodén: el monto de las habilita-
ciones estard limitado al 70 por ciento del va-
lor comercial estimado de la cosecha, siem-
pre que tal suma no exceda del costo de pro-
duccién, El costo de habilitacién por manza-
na serd de 875.0 cérdobas para el promedio

bésico de 25 quintales de algoddn en rama
de los ahos labradores 1958/59 a 1960/41.

La habilitacién bésica de 875.0 cérdobas
por manzana se concederd en los siguientes
Cas0s:

1. A los productores que promedien 25
guintales por manzana.

2. A aquellos productores que no te-
niendo promedic bésico, hayan pagade su
habilitacién  del ciclo inmediato anterior,
mds las cuotas de amortizacién correspon-
dientes a créditos prorrogados.

3. A los clientes que solamente tienen
un afo de sembrar con habilitacién de un
banco, gue cancelaron su habilitacién y que
su cosecha arroid un promedio de por lo me-
nos 25 quintales de algodén en rama por
manzana.

4. A clientes nuevos que, a juicio de
los bancos se consideren que por alguna ex-
periencid o su prepardcidn  técnico-agricola
podrian tener éxito en la empresa.

La habilitacién para los productores que
promedien cosechas superiores a 25 guinta-
les de algedén en rama por manzana, es
flexible en sentido ascendente o razén de
35.0 cérdobaos por quintal en exceso bdsico,
siempre que los costos lo justifiquen.

Los pequefios agricultores que cultiven
hasta 30 manzanas de algodén, no estaran
sujetos d los promedios de los afios labrado-
res antes mencicnados, debido a sus bajos
costos de produccién, y serdn habilitades de
acverdo con sus planes de trabajo y la ex-
periencia que haya tenido la institucién en
afos anteriores.

vi) Otros cultivos: las habilitaciones
para siembras de arroz, maiz, frijoles, trigo
millén, ajenjoli v cacae mani, no estaran su-
jetas o promedios bdsicos, y se autorizaran
las habilitaciones sin mas limitacién que el
valor comercial de la cosecha estimada, la
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gue no deberd exceder a los costos de los
cultivos por realizarse. El vealor comercial de
la cosecha y de sus costos de produccién se-
rén estimados anvalmente por el Banco Cen-
tra de Nicaragua a mds tardar el 15 de Mar-
zo de coda ofo.

Parg los cultives de papas u hortalizas,
se podrd conceder hasta el 70 porciento del
valor estimado de la cosecha correspon-
diente.

Para siembras v habilitaciones para el
mantenimiento de platanos, cafa de azicar
y pifas, los montoes de los préstamos se de-
terminardn con base en los estudios de los
costos manifestados en los planes de inver-
sién gue presenten los interesados, sin més
limitacién que la que establezca el 70 por-
cienfe del valor comercial de las cosechas es-
timadas.

e} Limites de cartera a los bances comer-
ciales

El Bance Central de Nicaragua también
establecié  limitaciones cuantitativas o los
créditos comerciales otorgudos por los han-
cos comerciales. El monto de colocaciones
de cada banco no pedia exceder de la cifra
promedio que resultare de esas mismas ope-
raciones comprendidas entre el 12 de Julio
de 1960 y el 30 de Junio de 1941, mds una
tolerancia del 15 pereciente sobre dicho pro-
medio.

f) Depésitos previes de importaciones

Durante el afio 1961 los depdsitos pre-
vios sobre lus importaciones establecidos por
ler Ley Cambiaria permanecieron inaiterados;
en censecuencia, los depdsitos exigidos para
importaciones clasificadas en la Lista N 2
fueron del 100 porciento de su valor y
para las mercaderias closificadas en la Lista
N 3 fueron del 100 porciente de su valer
con un plazo de espera de 30 dias.

B. COLOCACIOMES E INVERSIONES
a) Operaciones de crédite

En 1961, las operaciones de crédite del
Banco Central de Nicoragua, adopfaron la
forma de préstames v de descuentos, de con-
formidad con las disposiciones de su Ley Or-
gdnica. '

i) Descuentos

En esfus operaciones hay que distinguir
fos descuentos de documentos provenientes
de créditos corrientes otorgades por los ban-
cos comerciales y [os descuentos de docu-
mentos que se derivan de operaciones paso-
das y gue el Banco Central de Nicaraguao
estd obligado a descontar por decretos es-
peciales.

En 1241 los hancos comerciales descon-
taren documentos provenientes de sus crédi-
tos corrientes por valor de 72.2 millones de
cérdobas, al mismo tiempo gue rescataban
documentos por 102.6 millones.

CUBSDRO N© 8
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

MOVIMIENTO DE LAS QPERACIONES DE DESCUENTOS CORRIENTES
{Millones de Cérdohas)

Cémbios

Instituciones Descuentos Rescales
Banco Nacional de Nicaragua 62.83 93.2 }30.4
Banco de América 4.8 4.3 R
Banco Nicaragilense 3.0 3.0 —
Banco de Londres y Montreal 1.2 1.3 - 01
Banco Caley-Dagnall 0.4 0.3 C 0l
Total 722 102.6 -30.4

Fuente:
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Los sectores econdmicos Ggue recibieron
los beneficios de los descuentos corrientes
otorgodos por el Banco Central de Nicaraguag,
se closifican en el siguiente ordern,

JADRO NP 8 :
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

DISTRIBUCICN DE LOS DESCUEZNTOS
EFECTUADQOS EN 1961

(Millones de cordobas)

% Sectores Valor %
Agricultura 50.6 70.1
Industria 19.0 26.3
Comercio 1.9 2.6
Ganadecria 0.7 19

Total 722 100.0

Fuente: Banco Ceniral de Nicaragua, Pepartamento
de Crédile v Valores.

Como el sector agricola absorbié el ma-
yor porcentaje del total del crédito usado
—70.1 porciento— resulta interesante hacer
un desglose por cultivos principales.

CUADRO N° 10
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
DISTRIBUCION DE LOS DESCUENTOS
CONCEDIDOS AL SECTOR AGRICOLA
(Millares de Cérdobas)

Culiivos : Valor
Algodon 31,503
Café ‘ 10,649
Cafa 3,327
Madera 2,400
Arroz 2,138
Maiz 271
Ajonjoli 257
Yueca 31
Cebolla 13
Frijoles ' 11
Trigo 2

-Total 50,602

Fuente: Banco Central de Nivaragua, Deparlamento
de Crédito y Valores.

Por medio de decretos especiales, gran
parte de la cartera agricola congelada del
Banco Nacional de Nicaragua fue desconta-
da en el Banco Central de Nicaragua. El to-
tal descontado de conformidad con dichos
decretos, ascendid a 25.4 millones de cérdo-
bas, pero también fueron retirados documen-
tos de esta naturaleza por 38.9 millones,
como pueds observarse o continuacidn.

CUADRO N@ 11
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

MOVIMIENTOS DE LAS OPERACIONES

DE DESCUENTOS ESPECIALES
{Millones de cordobas)

Conceptos Descuentos Rescates Cambios
Decreto N© 440 254 14.6 10.8
Saldos Insolutos Prorrogados — 3.4 - 34
Decreto 5L — 19.0 -19.0
Descuentos Especiales —_ 19 - 19

Total 254 38.9 -13.5

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamente de Crédito y Valores.

La disminucién de los descuentos fotales
de los bancos comerciales en el afio 1961
con respecto al afio anterior, no significé ne-
cesariamente una contraccién de los recursos
Puestos a su disposicién por el Banco Cen-
tral de Nicaragua, sino que los bancos co-

merciales recibieron también dichos recursos
a través de operaciones de préstamos.

El Instituto de Fomento Nacional des-
contd en el oho 1961 documentos por 5.2
millones de cérdobas para financiar capital

21



de trabojo para el Matadero Modelo. Por
ofra parte, retiré documentos por 7.3 millo-
nes de cdrdobas, no feniendo ol 31 de Di-
ciembre de 1961 ningdn saldo pendiente por
descuentos con el Bonco Central de Nicara-
gud.

Durante este mismo afo el Instituto de Fo-
mento Nacional retird documentos por 3.6
millones de cérdobas, que el Depariamenio
de Emision del Banco Nacional de Nicaragua
le habia descontado, en virtud de un Decre-
to Especial, para la odquisicién de acciones
de la Compafia Nacienal de Productos Léc-
teos, S.A.

ii] Préstamos

El Banco Central de Nicaragua realizé
operaciones de préstamos usando fondos
provenientes de emisiones y recursos recibi-
dos a través de un préstome extranjero.

Los operaciones de préstamos a base de
emisiones se efectuaron con el Banco Nacio-
nal de Nicaragua, e! Instituto Nacional de
Comercio Exterior e Interior y el Gobierno.

Al Banco Nacional de NMicaragua se le
obrid una linea de crédito por la suma de
30.0 millones de cérdobas, o cuya cuenta se
hicieron retiros por 20.0 millones y cancela-
ciones por 60.0, de tal manera que al 31 de
Diciembre de 1961, la linea de crédito regis-
tré un saldo de 30.0 millones.

Con el Instituto MNaciona! de Comercio
Exterior e Interior se desarrallaron operacio-
nes de crédito para programas especificos.
Se concedid crédito por 15.9 millones de cér-

dobas por la adquisicién de materias primas,
algedén desmotade y semilla de algedan,
para ser suministradas a empresas industria-
ies. Se le concedié crédito hasta por 2.3 millo-
nes pora el programa de estabilizacidn de
precios de los articulos de consumo popular
—arroz, frijoles, maiz— y 14.0 millenes para
las compras de café o pequefios productores,
las que se realizaron por medio de agencias, y
préstamas par 12.3 millones de c<drdobas
para refinanciar existencias recibidos de la
extinta Compofia Mercantil de Ultramar del
Bance MNacional de Nicaragua,

También el Banco Central de Nicaragua
recibid como parte del Activo del extinto De-
partamente de Emisién del Banco Nacienal
de Micaragua, préstumos al Gobierno por
40.2 millones de cérdobas. Durante el pri-
mer semestre da 1961 el Gohierno hizo amor-
tizaciones por 4.7 millones de cérdobas, re-
duciendo el saldo a 35.6 millones. Por De-
creto legislativa del 25 de Agosto de 1941,
el Banco Central de Nicaragua quedé auto-
rizado a consalidar los préstamos al Gobier-
no oforgados per el Departamento de Emi-
sién del Banca Nacional de Nicaragua y un
Vale del Tesoro por 8.4 millones de cardchuas,
que habia descontado en Junio de 1961, en
un préstamo por 44.0 millones de cérdobas
pagadero o 20 afios, al 4 porcienfo de inte-
rés. A Diciembre de 1961 el Gobierno habia
hecho amortizaciones por 485.0 mil cérdo-
bas o cuenta del nueve préstamo.

El cuadre siguiente resume las operacio-
nes activas que el Banco Central de Nicara-
gua realizé con el Gobierno en el afic de
1961,

CUADRO N9 12
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

PRESTAMOS AL GOBIERNO, 192561
{Millones de cdrdabas)

Departamento de Emision, Saldos al 31 de Diciembre de 1960 ‘ 40.2

Amortizaciones a estos préstamos

Saldo :
Vales de Tesoro descontados en 1961

Préstamos de consolidacién Decreto 25/7/61

Amortizaciones a este préstamo
Saldo al 31 de Diciembre de 1961

4.6

35.6
8.4

44.0
0.5

T 435

Fuente: Banco Central de Nicarogua, Departamenio de Crédito y Valores,

22



En 1959 el Departamento de Emisién del
Banco Nacional de Nicaragua obtuvo del
sector externo un empréstito por el equiva-
jente de 56.0 millones de cérdobas otorgado
por el Eximbank, que a su vez sirvié parg
conceder préstamos directos al Banco Nacio-
mal e Nicaragua y al Instituto de Fomento
Macional, con el objeto de gque éstos desarro-
“aran Programas de Repoblacion Ganadera,
Diwversificacién Aagricola, Proyectos Industria.

les, etc.

Inicialmente este préstamo se operd bajo
el mecanismo de descuento, pero en el ¢urso
de 1961 y con los nuevos retiros del Banco
MNacional de Nicaragua y del Instituto de Fo-
mento Nacional, por 24.3 millones vy 14,2
millones, respectivamente, se fundié en un
colo préstamo. El total del crédite obtenido
rn ¢l exterior, quedé distribuide de la si-
guiente manerd.

CUADRO N@ 13
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

PRESTAMOS CON FONDOS DEL EXIMBANK
Saldos a fines de afio

(Millenes de cérdobas)

Instituciones 1960 1851  Total

Baneo Nacional de Nicaragua 12.7
Instituto de Fomenio Nacional 4.8 14.2 19.0

24.3 37.0

Total 17.5 38.5 36.0

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamenta
de Creédito v Valores,

i} Operaciones en valores

Los operaciones en valores se limitaron «
la adquisicion de un Vale a la Orden de! Te-
“oro Nacional por 8 4 millones de cérdebas.

En Octubre 3 del mismo ano de 1961 se can-
celé su valor y se incorpord al préstamo por
44.0 millones concedidos al Gobierno,

Los ofros valores en poder del Banco
Central de Nicaragua son las cédulas y bonos
recibidos del Departamenio de Emisidn del
Banco Nacienal de Nicaragua, el cual esta-
ba cbligade, por ias leyes respectivas que au-
torizaban la emisién de estos valores, a ad-
quirirlos o su presentacidn.

Al 31 de Diciembre de 1960 el Departa-
mento de Emisién del Banco Nacional de Ni-
caragua tenia 137 cédulas especiales Serie
A y 100 cédulas especiales Serie B de la
Caja Nacional de Crédito Popular, por mil
cordobas cado una o sea un total de 237.0
mi! cérdobas. De este total, la Caja Nacional
de Crédito Popular rescatd 13 cédulas espe-
ciales Serie B durante 1961. Aunque el Ban-
co Central de Nicaragua colocd 150 de estas
cédulas en las instituciones financieras, éstas
fueron presentadas para su descuento por su
tenedor antes de finalizar el afo, asi que la
reduccién de estas cédulas sélo se debid o
los rescates referidos hechos por su emisor.

Al 31 de Diciembre de 1960 el Depar-
tamente de Emisién del Banco Nacional de
Nicaragua tenia nueve bonos del Mercado
Boer por quiniento cérdobas cada uno. De
estos bonos no se produjo ningdn rescate o
colocacién en manos del publico.

A continuacion se presenta un cuadro
comparativo de los saldos de las operacio-
nes de crédito del Banca Central de Nicara-
gua al 31 de Diciembre de 1961, con los sal-
dos registrados por el Cepartamento de Emi-
sién del Bance Nacional de Nicaragua al 31
de Diciembre de 1960.
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OPERACIONES DE CREDITO, 1960 Y 1241, SALDOS A FINES DE ANQ

CUADRO N? 14
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

iMillones da cordobas)

Baneo Bancos : :

Conceptos Nacienal Privados Incei Infonac Gobierna

1960 1961 1960 1961 1960 1961 1960 1961 1360 1961
Descuentos ‘
corrientes 60.2 - 29.8 5.5 5.5 — e 2.1 —_ — —
Descuentos
especiales ™5 64.1 — — —_ — 36 — — —_
Préstamos :
c/emisiones —_ 299 — — 38 10.0 — — 403 43.5
Préstamos :
¢/f, extranjeros 12.7 370 — —_— e e 4.8 19.0 - — —
Valores — — — — — — — —_ _— 8.4~
Total 150.4 @ 160.8 5.5 55 38 10.0 10.5 19.0 .+ 403 435

Fuente: Para el ofic 1960, Bolance Depto. Emisidn del Banco Neaclional de Nicaiogua v parg el afio 1931, Balance

del Bonco Central de Nicaragua.
# Consolidade en el Préstomo de 44.0 millones de cérdobas.

(-}

No se reclizaron operdaciones,

C. RECURSOS DEL SiSTEMA‘ BAMNCARIO EN 1947

Al 31 de Diciemhre de 1961, fos recur-

sos de los bancos comerciales

471.9 millones de cordobas,

millones de cérdobas més que en 1960. Este
incremento se debe principalmente al

ascendieron o
es decir, 23.1

cu- 166.2 millones.

mento de los depésitos que se elevaron en

CUADRO N9 15
BANCO CEMTRAL DE NICARAGUA

19.2 millones al pasar de 159.1 a 172.0 mi-
liches, v o sus descuentos y préstames con el
Banco Central de Nicaragua, gue se expan-
dieron en 10.7 millones, al pasar de 156.1 a

FUENTES Y USOS DE LOS RECURSOS DE LOS BANCOS COMERCIALES. SALDOS A FIN DE CADA ARO.

{Millones de cérdobas)

Bancos privados

Total

Fuente: Balunce consolidade de los bonecos comerciales. () No se realizaron operaciones.
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Banco Nacional
Conceptos 1360 1961 1980 1961 1960 1961
~A. Recursos
1) Depodsitos
a) Sector Publico 31.1 19.5 — —_ 31.1 19.5
b) Secmr Privado 43.6 61.9 84.4 97.6 128.0 159.5
2) Capital y Reservas 54.8 55.0 49.0 52.4 103.8 107.4
3) Descuentos y Redescuentos 137.9 93.9 5.5 5.4 143.4 993
4) Préstamos del Banco Central : ‘
a) Préstamos Eximbank 129 37.0 — — 1277 370 !
b) Con emisiones — 29.9 — — — 29.9 |
5) Otros _ 268 17.2 3.0 2.1 29.8 193 |
' Total 306.9 3144 141.9 157.5 443.8 4719 |
:B. Destinc ' :
- 6) Colocaciones liguidas . :
a) Agricolas v Ganaderas 794 103.8 26.3 32.3 105.7 136.1
b) Industriales 15.7 16.4 23.4 28.5 39.1 42.9
c) Comerciales . 16.9 17.0 30.1 314 47.0 434
d) Gobierno e Inst. Oficiales 16.6 5.6 — — 16.6 56
e) Otros 6.0 5.2 0.1 0.2 6.1 5.4
7) Colocaciones Congeladas .
a) Agricolas y Ganaderas 108.0 100.8 8.5 7.5 116.5 108.3
k) Industriales 135 14.7 5.0 51 18.5 19.8
c) Comerciales 3.8 3.9 3.0 2.9 6.8 6.8
d) Gobierno e Inst. Oficiales 0.4 1.0 — — 0.4 1.0
e) Otiros 17.1 13.7 — —_ 171 13.7
8} Efectivo 7.0 11.7 259 20.7 32.9 41.4
9) Inversiones 12.0 124 15.8 16.3 27.8 28.7
1¢) Otros 10.5 8.2 3.8 5.6 14.3 13.8



a) Depésitos

Una proporcién imporiante de los recur-
sos de los bancos comerciales en 1961, esta-
ba formada por sus depdsitos, los que suma-
ron 179.0 millones de cérdobas, descompues-
tos asi: 19.5 millones de cérdobas del sector
publico —Gobiermno Central, Municipalidades
y Entidades Estatales— y 159.5 del sector
ptivado,

Se observa una disminucién de 11.6 mi-
llongs de cérdobas en los depésitos del sec-
tor publico, motivada per los traslados que
se hicieron, de depdsitos monetarios del Go-
bierno Central y Municipalidades, del Depar-
tamenio Baoncario del Banco Nacional de Ni-
caragua al Banco Central de Nicaragua; en
cambio, los depdsitos del sector privade se
incrementaran en 31.5 millones de cordobas.

Vale mencionar gue el cambic de los depdsi-

tos no esftuvo acompafiado per un cambio
proporcional en el capital y reservas de los
bancos comerciales, por le que en 19461 la
parte de las inversiones financiadas con re-
cursos propios se vié disminuida.

b} Recursos propios

El copital y reservas de los bancos co-
merciales al 31 de Diciembre de 1961, al-
canzoba la cifra de 107.4 millones de cérdo-
bas, que representa un incremento de 3.6
millones en relacién a la cifra del afo ante-
rior. Este incremento se debe a sus ganan-
cigs no distribuidas, pero en via de repartir-
se, las que elevaron sus cuentas de reservas.

c) Recursos provenientes de operaciones con
el Banco Central de Nicaragua

Los recursos obtenides por los bancos
comerciales en el Banco Central de NMNicara-
gud se incrementaron en 10.1 millones de
cérdobas, tal como se detalla en el siguiente
cuadro.

CUADRO N° 16
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
RECURSOS OTORGADQS POR EL BANCO
CENTRAL A LOS BANCOS COMERCIALES
Saldos a fin de cada afio
{Millones de cérdobas)

Conceptos 1980
Descuentos 148.4
Préstamos
con emisiones —_
Préstamos
con fondos Eximbank 12.7 370
Total 158.1 166.2 104

Fuente: Balance del Bance Central de Nicaroguc.

Los recursos totales del Banco Nacional
de Nicaragua en 1961 fueron financiades en
un 51.1 poerciento por el Banco Central de Ni-
caragud, un poco mayor que lo parte finan-
ciada en el afo anterior, cudndo fue de un
49.1 porciento; en cambio, los bancos comer-
ciales obtuvieron por descuentos un 3.4 por-
ciento del total de sus recursos, es decir, un
poco menos que el afio anterior.

Debe observarse que los descuentos y
préstamos del Banco Nacional de Nicaragua
obtenidos por medio de emisiones en el Ban-
con Central de Nicaragua ilegan a constituir
el 225.1 porciento de su capital y reservas, en
cambio sus depésites apenas representaron
un 148.0 porciento. Esta situacién indica un
nivel de liquidez y solvencia de la institucién
muy alejado del que la buena préctica ban-
caria requiere.

d) Oiros recursos

Este rubro comprende diversos recursos
que llegan a poder de los bancos comercia-
les al través de las més variadas operacio-
nes, y son, en su mayor parfe, de caracter
provisional. Este tipo de financiomiento dis-
minuyd en 10.5 millones de cérdobas ol pa-
sar de 29.8 millenes en 1960 o 12.3 en 1961,
reflejanda principalmente la cancelacién de
un préstamo extranjero de 1.5 millones de
délares por parte del Banco Nacional de Ni-
cdrogua.

e} Relacidn depésitos-capital
En 1961, la proporcidn de los depdsitos
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al capital y reservas del Banco Nacional de
Micaragua fue de 148.0 porciento y la de los
bancos comerciales privados de 186.3 por-
ciento (1}. Esta situacién indico que los ca-
pitales de dichas instijuciones bancarias dan
margen suficiente para cumplir sus obligacio-
nes con los depositantes, en cdso de cual-
guigr deteriorc en el valor de los actives.

Al establecer la relacién de descuentos
y présfamos a capital, s¢ nota un resultado
aprepiado para los boncos comerciales pri-
vacles, pero no asi en la situacién del Bonco
Nocienal de Nicaragua, Bs decir, la mayor
proporcion de los recursos usades por esta
instituciédn tienen su origen en los descuen-
tos y préstomos gue {e hace el Banco Central
de Nicaragua. Efectivamente, el total de re-
cursas obtenidos por el Banco Nacional de
Nicaragua para dichas operacicnes en el
Banco Central de Nicaragua, fue tres veces
mayor que su propio capital.  Este tipo de
comparaciones indica que el Banco MNacional
de Nicaragua da suficiente garantid o sus
depositantes, perc no asi ol Banco Central de
Nicaragua, y por consiguiente, en cualquier
eventualidad de disminucién en el valor de
los activos de aquéd!, seria soportada en gran

parte por los recursos de! Banco Ceniral da
Nicaragua,

En resumen, el Banzo Macional de Mica-
regua ha llegado o depender cada ver en
menor grado de los recurses proveidas por
fos depesitantes v o recurrir en un meiyar
grade a los recursos del Banco Central de Ni-
caragua. Fendémeno contrario se observe en
los bancos comerciales privades, seain mues-
fra el siguiente cuadro.

CUUADRO N© 17
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
ESTRUCTURA DE LOS RECURSQS DE!
SISTEMA BAMNCARIO EN EL ARO 1941

Banco Nacional Bancos comer-

Crigen de Wicaragua  ciales Privados
De los depositantes 26 ctvos. 62 ctvos.

- Recursos propios 17 3
Del Banco Central 51 * 4
De otras fuentes 6 1 ”

Total 100 etvos. 100 ctvos.

Fuente: Bolanee consclidodo de los bancos comer

ciales.

Esta situacién puede también explicorse
en la siguiente formo. Por cado  cérdeba
cportado por el Bance MNacienal de Nicdra-
gua, los depositantes aportaron 1.53 cérde-
bas v el Bance Central de Nicgraguo 3.0 cér-
dobas. En cambio, por cada cérdoba apor-
tade por los bancos comerciales privados, ios
depositantes aportaron 1.88 cérdobas y el
Banco Central de Nicaragua 0.12 cérdabas,
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fl Sitvacién de liguidez

La solvencia de los bancos comerziales
no es condicién suficiente para que puedan
cumplir sus obligaciones con el plblico; se
requiere, ademds, que eslén liquidos, es de-
cir, en posicidn de cumpliv sus obligaciones
en el mamento en que les secn exigibles. El
problema de los bancos reside en gue mien-
tras la mayor porte de sus obligaciones son
exigibles de inmediato o a corte plazo, sus in-
versiones sdlo se pueden realizar en lapsos
refativamente largos. De ohi la necesidad

(I) De acuerdo con la Ley General de Instifuciones Bancarias de Nicoragua, el copitul v reservas de los bomeos
comerciales no deben ser menores que un sexto de sus depdsiios,
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de conservar parte de sus activos en forma 1i-

quida, pard usarlos en el momento en que
se les exija el cumplimiento de cualquier obli-
gocion a favor de los depositantes. Sin em-
bargo, tal problema existe en menor grado
para los bancos comerciales privados que ope-
2n en Nicarogua, yo gue la mayor parte de
<. cartera consiste en préstamos camercialas
o rorto plaze, y que por consiguien
eente liquidos.

te son alta-

El siguiente cuadro muesira que en
1961 la liquidez del Banco Nacional de Ni-
caragua habia subido con relacién a la de
1960, de ¢ a 14 porciento. En cambio, la de
los bancos privados permanecia estable en
un nivel de 31 porciento. Esta liquidez es to-
davia mayor que la del Banco Nacional de
Nicaragua, yo que, ademds de sus necesida-
des corrientes, tienen que hacer frente a un
ancaje legal superior.

CUADRO N¢ 18
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

ESTADO DE LIQUIDEZ DE

LOS BANCOS COMERCIALES

Saldos a fin de cada ano
(Millones de cérdebas)

Bancoe Nacional de Nicaragua

Bancos Privados

Anos Depdsitos Efectivo Coeficiente Depdsitos Efective Coeliciente
a b b/a a b bfa
1960 . 4.7 7.0 9% 844 25.9 31‘%
1961 gl.4 11.7 14% 97.6 28.7 31%
Fuente: Bclance de los bances comerciales,

D. USOC DE LOS RECURSOS DEL SISTEMA BANCARIO EN 1961

De los 471.9 millones de cérdobas de
recursos que en el afio 1961 contaba el siste-
ma bancario, 41.4 millones eran conservados

como efective y el saldo fue invertido segin
se muestra en el siguiente cuadro,

CUADRO Ne. 19
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
DESTINO DE LOS RECURSOS DEL SISTEMA BANCARIO EN EL ANO 1961

{Millones de cérdobas)

Banco Noc. de Nic.

Bancos Privados

Destino (Porciento} (Porclento) Total)
Préstamos 282.1 93 105.9 83 388.0
Inversiones 12.4 4 16.3 13 28.7
Otros 8.2 3 5.6 4 138

Total 302.7 100 127.8 100 430.5
Fuente: Balance consolidado de los buancos comerciales.

El Banco Nacional de Nicaragua tenic el
93 porciento de sus colocaciones invertidos en
préstamos, el 4 en valores y acciones y el 3
en otras inversiones. la proporcién de los
préstamos de los bancos comerciales priva-
dos, en sus colocaciones fotales, era de un 83
porciento, 10 porciento menos que la del
Banco Nacional de Nicaragua; en cambio, sus
inversiones en valores y acciones ascendian «

13 porciento, 9 porciento mas que la propor-
cion invertida de sus recursos en esfe active
per el Banco Nacional de Nicaragua.

o) Lliguidez de la cartera

En 1961 el Banco Nacional de Nicara-
gua tenia congelado el 48 porciento de su
cartera y los bancos privados el 15 por-
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ciento. Aunque la propotcién de los présta-
mos congelados en la cartera de! Banco Na-
cional de Nicaragua disminuyé ligeramente
con relacién al ane 1960, esto. se debe mas a

un incremento en sus colocaciones liguidos
BELL o

que o uha reduccidén efectiva de sus présta-
mos congelados. En cambio, los bancos pri-
vados redujeron la proporcién de su cdrtera
congelada al disminuir realmente el monta de
los préstamos de esta categoria.

CUADRO No. 20
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
LIQUIDEZ DE LA CARTERA DE LOS BAMCOS COMERCIALES
Saldes a Diciembre 31 de 1941
iMillenes de cardehas}

Banco

Conceptos Nacional de PB_ancos Total
) rivados .
Nicaraqua ;
Colocaciones liquidas 148.0 90.4 238.4
Colocaciones congeladas 134.1 15.5% 149.6
Total 282.1 105.9 386.0

Fuente: Operaciones cclivas de Ios bancoos comerciales.

* Esta cilra estdt en conformidad con la clasificocidn presentuda por los bolances respectivos
de lcs bancos, Pero puede esperarse gue dicha suma sea moyor, ya gue muchos créditos pro-
rrogados han sido closificades como préstamos nuevos.

b) Liquidez de la cartera por naturaleza de

los préstamos

Los balances presentadoes por los dife-
rentes bancos comerciales del sistema han per-
mitido la elaboracidn  del siguente cuadro,

que indica la liquidez de la cartera de dichos
barcos clasificada por el destine de los
créditos.

CUADEQ No, 21
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
LIQUIDEZ DE LA CARTERA DE LOS BANCOS COMERCIALES POR CLASE DE PRESTAMO

Saldos a Diciembre 31

de 1961

(Millones de cérdchbas)

Banco Nocional de Nicaraqua

Bancos Privodos

Destino Liquidas Cengelodas Total Liquides Cengeladas Total
Agropecuarias 103.8 100.8 204.6 32.3 7.5 39.8
Industriales 16.4 14.7 31.1 265 5.1 3186
Comerciales 17.0 .3.9 20.9 214 2.9 343
Otros 5.2 13.7 18.9 0.2 e 0.2
Sectos Puablico 5.6 1.0 6.6 — _— -

Total ‘ 148.0 134.1 282.1 90.4 15.5 105.9
Fuente: Operaciones oclivas de los bancos comerciales.

En términos generales, toma puede ob-
servarse eh el cuadro anteriar, los créditos
agricolas hon sido los determinantes en el
congelamiento de la cartera total de los ban-
cos comerciales. Del total de préstamos agri-
calas concedidos por el Bance Nacional de
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Micaragua, un 49 porciente estd congelado,
y este mismo grupo constituye al mismo fiem-
po el 75 porciento de su carterg toial conge-
loda, En los bances comerciales privados, los
créditos agricelas congelodos registran una
cifra de sdlo 7.5 millenas de cérdobas, pero



presentan también mucha importancia relo-
tiva, va que abséorben el 19 porciento del
total de los préstomos agricolas y el 48 por-
ciento del total de la cartera congelada.

Los préstamos industriales también pre-
sentan un alto coeficiente de congelamiento,
47 porciento en el Banco Nacional de Nica-
raguo y el 16 porciento en los bancos comer-
ciales privodos; pero como su volumen es ba-
jo, su influencia en el total de los créditos
congelados es menor que la de los agricolas.

Los créditos comerciales son los que re-
presentan mdas bajo grade de congelamien-
to. Su corto plaze y la necesidad del co-
merciante de mantenerse salvente para ase-
gurarse uno fuente permanente de financia-
mienfo, canstituyen una garantia dge su pron-
to cumplimiento; sin embargo, en los Oltimaos
afos se ha nofado cierta tendencia de los
préstamos comerciales a congelarse, aungue
ésta no aparezca reflejoda en los bolances de

los bancos debido a que no se hoce una cla-
sificacién apropiada para ellos. Lo mayor
parte de los préstamos comerciales son otor-
gados para refinanciar operaciones anterio-
res que no pudieron ser concelados en su
oportunidad, asi que el nuevo préstamo vie-
ne a constituirse précticamente en una prérro-
ga del crédito anteriormente concedido.

En el Bonco Nacionol de Nicarogua se
encuentran otras dos clases de crédito con al-
to grado de congelomiento. Los préstamos
al sector publico concedidos por el Banco Na-
cional de Nicaragua, presentan un congelo-
miento del 15 porciento, pero debe hacerse
notar que en los Ultimos afios este tipo de
crédito tiende a desoparecer. Los préstamos
clasificados en el rubro “'otros créditos'’ tienen
un congelamiento de més del 72 porciento.
Esta situacidn se debe a que en los mas de
los casos son créditos gue se otergan sin ab-
servar fielmente los requisitos que las leyes
establecen.
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EL MEDIO CIRCULANTE
A, COMPOSICION

En el afic 1941 el circulante se mantuve
o un nivel promedio mensual de 271.3 mi-
llones de cérdobas, de los cuales 128.0 mi-
llones correspondieron a billetes y monedas
en manos del poblico y 143.3 millones o de-
poésitos en los boncos comerciales,

En sus movimientes estacionales el me-
dio circulante alcanzd su méxima cifra en el

mes de Marzo, en que registrd 302.1 millo-
nes de cordobas y su minima en ef mes de
Noviembre con 251.7 millones.

La composicidn del medio circulante en-
tre billetes ¥ menadas, por una parte, y de-
pésites, por otra, tuvo una relativa estabili-
dad en el afiec 1961, como se puede observar
en el siguiente cuadro.

CUADRO N7 26

BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
COMPOSICION DEL MEDIO CIRCULANTE, 1961

{Saldos en millones de cardobus)

Promedios

Mensuales

Trimesires Billetes vy
Menedas % Depdsitos % Total %
Enero-Marzo 140.5 49.2 144.8 50.8 285.3 100.0
Abril-Junio 127.3 45.5 152.3 545 279.6 100.0
Julio-Septiembre 1219 46.7 139.3 53.3 261.2 | 100.0
Octubre-Diciembre  122.3 47.2 136.9 52.8 259.2 100.0

Fuenie! Boonco Central de Nicaragua, Depurtamente de Esludios Econdmicos,

Los billetes y monedas alcanzaron su cifra
maxima en el primer frimestre del afie, cuan-
do sumaron 140.5 millones de cordobas, o
sea el 49.2 porciente del circulante. En com-
bio, en el siguiente trimestre los depdsitos re-
gistraron la cifra méxima con 152.3 millones
de cérdobas, es decir, el 54.5 porciento del
total. Durante este segundo trimestre se ex-
pandieron los depésitos primarios, al llevar
el sector exportador o los bancos comercia-
!es o mayor parte del producto de sus ven-
tas de divisas ol Banco Central de Nicara-
gud.

En los Oltimos trimestres se observa una
tendencia contraccionista en el circulante to-
tal, determinada por la baja de los depédsitos,
mientras los billetes y monedas se mantienen
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virtua'mente a los mismos niveles, recuperan-
do su participacidn  porcentual en el circu-
lante.

El desenvolvimiento del circulante y sus
componenies estan {ntimamente ligados al
desarrollo del comercio exterior y a la cir-
cunstancia de ser el sector dedicade a la ex-
portacién vy a la importacién, el que conserva,
por regla general, sus saldos monetarios en
forma de depdsitas. Asi, durante la primera
mitad del afo, ccurre una expansién del cir-
culante al comprar el Bonco Central de Ni-
caragua las divisos o los exportadores, quie-
nes, o su vez, llevan el dinero recibido ¢ los
bancos comerciales en forma de depésitos
primarios. En esta forma se presenta ung ex-
pansién de circulante en forma de aumento



de los depésites. Por el contrario, durante lo
segunda mitad del agfe, ocurre una controc-
cion del circulante principalmente en la for-
ma de depédsitos, o pesar de la expansién de
los créditos de los bancos comerciales des-
tinados a financiar la preduccién agricola.

La confraccion del circulante se efectia
a fravés de las ventas de divisas del Banco
Central de Nicaragua al sector importador,
guien las paga girando contra sus depdsitos
de cuenta corriente en los bancos comercia-
les. Por etra parte, una porcidén del dinero
creado para financiar la produccién agricala
posa o manos de los seciores de bajos ingre-
sos en forma de pago de planillas por sala-
rios y jornales. Como estos sectores mantie-
nen su dinero en forma de billetes y mone-
das, la creacién de circulante en el segundo
semestre, a trovés del crédito agricola, ase-
gura una constante inyeccidn de billetes y
monedas, lo que explica su relativa estabi-

lidad.
B. TENDENCIAS ESTACIONALES

Durante el afo 1961, el medio circulan-
te presenta las mismas tendencias estaciona-
les de los afios anteriores, que se caracteri-
Zan per una expansién en los primeros me-
ses del afio, motivada por la compra, de
parte del sistema bancario, de divisas pro-
venientes de las exporiaciones y por una
confraccién en los meses subsiguientes, a
causa de la venta de divisas destinadas a
pogar las importaciones. Estas fluctuaciones
son en parfe contrapesadas por los camkios
en los préstamos de los bancos comerciales,
los cuales se controen en lg primera mitad
del ano y se expanden en la segunda, amor-
tiguondo asi el impacto que los cambios en
las divisas producen sobre la oferta mone-
taria.

Estas tendencias estacionales pueden
observarse mejor si se estudia el comporta-
miento del circulonte por trimestres,

Durante el primer frimestre del ofo, el
circulante observa una fendencia ascendente

aleanzando su nivel méximo en el mes de
Marzo, al que corresponde tombién el mds
alto nivel promedio del afno. Este comporta-
miento del circulante estd determinado per
lo compra por parte del sistema bancario, de
las divisas provenientes de las exportucio-
nes y por coincidir este periodo con la etapa
final del ciclo agricola, en gue los créditos
destinados o financiar la produccién agrico-
la alcanzan sus niveles maximos.

Como el incremento de los depésitos
primarios en los bancos comerciales ocurrid
hasta Marzo, durante los dos primeros me-
ses los bances tuvieron una situacidn de li-
quidez bastante débil. En este trimestre los
depésitos alcanzaren un nivel promedic de
144.8 millones de cérdobas y las disponibi-
lidades en moneda nacienal un pramedio de
35.4 millones.

Esta débil situacion de liquidez se ex-
plica por la fuerte demanda de billetes y mo-
nedas que existe en lo economia en estos
meses, como consecuencia de la recoleccién
de las cosechas, porque la mayor parte de
los créditos otorgados en este periodo sirven
para remunerar a los grupos gue no usan
los servicios bancarios, tales como jornaleros,
recolectores, efc.

Por ofra parte, durante este periodo los
depésitos a plazo del publico y de las insti-
tuciones oficiales también alcanzaron su ni-
vel mds bajo, de manera que no constituye-
ron una fuente importante de recurses pard
los bancos comerciales.

Cabe dnotar que en ese trimesire los
descuentos con el Banco Central de Nicaro-
gua se mantuvieron niveles relativamente
més altos que los del segundo y tercer tri-
mestre,

En este segundo trimestre el medio cir-
lante alcanzd un promedio de 279.6 millones
de cérdobas e inicia una tendencia contrac-
cionista que se prolonga hasta Noviembre.
Debe anotarse que la expansién del medio
circulante a través de la compra de divisas
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por el Banco Central de Nicoragua, fue con-
trapesada por la cancelocién de los présta-
mos agricolas a los bances comerciales. Es
decir, los bances comerciales alcunzaron la
mejor situacién de liguidez del afio, por la
cancelacién de los préstamos agiicelas y por
el aumento de los depdsitos primaries que
les suministré efectivo, ademds que los divi-
sats en su poder les dieron una fuente secun-
dario de liquidez. Por estas razones, el nivel
promedic de los descuentos con el Banco
Central de Nicaragua se redujo en 26.4 mi-
llones de coérdobas, ol misme tiempa que los
bancos comerciales gumentaron sus depésites
en el Bance Central v el efective en caja en
11.2 millones.

En este segundo frimeastre el medio cir-
culante de origen externo absorbié el mayor
porcentaje del total. En efacio, mientras el
premedio mensual de los actives infernacio-
nales netos del sistema  bancurio se incre-
mentd en 36.3 millones de cérdobas con re-
lacién ol primer trimesire, el de los activos
internos tuvo un decremenfo de 31.0 mille-
nes.

En el tercer trimestre e circulante llegé
a un promedio mesnsual de 261.2 millones
de coérdobas, mener en 18.4 millones ol dal
trimestre anterior. Esta reduccidn del circu-
lante se debid a la contraccién de los deps-
sitos, que disminuyeron mds que los billetes
v monedas —13.0 millones de cordobas vy
5.4 millones, respectivamente—.

La pérdida de recursas de los boncos
comerciales por la contraccién de sus depdsi-
fos los colocd en una situocidn de liquidez
menos holgada, al disminuir en 7.5 millones
el promedio mensual de las disponibilido-

des.

Durante el periodo gue se analiza, el
promedio de los descuentos en el Banco Cen-
tral de Nicoragua aumentd en 20.9 millones
de cérdobas, lo que reflela la necsidad que
tienen los bancas comerciales del crédito del
Banco Central de Nicaragua ante la pérdida
de recursos por la contraccién de sus deposi-
tos. Sin embargo, la dependencia que duran-
te este trimestre y el siguiente tienen los ban-
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cos comercigles del crédito del Banco Cen-
tral de Nicaragua, padria ser reducida con
una cdrtera comercial méas liguida que les
permitiera hacer coincidir el vencimiente de
parie de su carferd comercial con la épsca
de la expansion del crédito agricola; y recu-
riir por tanto ol crédito del Banco Central
sélo en Gltima instancia.

En el tercer trimesire o tendencia con-
traccionista del circulanie es provocoda por
la venta de divisas al pdklico por el Banco
Central de Nicaragua, no compensada con id
credcion de dinero o ravés de lo extension
de créditos por parte de los bdncos comer-
ciales al sector agropecuario. la  disminu-
cién de activos internacionales netos determi-
néd que el medio circulante de origen interno
absorbiara un mayor poreentaje del toral gue
el de erigen externo. Aunque los actives in-
ternacionales netos fueron el rincipal foctor
de contraccién del circulante al bajor en el
trimesire en 35.7 millones de cérdobas, debe
observarse que el total de dichos octivos per-
manecid practicamente inalterado, debido «
que ellos recibieron una fuerte inyeccién con
los retiros que se hicieron del saldo de 4.0
millones de délares de un préstamo negociodo
en 1959 por el Depatdrmento ds Emision del
Bancoe Nacional de Nicardgua con el Export-
Import Bank v o cuenta de un stand-by nego-
ciado por el Banco Central de Nicaragua con
el Fondo Monetario Internacional, en el mes de
Septiembre, por 3.0 millones de délares.

Por otra parte, aunque el promedio men-
sugl de las rolocaciones del sistema banca-
rio se incrementé en 39.6 millenes de carda-
bas, no constituyd un factor de expansion
porque la mayor parte de sus saldes queda-
roh en los bancos comerciales como depdsi-
tos no monetarics del sector privado, al mis-
meo tempo que el Banco Central de Nicora-
gua obsorvid una porcién del dinero ereado
por esos préstamos en forma de depésitos
pravios de importacidn, cuyo promedio men-
sual subid en unos 2.0 millonas,

En e] cuarto trimestre el circulonte pre-
sentd una relativa estabilidad con relacién
al trimestre anferior y su promedio mensual
se contrajo en sdélo 2.0 millones de cérdobos.



Una vez mas se bajoron los depésites, pero
los billetes y monedos en poder del plblico
se aumentaron ligeramente,

La contraccién de los activos internacio-
nales netos, cuyo promedio mensual bajd en
49.6 millones de cordobos durante este pe-
ricdo, resultd centrarrestada por un cambio
en los rubros de origen interno. El promedio
de los préstomos ol sector privado se incre-
menté en 19.1 millones de cérdobas en
los dltimos tres meses del afo. Estos présta-
mos, o diferencia de los del trimestre ante-
rior, produjeron un impacto total en el circu-
lante, al ser retirados la casi totalidad de
elios, lo que hizo disminuir en 12.0 millones
de cardobas el promedio mensual de los de-
pdsitos no monetarios del sector privade. Por
su poarte, el sector goblernc que en los me-
ses anteriores no habia sido un factor impor-

tante en la creacién del circulante, también
produjo un fuerte impacto sobre el cireulan-
te a mediados de afio, pues dunque sus prés-
tamos permanecieron casi o los mismos ni-
veles del trimestre anterior, los depésitos del
Gobierno e Instituciones Oficiales sufrieron
una sensible caida.

Por ultimo, los depdsitas previos de im-
portaciones no constituyeron en este periodo
un factor de contraccién, y més bien alcanza-
ron el nivel més baio de todo el afo. A esto

se sumd la contraccidn de 7.0 millones de
cérdobas que experimentaron los  pasivos
propios del Bonco Central de Nicaragua,

cuando el Gobierno tomd esta contidad de
sUs reservas para pagar la adquisicién de
fa Compaiia Nacional de Productes Lacteos,
5. A

BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

CUADRO N% 27

BALANCE CONDESADC DEL SISTEMA BANCARIQ
{Saldos promedios en millones de cérdabas)

Primer Trimesgtre

Segundo Trimestre

Conceptos Bunco_s Co- Banco Sis!em_cr chco§ Co-  Banco Sistema
mercicles Central Bancaric  merciales Central Baneario
1)  Activoe Internacional 12.8 185.4 198.2 136 226.5 240.1
2) Colocaciones
a) Gobierno Central 0.1 39.2 39.3 -— 37.0 37.0
b) Gobierno Local 0.4 — 0.4 0.4 — 0.4
¢) Sector Privado 340.3 — 340.3 317.0 —_ 317.0
d) Instituciones OQficiales 5.7 36.0 41.7 5.5 32.7 382
3) Entre Bancos 35.4 127.1 — 46.6 101.3 —_
4) Otros Activos 51.9 5.6 57.5 50.3 52 55.5
ACTIVOS = PASIVOS 446.6 393.3 677.4 433.4 402.7 688.2
5} Pasivos Monetarios 144.8 140.5 285.3 152.3 127.3 278.6
6) Efectivos no Monetarios
a} Bancos
i} Depdsitos —_ 17.1 — — 24.9 —
ii) Dinero —_— 13.7 — — 20.4 —_—
b) Gobierno 5.7 3. 9.4 —_ 10.0 10.0
7) Pasivos no Monetarios
a) Sector Privado 15.8 39.2 55.0 28.2 35.9 64.1
b) Gobierno ¥ Otras Inst. 12.4 3.3 15.7 11.7 31 14.8
c¢) Bancos 128.0 — - 101 .4 — —
8) Capital y Reservas 117.1 69.3 186.4 117.7 69.7 187.4
9) Otros 19.4 21 21.5 18.2 1.8 20.0
10) Pasivos M/E 35 11.2 14.7 3.7 11.9 15.6
11) Pasivos Internacionales —_ 93.2 93.2 — 97.7 97.7
12) Discrepancia 0.1 — 3.8 0.2 _— -1.0
Fuente: Balances de las instituciones bancarias
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CUADRO No. 27-A
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
BALANCE CONDENSADO DEL SISTEMA BANCARIO, 1961

(Saldos promedios en millones de cérdobas)

Tercer Trimesire

Cuagrlo Trimestre

Conceptos Bdnco_s Co- Eanco Sistem::x chco? Co-«  Banca Sistemfx
merciales  Central Bancario merciales Ceniral Bancario
1} Activos Internacionales 8.9 230.4 239.3 6.6 217.9 224.5
2) Colocaciones
a) Gobiernoi Central — 440 44.0 02 43.6 43.8
b) Gobierno Local 0.2 — 0.2 0.2 —_— 0.2
c) Sector Privado 356.6 — 366.6 375.7 — 375.7
d) Instituciones Oficiales 5.6 26.5 32.1 5.8 20.7 35.5
3) Entre Bancos 381 122.3 -— 30.1 157.6 —
4) Otros Activos 47.0 5.3 52.3 48.6 5.6 54.2
ACTIVOS = PASIVOS 457.4 428.5 724.5 476.2 4h4.4 733.9
5) Pasivos Monetarios 139.3 121.9 261.2 136.9 1223 259.2
6} Efectivos no Monetarios
a) Bancos
i) Depésitos —_ 19.6 — — 18.2 —
ii)} Dinero — © 190 e — 19.1 —
b) Gobierno —_ 11.2 11.2 — 8.0 8.0
7} Pasivos no Monetarios
a) Sector Privadoe 41.7 374 79.6 29.7 34.1 63.8
b) Gobierno y Otras Inst. 11.0 4.3 15.2 8.3 3.7 12.0
¢) Bancos 122.3 — — 158.1 — - —
8) Capital ¥y Reservas 117.9 70.1 187.8 118.8 63.3 187.1
9 Otros 19.4 18 21.2 19.4 2.0 21.4
10) Pasivos M/E- 5.5 18.3 23.8 4.4 39.0 44.2
11) Pasivos Internacionales — 1245 124.5 — 138.9 138.9
12} Discrepancia 0.5 — —_ 0.6 —_— 0.7

Fuente: Balances de las instituciones bancarius.

C. CAMBIOS DEL MEDIO CIRCULANTE EN 1961

Al 37 de Diciembre de 1961 el medio
circulante ascendia o 272.7 millones de cér-
dobas, de los cuales 141.3 correspondian a
depdsitos en los bancos comerciales vy 131.4
d billetes ¥y monedas en manes del pdblico.
Si se compdra con el de 1960, en que alean-
z& 263.9 milisnes de cérdobas, el medio cir-
culante del afio que se comentd, tuve un in-
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cremento de 8.8 millones de cérdobas, Es in-
teresante anotar que el dumento del medio
circulante durante el afio 1961 se hizo a fra-
vés de los depédsitos de cuentos corrientes de
los bancas comerciales, que aumentaron en
12.4 millones, en vista de que los billetes y
monedas en manos del piblico experimenta-~
ron una caida de 3.5 millones de coérdobas.



CUALDRO No. 28
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

BALANCE CONDENSADO DEL SISTEMA BANCARIO
Al 31 de Diciernbre de 1961

(Millones de cordobas)

concasior G mes O g o
caragua Comerciales Bancario
1) Activos Internacionales 58 08 6.6 204.4 211.0
2) Colocaciones
a) Gobierno Central 0.4 — 0.4 43.5 43.9
b) Gobierno Local 0.2 — 0.2 —_ 0.2
¢) Sector Privado 275.5 105.9 3814 — 3814
d) Instituciones Oficiales 6.0 —_ 6.0 20.0 35.0
3) Entre Bancos 12.2 317 41.5* 166.3 —_
4) Otros Activos 27.0 215 48.5 5.5 54.0
ACTIVOS = PASIVOS 327.1 159.9 4846 448.7 725.5
5) Pasivos Monetarios 57.0 84.9 141.3% 131.4 2727
6) Efectivos no Monetarios
&) Bancos
i) Depdsitos 0.8 — — 18.9 —_
ii) Dinero — — — 18.9 —_—
b) Gobierno — — —_ 5.7 5.7
7) Pasivos no Monetarios
a) Sector Privade 15.9 12.6 26.8% 31.0 §57.8
b) Gobierno y QOtras Inst. 7.9 — 7.9 38 11.7
¢) Bancos 160.8 54 166.2 —_ —_
§) Capital 66.2 52.4 118.6 63.8 1824
8) Otros 15.5 an 19.2 21 21.3
10} Pasivos M/E 3.0 0.9 39 33.0 36.9
11) Pasivos Internacionales — —_— — 139.1 139.1
12) Discrepancia — —_ 0.7 — 2.1

Fuents: Balances de )as institucionss bancarias.

* Eliminmmdo cuentas intercambiarias

¥ Incluye cheques de la geremcix més cheques consultados entre bemcos, menos chequed a ccugo de otros bancos
I 5e elimincn cheques da la geremcia y cheques consultados entre bemcos
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CUADRO No. 29
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

BAJANCE CONDENSADO DEL SISTEMA BANCARIO
Al 31 de Diciembre da 1240

{Millones de cordobas]

Banco

: N‘otcion.er] . B_ancos B.{:;ISSS Banca Sii?;?r{ct
Coenceptos de Ni- Privados Comerdiales Central Boncaria
COIaquo ‘
1} Actives Internacionales 4.4 3.5 7.9 150.2 158.1
2) Colocaciones
a) Gobierno Central 0.1 — 0.1 402 40.3
b) Gobierno Local 0.4 — 0.4 — 0.4
¢) Sector Privado 260.4 96.3 356.6 — 356.6
d) Instituciones Oficiales 16.4 — 16.4 14.3 30.7
3) Entre Bancos 7.3 26.6 32.9* 156.0 —
4) Otros Activos 31.2 2L.0 52.2 4.8 57.0
ACTIVOS = PASIVOS 320.1 147.4 466.5 365.5 643.1
5) Pasives Monetarios 52.9 76.6 128.97 134.9 263.8
6) Efectivos no Monetarios
a) Bancos
1) Depésitos 0.8 — — 21.0 —
i1} Dinero — — — 10.6 —
b) Gebiernop 39 — 3.9 — 3.9
7) Pasivos no Monetarios
a) Sector Privado 3.9 7.7 11.4% 32.3 43.7
k) Gobierno y Otras Inst. 13.2 —_ 13.2 26 15.8
¢) Bancos 150.5 5.5 156.0 — —
8) Capital 66.8 49.0 115.8 — 115.8
9) Otros 16.7 7.2 22.9 70.5 93.4
10} Pasivos M/E 1.9 1.4 3.3 0.4 3.9
11) Pasivos Internacionales 105 — 10.5 93.2 103.7
12) Discrepanecia — —_— 0.6 — 0.7

Fuente: Bolances de las instituciones boncarics.

* Eliminondo cuentas intercambiarias

1 Incluye cheques de la gerencig mds cheques consultados entre boncos, menos cheques a cargo de oltos bancos
I BSe eliminan cheques de la gerencia y cheques consultades entre boncos
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BALANCE CONDENSADO DEL SISTEMA BANCARIO
Cambios al 31 de Diciembre entre 1960 vy 1961

(Millones de cérdobas]

CUADRO No. 30
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

Co Ngt?ixcl)fal B.cmcos BE:::S Banco Sii;::::u
nceptos ccclgal;i]-a Privgdos Comerciales Central Bemcero

1 Activos Internacionales 14 -2.7 -1.3 54,2 52.9
2) Colocaciones

a} Gobierno Central 03 —_ 0.3 3.3 3.6

b) Gobierno Local -0.2 — -0.2 — -0.2

¢) Sector Privado 15.2 0.6 24.8 — 248

d) Instituciones Oficiales 10.4 — -10.4 14 4.3
3) Entre Bancos 49 5.1 86+ 10.3 -
4) Otros Activos -4.2 0.5 =3.7 0.7 =3.0

ACTIVOS = PASIVOS 7.0 12.5 181 83.2 824
5) Pasivos Monetarios 41 8.3 12.4% -3.5 8.9
6) Efectivos no Monetarios

a) Bancos

i) Depésitos — — — -11 —_
ii) Dinero — — — 83

b) Gobierno -3.9 — -3.9 5.7 18
7) Pasivos no Monetarios

a) Sector Privado 12.0 4.9 15.4% -1.3 14.1

b) Gobierno y Otras Inst. =53 — ~-5.3 1.2 -4.1

¢} Bancos 10.3 -0.1 10.2 — _
8) Capital -0.8 34 2.8 63.8 66.6
9) Otros -0.2 -3.5 3.7 -68.4 =721
10) Pasivos M/E 11 -0.5 0.6 326 33.2
11) Pasivos Internacionales -10.5 — -10.5 45.9 354
12) Discrepancia — — 0.1 — -1.4
Fuente: Bolances de las instituciones bancarias,

* Eliminondo cuenias intercambiarias
Incluye cheques de la gerencia mds cheques consultados entre bancos. memnos cheques a cargo de otrce boaces

1 Se eliminan cheques de la gerencia y cheques consullados entre bancos

¥

3¢9



a) Participacion del Banco Central
de Nicaragua

la disminucién de los pasivos monetd-
rics del Banco Central de Nicaragua en 3.5
millones de cérdobas, refleja preferencia del
piblico de conservar sus saldos manetarios en
forma de depésitos que en efectiva, y no ung
operacidén deliberada del Banco Central de
sustraer circulante mediante cambios en su
balance,

i} Activos y pasivos internacionales

Entre las operociones mds imporfantes
que realizé el Banco Central de Nicaragua en
1961, se encuentra la de activos y pasivos in-
fernacionales. En efecto, de §3.2 millones de
cérdobas a que ascendié el incremento de sus
activos, 54.2 millones, o sea el 65 por clen-
ta correspendié a activos infernacienales.

CUADRGC No. 31
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
ACTIVOS INTERNACIONALES
(Saldes al fin de cada periodo en
millones de cérdobas)

Concepitos 1960 1961 Combies

Divisas* 62.5 a5.0 325

Aportaciones a Institu-

ciones Internacionales 87.7 1004 217
Total 1502 2044 542

Fuente: Balemees del Banco Cenlral de Nicaragua,
* Oto, depdstos, billetes, valores a corto plazo & in-
tereses a recibir,

En 1961 el Banco Central de Nicaragua
hizo aportaciones al Banco Interamericano de
Descrrolle por 1.0 millones de délares, al
Banco Centroamericano de Integracién Eco-
némica por 2.0 millones de délares ¥ a la
Asocincidn Internacional de Desarrollo por 58
mil délares. Las reservas internacionales sa
incrementareon en 32.5 millones de cérdobas,
que reflejon los préstamos abtenidos por el
Banco Central para reforzar su posicion de
reservas y no un mejoramiento en la balanzo
de poagos.
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En los pasives internacionales, el au-
menta de los depésitos de instifuciones in-
ternocionales se debe al retiro de 4.5 millo-
nes de ddlares que hizo el Banco Central de
Nicaragua de un stand-by con el Fondo Mo-
netario Internocional, mds la aportacion en
cordobas al Banco Cenfroamericano de Inte-
gracién Econdmica —13.9 millanes— al Ban-
ca Interamericano de Desarrollo —3.6 millo-
nes— y o lo Asociacién Internacicnal de
Desarrellc —0.4 millones—. Por su parfe, el
rubra “préstamoes’ contiene Onicamente los
4.0 millenes de délares retirades de un prés-
tamo con el Eximbank v el rubro “otros™, los
intereses a pagar por estos préstamos,

CUADRO No. 32
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
PASIVOS INTERMACIONALES
(Saldes al fin de cada periodo en
millones de cérdobas)

Conceptos 1960 186} Cambios

Depdsttos de institu-

ciones internacionales 652 1145 49.3

(de los cuales corres-

ponden al stand-by) (31.5)

Préstamos 28.0 56.0  28.0

Otras 0.4 1.6 1.2
Total 93.6 1721 785

Fuenile: Balances del Boneco Central de Nicaragua.

E! Banco Central de Micaragua ha hecho
astas dportaciones en su cardcter de agente
del Gobierne, pero en el entendido que tales
depdsitos no serdn usados por dichas institu-
ciones, ya que tal uso haria efectivas  las
emisiones y causarid graves perturbaciones o
la estabilidad manetaria.

Por dltima, las operacionss del Banco
Central de Nicaragua con el sector externe re-
presentaron un factor de contraccidén mone-
taria, por cuanto los cambios en los pasivos
internacionales excedieron en 24.3 millones
de cérdobas a los cambics en les actives, de
modo que los dalares provenientes de présta-



mos del extranjero, sirvieron para retirar cir-
culonte al ser vendidos al sector tenedor de
dinero.

iiy Gobierno Central

Al Gabierno no se le considera un sec-
tor tenedor de dinero, pero sus préstamos y
depésitos con el sistema bancario tienen gran
influencia sobre el medio circulante. Si sus de-
positos exceden los préstamos obtenidos, el
Gobierno ha sustraido dinera del pdblico; al
contrario, si sus préstamos exceden sus depé-
sitos, el Gobierno ha inyectado circulante en
el sector privado.

Para cubrir sus necesidades estacionales
el Gobierno de Nicaragua obtuvo del Banco
Central de Nicaragua un crédifo que hizo su-
bir, en 3.3 millones de cérdobas, los saldos
de sus préstomos o fines de afio. Por otra par-
te, en Diciembre de 1961 sus depésitos se ha-
bion incrementado en 7.8 millones de cérdo-
bas, lo que se explica por un combio institu-
cional. En efecto, en 1960 los depésitos del
Gobierno eran conservados en el Departa-
mento Bancario del Banco Nacional de Nica-
ragua, de tal monera gue lo que aparece co-
mo incremento puede reflejar sélo el trastade
de depdsitos del Banco Nacional de Nicara-
gua al Bunce Central de Nicaragua. Efectiva-
mente, s se observan en conjunto los cam-
bios de los depdsitos monetarios del Gobier-
no en el Banco Central de Nicaragua y en el
Banco Nacional de Nicaragua, se constata
que no presentan variacién de impertancia,
lo mismo que los cambios ocurridos en los
depdsitos no monetarios.

En resumen, puede decirse que en 1981
el Gobierno Central no desempefié un papel
importante en los cambios del medio circu-
lante,

iii}  Préstamos a instituciones oficiales

Los préstamos del Banco Central de Ni-
caragua a instituciones oficiales aumentaron
en 14.7 millones de cérdobas, que absorbie-
ron més del 50 porciento del incremento total

de préstamos y descuentos otorgados por el
Banco en 1961. Las instituciones oficiales que
recibieron crédito del Banco Ceniral de Ni-
caragua, son el Instituto Nacional de Comer-
cio Exterior e Interior y el Institute de Fomen-
to Nacional, cuyos cambios se presentan en
el siguiente cuadro.,

CUADRO No, 33
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
PRESTAMOS A INSTITUCIONES OFICIALES

(Saldos al fin de cada periodo en
millones de cérdobuas)

Instituciones 1960 1961 Combics

Instituto Nacional de
Comercio Exterior e

Interior ‘ 10.5 100 -0

Instituto de

Fomento Nacional 38 190 152
Total 14.3 290 147

Fuente: Balances del Bdnco Central de Nicaraguct.

El Banco Central se maosird prudente al
extender créditos a instituciones oficiales que
suelen ejercer fuertes presiones inflacionarias
sobre el sistema bancario; el incremento de
14.7 millones de cérdobas se debe a los
préstamos dados al Institute de Fomento Na-
cional, gue se financiaron en su totalidad con
los recursos provenientss del Eximbank.

ivl Préstamos y descuentos a los bancos
comerciales

l.os préstamos y descuentos a los bancos
comerciales aumentaron en 10.3 millones de
cérdobas, destindndose o totalidad al Banco
Naciona! de Nicaragua, en vista de que los
otros bancos mantuvieron sus descuentos a
los mismos niveles del afo onterior. En la
préctica, hubo una disminucién de los crédi-
tos del Banco Central de Nicaragua a los
bancos comerciales, otorgados mediante ope-
raciones de emisién, ya gue 24.3 millones de
cérdobas que se les extendieron en préstamo
provinieron del citado préstamo con el Exim-

bank.
4]



v]  Resumen de las operaciones del Ban-
ce Central de Nicaragua

El siguienfe cuadro resume las opercicio-
nes realizadas por el Banco Central de Nica-
ragua en la creacidén de circulante,

CUADRO N° 34

BAMNCO CENTRAL DE NICARAGUA
OPERACIONES DE EXPANSION Y
COMTRACCION MONETARIA
Cambics al 31 de Diciembre
entre 1960 y 1961
[Saldes en millones de cérdobas)

Conceptos Expansién Contraceidn
ACTIVOS
1.—Activos internccionales nelcs 24,3
2—Préstamos y descuentos 2B.3
3.—0Oiros activos 0.7
DPASIVOS
1.—Depdsitos del sector privade 1.3
2.—Depésitos del sector gobierno 6.9
3.—Depésitos de boncos
comerciales L.l
" 4,-—Pasivos propios 4.6
Total 36.0 , 312
Dinero emitido 4.8
Aumenlo de efeclivo de bancos a3
Disminucién (~) o gumento (4} de
efectivo en poder del pablico --3.5

Fuenie: Balance del Banco Central de Nicarogua

Como se ve, del lade de los actives, los
préstamos y descuentas constituyeren la ope-
racién mdés importante de expansién moneta-
rig, ol alcanzar la cifra de 28.3 millones de
cédrdobas, de los cudles 14.7 se destinaron a
instituciones oficiales, 10.3 a boncos comer-
ciales v 3.3 al Gohierno Central.

El segundo rubro de importancia en la
expansién monetaria se encuentra en la con-
fraccidn de los pasivos propios de la Institu-
cién, en 4.6 millones de cordobas, al usarse
parte de las cuentas ''reservas especioles pora
acumulaciones monetarias™ y "revaludeciones
monetarias™, en la capitalizacién de la Em-
presa Nacional de Productos Lécteos, S. A.

Entre los factores de contraccién mone-
farid se mencionan la disminucidn da activos
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infernacionales por 24.3 millones de cérdo-
kas, que casi contrapesd el gumento de los
présiamos y descuentos, y el aumento de los
depositos del Gohbierne por 6.9 millones de
cardobas. Mo cbstante, el incremente de los
fondos del Gekierno no significd una con-
traccion porque se efectud o expensas del re-
tiro de sus depdsitos en los kancos comercia-
les.

La emisién neta de dinere por parte del
Banco Central de Nicaragua ascendid a 4.8
millones de cérdobas. Esta suma fue absor-
bida en su totalidad por los bancos comer-
ciales, gue ademés recibieron 3.5 millones de
cordobas  adicionales, en gue disminuyd el
efectivo en poder del publico.

Lo politice prudente del Banco Central
de Nicoragua se reflejo en el hecho de que
durante el afio 1981 sus préstamos y des-
cuentos solo se incrementaron en 28.3 millo-
nes de cordobas, mientras que los préstamos
y dascuentos extendidos con el préstamao del
Eximbank cumentaron en 385 millones de
cérdobas. Ello indica que pricticamente hubo
contraccion de los préstamos y  descuentos
financiados o hase de emisiones monefarias.

b) Participacién de los bantos comercicles

Los depdsitos en cuenta corriente en po- |
dar del piblico experimentaron uno subida
de 12.4 millones de cérdobaos, por la mone-
tizacidn de los préstamos concedidos duran-
fe el afio, gue tuvieron un dumento de 14.5
millones.

La adquisicién de actives por los bancos
comerciales fue moderada, yo que se incre-
mentaron en 18.1 millones de cérdobas, de
los cuales 8.6 millones correspondiéd o efec-
tivo y depésites en el Banco Central de Mi-
caragua.

i} Andlisis de los préstamos

Al 31 de Diciembre de 1961, los saldos
de los préstamos otorgados por los bancos
comerciales eran los siguientes.



CUADRO N@ 35
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
SALDOS DE LOS PRESTAMOS DE LOS BANCOS
COMERCIALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 19641
[Millones de cérdobas)

Conceptos Diciembre Combios

1961 1960-61
Comerciales 55.1 14
Agricolas y ganaderos 244.4 223
Industriales ¥ mineros 62.8 5.2
Otros préstamos 19.1 ~4,1
Sub-total sector privado 381.4 248
Sector pablico 6.6 -10.4
Total 388.0 14.4

Fuernie: Detalle de operaciones activas de los bancos
comerciales.

Ademds del incremento de 14.4 millones
de cordobas que se observa en fos présta-
mos de los bancos comerciales, se constata
gue hubo una mejor distribucion de los mis-
mos. En efecto, la contraccién de los rubros
“otros préstamos’’ y “secior piblico” —prés-
tamos a empresas estatales y corporaciones
de derecho publico— permitid al sistema
bancario aumentar sus préstamos agricolas e
industriales sin recurrir o una excesiva expon-
sién del total de sus colocaciones, lo que de-
muestra una mayor preocupdcidn por canali-
zar los créditos hocia sectores realmente
productives, a diferencia de 1960 en que la
politica selectiva del Departamento de Emi-
sién del Banco MNacional de Nicaragua fue
contrarrestada por la indebida expansién de
los créditos clasificados bajo los rubros
“otros préstamos’ y ''préstamos comerciales’.

Lo dependencia del Banco Nacional de
Nicaragua de los recursos del Banco Cen-
tral de Nicaragua, le ha permitido tener «
éste mayor ingerencia scbre la politica cre-
diticia del Banco Nacional de Nicaragua, lo
que explica en parte el buen encauzamiento
de los préstamos de esta dltima institucidn.
Por (ltimo, cabe mencionar que los préstamos
de los bancos comerciales constituyeron el 80
per ciento del incremento total de los activos
de los mismos en el afo que se analiza.

ii} Papel del Banco Nacional de Nicara-
gua en la situacién monetaria vy cre-
diticia

Los activos del Banco Nocional de Ni-

caragua representan el &7 porciento de los
activos netos de los bancos comerciales, de
manera que la adquisicidn y contraccién de
activos y pasivos por parte del Banco Na-
cional de Nicaragua tiene un fuerte impacto
sobre el medio circulante. Aungue los depd-
sitos monetarios del Banco Nacional de Ni-
caragua ascendieron a 54.9 millones de cér-
dobas, o sea el 40 porciento del total de de-
pdsitos en los bancos comerciales, su parti-
cipacién en la creacién del circulante es ma-
yor, por ser el banco que sufre mds drenaje
de efectivo en su procese de creacién de de-
pdsitos secundarias.

El siguiente cuodro presenta los présta-
mos otorgados por el Bonco Nacional de Ni-
caragua, clasificades por actividad,

CUADRO N? 38
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
CREDITOS CONCEDIDOS POR EL BANCO
NACIONAL DE NICARAGUA
iSaldos en millones de cérdobas)

Cene Diciembre Cambios
enceplos 1961 196051
Comerciales 209 0.2
Agropecuarios 204.6 17.2
Industriales 31.2 2.0
Otros 18.9 4.1
Total sector privado 275.6 15.3
Gobierno e instituciones
oficiales 6.6 -10.4
Total 282.2 49

Fuenle: Detalle de operaciones activas del Banco Na-
cicnal de Nicaragua.

Como se ve, la politica crediticia del
Banco Nacional de Nicaragua en 1961 se li-
mitd o redistribuir sus préstomos en vez de
extender nueves. Se contrajeron los créditos
al Gobierno e Instituciones Oficiales y los 1la-
mados ‘'otros créditos” y se incrementaron
los préstamos agropecuarios. Debido o que
los préstamos comerciales e industriales per-
manecieron virtualmente a los mismos nive-
les, los préstamos totales se incrementaron
en 4.9 millones de cérdobas.
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Los bancos comerciales privados, per su
parte, chservaron en 1241 und politica mds
selectiva en los créditos que en el ano ante-
rior. En efecto, aungue incrementaron sus
préstamos en 9.5 millones de cordobas, la
mayor parte de elles se canalizd en lus ac-
tividades agricolas e industrigles.

La prudencia que el Banco Central de
Nicaragua mestré para prevenir la inmode-
rada extensidn de créditos al comercio, que-
dé demostrada al observarse que no chstan-
fe gue estos créditos son los més lucrativos
para los bancos privados, sélo tuvieron, en
el afio que se comenta, un incremento de 1.2
millones de cdrdobos.

No chstunte que los depésitos del Ban-
co Naocional de Nicaragua sélo se expondis-
ron en 4.0 millones de cérdobas, su papel en
la creacién de circulante fué mayor, ya que
gran parte de los depédsitos creados por él
se fransforman en efective ¢ en depdsitos en
otros bancos.

Fn rigor, los cambios del lado de! pa-
siva llevaron al Boanco MNacional de Nicara-
gua o depender mds da los descuentos det
Bonce Central de Micaragua. En efecfo, la
hueva organizacién de este dlfimo significd
para el Bance Naciona! de MNicaragua una

disminucién de recursos por valor de 171.1
millenes de cérdobas, al trasladarse los de-
pasites del Gobierno al Bance Central de Ni-
caragua; ademds, el Banco Nacional de Ni-
carogua tuvo que cancelar un préstomo ex-
tranjero, lo que representd und coniroccidn
de recursas por 10.5 millones.

Esta disminucién de recursos defermind
gue el Bonce Nacionol de Nicaragua incre-
menfara sus descuentos en el Banco Central
de Micaragua por 10.3 miilones. Per ofro
parte, cungue los depédsitcs no monetarios
del pohblico tuvieron un incremento de 12.G
millones de cérdobos, este gumento no sig-
nificd una fuente de recursos porgue de ess
total, 9.0 millenes correspondieron a exigibi-
lidades o plazo, o sea, a depdsitos acredita-
dos a los clientes por préstamos concadidos,
que no fueron retirados total o parciaimen-
te. Asi gue, mds que una fuente de recursos
para el Banco Naciona! de Nicaragua, el cu-
mento de los depdsitos na monetayios, cons-
tituyé una forma de financiamiento de los
préstamos,

i) Resumen de las operacicnes ds los
bancos comerciales

El siguisnte cuadro explica la creacién
de circulante por parte de los hancos comer-
ciales.

CUADRO N° a7

BANCG CENTRAL DE NICARAGUA
USC DE LOS RECURSOS DE LOS BANCOS COMERCIALES EN 1961

(Saldos en millones de cérdebas)

Conceptos

Cambicos

1.—Usos
Adquisicién de activos
Préstamos
Efectivo

Contraceion de pasivos

Disminucién de depdsitos del Gobierno e

Instituciones Oficiales

Caneelacién de préstamos extranjeros

Cancelacidn de ofros pasivos
Total

2.—Recursos
Cancelacion de activos

Venta de divisas y otros aclivos

Aumento de pasivos

Aumento de depositos del sector privado
Descuentos con el Banco Central de NWicaragua

Aumento recursos propios
Aumento otros pasivos

Total
3.-Creacién de depdsitos (1-2)

Fuente: Baluances de los bancos comerciales,

14.5
8.6 231
9.2

105
3.7 234
46.5
LA 5.0
15.4
10.2
2.8
0.7 _29.1
B 341
124



Se observa gue la pérdida de recursos
de los bancos comerciales por la contraccién
de pasivos resultd casi igual o los recursos
desembolsados para adquirir activos; v que
los bancos comerciales recibieron recursos del
sector privade en forma de depésitos no mo-
netarios y del Banco Central de Micgragua
en forma de descuentos; pero como no fue-
ron suficientes, recurrieron a la creacién de
depdsitos.

También se aprecia que la pérdida de
recursos de los bances comerciales se debid
en buena medida al traslado de los depdsi-

tos del Gobierno al Banco Centra! de Nicara- "

gua ¥y a la cancelacidn de préstames exiran-
jeros; y gue los bancos comerciales se mos-
traron prudentes en la adquisicién de acti-
vos. En rigor, de los 18.1 millones de cérdo-
bas en que se incrementarcn en 1961 sus
activos, 8.6 millones correspondieron a efec-
tivos en caja y depésites en el Banco Cen-
tral de Nicaragud. Esto viene o confirmar el
cardcter de primarios de la mayor parte de
los depdsitos monetarios y a reflejor la pre-
ferencia del piblico por conservar circulunte
en forma de depdsifos que de billetes. Ade-
mas, indica que el Banco Central de Nicara-
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gua desempend, en el incremento del circu-
lante, un papel més active que el que pare-
ce desprenderse de la disminucién en 3.5 mi-
llehes de cordobas de los billetes y monedas
en circulacidn.

D. Origenes del Medio Circulante

El incremento de 8.8 millones de cérdo-
bas del medio circulante en 19861 se debid
al resultade nete de un incremento de 24.3
millones de cérdobas de circulante de origen
interno y de una contraccion de 15.5 de ori-
gen externo.

La cportacién de los boncos comercia-
les al medio circulante de origen externc re-
sulté positiva, porque no obstante que sus
dsponibilidades de divisas disminuyeron en
1.3 millones de cérdobas, se cancelaron prés-
tamos extranjeros por 10.1 millones. Por su
parte, el Banco Central de Nicaragua refird
24.4 millones de cérdobas de medio circulan-
te de origen exferno, al aumentar en 32.5
milloenes sus disponibilidades de divisas y
contraer sus obligaciones en 60.7. Las apor-
taciones o instituciones internacionales no
afectaron el origen del medio circulante por-
que se financiaron con pasivos internaciona-
les o ton cambios en la composicién de los
activos extranjeros.

Los bancos comerciales oparecen crean-
do un circulante de origen interno por 3.5
millones de cérdobas, por cuanto los cambios
de sus pasivos no monetarios casi igualaron
el incremento de sus activos, Por otra parte,
la creacién de circulante de origen interno
por el Banco Central de Nicaragua as-
cendid a 20.8 millones de cordobas, al incre-
mentar sus pasivos no monetdarios en sélo
8.2 millones de cérdobas mientras sus acti-
vos infernos aumentaban en 29.0 millones.
Sin embargo, hay que notar que gran parfe
de la emisidon monetaria de origen interno
del Banco Central de Nicaragua se debid o
las operaciones de préstamo y descuento con
los bancos comerciales, que por ello tuvie-
ron una participacidn indirecta en esa crea-
cidn.
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También es operfuno mencionar que el
incremento de los pasivos no monetarios del
Banco Central de Nicaragua sélo alcanzd la
suma antfes dichd, por la inesperada contrac-
cién gue experimentaron estos pasivos en el
mes de Diciembre, a consecuencia de una
disminucién de 2.4 millones de cérdobas en
los depdsitos del Gobierno y de una con-
traccidn de 2.7 millones en los depdsitos pre-
vios de importacién. A ello se sumé el retiro
de 7.0 millones de cdrdobas que hizo el Go-
bierno de las reservas del Bonco Central de
Nicaragua, para capitalizar la Empresa Na-
cional de Productos Léacteos, S. A.

CUADRO No. 3%

BANCO CENTRAL DE NIiCARAGUA
PRESTAMOS DEL SISTEMA BANCARIO
AL SECTOR PUBLICO, EXCLUIDO
GOBIERNO CENTRAL
(Saldos en millones de eérdobas)

Instituciones 1830 1961 Cambios

Banco Central

Instituto Nacional de Comer-
cio Exierier e Interior 10.5 10.0 0.5

Insiituto de

Fomento Nacional 3.8 19.0 15.2

Total 14.3 29.0 14.7

Baneo Nacional
Gobierno Local 0.4 0.2 0.2
Instituciones Oficiales 16.4 6.0 -104
Total 16.8 6.2 -10.6
Total General 31.1 35.2 4.1

Fuente: Balances del sistema beancario,

E. SITUACION CAMBIARIA Y RESERVAS
INTERNACIOMNALES DEL SISTEMA BANCARIO

a) Resefia histérica

En Nicoragua, pais agricola y de posi-
cidn internacional deudord, rige el control de
cambios desde el afio 1931. Le adopcidn de
este sistema, como en la mayoria de los pai-
ses, obedecié a una medida defensiva para
evitar los desequilibries en los pagos interna-
cionales y para conservar las reservas interna-
cionales, que fueron seriamente afectadas por
la gran depresién de 1929,

Inicialmente en Nicaragua, el control se
ejercia sobre las exportaciones, principalmen-
te de cafe y sobre la salida de capitales; pe-
ro en el afio 1933 se dispuso que las impor-
taciones debian efsctuarse previo permiso de
la oficing de Comisién de Control de Qpe-
raciones de Cambios, que administraba el
cenfrel. ‘

En los afos siguientes la situocién cam-
biaria se tornd méas dificil v la balanza de
pagos sufrid desequilibrios crénicos, lo que
motivé gque en el afio 1937 se efectuard una
reorganizacién del- sistema de contrel de
cambios, estableciéndose que los exportado-
res retornaran al pais el producto de sus ven-
tas en cambios internacionales; que las im-
portacicnes se ajustardn a las disponibilida-
des en divisas; que el Banco Nocional de Ni-
caragua ejerciera el monopolio de la compra
y venta de oro fisico; v que la Comisién de
Control fijora los tipos de cambio.

Como otro hecho significativo de la dé-
cada 1930-40 debe sefialarse que el Gobier-
no asumié la deuda que los comerciantes im-
portadores tenion con el extranjero. Efectiva-
mente, en el afo 1937 los comerciantas im-
portadores tenian pendiente de remitir la can-
tidad de 2.5 millones de délares al extranje-
ro en pagoe de mercaderias. En virtud de la
situacién en que se encontraba dicho gremio
en ese entonces, en 1938 el Gobierno acudid
a rescatarlos cuando asumid el pago de esa
deuda llamada “Deuda Comercial Congela-
da” haciendo los arreglos correspondientas
con los acreedores extranjeros, mediante los
cuales se obtuvo un plazo de 8 afos para su
cancelacién y se cred un impuesto sobre la
venta de divisas, para efectuar el reembolso
correspondiente.

Corno consecuencia de los acontecimien-
tos sehalados en esta década, el cérdeba su-
frié tres depreciaciones, de tal manera que
en los Oltimos afios de la misma el cérdoba se
encontraba a razén de cinco unidades mone-
tarias por un délar de los Estados Unidos de
Norte América.
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Al iniciarse o década 1940-50, se efec-
tud en Nicaragua una reforma bancaria. En
esa oportunidad se establecid la creacién de
la Comisién de Cambios, gue sustituyd al cr-
ganismo Comisién de Control, asigndndesele
la administracidn exclusiva de las divisas, con
lo facultad de tomar las medidas necesarias
a fin de conseguir el equilibrio de !a balan-
za de pogos y de evitar la congelacién de los
créditos extranjeres.

En la primera mitad de ese perioda, y
debido en parte a la situacidén de guerra en
que se enconiraban los principales paises del
mundo, la balanza de pages de Nicaragua
mosfré saldos favorakles, Este hecho condu-
jo o modificar, en sentido liberatario, el gra-
do de cantrol existente para los impaortacio-
nes, las cuales esfuvieron sujetas solomente o
cierfas exigencias con fines estadisticos y de
vigilancia, no asi las exportaciones que con-
tinuaron bajo un control riguroso. Sin em-
bargo, la pelifica de liberalidad en las im-
partociones no durd mucho tiempo, porque las
condiciones favorables de la balanza comer-
cial inflaren el medio circulante presionando
sobre las importacionas y, consecuentzmente,
en 1945 se dictd la Ley Reguladora de Co-
mercio.

Esta Ley instituye el depdsito previo y
suprime los permisos padra las imporiociones
da productos y mercaderias no clasificodos
como articulos de iujo. El depdsito previo te-
nia por objeta limitar las impertaciones tra-
tande de reducir, mediante la congelacidn de
ciertas contidades en moneda nacional, la ca-
pacidad de importacidn de los comerciantes.
Sin embargo, esta modalidad tuvo qua ser
refarzada con medidas mas estrictas de con-
fral cantenidas en la Ley de Nivelacién de
Cambios de 1949, en vista de lo precaria si-
fuacidén de las exportaciones.

En esa Ley se credron normas limitativas
al crédito comercial v se aplicaban diferentes
porcentajes de depdsitos previos a las impor-
faciones visibles de acuerdo con la clasifica-
cidn eh bienes esenciales, semi-esenciales vy
no esenciales.
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También, en virtud del reclamo de un
importante sector del agriculturado nacional,
cuyos productos exportables no encontraban
mercados remuneratorics, debide a diversos
factores, como la competencio internacional
plagas vy aoltos costos de produccidn, etfe., se
concediaran algunas liberalidades a los pro-
ductores. En efecto, se concedid a los produc-
tares de café el derecha de negociar libre=
menfe hasta un 20 porciento de las divisos
provenientes de sus exportaciones y se otorgd
u las productores de ajenjoli, arroz, algodén
y ofros producies, el derecho de gezar del
sistemd llamado de importaciones en com-
rensacidn, mediante el cual el producto de
dichas exparfaciones no erd negociado en lo
oficina de Confral, sino que servia directa-
menta para efectuar las importaciones en for-
ma compensaforic,

Por los continuos déficits de la balanza
de poges, en el primer ofio de la década
1950-60 se puso en vigor la ley Regulado-
ra de Cambios Internccionales, que maniuvo
la paridad del cordoba al 5 x 1. Con esta Ley
se perfecciond y outomatizd el sistema de
control, creando los recargos camblidrios apli-
cados o las diferentes categeorlas estableci-
dos pora lus importaciones. Par el lodo de las
imporfaciones, las divisas —ddlar de los Es-
tadas Unidos de Norte América— eran vendi-
das al €7.00 x US$1.00 para la Lista No. 1
[articulos esenciales), al €8.00 x US$1.00 pa-
ra la Lista No. 2 (semi-esenciales), y al €10.00
x US$1.00 para la Lista Ne. 3 (no esenciales).
Por el lado de las exportacicnes, la Ley man-
tuve la paridad legal del cordoba al tipe del
cinco por uno (5 x 1) en relacién al délar da
los Estados Unides de MNorte América vy la
obligacién de los exporfadores de entregar
las divisas, las cusles se liguidabean asi: el
80 pordento al tipo de €7.00 x US$1.00, las
gue se destinaban a cubrir las necesida-
des de importacidn de los particulares, v el 20
porciento restante al tipo de $5.00 x US$1.00,
para cubrir los necesidades del Gobierno y sus
empresds, liquidacién que en lo préctica arro-
jaba un tipo promedio de §6.60 por cada dé-
lar. Del 20 porciente asignado al Gohisrno
debia usarse la mitad pdra cubrir sus impor-



taciones y los de sus empresas y el otro 50
porciento debia usarlo el Departamente de
Emision del Banco Nacional de Nicaragua pa-
ra cancelar el déficit cambiario existente y
und vez cubierto éste, para incrementar el
Fondo de Nivelacién de Cambios.

En 1955 se promulgd una nueva Ley Re-
guladora de Cambios Internacionales, la que
rigié haste Junic de 1961. Esta Lley elimind
los recargos cambiarios existentes del sistema,
pero dal mismo tiempo se hicieron algunas
modificaciones en los aranceles del Cédigo
Arancelaric, y se establecieron en forma ya
oficial los tipos de €7.00 x US$1.00 para la
venta de divisos y de €6 60 por US$1.00 pa-
ra la compra. La diferencia entre el fipo de
comprd y el de venta de acuerdo con la Ley,
serio acreditada en el Departomento de Emi-
sién del Banco Nacional de Nicaragua en una
cuenta especial del Gobierno de la Repiblica.
Los fondas provenientes de dicha diferencia
serian destinados exclusivamente al fomento
de la produccién nacional, en la forma y mo-
do que el Goblerno dispusiera dentro del
Presupuesfo General de Ingresos v Egresos de
la Nacion. Durante este periode declinaron
los precios de los principales productes de
exportacién —icafé y algodén—, disminuye-
ron las reservas internacionales v el tipo de
cambio vino unifarmdndose paulatinamente
para los distintos productes de exportacién,
kasta culminar en 1859 con un tipo Unico de
cambio pura compro y venta de divisas a
razén de &€7.00 por US$1.00.

En Junio de 1961 se puso en vigor una
nueva ley Reguladora de Cambios Interna-
cionales, en la que descansa el actual siste-
ma de control de cambios de Nicaragua. Este
sistema es administrado por el Banco Central
de Nicaragua, gue por Ley es la Unica insti-
tucién gue puede comprar y vender divisas
extranjeras. Sin embargo, esta facultad se ha
delegade en los bancos camerciales, que son
los que efectivamente operan con el piblico
en este campo, como agentes del Banco Cen-
tral de Nicaragua.

El tipo de cambio oficial se mantuvo o
¢7.00 por US$1.00 pora la compra y venta

de divisas: en las exportaciones se daplica tan-
to para las visibles como para las invisibles,
y por el lado de las importaciones se aplica
a todas las visibles, y a las invisibles que la
Ley sefiala. El resto de las invisbles se aten-
dian en el mercado libre que provee aproxi-
madamente un & porciento de las divisas uti-
lizadas wn las transocciones internacionales
totales del pais. Debe cbservarse que en Ni-
caragua no existe disposicién que prohiba el
uso de determinada monedd extranjera para
las transacciones internacienales; pero nor-
malmente fodas las transaccicnes son efec-
tuadas con déiar de los Estados Unidos de
Norte América.

Los importadores tienen la obligacién de
registrarse como tales y las importaciones es-
ian sujetas a registros y depésitos previos.
Estos se aplican en la siguienfe forma: para
los bienes de la Lista No. T, o bienes asen-
ciales, no existe obligacién de depédsite pre-
vio; pora la Lista No. 2 —bkisnes semi-esen-
cioles— existe lo obligacién de depositar
previamente el 100 porciento del valor CIF, y
la cutorizacién es otorgada en forma inme-
diata, y finaimente para la Lista N? 3 —bije-
nes no esencicles— se debe depositar el
mismo 100 por ciento de [a Lista N? 2, pero
con una anticipacién de 30 dias al otorga-
miento del registro. Existen, sin embargo, ex-
cepciones o estos requisttos, come las impor-
taciones de bienes para fines especificos de
desarrollo industrial, amparadas en la Lley
de Proteccidn y Estimulo al Desarrollo Indus-
trial y las importaciones del Gobierne.

Los pagos por importaciones visibles se
hacen generalmente por giro o la vista, pero
en circunstancias especiales el Banco Central
avtoriza los pagos por adelantade y las im-
portaciones o plazo.

Por su parte, las exportaciones estén su-
jetas o registros previos, con el objefo de ase-
gurar la adquisicién por la oficina de contral,
de la moneda extranjera que proviene de
esas exportaciones, y verificar gue el precio
declarado por el exportador estd de acuerdo
con los precios de! mercado internacional. La
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moneda exfranfera que se deriva de las ex-
portaciones, debe ser vendida ol sistema ban-
cario, of tipo oficial de compra, dentro de
60 dias o lo fecha de embarque, con ta posi-
bilidad de una prérroga de 30 dias més. Las
compaffas concesionarias exportadoras de
oro, madera y azicar, estin obligadas o ven-
der el producto de sus exporfaciones en la
medida en que lo indican los contratos espe-
ciales gue rigen dichas inversiones.

b} Politica cambiaria y resultados de 19461

Lo politica cambiarict de 1961 se orien-
t6, hacia el fortalecimiento de las reservas in-
ternacionales, vy en consecuencia, las medidas
tomadas contribuyeron a mantener el equi-
librio en los pagos internacionales y asegurar
un nivel de reservas un poce superior al del
afio 1960.

En 19461 los ingresos de divisas por ex-
portaciones confroladas por el sistema ban-
cario ascendieron a 59.5 millones de ddlares,
aumentando en 5.6 millones con respecto a
1960, o sea en un 10 por ciento, v los egre-
sos de divisas por importaciones, también
controladas por el sistema bancario, o 48.5
millones de délares, incrementéndose en 2.3
millenes, o sean en un 5 por ciento con res-
pecto al afio anterior. Es decir, la balanza
comerciol —exportacienes é importaciones vi-
sibles— dié al sistema bancaric una ganan-
cia neta de 11.0 millenes de ddlares. En cam-
bio, la cuenta de invisibles o servicios, arro-
6 en 1941 un déficit de 12.9 millones, cifra
mayor en 1.9 millones ol superavit obtenido
en la balanza comercial.
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CUADRO N? 40
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
INGRESOS Y EGRESOS DE DIVISAS

CONTROLADAS POR EL SISTEMA
BANCARIO, 1960 y 1961 *
{Millenes de délares)

Canceplos 1860 1961

A, Bienes y Servicios
Ingrescs por exporicciones FOB 539 53.5
Egresos por importaciones FOB 46,2 -18.5

Baiance Comercial 7.7 11.0

Servicios {neto) -10.3 -12.9
Sub-total -2.8 1.8
B. Movimiento de Copital Privads
Inversidn directo 0.3 177
Amertizaciones G4 0.5
Sub-totel 0.1 1.2
C. Movimiento de Caopital Oficial
Retiros sobre Préstamos a.n 4.7
Amortizaciones -0.8 2.2
Otros -0.3 -0.5
Sub-total 2.9 2.0
D. Buldo Tolal (A + B + O 0.2 1.3
E. Movimiento Monetario netol
Posicion neta con el F.MI. — 4.5
Bonco Central de Nicaragua 0.1 4.4
Banecos Comerciales 0.3 1.4
Total 0.2 1.3

Fuents: Boneco Central de Nicaraguo, Departamento dz
Esindios Econdmices y Seccidn de Combios.

El signo (), en lus seccicpes A, B, O vy D, signi.

fiea egresos y en la seccidn E significa incremento.

T Incluyen US$0.2 millones corrgzpondientes o in-
version privada de cupital extranjero registrado ex-
¢luyendo los concesionarios, mds los ingresos pro-
venientes de negaciaciones voluntarics de inver-
sidn de capital privado ne registrado.

¥ El movimienlo monelaric neto, indica los combins
ocurridos en la posicidén nete internccional del sis-
tema boncaric: activos menos pasivos internacicna-
les a corto plazo, o reservas infernacionales. Es
decir, solamente los obligaciones menocres de mn
afic y las cbligaciones contraidas con el Fondo
Monetaric Internccional son deducidas en 104G porI-
cients parz obtener lo posicidn neter.
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El déficit neto de la cuenta corriente de
1.9 millones se financié con los ingresos netos
de divisas al sistema bancario, como conse-
cuencia del movimiento de capital oficial y
privado, y de los cambios ocurridos en la po-

sicidn neta de Nicaragua con el Fondo Mone-
tario Internacional. El movimiento de capital
oficial y privado puede observarse en el si-
guiente cuadro,

CUADRO N¢ 41
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
MOVIMIENTO DE CAPITAL OFICIAL Y PRIVADO EN EL MERCADO DE
DIVISAS CONTROLADAS EN 1961
{Millones de délares)

Conceptos Ingresos Conceptos Egresos Saldo
Neto
1} Movimiento de Capital privado 1.7 0.5 1.2
2) Movimiento de Capital oficial Gobierno Central 1.2
Eximbank 4.0 Entes Auténomos 1.0
Empréstitos a Entes Auténomos 0.7 Inst. Internacionales 0.5
Total 47 2.7 20

Fuente: Bonco Central de Nicaragua, Departomenio de Esiudios Econdmicos y Seccién de Cambios.

Si al saldo neto del movimiento de ca-
pital privado y oficial, 3.2 millones de déla-
res, se le adiciona los 4.5 millones que repre-
sentan el cambio ocurride en {a posicién neta
con el Fando Monetario Internacional, o sea
el Stand-by retirado en 1961, se obtiene un
manto de 7.7 millones de délares, que sirvie-
ron para financiar los 1.9 millones del déficit
en la cuento corriente vy para aumentar las
disponibilidades de divisas del sistema ban-
cario en 5.8 millones. El convenio de Stand-by
figura en el movimiento neto come un au-
mento en el pasive internacional del sistema
bancario, lo que determina que el saldo neto
del movimiento monetario fotal, refleje un au-
mento de 1.3 millones de délares en las re-
servas infernacionales de dicho sistema. Es-
tos Gltimas se han computado de acuerdo
con el movimiento monetario neto de la ba-
lanza de pagos, en el que se deducen las

obligaciones a corto plazo —menos de un
afio— y los cambios ocurridos en la posicién
neta con el Fonde Monetario Internacional.

El aumenfo de 3.3 millones de ddlares
cperado en el superdvit de ingresos y egre-
sos de divisas en la balanza comercial en
1961 con respecto a 1960, fue neutralizado
en parte por el aumento de 2.6 millones en
el déficit comparado del rubro de invisibles
o servicios, y por la disminucidén de 0.9 mi-
llones en el ingreso neto de capital oficial,
como consecuencia de amortizaciones de la
deuda externa. Por el contrario, el movimien-
to de capital privado proporciond en 1961
un aumento de 1.1 millones de délares con
respecto de 1960, registrdndose consecuente-
mente un aumento mayoer en las reservas in-
ternacionales oficiales, como puede obser-
varse en el siguiente cuadro.
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CUADRO Ne 42
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS DEL SISTEMA BANCARIO

(Millones de dalares)

Conceptos 19 1954 1957 1958 1959 1966 1961
Valores 24 2.3 21 1.8 0.9 0.1 —_
Banco Central 114 4.7 9.2 5.6 8.2 9.0 13.4
Bancaos Comerciales 11 1.2 2.4 0.6 ~0.7 ~0.5 1.0
Totel sistema bancario 14.9 82 13.7 8.0 8.4 8.6 14.4
Posicién neta con el FMI 05 — -1.9 — 2.9 2.9 1.6

Total 15.4 8.2 11.8 8.0 11.3 115 12.8

Fuente: Banco Centrol de Nicaragua, Departamenio de Estudios Econdmicos.

Las transacciones que se financion con
las divisas del mercade libre que represen-
tan aproximadamente un 6 porciento de las
transacciones fotales, permanecieron, en el
afio que se comenid, précticamente equili-
kradas en lo que respecta a oferta y deman-
dao de divisos para financiar los pagos pro-
venientes de esas transacciones. Efectivarnen-

CUADRO N? 43

BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
TIPC DE CAMBIO, PROMEDIO MENSUAL

DURANTE EL ARO 1961 EN EL MERCADO LIBRE

Billetes Giros
Meses Compra Venla Compra  Veniax
Enero 7.28 7.38 7.23 7.33
Febrereo 7.32 742 7.27 7.37
Marzo 7.32 7.42 7.27 7.37
Abril 7.28 7.38 7.23 7.33
Mayo 7.30 7.40 7.25 7.35
Junie 7.33 7.43 7.28 7.38
Julio 7.35 7.43 7.31 7.39
Agosto 732 7.42 7.29 7.37

Septiembre 7.34 7.44 7.30 7.39
Octubre 7.35 7.42 7.27 7.34
Noviembre 7.33 7.40 7.25 7.33
Diciembre 7.28 17.38 7.23 7.33
Anual 7.32 7.41 '7.26 7.36

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departcmento de
Estudios Econdmicos,
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te, el tipe de cambio correspondiente, como
sz ohserva en el cuadro siguiente, se man-
tuvo dentro de un margen esirecho de fluc-
fuacidn vy d un nivel constante de desvia-
cién con respecta al tipo oficial, lo cual su-
giere cierta autosuficiencia en ambos mer-
cados.

PRI

SISTEMA BANCARIC

RESERVAS INTERNACIONALES NETAS

Milicnar de Ddlores
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LA ECONOMIA NACIONAL

A. PRCDUCTO INTERNO BRUTO TOTAL Y POR HABITANTE

a) Evolucién hisiérica

La serie del Producto Interno Bruto de
Nicaragua gue cqui se presenta, comprende
el lapso de 16 afos que va desde 1945 o
1940, ambos inclusive. Al través de este pe-
riodo se hace un andlisis de!l comportamien-
to histérico de la economia, coma un medio
para observar tanto su evolucidn como los
combios ocurridos en su estructura producti-
va,

En términos generales, la economia del
pais ha experimentado una tasa media de
expansién del orden del 5.5 por cdiento, lo
que equivale a pasar de 1,030.4 millenes de
cordobas constantes de 1958 a 2,294.4 mi-
llones entre los afos 1945 o 1960 por su or-
den respectivo.

Lo evolucion de la economia de Nicara-
gua no ha sido censtante, sino que ha lle-
vado implicito amplios y repentincs cambics
gue son la expresién directa de la estruc-
tura productiva del pais.

En efecto, al dividir en varios periodos
el lapso fotal de 16 ofios, se perciben mds
cloramente las modificaciones ocurridas en
el crecimiento del Producto Interno Brute; vy
su comporfamiento dencta, a las claros, los
periodes de auge y los de depresién que ha
atravesado el pois en los anos considerados.
De 1945 o 195Q hube una tasa de expansion
del 6.3 porciento; en el periodo de 1950-55
crecid ol 9.3 porciento, y en 1955-60 aumen-
t6 dpenas en 1.0 porciento.
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CUADRO N© 44
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
TASAS DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTC Y DE LA POBLACION

POR PERIQDO
(Porciento}
Producto ; Producto In-
Pericdo Interno Poblacién  terne Bruto
Bruto i por Hb.
1945-50 6.3 2.8 3.5
1950-55 . 9.3 34 5.9
1955-60 1.0 3.5 -2.5
1945-60 5.5 3.2 2.3

Fuenle: Banco Centrol de Nicamgﬁcx, Depurtamento
de Esludios Eeconémicos.

En el total del periode de estudio, o sea
de 1945-60, la toso de aumento en el Pro-
ducto por persona en Nicaragua fue de 2.3
por ciento, lo cual significa que el crecimien-
to del Producto es neutralizado por la mag-
nitud del crecimiento de lu poblacién. Si se
fiene presente gue la tasao de expansién de
lo poblaciéon no tiende a disminuir, esta si-
tuacién plantea la necesidad de lograr un
més acelerado crecimiente en el Producto,
lo gue presupone un mayor esfuerzo o la eco-
nomia del pais en {o futuro. El heche de que
la poblacién haya presentado uno tasa de
expansioen mds ¢ menos uniforme mientras
el Producto Interno Bruto se ha comportado
con sensibles fluctuaciones, ha originado los
siguienfes resultados en el Preducte por ha-
bitante. Desde el inicio de la serie, ésta cre-
ce en forma acelerada, si se guiere, hasta el
ano de 1955 que llega a su nivel médximo;
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CUADRO N° 48
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

PRGDUCCOTO INTERNO BRUTC POR HABITANTE
{A precios de 1958)

Producto In- Producto In- Producio In-

terno  Bruto Pablacién a terno Bruto terno Bruto
Ados (Millarez de Dcbre, 31 por Habitante por Habitanle

cordobas) {Cordobas) (Délares)*
1945 1,030,483 935,907 1,101.1 157.3
1046 1,119,586 962,323 1,163.4 166.2
1947 . 1,123,147 989,143 1,135.5 162.2
1948 1.220,918 1,013,331 1,204.8 1721
1949 1,198,944 1,043,385 1,149.1 164.2
1950 1,397,500 1,075,535 1,299.4 185.6
1951 1,482,311 1,110,439 1,334.9 190.7
1952 1,724,571 1,146,820 1,503.8 214.8
1953 1,828,694 1,184,223 1,544.2 220.6
1954 | 1,985,248 1,224,450 1,621.3 231.6
1955 2,180,052 1,266,429 1,721.4 245.9
1956 2,074,002 1,309,845 1,583.4 226.2
1957 2,268,568 1,335,570 1,672.0 238.9
1958 2,310,941 1,399,311 1,651.5 235.9
1959 2,293,758 1,454,349 1,581.5 225.9
1860 2,294,424 1,501,538

1,528.0 , 218.3
|

Fuente: Banco Ceniral de Nicaragua, Departamento de Estudics Econdmicos

* Al tipo de cambio de C3 7.00 por US$L.00.

o parfir de ahi, experimenta una disminu-
cidén, para volver a recuperarse en el ofa
1957, dungue no a Jos niveles dlcanzados en
1955. En lo sucesivo su frayectoria presenta,
hasta el dltimo afio del periodo considerado,
un suave descenso y probablemente en razdn
de las condiciones superiores que presenfa-
ron los sectores econdmicos de mayor influen-
cia, este Producto por hakitante entra en una
fase de recuperacién en el afo 1961,

Al examinar la serie histérica del Pro-
ducto Interno Bruto, no yad en términos gbso-
lutos sino relativos, esfo es, en su estructurg,
pueden observarse fanto los secfores que han
tenido la mayor intervencién en el crecimien-
to de la economia, asi como los que han in-
fluido en su depresién.

Al observar la participacidn porcentual
de los diferentes sectores econdmices al tra-
vés de todo el periodo, da la impresién de
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gque hubo aolgdn cambio de estructura, y fal
cambio pdrece que ocurrid por cuahto en los
dltimos afios disminuyé la participacién del
seclor agropecudrio en favor de otros secto-
res de menor importancida. Sin embargo, se
modifica esta apreciacién al examinar con-
juntamente este fendmeno con el de 1o evo-
lucién de la produccién del pais, puesto que
ocurre casudalmente o partir del aho 1956
que es cuando se inicid la crisis de la econo-
mia; de ello se deduece que no se trata de un
cambio en la estruciura productiva sine més
bien de una condicidn de deterioro en la
agricultura, que en razén de su gran influen-
cia en el Producto Inferne Bruto arrastrd en su
eaida o la produccidn como un todo.

Sigue en orden de importancia en cuan-
fo o participacion se refiere, la actividad co-
mercial. Al hacer un examen de su evolu-
cién se nota algln crecimiente en los dos



b

afos extremos del periedo 1945-60, cuando
pasé del 18.3 porciento a ocupar el 20.9 por-
ciento en el Ultimo ofic de la serie. Es intere-
sante observar que la actividad del comercio
muestra su declinacién también a partir del
ano 1956, lo que demuestra la incidencia del
sector agropecuario, pues se da cierto para-
lelismo entre ambos rubros, dado que el pri-
mero es hasta cierto punto la resultante del
segundo.

El tercer lugar lo cubre el sector indus-
trial; la participacién porcentual cuando mas
alta estuvo fue en los niveles del 12.5 por-
ciento en el ano 1959, pero debe sefialarse
que el crecimiento de la industria ha venido
o un ritmo bastante lento. El desarrollo de
este sector estd llamado a jugar un papel
muy importante en el futuro de lg economia
nacional, pese o los numeresos problemas
con los que la industrializacién del pais se
tiene que enfrentar. Entre ofros, con la estre-
chez del mercado, la canalizacién de recur-
sos, el uso de mejor tecnologia, la forma-
cién de una mentalidad de tipe empresaria
y lo gue es muy importante, a la necesidad
de incorporar a la corriente monetaria en
forma integral y mas acelorada gran parte
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de lo poblacién rural, como un elemento de
suma importancia pard el legro de sustan-
ciales incrementos en la demanda de articu-
los de origen industrial.

La sola enumeracién de tan dificiles pro-
blemas, dencta que la situacién de la indus-
tria afronta cbstbculos de gran trascenden-
cig, tanto mds importantes, si se piensa en
que la economia deberd estructurarse de mo-
do que se legre acelerar la preduccién in-
dustrial. La agricultura, por su parte, estd
llomada a ser el agente principal del desa-
rrollo de la industrializacién del pais, pues
la modernizacién en su técnica de explota-
cién y diversificacién, dentro de un plan glo-
bal de desarrollo econémico, la convertirdn
en lo proveedora principal de materias pri-
mas para ser indusirializados, lo que a su
vez serid un estimulo hacia la generacién
de empleo e ingreso.

La evolucién del sector de la construccidn
pone de manifiesto una vez mds, que es
el sector agropecuario el rector de la econo-
mia, puesto gue se trata de un pais esencial-
mente agricola. En efecto, la actividad de
la construccién crece hasta el afo en que
declina el sector agropecuario, como conse-
cuencia de la caida de precios en sus produc-
tos principales. La recuperacién que se nota
en los dos Oltimos aofos se debe fundomen.
talmente a construcciones poblicas, que wvi-
nieron a afenuar el decaimiento que se ope-
raba en la construccidn privada, pues es un
hecho que la buena situacién econdmica de
los agricultores condujo a un cuge en la
construccién de viviendas urbanas.

La mineria por su parte, se enfrenta con
und serie de problemas tecnoldgicos y de ago-
tamiento que la han llevade a declinar en
su participacién relativa. Cabe observar, no
obstante, que la produccién de cobre va to-
mando auge rapidamente, lo que puede ser
uno de los medios para atemperar su caida
e incluso para convertir esta industria ex-
tractiva en unga buena fuente de produccién.

Sin lugar a dudas, la electricidad es la
que mas rapidamente ha progresado; ello
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se debe o que se han hecho ingentes inver-
sioches de parte del sector plblico, sobre
todo a partir de 1754, en la elecirificacién
del Pacifico y demds proyectos o este respec-
to. Se destaca la necesidad que existia en
el pais pora disponer de fuerza eléctrica al
pensar que, o estd altura, se estdn apresuran-
do los planes de electrificacion, dada la per-
sistencia de la demanda sobre la cupacidad

instalada.

En contraste con la electricidad, el agua
patable se ha mantenido précticaments es-
tatic, en lo gue d su participocidn  rele-
tiva se réfiere; sin embargo, por solo el
hecho de que se haya mantenido constonte
se puede concluir que ho fenido algdn pro-
greso. Pero al comparar su tasa de crecimien-
o del 2.2 porciento con la de la poblacion
o el Producto, se puede deducir que se ha
guedado muy a la zaga, maxime st se tiensn
presente los malas condicienes de la mayor
porte de los sistemas de agua potable en
rmuchas civdddes importantes y la inexisten-
cia de este servicio, incluso, en una buesna
parte de la poblacién urbana, Definitivaman-
te, este es un asunio gua varias instifuciones
de carécter poblico estdn interasadas en re-
solver, a la vez que, en varias municipalida-
des del pais se ha solucionada favorable-
mente al través de la ayuda financiera ex-
ternd.

El fransporte ha sufrido nofables cam-
hios en su composicién internd, sakre todo
en lo que al de personas se refiere, dado el
caso de que lo puasta en eperacionss de una
bhuena red de carreteros ha cumentade el
autamotor en sustitucidn del de ferrocarril;
igual se puede decir del transporte de car-
ga, en razén de su mayor flexibilidad, pero
el ferrocarril sigue siendo un importante me-
dio de locomocién en el pais, sobre todo para
la movilizacién de carga pesoda. Chsérvess
que el comporfamiento de este sector respon-
de a! del comerdio, el que a su vez estd con-
catenado con la agricultura, de modo pues
gue indirectamente es un reflejo de los otros.

Entre los restantes componentes del Pro-
ducto Bruto, sobresale el de Gobkierno Cen-
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tral y Muonicipalidades, puesto que ha cre-
cide més de cuatro veces desde el afie de
inicio da lu serie. Este rapido crecimiento de
tal sectar lo ha colocade o participar casi
con el 6.0 pordento del Producto en 19460 vy
segun cemo s muestra su desenvolvimien-
fo, éste no consfifuye una situacidn pasaje-
rd, sino que mds hien tiene caracteristicas
de conselidacion vy dumento, en vista de las
iunciones que deberd ir fomando el Estado
de ucuerdo con fas necesidades del desarro-
ilo econdmico del pafs.

En el ritmo de crecimiento del Producto
Inferno Bruto Total v de todos sus compo-
nentes, al expresarse en forma de un indi-
ce con base en el afio de 1945, se destaca
que los sectares que mds crecieron son los
que represenfon menas participacién en el
Producto, asi como gue el decrecimienta dal
sector agropecucrio fus lo que determiné la
coida de lo economia en genaral. De cual-
quier dngulo gue se enfogue este sector, ze
nofa la influencia del sector agropecuario
en o economio del paois, lo que !dgicamen-
te indica la utilidad de observar de cerca su
gvolucidn, pussio gue su comporfamienio es
decisive en el ritmo de desarrollo que logre
lcl economia nicargglense.

Lo notable expansian que muestran al-
gunos sectores en su crecimiento se cebe a
que sus bases, en cifras absalutas, eran insig-
nificantes al principio del perioda. Ello indica
el esfuerzo que se le ha imprimido a la eco-
nomia por esos conceptos, na obstanfe al ob-
servar la realidad, se colige que adn ha sido
insuficiente su expansidn tanto para lograr un
cambio de esftructure como para mejerar sus-
tancialmente el compenente en pariicular.

b) Estimecién del Producto Interno Brufo
poara 1961

Los resultades prelimingres de las esti-
maciores del Producto Interno Bruto po-
ra 1241 arrojdren la cifra de 2,555.4 millones
de cérdobas constantes de 1958, lo que sig-
nificd un aumente del 11.4 vorcienfo con res-
pecto del afio 1960. Al ser la tasa de creci-
miente de la poblacién de 3.2 potciento de
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este mismo afio, resulta un mejoramiento ne-
to de 8.2 porciento en la tasa del Producte In-
terno Brutc por habitonte entre estos des
cfos.

Las estimaciones indican gue el sector
agropecuario fuvo un aumento del 8.2 por-
ciento, motivado per una favorable reaccién
en los productos cgricolas y pecuarios, de
preferencia los destinados hacia {a exporta-
cién. La industria manufacturera registrd fam-
bién un aumenfo sustancial del 11.5 porcien-
to, ritmo que se debe enfre otres factores al
crecimiento de la actividad en los desmota-
doras de algodén, ol incremento de la pro-
duccién de café soluble vy al desarrello de
plantas industriales al omparo de la Ley de
Proteccién y Estimulo ol Desarrolio Industriol.

Como consecuencia de la mayer activi-
dad en el sector agropecudrie, industrial v las
relaciones con el exterior, el sector del co-
mercio tuvo una expansidén de aproximada-
mente un 9.0 porciento.

Por su parte, la mineria v la energia eléc-
trica han continuado la evolucién que mostra-
ban en los Oltimos afios; elle did lugor o qua
sus fasas de crecimiento con raspecto al afio
1960 fueran del orden del 158 y 11.7 par-
ciento, respectivamente.

E! Producto Bruto generado en el sector
Gohierno, no experimentd ningdn cambio sus-
tancial en el afo consideradoe, lo que hizo gue
éste permaneciera virtualmeante al mismo ni-
vel del afo anterior. Finalmente, de los sec-
tores de construccion, agua potable, transpor-
te, bancos, segures vy bienes inmuebles, servi-
cios personales y comerciales, y rentas por
propiedad de viviendas, a la fecha ne se dis-
pone de datos suficientes come para hacer
afirmaciones categéricas; sin embargo, dodo
e! ritmo de expansidn de los sectores que son
las que ejercen la mayor influencia en el cre-
cimiento de la economia de! pals, no hay per-
qué dudar que éstos también hayan logrado
expundirse satisfactoriamente.
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B. PRODUCCION AGRICOLA, SILVICOLA,
PECUARIA'Y CAZA Y PESCA

a} Valor total de la produccién

La produccidn del sector agropecuario,
silvicola y coza y pesca, geusa en 1961 un
dumento de 65.0 millones de cbrdchas cons-
tantes del afio 1958, en comparacion con el
afio precedente.

En una economia come o nicaraglensa,
dende este sector fiene gran preponderancia,
un cofapso repercute con mucha trascenden-
cia en teda la actividad econdmica; en caso
contrario, un huen afe agricola produce su
efacto fuvorable en la economia del pais. Tal
parace ser lo que ha sucedide ahora con la
recuperdcion experimentada en el sector en
cuestidn; pues su comporiamienfe en este
sentido, se presenta como uno de los princi-
pales factores de influencia para sacar o la
econamid naciondl del estancamiente en que
se ha mantenido desde el afic 1956, origina-
do fundamentalmente por la baja gue se ch-
servd en la agriculiura o partir de esa fecha.

i} Agricultura

Como era de esperarse en el ofio de
1961, lo parte correspondiente o la agricul-
turat mared la pavta en el aumento de la
produccion del! secfor agropecuario come un
fodo. Su participocidon alcanzéd la suma de
607.3 millones de cordobas, lo que en térmi-
nes refativos equivale al 59.4 porciento del
total de la produccidn de este sector de la
economia, que fud de 1,022.2 millones de
cérdobas,

De los 65.0 millones de cérdobus que
aguments el velumen de la produccién agro-
pecuaria en el afio 1981, la agriculturd tomd
parte con 48.2 millones, de modo que este
rubro absorbid el 74.1 porciente del incremen-
fo total.



CUADRC No, 48
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
VALOR DE LA PRODUCCION DEL SECTOR AGROPECUARIO
(Millones de cordobas de 1958)

Conrceptos 1950 % 1951 % Variacidn
Total 958.1 100.0 1,023.2 100.0 65.1
Agricultura 559.1 58.4 607.3 59.4 48.2
Eilvicultura 547 5.7 53.7 5.2 =10
Ganado vacunco y leche 279.4 29.2 300.6 294 : 21.2
Ganado porcino 30.9 3.2 26.5 26 -4.4
Avicultura 27.0 2.8 27.8 2.7 0.8
Apicultura 11 0.1 1.2 0.1 01
Caza y pesca 5.9 0.6 6.1 0.6 0.2

Fuente: Banco Centrai de Nicaragua, Departamento de Estudios Econdmicos,

CUADRO N° 49

Es interesanfe chservar que también se BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
produjo una mayor participacidn relativa con DIFERENCIAS POR PRODUCTOS EN LA
respecto del afio que antecede, lo que no se PRODUCCION AGRICOLA
debe a una disminucién en las etras lineas de 1960 — 1961
producciéon sino mds bien a un crecimiento {Millares de cardobas de 1958}
mds rapido en aquélla, Porcentaje de

Productos - Variacién Variacién

Al examinar uno a wno los producios Algodén 17,263 35.8
que compeonen la ugrtculfura,. 'se puede ver é;ggwh Ifliﬁ% 3%3
que los productos de exportacién tales como Arroz 238 1.9
el algodén y el cafe, fueron los que tfuvie- Maiz 7.494 15.5

; . . Frijoles 305 0.6
ron una mayor influencia, puesto que ellos in- Trigo sorgo -143 -0.3
tegran et 70.6 porciento del gumenio total Cafia de aziicar 3,699 7
aludido; por su parte, el ajonjoli experimentd 'II‘,:B:CO ;§$ ég
una disminucion de 1.2 millones de cordobas Yuca | 131 0.3
que resulta relativamente importante, puesto gi?(fl}éo _.}?g :[1’;
que la produccidn fotal de este producto en Balsamo 47 0.1
1960 obtuvo una cifra de 11.6 millenes de épaeczaocuana :31,%3 :g?
cérdobas, es decir, hay un detferioro de 10.3 Frutas y verduras 3,210 6.7
porciento en el cultivo de ajonjoli, Total 48,233 100.0

Fuente: Banco Central de Nicaragqua, Departamento de
Estudios Econdmicos.
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Los otros cultivos de exportacisn, tales
come coucho, chicle, ipecacuana y cacao, tu-
vieron cierta disminucién con excepcién del
bélsamo que crecid en 47.0 millares de cordo-
bas. No obstante ser vorios estos productos
mencionades, no son lo suficientemente im-
portantes como pdra gue sus vdrigciones in-
fluyan en el comportamiento de la agricultura.

Entre los olros productos cabe destacar el
incremento que se operd en la produccién de
maiz, que llegd a los 7.5 millones de cordo-
bas; no obstante, la produccién no fue su-
ficiente para obastecer el consumo naoclonal,
pueste que hubo hecesidad de efectuar im-
portacicnes; igual fendmeno se presentd con
el arrox y los frijoles, que también lograron
expansiones aungue de menor cuantia,

Dentro de los ofros productas, el mds im-
portante resulta ser [d cafia de azlear, cuyd
produccién se ha visto estimuioda por lo de-
manda externa de azdcar y lo instalacién de
una refinerfa en fecha reciente.

La agricultura, segin puede observarse,
estd supuestd o obtener una mayer importon-
cia en ¢l afic 1962, tanto la que se destina al
comercio exterier como |9 de consumo inter-
no, pues hasta el presente se notan condicio-
nes favorables en este sentido. Tal estado de
cosgs presupone que por vio de estos produc-
tos [a economia obtendré sus beneficios con-
siguientes.

i) Silvicultura

Aparentemente, en el afio de 1261 ain
persistion las causas que hicieran decaer la
produceién de la silviculturg en el ofio de
1960, El principal motive de entonces resultd
ser el retiro de algunos aserraderos de com-
panias madereras que operaban en la fron-
tera norte, cuya razdn fue el conflicto limitro-
fe cen la Repuiblica de Honduras gue en ese
entonces estaba en vias de selucionarze, Por
otra parte, el volumen de produccidén de o
moyor compaiia gue cpera en esfe negocio
se ha visto estancado este afio e incluso dié

&2

muestras de una pequefia disminucidn, por
la pérdida del mercode de Cuba que era su
principal consumidor.,

Sin embargo, lo instalacién de uno in-
dustria de modera contrachapada que nece-
sariamente utilizard insumos de la produccién
silvicola, llegard a consfituir un factor de es-
timulo a lo produccion de la silvicultura y
por consiguiente a la diversificacion de las ex-
portaciones y consumo nacional de origen in-
dustrial.

iti}  Produccidn pecuaria

El gunado vacuno y la produccidn de
leche siguid incrementande su ritmo oscen-
dente que ho traido desde ofios anteriores.
Todo parece indicar que los planes ganade-
ros puestos en prictica por el Instituto de Fo-
menio Nacienal y el Banco Nacional de Ni-
caragud, estdn produciendo los resultodos de-
seados, tal se puede prever al observar gue
obiuvo también este afic un aumento de més
de 20.0 millones de cardebas, lo cual vino o
conselidar la tendencia o la vez que ofirmao
el objetivo de dichos planes de mejorar la
ganaderia o corfo plazo.

Contrario al comportamiento del ganado
vocune, el porcing experimentd baja de algu-
na consideracidn; en ella ha influfdo la dis-
minucién ocurrida en los precios de la man-
teca de cerdo como consecuencia de una ma-
yor produccién de aceites vegetoles, prefe-
rentemesnte de semillo de algodsdn, influidos o
su vez por lg meforia apuntada en el cultive
del algodén.

Por su parte, la avicultura, apicultura y
pescd tuvieron su aumento en el afio que se
comente. Las condiciones en que se dasen-
vuelven el primero y el dltimo de éstos, dejan
entrever la posibilidad de que puedan crecer
considerablementa en un futuro cercane. Tal
presuncién se hace por el auge que estd tfo-
mando el consumo humano de carnes avico-
las en el pais v por el establecimiento de
compafifas pesqueras en ambes mares.
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b) Las exportaciones y la produccién del
sector agropecuario, silvicola y de caza
y pesca

En el aofio de 1961, con respecto del afio
anlerior, se registrd un aumenio considera-
ble en las exportaciones del pais, que llegé a
ser de 43.6 millones de cérdobas.

" Con la idea de ver con detalle cuales han
sido los rubros de mayor influencia en el mon-
to de las exportaciones, se han elaborado los
datos del cuadro No. 50, de forma que se
puedan comparar con los de la produccion
que fueron presentados similarmente.

Llama la aftencién et hecho de que mien-
tras la produccidén agropecuaria crecié en 65.0
millones de cérdobas, las exportaciones pro-
venientes de este sector sélo lograron aumen-
tarse en 6.9 millones. El resto de las exporta-
ciones o sean 36.7 miliones, son de origen in-
dustrial y deben su incremento fundamentai-
mente al café soluble, madera terciada, co-
bre y manufacturas metdlicas. Tal situacién
pone de manifiesto que la demanda interna
por productos de origen ogropecudrio au-
menté sustancialmente.

En vista de que la diferencia es aparen-
temente considerable, es conveniente anali-

zar rubro por rubro para conocer su verdade-
ro origen.

CUADRO Ne. 50
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
EXPORTACIONES
DEL SECTOR AGROPECUARIOC,
SIWICOLA Y DE CAZA Y PESCA®

(Millares da cérdobas de 1958)

Conceptos 1960 1961 Variacion
Agricela 27,798 23,523  -4.276
Ajonjoi 21,591 19,325 -2,266
Arroz 738 463 275
Bananos 970 336 634
Cacao en gramo 1,366 979 -387
Coco 185 121 -64
Frijal 584 373 -211
Ipecacuana 1,650 1,504 -156
Meriz 705 420 -285
Trigo millon — 2 2
Acgricola Industrial 287,189 306.2186 19,027
Algodén 112,556  133.635 21,079
Cafe 162,314 156,402 -5,912
Semilla de algodén 12,319 16,179 3,960
Silvicola 28,908 12,864  -16,044
Madera de pino 14,270 7.824 -6,446
Madera bruta 3,071 3,423 as52
Chicle en bruto 11,282 1,406 -9.876
Madera de tinte 105 39 66
Balsamo 74 126 52
Hule 106 416 -B0
Pecuario 10,215 8,738 -1,477
Gunade porcino 716 290 -426
Ganaodo vacuno 9.499 8,447 -1,052
Aves de corral — 1 1
Pecuario Industrial 22,954 3221 8,267
Came fresca 22,118 30,935 8,817
Queso y cugjada 199 233 34
Mantequille 637 53 -584
Pesca y Cazo 2,011 3,488 1.477

Pescado, crustacios y
moluscos 1,940 3.426 1486
Tortugy viva 71 62 -9
Sub-total 379,076 386,050 6.974
Industria ¥ Mineria 113,667 150,327 36,660
Totalt 429,743 536,377 43,634

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamento de
Estudios Ecendmicos.

¥ Se quiere hacer la advertencia de que no obstante
que las cifras de produccién y de exportaciones es-
tén exprescadas en cdrdobas constanies del afio 1958,
no pueden ser comparables a la par, en vista de que
las primeras estdn valoradas a precios al nivel de
productor, en tanlo que las Gltimas son o precios
FOB, es decir que incluye todos los gastos corres-
pondientes para poner el otticulo en el puerio de
embarque.

T No incluye exportaciones no especificadas,
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Primeramente recuérdese que la produc-
cién agricola crecié de 1960 a 1961 en 48.2
millones de cérdobas. Ahora bien, en esta
sub-divisién estan incluidos los productos des-
tinados hacia el consumo interno asi coma los
de exportacién, o sean estos dltimos los lla-
mados agricela-industrioles que se forman de
algodén, café y semilla de algodén; y los
propiamente agricolas segin aparscen en el
cuadro No. 50.

Las exportaciones provenientes del rubro
agricola totul —-agricola més agricola indus-
trial— tuvieron un Iincremento nefo de 14.8
millones de cdérdobas constante. De lo que ss
deduce ldgicamente un mayor consumo infer-
no al descartar la posibilidad de que se ha-
yan acumulado existencias. Por su parte, los
productos agricolas por si solos experimen-
taron ung disminucidn en sus exporfaciones.
De todos ellos el de mayor interés es la baja
del ajonjoli, cuyo comportamiento fue descrito
en un parrafo precedente. La baja ocurrida en
la exportacién de maiz, arroz y frijol no tie-
nen mayor imporfancia, pues de los dos pri-
meros adn hubo necesidad de importar alre-
dedar de 125,000 y 70,000 quintales, respsc-
tivamente, de modo gue adn con los aumen-
tos en la produccién no fué suficiente para
llenar las necesidades del consumo, osi que
la disminucién de las exportaciones se pre-
sentan sdlo como un sinfoma de mejor ajus-
te en el comercio exterior.

En lo que respecta a los ofros productes,
su incidencia es minima puesto que no re-
presentan lineas de produccién importantes,
asi como también el valor total de sus ex-
porfaciones resulta poco significativo.

los otros arficulos gue componen el ru-
bro de agricola-industriales, explican su cre-
cimiento merced o la mayor exportacion de
algedén que la ocurrida en el afio anterior.
La samilla de algodén, necesdarlamente por
ser un producto de oferta canjunta, deberd
presentar las mismas fluctuaciones que aquél.
La disminucidn de las exportaciones de café,
resultan basfante contradictorios por el hecho
de que su produccién crecié en 16.8 millenas
de cérdobas; sin embargo, la mayor deman-
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da de insumos de café oro por parte de la
{abrica de café soluble fue To que originé esta
situccién. Efectivamente, en el afo 1961 dicha
emprasa  absorbid cerca de 70,000 guinta-
les. De modo que los expartaciones de ca-
fé sufrieron una fransformocién beneficiosa
para el pais, cual es la de exportar un pro-
ducte final procesado en lugar de una mate-
ria prima.

El decaimiento de las exportaciones sil-
vicolas se explica por si sole, pues como se
dijo al hablar de su produccién, ésta sufrié
una reduccidn fundomental, gue se reveld de
prefersncia en las maderas exportadas, por
ser compafias dedicadas a este negocio lus
que han tenido problemas con sus mercades
de exportfacion.

El rubre pecuario se ve afectado tonto
por ung disminucidn en la produccion de ga-
nade porcino, dsi como por und transformas-
cidn similar a la que ocurrié en el café, es
decir, a sustifuir la exportacién de ganadeo en
pie por la de carne fresca refrigerada. A ello
se debe el notable incremente que sa notd en
la linea pecuaria industrial.

Finalmente, coza y pesca ohtuve su au-
mento merced a las empresas pesgueras que
sa dedican de preferencia a la explotacion de
los mares con miras hocia la exportacién,
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¢) Las importaciones de materias primas y
bienes de capital para el sector agro-

pecudrio

Las provisiones de materias primas y bie-
nes de capital de origen externo, para desti-
narlos o la produccién del sector agropecua-
rio, sigue siendo importante en el afo 1961.
Las primeras absorbieron 39.0 millones de
cérdobas constantes de 1958 y los segundos

17.0 millones. Sin embargo, en comparacidn
con el ano 1960 se nota alguna disminucidn
que reviste cierta imporfancia en lo que a
bienes de capital se trata.

Se ha preparado el cuadro No. 51 con o
finalidad de observar cuales ramas industria-
les y sectoriales son las que han estado en-
cargadas de proveer de tales elementos al
secfor agropecuario.

CUADRQ No. 51
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
CLASIFICACION DE LAS IMPORTACIONES POR ORIGEN Y DESTINO
{Millares de cordobas de 1958)

1 96 0 1 981 -

Conceptos — BCA MPA m:;:f,
Productos alimenticios 555.9 —_— 1,074.6 —
Fabricacién de textiles 2,951.4 96.1 4,404.2 r02.%
Bebidas _— —_— S ———
'Tabaco —_ — —_— ———
Calzado ¥ prendas de vestir —_—— —_ —_— —_——
Madera y corcho, excepto muebles —_—— —_—— —_— ——
Muebles y accesorios —_ Y T —_—
Imprentas, edit. ¥ conexas —_—— —— —_— ——
Cuero v productos de cuero —_—— —_—— —_— ——
Bustancias y prod. quimicos 36,3013 —— 33,4594 —me
Productos minerales no metdlicos —— 311 —_— 62

Productos metalicos —_ 19,727.1 _— 16,245.1
Indusirias diversas —_— S S —_—
Papel y productos de papel —_— —— — ——
Maguinaria, aparatos y ace. eléctricos —_—— 7315 _— 378.9
Caucho y productos de caucho —_— _ —_—— ——
Materiales para el transporte _—— _—_ —_ —_—
Sub-total 39,808.6 20,585.8 38,938.2 16,932.9
Agricola 56.1 — 52.4 —_—
Pecuario —_—— 33.7 —_— 240
Caza y Pesca —_—— —— —_—— —_—
Bllvicola —_—— —_— —_— —_—

Minas e —— _—— ——
Sub-total 56.1 33.7 52.4 240
Total General 39,8647  20,619.5 389906 16,9584

Fuente: Banco Central de Nicorsgua, Departamenta de Estudios Econdmicos.

MPA
BCA

Materia prima para el sector agropecuario,

il

Bienes do Capital para el sector agropecuario,
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En el caso de materias primaos, la indus-
tria de productos alimenticios ha tenide una
mayor participacién. Esto se debe al auge
gue va tomando la aviculiura v a las mejo-
res 1écnicas que se aplican en la alimentacion
animal, pues en su fotalidad se trata de ma-
terias para esfos tipos de actividades,

Lo industria de sustancias y producios
quimicos es lo encorgada de suplir o este
sector de abonos, insecticidas y fungicidas. Es-
te rubro es el més importante de las importa-
ciones del sector. Aparentemente se nota una
sensible disminucién en o importacion de es-
tos arficules, lo cual podria hacer pensar que
se trata de una menor aplicacién de ellos en
la agricultura, pero l¢ realidad es gue ese fe-
némeno ha ocurrido como respuesta ol desa-
rrolle de la producciédn nacional, especialmean-
e de insecticidas.

Otrg materio prima de no menor impor-
tancig, es la que proviene de la industria tex-
til en forma de bolsas y sacos de cualauier

fibra.

Como se puede notar, la impertacién en
1961 por esos conceptos llegd o la suma de
38.9 millanes de cérdobas constantes del afio
1958. Aungue acusd un nivel inferior que el
del afio 1940, se nota la dependencia en gue
estd lo agricultura para suplirse de insumos
extranjeros.

No obstante que los hienes que compo-
hen estas impertaciones no se producen en el
pals, existe la posibilidod de elaborarlos en
un futuro cercano. Se hoce esta presuncidn en
vista de lo avanzado que esidin los estudios
para el establecimientc de una fabrica de
productos clorinados, de [os experimentacio-
nes gue se estdn haciendo en varias zonas del
pafs con el cultive de fibras duras, y de una
mayer elaboracién de alimenfos para anima-
les medicante la aplicacidén de matarias primais
nacionales.
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Finalmente, lds materias primas de ori-
gen agricola importadas para ser utilizadas
en la produccidn del sector, casi han llegadao
o desaparecer y las pocas que guedan estan
cempuesias de bulbos, semillas y rizomas de
las que no hay en el pals.

La mayoer importacién de bienes de capi-
tal se debe a lo rama de productes metdlicos
como maquinarias, vehiculos, equipos, efc.,
que no se puaden fabricar en el pais. Sin em-
barge, estos bienes en el afio que se comen-
ta, fuvieron una baja cercana o los 3.0 millo-
nas de cérdobas. El hecho de que se haya
producide este fendmeno con el aumento que
se operé en la produccién, puede ser un in-
dicio de un mejoramiento en la relacidn
producto-capital del sector y como consecuen-
cia un mejor uso del capital existente.

C. LA INDUSTRIA MANUFACTURERA
a) Importancia de la industrin

En 19461 la economia nicoraglense en-
trd en una fase de recuperacion, iniciada en
1940, v [a produccién industrial alcanzo un
monto aproximado de 952.3 millones de cér-
dobas, suparior en 10.5 porciento al del afio
anferior, en que ascendid d 861.9 millones de
cordobos, gmbos o precios de 1958, Los re-
flejos de esta tendencio se difundieron o to-
dos los sectores de actividad, v no provoca-
ron cambios en lo posicién de cada uno de
ellos. De hecho, en el caso de la industria, los
efectos tonificantes de ese movimienio signi-
ficaron que la produccidn volviera o los nive-
les normales de crecimiento de afos danterio-
res. El relative mejoramiento del sector exter-
no —por la mejor situacion de la produccion
nacicnal y de! mercads internacional del al-
godén— influyd en 1961 en el aumento ano-
tado de la produccidn industrial, al través de
uno mayor demanda interno por productos
manufacturados en ese ano.



CUADRO No, 52
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
VALOR DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL
(Millones de cérdobas de 1958)

Variackin .
: intercanual ﬂw .
Genceptas {Porclento) o

. 1960 1981* 1860 1961 106§ ) ‘ml
;]A;gmentos : 370.1 430.7 18.5 16.4 42.9- 452
o idas 62.6 1.8 -16.6 24.3 7.3 82
Pabaco 378 37.4 24 - 05 44 3.
Textiles 162.8 180.3 =-30.2 10.7 189 . 18
Calzado y prendas de wvestir 140.5 1242 11.5 118 163 181
Madera, corcho, etc. 23.7 23.2 =383 - 21 2T 24
Muebles ¥ accesorios 39 41 2.3 5.1 05 08
'Imprentas, editoriales, ete, 6.6 7.0 - 59 6.1 0.8 0.7
(Cueros ¥ productos de cuero 52 6.1 - 03 17.3 08 O'Z
rroductos de caucho 1.9 21 6.4 10.5 02 1
Sustancms ¥ productos quumcos 22.8 27.2 -11.0 1.3 28 2.9
‘Productos minerales no metalicos 15.9 18.2 - 0.9 145 1.8 1.8
Productos metalicos 34 8.0 52.7 135.3 04 . 0B
Pabricacién maguinaria no eléctrica 0.6 0.6 - 99 — 01 - Ol
‘Mequinaria, aparatos y articulos eléctricos 12 1.3 1.3 8.3 0.1 r;ﬂ.i
‘Construccion de materiales de transportes 0.7 0.8 1.1 14.3 0.1 .
Industrias manufactureras diversas 2.4 33 13.0 375 03 B ¥
Total 8619 9523 - 28 103 100.0 liﬂll.ﬂ

Fuente: Banco Ceniral de Nicaragua, Pepariamento de Estudios Econdmicos.

* Datos preliminares.

Si se observa el cuadro anterior, se cons-
tata que en 1961 las emprasas manufacture-
ras mds impertantes han sido las alimenticias,
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bebidas, textiles y vestuario, al representar un
85.4 porciento del volumen total producido y
que de 1960 a 1961 no ha habide ningin
cambio estructural en la composicion del sec-
tor industrial. Por lo contrario, todo parece
indicar que en esos anos siguieron dominon-
do el escenatio manufacturere los mismos
secfores que en 1945 eran los de mds peso y
contribuian con un 80.6 porciento de la pra-
duccidn industrial total.

b) Destino final de la produccién
manufacturera

" Lo ausencia de caleulos de matrices de
insumo-producto en el pais, impide conocer el
destino final de la produccién manufacturera,
En vista de ello, las cifras relativas a este
punto fienen que ser estimativas.

Segin cdleulos preliminares, en el afio
1961 el 95.0 porciento de la produccién in-
dustrial era de bienes de consumo y el 5.0
porciento restante, de bienes de capital, como
puede observarse en el siguiente cuadro.
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CUADRO Ne. 53
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
VALCR DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL POR ORIGEMN Y POR DESTINO DE BIENES, 1961*
(Millones de cordobos de 1958)

Bienes de Bienes de ;

Cenceptos Consumo Capitelf Total
Productos alimenticios 430.7 —_ 4307
Bebidas 77.8 — 77.8
Tabaco 374 — 374
Textiles ‘ ‘ 180.3 — 180.3
Calzado y prendas de vestir 124.2 - 124.2
Madera, corcho, ete. 0.1 232 233
Muebles y accesorios 3.3 0.8 4.1
Imprenta, editoriales y conexas 7.0 —_— 7.0
Cuero y productos de cuero 6.1 — 6.1
Productos de caucho ‘ 2.1 —_ 2.1
Sustancias ¥y productos quimicos 27.2 — 27.2
Productos minerales no metalicos — 18.2 18.2
Productos metalicos ) . 1.7 63 8.0
Fabricacién maquinaria no eléctrica 0.3 03 0.6
Maquinaria, aparatos, ¥ articulos eléctricos 1.3 — 1.3

) Comnst. de material de transporte. 0.7 0.1 0.8
' Indust, manufactureras diversas 3.2 —_— 3.2
Total 903.4 438.9 952.3

Fuente: Banco Central da Nicaragua, Departamente de Estudios Econdmicos, con bome en datos del Ministerio de
Economia e investigaciones direcias.,
* Daios preliminares.
T Incluye maoterioles de construccién,

En el cuadro anterior se observa que la

.. R . ﬂ , GNAFICO W R
produccién de hienes de consume provine de " VALOR DE LA PRODUCCION °
casi todas las empresas que componen la in- “T INDUSTRIAL POR ORIGEN Y
dustria manufacturera, con excepcién de los -1 FOR DESTIND DE BIENES
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de madera, de productos minerales no metd-
licos y productos metalicos, que alimentaron
la oferta interna de bienes de capital. - ,

ool

La preponderancia de la produccién in- teor
dustrial de bienes de consumo es manifiesta : !
desde 1945, y no es sino o partir de 1959 en [
que la manufactura de bienes de capital em- R
pieza a adquirir algon significado. Sin em-
bargo, el sector producior de bienes de capi-
tal es todavia tan pequefio, que no ha podido \
influir en el conjunto,
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D.  MINERIA

a} Evolucién de la produccién

En 1961 la mineria nacional siguié en-
frentandose a los tradicienales problemas que
se le han planteado y que tienen bdasicamen-
te su origen en las dificultades de transporte
y en los altos costos de extraccién.

No obstante las condiciones sefaladas,
se estima que el volumen fisico de la produc-
cién minera se ha incrementado en 1961. Da-
da la mejoria de los precios del cobre en el
mercado internacional, que entre 1960 v 1961
subieron de 0-31 a 0.34 délar el kilo, es de
esperarse que la produccién futura de cobre
se incremente mds. La produccién de oro vy
plata probablemente se mantendrd en la mis-
ma situacion,

En 1961 el volumen de produccion de
oro ascendié a 226.3 millares de onzas troy,
el de plata a 417.3 millares de onzas vy el
de cobre a 13.8 millones de libras, con va-
lores de 55.6 millones de cérdobas en la pro-
duccién de oro, 2.5 en la de plata y 26.3 en
la de cobre, lo que significa gue el valor to-
tal de la produccién minera alcanzd la suma
de 84.4 millones, es decir, 11.6 millones mas
que el afo anterior.

CUADRO No. 54
BANCO CENTRAL DE NIiCARAGUA
VALOR DE LA PRODUCCION MINERA
{Millones de cérdobas)

Incrementos ‘
Natales 1960 1861  Abaoclutos Porcientos
Oro 504 55.6 5.2 10.3
Phata 19 2.5 0.6 31.6
Cabre 205 263 58 28.3
Total 728 844 11.8 15.9

Fuenie: Banco Ceniral de Nicaragua, Depariamento de
Estudios Econdmicos, con base en cifras de las

Memorias de la Recoudacién General de Adua-
nas y Direccién General de Estadistica y Cen-

508,

La variacién en el valor de la produccién
minera, ocurrida entre 1960 y 1961, estuvo en

buena medida determinada por la creciente
pariicipacidn del cobre, cuya produccién cre-
cié alrededor de 6.9 veces, al pasar de 2.0
millones de libras en 1959 a 13.8 millones en
1941.

En 1941 la mineria nicaragiense conti-
nud dependiende de las explotaciones de oro,
plata y cobre, no siendo posible en ese afo
la explotacién industrial de otros minerales.
Se siguid trabajando en la investigacién y
evoluacién de los depédsitos de hierro, de las
vetas de tungsteno y molibdeno de la zona
narte, jurisdiccién de Macuelizo, de los de ha-
rina fésil del departamento de Jinotega v de
las canteras de mdarmol de Nueva Segovia.

SRAFICD w R

VALOR DE LA PRODUCCION MINERA .

Hiltonss de Cdrdabas

fofeata—t

ARV :l
- H H

.
1
1
1
)
i
1
|
-ty 1
£

oung

Ll

E. COMERCIO EXTERIOR
al Antecedentes generales

En 19481, las exportaciones de Nicara-
gua alcanzaron un valor de 6%9.9 millones de
délares y las importaciones de 58.7 millones,
por lo gue se presentd
millones en la balan
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CUADRO No. 55
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
COMERCIO EXTERIOR DE NICARAGUA
{Millones de délares)

Exportaciones Importacionea

Afos FOB FOB Superdvit
1955 179.9 64.3 15.6
1956 65.5 57.6 7.9
1957 70.6 68.4 2.2
1958 70.4 65.3 5.1
1959 75.0 52.7 223
1960 65.9 5fi.4 7.5
1961 69.9 58.7 11.2

Fuenle: Banco Central de Nicavacuer, Departamento de
Estudios Econdmicos, bascde en cifras de la Re-
coudacién General de Aducanas,

En el lopso mencionado, el valor de las
exporfaciones y el de las importacionas ten-
dié a disminuir, de 79.9 millones de dblares o
69.9 millones el de los primeras, y de 44.3
millones de ddlares o 58.7 millones &l de las
segundas, en los ofes extremos. El decreci-
miento del valor de las exportacionss y de las
importacicnes se explica, en los 7 anos consi-
derados, por el comportamiento diferente de
los precics vy de los volimenes comprados vy
vendidos al exterior. Mientras en 1955-1959
el aumento del volumen exportade no lagra
'compensar la coida de los precios de expor-
tacién y la disminucién del volumen importa=
do pesa més que el aumento de los precios de
importacién, de 1960 o 1961 la subida de los

volimenes exportados e importados, aventa-
jc la disminucidon de los precios correspon-
dientes.
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La mayor declinacién de los precios de
exportacidn y el relofive incremento de los
de importacién determina el detericro de la
relacién de intercambio. Por consiguiente, el
poder de compra de los exportaciones expe-
rimenta und controccién, porque el aumento
dal volumen de los exportaciones no con-
sigue compensar la calda de la relacién de
intercambio.

CITADRC Mo. 56
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
INDICES DE VALOR UNITARIO DEL COMERCIO EXTERIOR Y
PODER DE COMPRA DE LAS EXPORTACIONES

Relocidn de Quonium Quantum Poder de
Anos Exportaciones Importaciones Intercambio de las de las compra de las
. FRportaciones Imporntaciones k. exportociones
(Indices 1958 = 100) (Millares de délares de 1958)
1955 111.8 - 83.0 134.7 71,779 T7,470 96,686
1956 113.9 95.7 119.0 57,155 60,188 68,014
1957 108.9 105.2 1035 65,110 65,019 67,382
1958 100.0 100.0 100.0 70,400 65,300 70,400
1659 858 S 991 86.6 83,826 53,179 72.504
1960 88.0 S 947 92.9 71,066 59,556 66,020
1961 87.9 91.9 95.6 77,131 63,874 73,737
Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamento de Estudics Econcmicos.

# Cifres preliminares.
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b} Exportaciones

Entre 1960 y 1961 el valor total de las
exportaciones aumenté un 2.4 por ciento, al
pasar de 63.9 millones de délares en 1960 «
69.9 millones en 1961, como resultado del in-
cremento ocurrido en el valor de las ventas ex-

teriores de a) algodén, que se elevd de 14.7 a
18.3 millones de délares; b) carne, de 3.1 a
4.1 millones; c) café soluble, de 0.2 a 2.2 mi-
llones y d} oro y cobre, que se expandieron en
aproximadoamente 2.0 millones,

CUADRO No. 57
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
PRINCIPALES PRODUCTOS DE EXPORTACION

(Volumen, en millares de quintales; valor, en millones de délares)

Productos 1955 1956 1957 1958 1959 1380 " 1861
Café
Valor 279 23.2 28.0 24.2 13.9 19.2 17.4
Volumen 4949 368.3 479.0 498.1 3545 473.3 455.8
Precio unitario 56.3 62.9 59.5 48.6 39.1 40.6 5.1
Algodén
Valor 31.0 23.6 21.8 249 293 14.7 18.3
Volumen 955.9 7899 782.9 9283 1,341.0 595.4 706.8
Precio unifario 324 29.8 278 26.8 21.9 247 25.9
Valor de otras exporiaciones
Azlcar 0.9 0.4 1.0 1.6 21 3.4 2.3
Café soluble _ — p— — _— 0.2 2.2
Cro 21 7.3 6.9 73 7.2 6.9 7.7
Maderas 3.5 33 3.4 3.0 3.7 3.6 2.9
Semilla de algoddn 3.3 34 3.5 3.9 41 2.2 26
Ganado 1.3 0.7 1.8 15 anq 1.7 1.6
Ajonjoli 1.7 1.4 1.6 2.2 2.3 25 2.4
Catne —_ — —_ —_ 15 31 41 .
Cobre —_ —_ — 0.2 0.6 1.9 2.9
Otros* 2.2 2.2 2.1 1.8 6.6 45 50
Valor Total 79.9 65.5 70.8 70.4 75.0 63.9 “we

Fuente: Banco Ceniral de Nicaragua, Departamente de Estudics Econémicos.

* Incluye ojustes de la Balanza de Pages.

i)

Café en grano

El café ocupa un lugar importante en el
valor total de las exportaciones, a pesar de
que en los Ultimos afios su precio ha declina-
do y otros productos como el algoddn, van to-
mando mejores posiciones.

En 1961, el valor de exportacién de café
en grono disminuyd en 1.8 millones de déla-
res, al coer de 19.2 millones en 1960 a 17.4
millones en 19241; su volumen de exportacién
descendid de 473.3 millares de quintales o
455.8 millares y el precio promedio interna-
cional declind de 40.6 délares por quintal a
38.1 délares en esos afics.

La reduccidn del volumen exportado de
café en granoc tuvo en gran parte su origen en
el aumento de la demanda interna de café,
por [a empresa Café Soluble de Nicaragua, la
cual ascendié a cerca de 70,000 quintales, v
la disminucién del valor se debe en buendg
medida o la baja del precio internacional. Sin
embargo, el deterioro del valor de la expor-
tacion de café en grano se vié compensado
por el valor a que llegaron los exportaciones
de café soluble en el primer afio de apera-
cién de la mencionada planta, 2.2 millones
de délares por la venta de 19,446 quintales,
para lo cual se requirid 60,000 quintales de
café verde.
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Por su parte, la boja del precio del café
verde en el mercado mundial ha dade origen
o convenios infernacionales entre paises pro-
ductores y consumidores, que tienden o crear
diferentes medidas con el objeto de ajustor
sobre bases reales, la oferia y la demanda
mundial del grano y mantener el precio a ni-
veles més razonables de remuneracién para
los poises productores, En el Convenio Inter-
nacional de Café de 1960-61 a Nicaragua se
le asignd una cuota de exportacidn de 466,000
quintales, distribuldos en cuotas rimestrales,
o la que correspondié una exportacién real,
en el ano calendario 1961, de 455,800 quin-
tales.

Sin embargo, puede decirse gque fas me-
didas mencionadas no contemplan los ojus-
tes necesdarios por paises, a fin de permifir
una participacién mas razonable a los ex-
portadores.

En efecto, en el Hemisferio Occidental,
que contribuye con aproximadamente un 71
porciento de la produccién mundial expeorta-
ble, hay palses que tienan una produccidn pa-
ra exportacién de alrededer del medio millén
de sacos de 60 kilos, y que pariicipan indi-
vidualmente con menos del dos por ciento da
la produccién exportable de ese Hemisferio y
con menos del uno por clento de la produccién
mundial. Esta contribucién he ha variado en
los Gltimes afas, por lo que su influencia en
la deferminacién del precio mundial es insig-
nificante. En cambio, los que si influyen en el
precio porque absorben altos porcentajes de
la produccidn exportable del Hemisferio Oc-
cidental y de la oferta mundial, han incre-
mentado su produccién exportable,

Las cuotas, refenciones y porcentajes de
aiuste actualmente establecidos en los con-
venios mundidles, se aplican en forma gene-
ral e indistinta para fodos los paises miem-
bros, lo gue inhibe a productores como Nica-
ragud, cuyas exportaciones estdn bésicamen-
te sustentados en sus exportaciones de cofé,
a aumentar la produetividad o rendimiento
que necesitan lograr en sus plantacionas exis-
fentes, para incrementar sus ingresos de di-

72

visas, por enconfrarse hasta cierto punto limi-
tadas por las clédusulas del Convenio.

Ademds, se nota en algunos de los pai-
ses consumidorss, un procesa de sustitucidn
del origen de las importaciones de café, a
causa de las diferencios en los precios de los
oferentes. Tal es el caso de los Estados Unidos
con la disminucion en el porcentaje de sus
comgras al Hemisferio Occidental y con el au~
mentoe del que adquiere en los paises africa-
has. En efecto, auncue el Hemisferio Occiden-
fal continda absorbiendo la mayor parte de
las Importacicnes de café verde por los Es-
tados Unidos, esa participacién tiende o dis-
minuir en los dlimos afios, en que pasa de
82.6 porciento del total con 18.2 millones de
sacos de 80 kilos en 1960 a 787 porciento
con 17.7 millonas de sacos en 1961, En cam-
bio, como puede chservarse en el siguiente
cuadra, Estades Unidos ha continvado incre-
menfando su posicidn en el mercado de café
de los palses africancs, en donde obtiene ca-
fé a mds bajo precio.

CUADRO No. 58
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
PARTICIPACION DE LOS PAISES AFRICANQOS
EM LAS IMPORTACIOMES DE CAFE VERDE
O EN GRANO QUE EFECTUAN
QS ESTADOS UNIDOS

Afos ?orciento

1955 114

1956 11.8

1957 14.9

1958 14.1 :
1959 13.0 |
1960 17.2
1961 20.4

Fuente: Annucl Coffee Statistics, Pan American Coffee
Bureau.

En 1961, Estades Unidos fue el principal
compradar de café nicaragiense, al absorber
aproximadamente un 57 por ciento del total
exportado. le siguen en orden de importan-
cia Alemania, Holanda e ltalio con una re-
presentacién conjunta de 35 porciento de! to-
tal en ese mismo dRo.
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Sin embargo, en Nicaragua al igual gue
en olros paises del Hemisferio Occidental, el
valor de las exportaciones de ese producto a
Estados Unides ha perdido imporfancia den-
tro del valor de las exporidacianas fotales.

CUADHRO No. B0
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
CONTRIBUCION DEL CAFE NICARAGUENSE
EN EL COMERCIO EXTERIOR CCN
ESTADCS UNIDCS
(Millenes de ddlares)

E@oﬂaciones
de Nicaragua a USA
Impertaciones Café en por-

Afios totales de USA Tolales Ccfé ciento deltotal
1955 454 30.0 205 68.3
1456 43.2 2493 168.9 87.9
1957 47.1 277 188 67.9
1958 42.8 26.0 157 60.4
1959 34.8 19.2 7.2 375
1960 3T . 28.9 4.5 353
1561 36.3 30.9 100 324

Fuente: Recaudacién General de Aducnas

El cuadro anterior también revela que
las exportaciones de café nicaragiliense o Es-
tados Unidos influyen en las importaciones
gue se hacen de ese pais, al fravés de los
cambics en la liquidez internaciona!, cuyo
monto estd determinado por el volumen ds
expartacion y por el movimiento de los pre-
cidn. A consecuencia de la disminucién de los
precios del café en grano, se calcula que en los
fres Ultimos afos Nicaragua ha perdido 12.0
millones de délares por concepto de ingresos
de divisas con fodos los paoises y 7.4 millones
con Estados Unidos, y Lotincamérica 354.0
millones de délares.(l;

i)  Algodén

El algedédn ha venido representando un
alte porcentaje del valor tatal de las expor-
taciones de Nicaraguao, de tal manera que
puede decirse que las condiciones del comer-
cio exterior del pals, estdn intimamente liga-
das a las fluctuaciones de la produccién y de
la expartacidn de este producto.

El valor de la exportacién de algodén,
que en 195% habla més que triplicado el de
1953, sufrié un descense en 1960 por una re-
duccidn de aproximodamente 507 por ciento
en la produccidén y en 19461 volvid a incre-
mentarse.

El qumento de los exportaciones de al-
godon en los (ltimos ofios, estd relacionado
con la politica selectiva de crédito  iniciada
por &l Banco Nacional de Nicaragua, la cual
implicaba la exclusidn de Ta lista de habili-
tades a los productores marginales y tenia
por objeto preservar o la produccién nacio-
nal de los posibles efectos perjudiciales de
las fluctuaciones en el precio internacional,
medionte un plan de gumentos sucesivos en
el rendimiento de la produccidn algodonera.

En efecto, en el periode 1955-1959, el
precio internacional de la fibra ensefia una
tendencia descendente, al pasar de 32.4 dd-
lares el guintal en 1955 a 21.9 délares en
1959, el més bajo de todas. E! nivel de pre-
cios de aste Ultimo afo obligd al Gobierno o
establecer un subsidio para los productores de
algoddn de la cosecha 1958-52 y para los que
participaron en el pool algodoners que te-
nia por objeto retener parte de la cosecha
1957-58, que se exportd en 1959, El subsidio
compensd en buena medida lo disminucidn
de los ingresos del sector exportador por la
baja de la produccién que se presentd en
1959, En 1980 cumentd el precio de la fibra
a 247 délares el quintal, con lo que no se
consigue superar el valor de exportacién del
afio anterior, porgue en 1260 se produce una
disminucién de la produccién, o consecuencia
de menores niveles en el rendimiente y en
e! drea sembrada. En 1961 el précie llega a
25.9 doblares el quintal y el valor de los ex-
portacicnes se eleva, por incrementos en la
praductividad peor manzand.

Es interesante destacar gue en 1961 di-
versos foctores provenientes del lado de la
oferta y de la demande mundiales contribuye-
ron ¢ mantener una ciertd tendencia oscen-
dente en el precio de exportacidn de la fibra.

(1) Boletin Trimesiral de la Oficina Panamericone del Café, volumen VI, No, 1.
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Por el lado de la oferta, los Estados Uni-
dos de Norfeamérica, que parficipa con uprox-
imadamente un 40 porciente de la ofert
mundial y con un 70 perciente de la oferfa de
algedén del Hemisterio Occidental, establecié
en 19460-61 un precio interne de 29.29 centa-
vos de délar la libra y un subsidio de expor-
tacién de 6.0 centavos de délar. Come el pre-
cio de exportacién del algodén es general-
mente igual a la diferencia entre el precie in-
terno y el subsidic de exportacién, y como
ambos experimentaron una baja de igual
magnitud con respecte a los de 1959-60, la
politica de precios internos en los Estodos
Unidos se manfuvo igual que la del afo an-
terior, y en consecuencid, no cbstaculizd la
tendencia ascendente de los precios en el mer-
cado infernacional.

Por el lado de la demanda, los princi-
pales consumidores del algedén nicaragien-
se, que fueron Japén, Alemania, Inglaterra y
Holanda, absorbieron en 1961 un 92 porcien-
to del total exportado, que representa un li-
gero gumente respecto al de 1960, como re-
sultado de las mayores compras de algodén
hechas o Nicaragua por Japdn y Alemania.

El dumento del consumo de algoddn en
el Japén y en los paises de Europa Occiden-
tal, estuvo determinado por el crecimiento de
la industria fextil de esos paises.

iiiy Otros productos

En este rubro, lo exportacién de camne
procesada ha llegado a ocupar un lugar im-
portante dentro del valor de fas exportacic-
hes totales, al ascender en 1961 a 4.1 millo-
nes de délares, que representan un gumentfo
de 1.0 millones de délares respecto al wie
precedente.

La exportacidén de cobre tuvo en les dos
Oltimos afios, niveles semejantes o los de
otros praductos como aziear, ajenioli y ma-
derus. En efecto, en 1960 [as exportaciones
de cobre fueron de 1.9 millones de délares, v
en 1941 de 2.9 millones, o sea gue en sste
Oltimo ofio gumentaren en mdas de 50 por-
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clento respecto o 1960. El incremento de las
exportacionas de cobre es resultade de la
iniciocion reciente de lu expletacién en mayor
escala de una mina de cobre ubicada en la
regicn del Atlantico.

Lo exportacion de oro experimentd un
gumento de 0.8 millones de délares y per-
manecid en el tercer lugar dentro del valor to-
tal de las exportaciones. El resto de los pro-
ductoas de exportacién se mantuvo més o me-
nos al mismo nivel.

Entre estos ¢ltimos tiene una especial im-
portancia el azicar, por estar sus exportacio-
nes sujetas a convenios internacionales, vy por
ciertas circunstancias gque pueden poner en
situgcion critica el futuro comercio y produc-
cién de ese praducto.

Lo produccion danual de azdcar nicara.
glense sz destina o tres mercados diferentes:
a} el mercado inferne o ronsumo doméstico,
gua absorbe entre un 55 y un 60 porciento de
la produccién total; b} el mercade estadouni-
dense que se rige por un sistema des cuotas
con precios de venta especiales, y ¢ el mer-
cade mundiol. El precio es distinto en cada
unc des esos mercados dandose ef menor en
e! mercado mundial.

En el afio 1940 la cuota de importacion
osignada por los Estados Unidos of azdcar de
Nicaragud ascendid a 19,766 toneladas cor-
tas, la cudl se elevd o 22,000 toneladas cor-
tas en el mismo afe vy a 25,897 en 1941,
como consecuencia de la distribucién de la
ruota que le correspondia a la produccién
azucarera de Cuba.

En 1961, de una produccién estimoada en
68,200 toneladas cortas de azdcar, Nicaragua
exportd 27 551 toneladas, la mayor parte a
Estaclos Unidos, en donde el precio especial es
superior en aproximadamente 2.8 centavos de
délar la libra, al precio del mercade mundial,
Sin embargo, o principios del afio 1962, se
notd en el gobierno norteamericano cierta ten-
dencio o eliminar e! sistema especial de pre-
cios pora los diferentes paises exportadores,
y a adoptar el precio del mercado mundial.



s

Con esa reforma, el gobierno de los Es-
tados Unidos pretende dar mayor flexibilidad
a su programa de importaciones, parda no fe-
ner que almacenar, como hasta ahora le ha
hecho, importantes reservas de azdcar, o cou-
sa de las interrupcicnes en las abastecimien-
tos. Por su parte, los abostecedores extranje-
ros obtendrian un precio inferior al actual o
sea igual al precio del mercade mundial. Co-
mo este precio no permile en Nicaragua ob-
tener una produccién rentable, porque no es
suficiente para cubrir los costos, las empresas
productoras que no tienen la capacidad ne-
cesaria para producir en gran escala sufrirfan
un gran impacto. Ello podria invelucrar por
consiguiente, la pérdida del mercado extranje-
o, o sea un 45 porciento de la produccién te-
tal, lo que no podria ser soportado por las em-
presas productoras, a menos que se produje-
ra un fuerte aumento en los precios domésti-
cos, fendmeno altamente perjudicial para el
sector consumidor que actualmente paga el
precio més alto de los tres mercados.
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<) Importaciones

En 1961, el valor CIF de las importacio-
nes, incluidos los ajustes de la balanza de
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pagos, ascendié a 74.4 millones de délares,
experimentando un aumente de 2.7 millones
respecto al afio 1940,

En 1961, las importaciones de “mogui-
naria y equipo’ sufrieron una disminucidon y

se operé un ascensc en las de “vehicules y™

repuestos’’. Esto parece indicar que existia en
Nicaragua una capacidad no utilizada en lo
que se refiere o equipo y maquinaria, muy
especialmente de maguinaria agricola, y que
en lo actualidad estd siendo empleada a una
capacidad mayer, al importarse los repuestos
para ese equipe. Los otros grupos de importa-
cién se incrementaron en forma leve.

Sin embargo, el valor promedio de las
importaciones en el periodo 1959-61, que lle-
gé a 71.0 millones de ddlares, es inferior en
6.5 porciento al del periede 1956-58 en que
alcanzd 75.9 millones. La declinacidn més
fuerte del valer promedio por grupos de pro-
ductos importados en 1959-61 se encuentra
en “magquinaria y equipo’” y "'vehiculos y re-
pusstos’’. En efecto, el de “maquinaria y
equipo™ sufrid una caida de 10.6 porciento
respecto a 1956-58, v el de "vehiculos y re-
puesto”, de 23.9 porciento en los mismos
periodos. Cabe mencionar que los de “produc-
tos alimenticios” y de “'manufacturas de me-
tal” declinaron también en ambos perfodos
en un 7 y 9 perciento, respectivamente.
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CUADRO No, 52
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
IMPORTACIONES DE NICARAGUA, POR GRUPOS DE PRODUCTOS
{Millones de délares)

Productos 1956 | 1957 1958 1958 1960 1961
. Productos alimenticios 5.8 5.5 6.3 5.3 51 ° 59
' Maquinaria ¥ equipo 11.4 15.0 13.1 15 122 . 118
Vehiculos ¥ repuestos 6.6 7.0 6.5 4.9 47 ¢ 5.7
Manufacturas de metal 5.5 7.4 5.9 5.1 59 6.1
Gasolina, aceites y grasas 5.8 6.9 7.2 6.0 6.6 6.7
Productos quimicos 93 11.0 122 10.2 11.4 11.0
' Otras manufacturas 8.5 10.1 10.7 9.2 110 111
' Otros 15.9 18.0 16.0 14.6 148 = 163
Total importaciones CIF 68.8 80.9 77.9 66.8 TLY 0 T44
Ajuste de la balanza de pagos  -112  -125 -126 -141 -153 =157
Total importaciones FOB 57.6 68.4 65.3 2.7 56.4 58.7

Fuente: Bunco Central de Nicaragua, Deportomente de Esludios Feondmicos,

F.  BALANZA DE PAGOS

a) Cuenta corriente

En 1961 el saldo de la cuenta corriente y
donaciones de la bolanza de pagos de Nica-
ragua arroia un déficit de 3.3 millones de
délares, el menor de los déficits ocurridos en
los seis Oltimos afios, exceptuando el de 1959,
en gque por circunsiancias extraordinarias se
obtuvo un superdvit de 7.8 millones de déla-
res. Lo balanza comercial que es el rubro
principal de la cuenta corrients, tuvo en 1961
un superdvit de 11.2 millenes de délares, uno
de los mds altos del periodo 1956-61. Elle fue
debido ol més rdpido crecimiento de las ex-
porfaciones, en relacién con ef de las impor-
taciones, cuyo desenvolvimiento se analizd en
el apartado de comercio exterior.

Es caracteristica en las fransacciones in-
ternacionales de Micaragua, como en el de
la mayoria de los pafses subdesarrollados,
que la causa principal de los déficifs del sal-
. do de la cuenta corriente v donacienes se en-
cuentra en los soldos desfavorables de la
cuenta de invisibles o servicios. Es decir, pa-
ra obtener un soldo favorable de la cuenta
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corriente, es menester que la balanza comer-
cial alcance un monfo copouz de contrarrestar
el déficit del salde de la cuenta de servicios.

En 1961 el superdvit de la balanza co-
mercial superd ol de 1960 en und mayor pro-
porcidn ol aumento del déficit de la cuenta
de servicios, lo que unido al aumento en las
donaciones, hize disminuir el déficit tetal de
la cuenta corriente.

En los dltimos ofios, los saldos de los
rubras que componen la cuenta de servicios
generdlmente han sido desfavorables paora
Nicaraguc. Los mayores déficits correspondie-
ron o transporte, ingresos por inversiones y
viajes. El déficit en transporte acusa el bajo
nivel de desarrollo en esta maferia, con fuer-
tes erogaciones en refacciones y aprovisiona-
miento; por su parte, el servicio de la deuda
pobklica externa en 1961 ascendié ¢ un poco
mds de 1.0 millén de délares, que en adicidn
a las uvtilidodes producidas por las inversio-
nes directas de compafias extranieras, arroja



CUADRO No. 63
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

BALANZA DE PAGOS DE NICARAGUA*

(Millones de délares)

Conceptos 1956 1957 1958 1959 1960 1961
A. Bienes, servicios ¥ donaciones
Exportacion FPOBT 65.5 70.6 704 5.0 63.9 69.9
Importacién FOPB -57.6 -G8 4 -63.3 -52.7 -56.4 -08.7
Balance caomercial 79 2.2 5.1 22.3 7.5 11.2
Servicio (neto) -17.3 -13.4 -18.8 -17.9 -18.1 -18.4
Donaciones (neto) 25 3.0 4.3 34 3.0 3.9
Sub-Total - 69 - 82 - 94 7.8 - 176 - 33
" B. Movimiento de capital privado
Inversion directa 2.0 2.6 2.4 1.2 1.7 6.0
Retiro sobre préstamos 0.6 3.6 2.4 1.0 0.1 0.5
Amortizaciones - 14 - 1.7 - 1.4 - 22 - 05 1.2
Crédito comercial y otros - 21 4.2 0.6 2.5 5.7 2.7
Sub-Total - 09 8.7 2.8 25 7.0 2.6
. C. Movimiento de capital oficialt -
Retiros sobre préstamos 3.8 7.6 4.2 2.6 6.2 6.8
Amortizaciones - 26 - 35 - 24 - 41 - 22 2.2
Otros 0.1 0.6 0.1 - 0.5 - 03 0.5
Sub-Total 1.3 47 1.7 — 3.7 4.1
' D. Errores y omisiones -07 -18 1.1 -70 -29 -21
. E. Saldo Total (A+B+C+D) -2 3.6 - 38 3.3 0.2 1.3
. F. Movimiento monetario neto
Posicidn neta con el F.M.I. 0.5 1.9 - 1.9 - 29 — 45
Banco Central 6.8 - 43 3.9 1.7 0.1 -44
Bancos comerciales® - 0.1 - 1.2 1.3 1.3 - 03 -14
Total 7.2 - 3.6 3.8 - 33 - 0.2 - 13

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamento de Estudios Economicos.
* La falta de signo indica crédito, el signe menos (-) indica débito.

7T Incluye oro no monetario
1 Entes cuténomos incluidos en el sector oficial.
© Incluye préstamos o corfo plazo.

una salida neta del pals por concepto de in-
gresos por inversiones, de 3.3 millones de
délares. La Onica entrada por este concepto,
provino de los intereses devengados por los
depdsitos a plazo que mantiene el sistema
bancario en el extranjero. El rubro vigjes se
mostré mdés activo en 1961, pero el déficit
fue mayer que el de 1960, porque auments el
saldo desfavorable de balance de los gastos
por turismo, estudios y negocios. En el aiio
que se comenta, las entradas por concepto de
turismo permanecieron a bajos niveles, no
obstante que podria ser una fuente importan-
te de divisas para el pais.

En los gastos del Gobierno y otros ser-
vicios, no se observan tendencias definidas, y
las causas que originan los cambios en el to-
tal, con excepcién de las comisiones prove-
nientes de! comercio exterior, son de notura-
leza variable. En 1961, la reduccién que se
nota en ambas actividades se debié, en la
primera, principalmente a una disminucién
de los gastos administratives del organismo
infernacional OIRSA —Organizacidn Interna-
cional Regional de Sanidad Agropecuaria—
gue combid su sede de Nicaraguag a El Salva-
dor; y en la segunda, a una contraccidn de las
actividades de las companias extranjeras de
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CUADRC No. 64
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
MOVIMIENTO DE SERVICIOS
(Millones de délares)

1958 1959 1960 - 1861

Conceptos , 1857
Flete y seguro

a) Crédito 7.3 6.4 6.8 4.5 ;44

b) Débito - 8.5 - 6.9 - 6.7 - 7.0 - 6.9
Otros transportes ‘

a) Crédito 0.6 0.3 0.9 1.2 1.5

b) Débito : - 68 -11.0 -11.6 - 8.7 - 82
Ingresos por inversiones -

a) Credito 0.2 0.2 0.2 0.2 ! 0.2

b) Débito - 1.6 - 4.2 - 26 - 21 - 33
Viajes ‘

a) Crédito 14 1.7 1.7 2.0 2.2

b) Débito : -~ 3.6 - 6.3 - 6.7 - 53 ~ 6.8
Gobierno . :

a) Crédito 3.7 2.5 25 2.9 2.3

b} Débito =41 - 3.8 - 3.1 - 38 ;- 3.2
Otros servicios ‘

a) Crédito . 3.7 5.4 39 4.7 : 4.3

b) Débito ‘ -39 - 3.6 - 3.2 ~ 6.6 - 49
Total ‘ : ‘ : ;

a) Crédito : 16.9 17.0 . 16.0 154 ; 14.9

b) Débita ‘ -30.3 . ~-33.5 -33.3

-35.8 -33.9

Fuente: Banco Cenfral de Nicarogua, Departamento de Esludios Eeondmices,

segures, en el sentido da que disminuyeron
las indemnizaciones en mdés de un 50 por-
ciento y las primas en un porcentaje menor.
Esta situacion refleja  aparentements, una
mayor preferencia del pdblico por lus compa-
fAfas nacionales de seguros en ese afo.

Por su parte, las donaciones recibidas por
Nicoragua conservaron en 1961 la misma es-
fructura de los afos anteriores. El Bureau of
Public Roads aporté para la construccidn de
carreteras una suma semejante a la del afo
1940, En camkio, la International Coopera-
tion Administration (ICA) aumentd su aporte
en los diferentes programas que lleva a cabo
en Micaragua, especialmente en el programa
de vivienda,

El ofro gumento de notar se operd en el
Impuesto sobre la Renta pagado por lds com-
pofias extranjeras, por el incremento regis-
trado en las ufilidades de dichas compafias
y en el de Asistencia Técnica, nuevo rubro cu-
ya informacion se ohtuve en 1961,
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CUADRO No. 63
BANCO CEMTRAL DE NICARAGUA
DONACIONES OFICIALES Y PRIVADAS
(Millares de délares)

Conceptos' ' . 1961 1960
A) Crédito j
Burequ of Public Roads 1,924.1 1,967.1
I C. A, o Nicaragua por
1) Programa de erradicacicn
de malaria - 300.0
2) Programa de vivienda '1,243.6 47.0
3) Entradas por estudiantes . 123.0 148.0 .
. 4) Otros ' —_ 101.3
Entrada por impuestos . 942.1 1688.0
Cruz Roja Nicarogiiense — 7L7!
Asistencia Técnica _l?ﬁ =
Sub-Total 3,808.2 iﬁﬂ_l
B) Débito :
" 1) Cruz Roju Wicaragiiense - — 3.6
2) Otroa . 2616 —
Sub-Totel 218 3.8
© Total denaciones oficiales (A - B) 3,546.6  2,819.5 |
Méas donaciones privades . a8 200.0 i
Total ,3.8834  3018.31

FPuente: Bunco Central de Nicaraguo, Departamento de
Estudios Econdmicos.



b) Movimiento de capital
i) Capital privado

En 19261 el movimiente neto de capita!
privado resultd positivo, al ascerder a 2.6
millones de délares; pero ese aumento fua
inferior al de 1960, lo cual se debe principal-
mente a las tendencias divergentes del capi-
tal privade o corto y a largo plaze en 1961,
En efecfo, en 1960 el sector privado incremen-
16 su posicién deudora en el comercio intarna-
cional y redujo sus depdsitos exteriores en
maneda extranjera; en combio, en 1961 dis-
minuyd su posicién deudora en 0.5 millones
de déblares, y aumenté sus depésitos en el ex-
terior en 2.2 millenes de délares aproximada-
mente. Es decir, en 1961 el movimiento de ca-
pital privado o corto plazo —crédito comer-
cial v otros— se pronuncid en forma nsgati-
va, lo cudal significa, que no sdlo no se hizo
use del crédito extranjerc a corto plaze, sino
mas bien que dicho tipo de erédito fue otor-

gado este afo por Nicaragua, disminuyen-
do asi su posicidn deudora neta con el ex-
tranjero. Ademas, los depdsitos del sector pri-
vado aumeniaron en el extranjero incremen-
tando asi los activos internacionales de di-
cho sector. Este movimiento compensé en par-
te el movimiento positivo o entrada neta de
capital a largo plaze, cuyo aumento en 1961
se debid principalmente o las inversiones de
las companias gasolineras Shell de Nicara-
gua —2.2 millones de délares— y Esso Stan-
dard Gil —2.3 millones— por la nueva re-
fineria.

iy Capital oficial
El movimiento de capital oficial no sufrié

mayores cambios en 1961, como puede obser-
varse en el cuadro siguiente.

CUADRO No. €6
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
MOVIMIENTO DE CAPITAL OFICIAL
[(Millones de ddlares)

1960 1961

Conceptos
A. Retiros 62 E’.B
1. Gobierno Local 03 , 03
Alcaldia de Matagalpa (D.L.F) 03 0.2
Alcaldia de Chichigalpa (Wells Fargo Am. Bank) — 0.1
2. Gobierno Central (Eximbank) 0.4 0.8
3. Entes Auténomos 1.5 1.7
Instituto de Fomento Nacional (BID) — 0.1
Empresa Nacional de Luz ¥ Fuerza (Birf, DLF y Eximbank) 0.8 0.8
Autoridad Portuaria de Corinto (Birf) 0.7 0.8
4, Banco Central de Nicaragua (Eximbank) 4.0 40
B. Amortizaciones 22 2.2
Gobierno Central (Birf, Eximbank v Otros) 1.2 1.2 -
Instituto de Fomento Nacional (Birf y Otros) 03 0.3
Empresa Nacional de Luz y Fuerza (Birf y Eximbank) 0.5 0.6
Autoridad Portuaria de Corinto (Birf) 0.1 0.1
Municipalidades (DLF y Koninklijke) 0.1 —
C. Aporte a Instituciones Internacionales en M/E 03 05
D. Movimiento total neto (A — B — C) 3.7 41

Fuente: Banco Central de Nicaraguo, Departamento de Estudios Econdmicos.
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El cambic més importante en esta cuen-
ta se debid al aumento de los retiros efectua-
dos por el Gobierno Central de un préstama
obtenido en el Export-Import Bank y a las
aportaciones del Gobierno a Instituciones In-
ternacionales en délares americanos. En efec-
to, de 3.1 millones de délares aportades a la
Asaciacién Internaciona!l de Fomento, «al Ban-
co Interamericanc de Desarrello y «l Banco
Centroamericane de Integracién Econdmica,
.5 millones se depositaron en moneda  ex-
tranjerd. Las amortizaciones por su parte per-
manecieron al mismo nivel que el ano ante-
rior, asi como también los retiros efectuados
este afio por el Banco Central de Nicaragua
del préstomo obtenido con el Export-imporf
Bank en 1959.

¢ Movimiento monelario neto

(En esta cuenta se incluyen las fransaccio-
nes netas del Banco Central de Nicaragua con
el Fonda Monetario Internacional. En 1961 el
Banco Central de MNicaragua hizo uso de los
recursos del Fando Moenetario Internacional
por 4.5 millones de délares. Esta operacion
implica una entrada més de divisas, sin em-
bargo, por ser una obligacidén considerada o
corto plazo, figura en el mevimiente moneta-
ric o de reservas oficiales internacionales co-
mo aumento del pasivo, y por lo tanta, el in-
cremento que se operd en las reservas inter-
nacionales netas fug solamente de 1.3 millo-
nes de dédlares.

Por otra parte, si se foma el use del cré-
dito internacional que hizo el Banco Central de
Nicarogua en su tofalidad, es decir, 4.0 mi-
llones del Eximbank mdés 4.5 millones de dé-
lares del Stand-by con el Fondo Monetario In-
ternacional, s okserva que los 8.5 millones
de ddélares resultantes financiaron al soldo ne-
gativo neto de 2.8 millones de délares de la
cuenta corriente, capital privado vy errores v
omisiones, ocupdndose los atros 5.7 millones
de délares en incrementar la tenencia de di-
visas del Banco Central de Nicaragua —4.4
millones— y de los bancos comerciales —1.4
millones de ddlares—. Por consiguiente, el
aumento de las tenencias de divisas del sis-
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tema boncario o reservas internacicnales ofi-
ciles, no fue en 1941 propiamente un pro-
ducto del comercio internacional en bienes y
servicios, sino de fos préstamos extranjeros,
indispensables para mantener el equilibric en
la estacionalidad de los pagos interncciona-
les pura reforzar e} nivel de reservas en ese
afo.

G. LA INTEGRACICN ECCNOMICA
DE CENTRO AMERICA

al  Anfecedentes

El Programa de Integrogién  Econdmica
Cenfrogmericond se inicid en 1951, con la
colaboracién de la Comisidén Econdmica para
América Lating (CEPAL], subsede México. Tie-
ne por objefo acelerar el desarrcllo econdmico
de los 5 paises del Istmo, para lo cual se han
perfeccionads  una serie de instrumentos o
mecanismos de integracién con miras d esto-
blecer el libre cemercic y constituir una Unién
Aduanera enfre los Estados participantes.

Entre los instrumentos principales se cuen-
tan los siguientes iratados de libre comercio:
el tratade de libre comarcio enfre El Salvador
y Micaragua suscrito el 9 de Marze de 1951;
enfre Guatamala vy El Szalvador vigente desda
el 21 de Febrerc de 1952, ampliado posterior-
mente por protocolos el 5 de Febrera de 1957
y el 7 de Septiembre de 1959; ¢l tratado en-
tre El Salvador y Costa Rica vigente desde el
25 de Diclambre de 1953; entre Guatemala y
Costa Rico suscrito el 20 de diciembre de
1955; v entre Guotemala vy Honduras, ef 22
de Agosto de 1958; el Tratado Multilateral de
Libre Comercio e Integracién Econdmica Cen-
traameticana, suscrito en Tegucigalpa, Hen-
duras, el 10 de Junio da 1958, gue esiahlece
un régimen de libre infercambio, a perfeccic-
narse enh un periode de 10 afics, coh el pro-
wdsita de integrar progresivamente las econa-
mias de los paises del drea centroamericana;
el Convenio sobre el Régimen de Industrios
Centroomericanas de Infegracidn, suscrite el
mismo dia, afio v lugar que el anterior, en el
que se sefalan las medidas de estimulo y pro-
macién para el establecimiento de indusirias



nuevas gue necesitan mas de un mercado lo-
cal para desarrollarse y para la ampliacién y
especializacién de las existentes, todo dentro
del maorco de la integracién econdmica y so-
bre bases de reciprocidad y equidad en los
beneficios econdmicos; el Convenio Centroa-
mericano sobre Equiparacidn de Gravéimenes
a la Importacién, suscrito en San José, Costa
Rica, el 1° de Septiembre de 1959, con el cual
se pretende llegar en un periodo de 5 afes, a
un aforo uniforme de los gravémenes o la
importacién de productos procedentes de
fuera de Centro América; el Tratado de Aso-
ciacidén Econédmica entre Guatemala, El Salva-
dor y Honduras firmado el 6 de Febrero de
1960; el Tratade General de Integracién Eco-
némica suscrito en Managua el 13 de Diciem-
bre de ese mismo afie. En este Ultimo tratado
se establece el libre comercio entre los paises
signatarios para los productos originarios y
manufacturados en sus territorios, excepto los
productos sujetos o regimenes especiales, los
cuales gozarén del libre comercio dentro de
un pericdo de 5 gdos; y por Oltimo, simulta-
neamente con el Tratado, el Convenio Consti-
tutive del Banco Centroomericano de Integra-
cién Econémica, en el que se crea dicha Insti-
tucién como instrumento financiero del desa-
rrollo econdmico del érea.

b} Avences legradoes por el programa
en 1961

El afic de 1961 fue de positivos benefi-
cios para el avance del programa de la in-
tegracién econémica del Istmo Cenfroameri-
cano.

Al hacer una breve resefia de los princi-
pales oconfecimientos ocurrides en ese afo,
cabe consignhar, por su importancia, los si-
guientes:

i} Entré en vigor el Tratado General de In-
tegracion Econdmica para todos los pai-
ses signatarios el 4 de Junioc de 1961.

ii) Se puso en vigor el primer protocolo so-
bre la equiparacién arancelaria y se ela-
boré un segundo protocolo sobre la mis-

iii)

iv)

ma materia. Este Gltimo documento estd
en lo actualidad debidamente estudia-
do por todos los paises y listo para ser
sometido a nivel ministerial, lo cual sig-
nificard que un 95.5 porciento de las ta-
rifas aduaneras ceniroamericanas serdn
uniformes.

No de menor importancia fue la reunién
celebrada en Guatemala durante el mes
de Noviembre de 1961 para tratar so-
bre la equiparacién de incentivos fisca-
les de los paises del &rea.

El punto concreto de esta reunidn se di-
rigié a elaborar el convenio cenfroome-
ricano de incentivos fiscales al desarro-
llo industrial del érea, que vendrd a
sustituir las diversas leyes de estimulo
vigentes a la fecha en cada pals. Se pre-
tende con ello eliminar los privilegios
que por este concepto vayan o incidir en
la competencia inter-centroamericana.

En fos dias comprendidos entre el 28 de

Noviembre v el 10 de Diciembre de 1961

se reunié en Managua un grupo de fra-
bajo, compuesto por miembros de los
cuatro paises signatarios hasta ahora, a
fin de poner en marcha &l Convenio so-
bre el Régimen de Industrias de Integra-
cién. Como resultade inmediato, salid
redactado un anteproyecto de Protocolo
por medio del cual se declaran como in-
dustrias de integracién para los diversos.
poises, las siguientes:

1] Fabricacién de llantas y neumdticos,
otorgdndose los beneficios del régi-
men o una planta de Guatemala
que estd en operacién,

2] Una fabrica de alambre y cable de
cobre para El Solvador, préxima a
instalarse.

3) Proyecto de elaboracidn de sosa
caustica, cloro, DDT e insecticidas
clorinados a Nicaragua, préxima a
instalarse. Cabe consignar que en
este pais se ha interesado el Institu-
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to de Fomento Nacional para explo-
rar la foctibilidad técnica v econd-
mica de la plania, y promover su fi-
nonciceion. Sin embargo, pese a lo
relativamente  odelantades que se
encuentran estos aspectos, se ha en-
trado en una fuase de estancomiento,
sobre todo de orden finunciero, para
realizar el proyecto; tal situacién in-
duce o considerar que el organismo
de fomento antes citado, tendrd que
tomar parte directy vy activa en la
empraesd en cuesiion.

4) Una fébrica de materias primas pa-
ro detergentes, se decidié fuera ins-
talada en Honduras.

Teda esta discusién se llevd o cabo, con
base en esfudios realizades por CEPAL
y los respectivos paises.

Tambkién se clasificd comoe planta regio-
nal, para localizarla en Hoduras, la de
envases de vidrio, cuyo estudic técnico-

* econdmico tendrd que ser considerado

v}

vi]
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en breve.

Es condicién indispensable que estas in-
dustrias integren ol menos el 51.0 por-
ciento de los requerimienios de capital.

Como complemento a lg eguiparacién
agrancelaria, se formuld un antepreyecto
de cédigo gduanero uniforme, que ven-
ga a reducir ¢f minimo las diferencios
que puedan suscitarse en relacién con
lo aplicacién adminisfrativa en el ofora-
miento de las mercaderias. Este antepro-
yecto ya fue sometide a la considera-
cién de las diversas autoridades y cd-
maras de comercio que tienen que ver
con el asunto.

Se cred la’ Secretaria Permanente del
Tratado General de Integracién Econé-
mica Cenfroamericana [SIECA} con sede
en Guatemala, para velar por el estricto
cumplimiento de todos los instrumentos
de integracidn,

vii] El Banco Centroomericane de Integra-

vili

ix}

X

)

—

cidn Econdmicd, inicia su funcionamien-~
e en firme v en el mes de Noviembra
anuncia su primer crédito a largo pla-
zo, toncedido o una empresd de Gua-
temala, Esta institucién estd supuesta o
colaborar eficientemene en el desarrollo
industrial de los paises de! Isime. Tam-
bién, enfre sus programas de accidn in-
mediata fiene en menfe promover el
mercado de valores en Centroamérica,
lo que vendria a lenar uvna evidente
necesidad financiera gue se siente en el
Area Infercentroamericanc.

Entra en vigor el funcionamienio de la
Cdmara de Compensacién Intercentroa-
mericand, cuyo objeto es el de promover
el uso de monedos centroomericanas
entre los pafses del Istmo, como medio
de acelerar el proceso de su integracién
econdmica,

Este organismo monetario tiene su sede

en el Banco Centrcamericanc de Inte-
grocian  Econdmica, ren  Tegucigalpa,
Honduras.

Se inicign las conversaciones y se elabo-
ra un anteproyecto, supuesto o discutir-
se proximamente en Guatemala, refe-
rente a conseguir la aprobacién de la
ley de marcos uniformss de Centro
América. Tal proyecto de Ley espera lo-
grar que lo inscripeién de las marcas de
fabrica, de empresos del érea, se haga
en su respectivo pois v sea valedera,
mediante un tramite oficial administra-
tivo, en los otros Estados Centreamerica-
nes, con lo que se ahotraria el empresa-
rio la pérdida de fiempo, popeleos y
fuertes erogaciches que implica la ins-
cripeion de su mdrea en forma particu-
larizada paro coda pals de la regién,

Se dieron los pasos inicioles pora unifi-
car el funcionamiente de puertos al tra-
vés de un Cbdigo Portuario Uniforme
Centrogmericano; también se llegard a
reglamentar los derechos, obligaciones,
registros de barcos, efc., por medio de



xi)

xii)

iii}

xiv)

la unificacién de un Cddigo Maritimo,
En ambos aspectos estan ovanzados los
trabajos técnicos y se encuentran los an-
teproyectos listos para ser discitudos a
nivel de comisidn.

La cuestidn agraria, fiscal y de planifi-
cacién son puntos claves para la reso-
lucidn de moltiples problemas del drea.
En este sentido el Programa de Integra-
cién ha considerado oportuno crear las
bases para la elaboracién de un catas-
tro Centroaomericano cuya financiacién
se plonteard con fondos de "Alianza
para el Progreso” y préstamos interna-
cionales, pues es un asunto intimamen-
te ligado con los objetivos de ese plan.

Como cuestién importante que viene a
consolidar la unidn, se recibid un anun-
cio oficial del nuevo Gobierno de Costa
Rica, con el deseo de tomar parte en el
programa de integracién en forma di-
recta y no en calidad de observador co-
mo lo habia hecho hasta el presente, Ca-
be destacar el deseo de ingresar a los
planes de integracién, por parte del Go-
bierno de Panamé; en este sentido su
parficipacidén en el tratado tripartito,
Nicaragua-Costa Rica-Panama, de libre
comercio, es un hecho que confirma su
intervencion, aunque parcial, pero firme
en el Tratado.

La formacién de la Asociocién de Ca-
maras de Comercio y de Industriags Cen-
troamericands, es un paso en firme para
el mejor funcionamiento del mercado co-
mun, por la comunidad de objetives que
estaran presentes en estas organizacio-
nes. ‘

Los estudios de la tenencia de la tierra
y de las condiciones de trabajo agricola,
auspiciados por las Universidades Cen-
troamericanas, con sede en la Universi-
dad de Costa Rica y con la asesoria de
FAQ, OIT y CEPAL, avanzaron d un rit-

mo satisfactorio y finalizaron la mayor
parte de las monografias de su pregra-
ma, en los respectivos paises; igualmen-
te las muestras, encuestas, estudios de
ingresos agricolas, eic., tuvieron un cur-
so satisfactorio.

xv] Se le dié mucha importancia al auto-
obastecimiento de granos de Centroa-
mérica, asi como llegar a armonizar los
precios de garantia, la: politica a seguir
en las importacicnes de fuera del érea y
al intercambio de informacién sobre la
produccién y el mercadeo de tales ar-
ticulos, a la vez que se sentaron las ba-
ses para obfener esos resultados benefi-
ciosos no sdlo a corto, sino también a
largo plazo.

Segin se puede notar por esta somerg
relocidn de los aspectos fundamentales en el
Programa de Infegracién que se han enfras-
cado estos paises, ha habide una notable ac-
tividad que da la impresién de ir avanzando
de acuerdo con la meta trazada en los tra-
tados.

Nicaragua ha mantenido firme su inter-
vencién en todo lo concerniente a la buena
marcha de la integracién econédmica del Ist-
mo, lo cual se nota, no sélo en los aspectos
institucionales sino en la adaptacién de la
mentalidad de su incipiente clase empresaria
que se va incrementando a un ritmo satisfac-
torio.

¢ Evolucién del comercio Intercentroameri=
cano

Puede decirse que la rapida expansién
del comercio intercentroamericano en la dlti-
ma década, se debe al desarrollo del Pro-
grama de Integracién. En efecto, entre 1950
y 1961 aumenté casi 5 veces, ol pasar de 8.3
millones de délares en el primero de esos
afos a 37.4 millones que se estima alcanzé
en 1941,
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CUADRC No. 67
BANCO CENTRAL DE NiCARAGUA
COMERCIO INTERCENTROAMERICANO
(Millones de délares)

Importaciones CIF Exportaciones FOB
De paises A paises

Afios Totoles Centroamericanos % Totales Centroaniericanos %
1950 233.5 83 386 295.1 8.3 2.8
1951 280.6 8.7 3.3 345.8 9.7 2.8
1952 327.0 103 3.1 369.0 10.3 28
1953 338.0 114 3.4 391.0 114 2.9
1954 380.3 13.4 3.5 413.0 13.5 3.3
1955 415.3 12.7 3.1 422.3 12.7 3.0
1956 469.3 13.5 2.9 441.6 13.5 3.1
1957 525.0 16.6 3.2 471.2 16.6 3.5
1958 509.9 20.5 4.0 460.1 20.5 45
1959 474.2 28.0 5.9 436.9 23.0 6.4
1960 514.2 327 6.4 450.2 32.7 73
1961 492.7 37.4* 7.6 445.4 37.4* 84

Fuente: Estadisticas centroomericanas de comercio exterior,

* Cifras preliminares.

Dos factores explican la afirmacién an-
terior. En primer lugar, el hecho de que alre-
dedor del 98 porciento de! intercambio alu-
dido estd basado en los tratados de libre co-
mercio e integracidn econdmicd vigentes y en
segundo término, porgue se chserva gue el
intercambio de los poises del drea adquiere
importancia precisamente daspués de la sus-
cripcidn de los diversos tratados del mercodo
comin.

d) Comercio exterior de Nicaragua con Cen-
troam éricar

i) Importocidon

Una vez que se conoce la tendencia del
comercio intercentroamericano, es %l inves-
tigar su composicién por praductos. Parg elle,
el andlisis se hard partiendo de las estadisii-
cas nicaragienses de imporfaciéon para saber
qué productos se obtienen de los paises cen-
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trocdmericanos, y se complementarén con las
de exportacién, para determinar qué articulos
se venden con mds frecuencia a coda uno de
es05 poises.

Los datos respectivos se refieren ol ofa
de 1961, v se han agrupado por sectores de
origen y de acuerdo con el destino final que
comiinmenfe se les dasigna,

En el ofio mencionado, Nicgragua com-
pré diversos productos a Centroamérica por
valor de 18.8 millones de ¢érdokas, que re-
presentan alrededor de un 3.7 porciento de
las importaciones totoles efectuadas por Ni-
caragud en ese afo. Se estima que las im-
portaciones infercentroamericanas representa-
ron en el mismo afio cerca de 8 porcienio de
las compras exteriores tetales de los palses
del Istma, v que en 1950 absorbion un 3 por-
ciento. Ello se debe, como es de suponer, ol
desarrolle del Programa de Integracién.



CUADRO No. 68
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA ‘
IMPORTACIONES CIF PROCEDENTES DE CENTROAMERICA POR
ORIGEN SECTORIAL Y DESTINO FINAL, 1961
(Millares de cérdobas)

Bienes ds Bienca de

Crigen Sectoriat Consumo Capital Total
Industrial
Produetos alimenticios 3,669 —
Fabricacion de textiles 1,055 338
Bebiidas 91 —
Tabago 216 —_
Calzgdo y nrendns de vestir 1,466 —
Madéra y corghp, excepio muebles 9 -—
Muekiles y aceegorios 5 —_
Imprentes, editoriales y conexas 127 —_
Cuerp y produgtds de cuero 126 —
Sustanciss y preductos quimicos 4,263 655
Productos minergles no metélicos 179 133
Productos metilicos 535 1,484
Industrias diversas 186 - 532
Papel y productos de papel 619 56
Maguinarias, apargtos ¥ art. eléct. 87 az
Cauche y Prod, de Caucho 284 43
Materiales pera el transporte 98 573
Sub~totpl 138,014 8,086
Agropacuario; Silyidcla, Minero, etc.

Agritola : 1,731 -
Pem_ﬂ;ﬂq 157 2
Caza.y Pesea —— -
Silvidola —_ _—
Minesta D —_ 1
: Sub-tathl . 1,888 3
 Total GMN 14,902 3,889

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Depariamento de Estudios Econdmicos. con base
en datos de la Recaudocién General de Aduangs.

De los 1B.8 millones de cordobas, 16.9
millones —89.9 porciento del total— eran
productos de origen industrial y 1.9 millones
—10.1 porciento-— de origen agropecuario y
silvicola. Por otra parte, el 77.0 porciento de
las importaciones de origen industrial se des-
tinaban a bienes de consumo vy el resto, 23.0
porciento, o bienes de capital.

Casi el 80 porciento de las importaciones
centroamericanas de origen industrial hechas
por Nicaragua provinieron de los sectores ali-
menticios, textiles, calzado y prendas de ves-

tir, sustancias y productos quimicos y produc-
tos metélicos, resultande Guatemala y E! Sal-
vador, los principales proveedores, con un po-
co mds del 80 porciento.

il Exportacién

En 1967 las exportaciones de Nicaragua
a Centroamérica alcanzaron un nivel de 11.6
millones de cérdobas FOB, que representaron
casi un 3 porciento de las exportaciones tota-
les en ese afo.
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CUADRO No. 69
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
EXPORTACIONES FOB CON DESTINO A CENTRCAMERICA, 1961
IMillares de cérdohbas)

Origen Sectorial Denes de Béz’;;fﬁe Total
Induatrial
Productos alimenticios 2,657 — 2,657
Fabricacién de textiles 8 — 8
Bebidas — — -
Tabaco — — C—
Calzado y prendas de vestir 589 —_ 589
Madera y corcho excepto muebles 2 1,297 1,299
Muehbles y accesorios — — —
Imprentas, editoriales ¥ conexas 7 -— -7
Cuero y productos de cuero 200 —_— 200
Sustancias y productos gquimicos 748 — 748
Productos minerales no metalicos — 54 54
Productos metalicos 18 192 210
Industrias diversas 4 —_— 4
Papel y productos de papel — — —
Maquinarias, aparatos ¥ art. eléct. — — - !
Caucho y productos de caucho 46 — 46
Const. ¥ material de transporte — — —
Sub-total 4,279 1,543 5,822
Agropecuarios, silvicola, minero, etc.
Agricola 2,022 — 2,022
Pecuario 3,667 3 3,670
Caza y Pesca a7 — 87
Silvicola 36 —_— 34
Mineria — — —
Sub-total 5,812 3 5815
Total General 10,091 1,546 11,6837

Fuente: Banco Central de Nicaraguo, Departamente de Estudios Econdmicos, con base
en datos de la Recoaudacién General de Aduancs.

La mitad de las exportaciones a gue sa
alude estuvieren formadas por praductos in-
dustriales y la otra mitad poer bienes agrope-
cuarios, silvicolas y mineros,

Por ofra parte, el 73.5 por ciento de las
ventas exteriores de articulas de origen in-
dustrial y casi el 100.0 porciento de los pro-
ductos ogropecuarios, silvicolas vy  mineros
vendidos o Centroamérica, son bienes de
consumo.

Un poco mdas del 80 porciento de las ex-
portaciones industriales al drea centroameri-
cand provino de los ramas productoras de ali-
mentos, madera y corcha y sustoncias y pro-
ductos quimicos, y los principales comprado-
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res de esos bienes resultaron ser El Salvador
y Costa Rica. La importancia de estos dos
paises se nota no sélo en el mercado de los
productas gue se mencichan sine fombién en
el de los productas agropecuarios y silvicolas.

H. FINANZAS PUBLICAS
a)  Aspecios denerales

En los primeros afios del decenio 1951-61
el Goblerno alcanzd ung situacién financiera
saludable; mienfras que en la segunda par-
te del mismo surgieron cambios sustanciales
con la aparicidn de continuos déficits presu-
puestarios, Tal sitvacidn puede apreciarse en
el cuadre siguiente.



CUADRO No. 70
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
INGRESOS Y EGRESOS CORRIENTES*
(Millones de cérdobas)

Déficit {-) &

Rios Ingresos Egresos Superavit
1950-51 90.3 8l.4 8.9
1951-52 112.1 112.0 0.1
1952-53 149.8 134.5 15.3
1953-54 176.5 166.1 10.4
1954-55 203.5 221.2 =1%7.%7
1955-56 278.0 246.4 31.6
1966-b7 2453 253.0 7.7
1857-58 257.9 262.4 -4.5
1658-59 239.5 263.5 -24.0
1859-60 238.9 2624 -23.5
1960-61 248.3 266.1% -17.8

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Depariamento de
Estudios Economicos, basado en cifras del Tri-
bunal de Cuentas.

* Excluye Deuda Pablica.

7 De esia cantidad, 20.] millones de cdrdobas co-
mesponden « Vales del Tesoro emilidos en pago
de obligaciones.

Entre 1950-51 y 1955-56 las entrados
fiscales aumentaron aproximadarnente  tres
veces, por el ensanchamiento del comercio ex-
terior y la existencia de recargos cambiarios a
las importaciones.

También contribuyeron al aumento de los
ingresos fiscales la implantacion de cargas
adicionales a la exportacién de café en 1950
y el establecimiento de! impuesto sobre la
renta en el afo fiscal 1953-54.

Durante los primeros afios del decenio
pasado los ingresos aumentaron @ un ritmo
mayor que los gastos, lo gue determind que el
Gebierno obtuviera continuos superdvits y
avmentase sus depdsitos en el Banco Nacio-
nal de Nicaragua. No fue sino hasia 1954-55
en que surgio un déficit corriente de 17.7 mi-
llones de cérdobas, al aurmentar los egresos
mds rdpidamente que los ingresos. En el afo
siguiente se produjo un superdvit de 31.6
millones de cérdobas, porque en ese ano el
producio de las diferencias cambiarias entra-
ron a formar parte de los ingresos fiscales.

En 1954, la declinacién de los precios in-
tarnacionales del algodén y del café vy la eli-
minacién gradual de las diferencias cambia-
rios, que ilegaron a desaparecer en 1959-60,

influyeron en la disminucién de las entradas
fiscales por concepto del comercio exterior.

Diversas razones explican el comporta-
miento de los egresos gubermnamentales en el
decenio gue se estudia. Entre ofras se men-
ciona el ensonchamiento del sector plblico pa-
roe o realizacion de programas y el manteni-
miento de obras de cardcfer econdmico vy so-
cial. El financiamiento de estas actividades se
llevé a cabo con parte de los fondos acu-
mulados del Gobierno; sin embargo, al ago-
tarse esos recursos en 1959-60, tuve que re-
currir al crédito bancario para atender los
gastos del subsidio algedonero vy otros de ca-
racter impostergable.

b} Resultados presupuestarios del afo fiscal
1960-61

Para el periedo fiscal que finalizd el 30
de Junio de 1961, se estimd un Presupuesto
de ingresos de 247.5 miliones de cérdobas,
superior en 1.2 millones a los egresos esti-
madaos.

i} Ingresos corrientes

En el periodo fiscal 1960-61, los ingresos
corrientes alcanzaron un nivel de 248.3 mi-
lHones de cérdobas, de los cuales un 57.2 por-
cienta provino de los impuestos al comercio
exterior, un 22.3 porciento de los impuestos

CUADRO No. 71
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
INGRESOS FISCALES, 1980-61
{Millones de cérdobas)

Conceplos Estimado Efectivos Diferencia
A.—Directos ‘
a) Renta 23.0 19.8 -3.2
b) Capital 8.0 7.7 -0.3
¢) Sucesiones 12 16 04

B.—Indirectos
a) Importacién y

consulares 131.5 134.6 3.1

b) Exportaciones 6.0 .5 1.5

¢) Consumo 41.3 431 1.8

d) Diversos 111 12.3 12
C.—Otras entradas 254 21.7 -3.7
Total 2475 248.3 0.8

Fuente: Tribunal de Cuentas y Direccién del Presupuesto.
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al consumo vy diversos, enire los que se en-
cuentran los timbres fiscales, un 11.8 porcien-
to de los impuestos directos, y el 8.7 porciento
restante lo proporcionaron las ingresos no fri-
butaries del Estado.

En el cuadra ndmero 71 se comparan los
ingresos estimados con los efectives, notan-
dose que éstos superan en 0.8 millones de
cordobas a aquéllos, vy que la mayor parte

del aumento se derivé de los impuestos in-
directos.

Si se comparon los ingresos efectivos de
1940-61 con los de 1959-40, resulta un in-
crementfo de 2.4 millones de cdrdokas, deter-
minado especialmente por los impuestos in-
directos ol comarcio exterior, consumo y diver-
sos, como puede verse en el cuadro nime-
ro 72. ‘

CUADRQ No, 72
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
INGRESOS EFECTIVOS
(Millones de cérdobas)

‘Porcientos
Conceptos ;
1960-61 1959-80 1960-61 1959.-60
I._TRIBUTARIOS 226.6 213.4 91.3 89.3
A, Impuestos Directos 29.1 323 11.3 13.5
1. Renta 19.8 234 8.0 9.8
2. Capital (N 7.6 3.1 3.2
3. Sucesiones 1.6 1.3 0.7 0.5
B. Impuestos Indirectos 1975 181.1 79.5 75.8
1. Al comercio exterior 1421 1337 57,2 56.0
a) Imporiaciones 113.8 108.7 45.8 45.5
b) Consulares 20.8 19.8 8.4 8.3
¢) Exportaciones 7.5 5.2 3.0 2.2
2. Al consumo 43.1 384 17.4 16.1
3. Diversos 12.3 ‘9.0 4.9 3.8
II—NO TRIBUTARIOS 2.9 25.5 3.7 10.7
1. Tasas y servicios 11.0 7.2 4.4 3.0
2. Ventas de alcohol y fosforos 4.6 4.4 1.9 1.8
3. Patrimoniales ‘ ' 22 1.2 0.9 0.5
4. Reembolsos internos 0.5 2.0 0.2 0.8
5. Reembolsos externos 2.3 3.6 0.9 1.5
6. Otras entradas 11 71 04 3.0
Sub-~total 248.3 238.9 100.0 100.0
IIL——CREDITO PUBLICO :
A) Interno —— 315
B) Externo 21 . 48
Total 250.4 2752

Fuente: Tribunal de Cuentas.

El mayor rendimiento de los impuestos
indirectos al comercio exterior se explica por
el aumenio del volumen de exportaciones e
importaciones en 1941, Los impuestos o los
exportaciones experimentaron un gumento de
2.3 millones de cérdobas, no obstante que en
1940-61 ya se habion derogado los impues-
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tos especidles y adicionales o la exportacién
de cofé de 19446 y 1950, respectivamente. De
heche, el incremento se debié o un nuevo im-
puesto d la exporfacién de café que se esta-
blecid en 1960 de 0.50 de délar por cudd
quinial exportado, y a los derechos arancela-
rios sobre las exportaciones en general.
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También los impuestos al consumo influ-
yeron en el nivel de los impuesios indirectos,
o través del mayor rendimiento de los impues-
tas al aguardiente, licores, cerveza vy tabaco,
como resultado del aumento de sus tasas im-
positivas en el ano fiscal 1960-61. El grava-
men al tabaco se elevd de 36 a 39 porciento
del precio al detalle de cada cajetilla de ci-
garrillos, segin Decreto No. 551 del 17 de Di-
ciembre de 1960; el impuesto al aguardiente
y embotellamiento de licores, pasd de 3.25 a
4.40 cérdobas por cada fitro producido y em-
botellado, por Decreto No. 567 del 3 de Mar-
zo de 1941; también por medio del Decreto
No. 570 del 4 de Abril de 1961 e elevd el
impuesto d |la cerveza de 20 a 60 centavos de
cérdobas por cada litro preducide.

El incremento de los impuestos indirectos
estuvo contrarrestado por la disminucién de
los impuestos directos a la renta y o las en-
tradas no tributarias.

La disminucidn del impuesio sobre la
renta en 1960-61 se debid en gran parte a
la baja de las exportaciones de algodén en
1960, cuyo volumen se redujo de 29.3 o 14.7
millones de délares. Lla posible relaciéon de
causa a efecto entre las exportaciones de un
ano y el rendimiento del impuesto sobre la

renta en otfro, se debe a que el impuesto re-
caudado en 1960-61 corresponde al ingreso
ganado en el ano anterior. En cambio, los
rendimientos de los impuestos indirectos de-
penden del volumen del comercio exterior en
el mismo periodo.

Si se hace una distribucién del impuesto
sobre la renta vy sobre el capital por Depar-
famentos, se constata que el de Managua
absorbe un alto porcentaje de ambos.

CUADRO No. 73
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
IMPUESTO SOBRE LA RENTA Y CAPITAL
POR DEPARTAMENTO
(Millones de cérdobas)

1953-60 1960-61

Departamenios Renta Capital Renta Capital
Boaco — 0.1 —_ 0.1
Carazo 0.2 0.2 0.1 0.3
Chinandega 0.6 0.4 0.5 0.4
Chontales — — —_ —
Esteli — 0.1 —_ 0.1
Granada 01 . 05 02 0.5
Jinotega 0.1 0.2 0.2 0.1
Ledn 0.9 0.6 o 0.5
Madriz — — —_ —
Masaya — 0.2 J— 0.2
Managua 201 - 46 17.1 4.3
Matagalpa 0.1 0.4 0.2 0.3
Nva. Segovia —_ —_ —_ 0.1
Rio San Juan — — — —_
Rivas 0.3 0.2 0.2 0.2
Zelaya 1.0 0.1 0.7 0.1

Total 234 7.6 19.9 .

Tuenle: Tribunal de Cuentas,

i) Ingresos del crédito pdblico

En 1960-61 el Gobierno Central obtuvo
ingresos efectivos procedentes del crédito pa-
blico externo hasta por la cantidad de 2.1 mi-
llones de cérdobas, o cuanta de un préstamo
concedido por el Export—Import Bank of
Washington para la construccién de la carre-

. tera Interamericana. Cabe mencionar que en

ese afo el Gobierno Central no recibié ingre-
sos efectivas del crédito pdblico interno, pero
el saldo aumentd en 23.5 millones de cérdo-
bas debido a la emisién de Vales del Tesoro
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Nacional, para cancelar compromisos del pe-
riode con el sector poblico y privade.

En compuaracion con 1959-80, los ingresos
por concepfo del crédito publice en 19460-61
alcanzaron niveles inferiores, porque en dguel
dfo se hizo use del crédita piblico inferne por
31.5 millones de cérdobas, con el objeto de
financiar el gasto del subsidio algodonero
geordado en Marzo de 1959 v otros gastos
urgentes.

iii} Egresos corrientes

En 1960-61 las gastos efectivos corrien-

tzsthh del Gobierno Central ascendieron o
246.0 millones de cérdobas, descompuestos
asf: 223.5 millones por apropiaciones presu-
puestales de cada ramo administrativo; 10.1
millones por concepto de reasignaciones o pa-
gos pendientes del ejercicio anterior; 11.2 mi-
llones por contribucién del Gobierna en el
"Programa de Inversiones Extroordinarias'i@),
contemplada en el dacumento presupuestario,
y finalmente, 1.2 millones per gastos impra-
vistos sujetos o ratificacién legislativa,

La descompaosicidn del gasto total corres-
pondiente a cada Ministerio o dependencig
odministrativa puede ohservarse en el cua-
dro siguiente.

CUADRQ Ne. 74
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

EGRESOS EFECTIVOS CORRIENTES, 1960-61
(Millenzs de Cérdobas)

Presu- Reasig- Proqrun:tsz .
Romos Administratives Tolel ' puestos nociones deEI:t:;;:ion Imprevistos
Camara de Diputados 2.2 2.2 —_ — —
Camara del Senado 11 1.1 —_ — —_—
Presidencia 5.2 4.8 0.4 — —
Goberhacién 211 211 — — —
Relaciones Exteriores 9.8 9.6 0.2 _ —
Economis 6.5 51 0.2 12 —
Hacienda 43,0 30.6 4.6 6.8 1.0
Educacion 38.3 35.7 0.6 — —
Fomento 41.2 39.7 1.3 — 0.2
Guerra, Marina y Aviacién 48.3 43.8 1.5 3.0 —_
Agricultura y Ganaderia 9.7 9.1 0.4 0.2 —_
Salubridad 15.0 14.1 0.9 K —
Trabajo 1.5 1.5 —_ — —
Corte de Justicia 5.1 5.1 — .

Total 246.0 10.1 12 .

Fuente: Tribuncl de Cueﬁtas.

223.5

Paralelo al esfuerzo por dumentar los
ingresos durante 1940-61, la politica austera
del Gobierno Central logrd reducir el gasto
poblico en 19.5 millones de cérdobas, sokre
lo estimado para el mismeo perfodo. En efec-
to, en 1960-61 las apropiacionas corrientes
parg el gosto presupuestario se estimaron en
233.9 millones de cordobas, lus recsignacio-

{1) Excluye Deuda Piblica.

nes en 15.4 millones de cérdobas, y el pro-
grama denominado “lnversiones Extroording-
rias” en 16.2 millones de cordobas.

Al Ministeric de Hacienda y Crédito Pd-
blica se incorporan ciertos gastos o progra-
ma del Presupuesto correspondientes o otras
dependencias  mediante fransferencias  de

(2) Forman porte de esie apartodo los progrumos siquientes: o) Hidroeléctrico Ric Tume: b) Cuota de la Empresa
Nacional de Productos Lécteos: ¢ Ampliacion redes de leléfonos aulomdticos con occidente; d) Desarrollo de la
indusiriz cafetera y ) Construccion de la Corretern Interomericanc,
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partidas, con el objeto de controlar mejor el
gasto en determinados rubres. Es decir, en
la liquidacién global del Presupuesto, el gas-
to de esa dependencia aparece por encima
de su estimacidon presupuestaria, por las ra-
zones antes expresadas.

Los gastos corrientes efectivos del pe-
riodo 1960-61 resultaron inferiores an 12.3
millones de cérdobas o los de 1959-60, por la

reduccién de 23.0 millones en los gastes pre-
supuestarios propiamente dichos vy en el pro-
grama de reasighaciones, no obstante que
en 1960-61 se establecia el programa de In-
versiones Extraordinarios cuyo monte ascen-
dié a 11.2 millones de cérdobas, al mismo
tiempo que se incrementaba el rubro de gas-
tos imprevistos en 0.4 millones, como se apre-
cia en el cuvadre siguiente.

CUADRO No. 75
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
GASTOS EFECTIVOS CORRIENTES 1959-60 Y 1960-61
(Millones de cordobas)

Inversiones

Aice Total Presupuastos Bacf::q;a' Extraordi- I::t::
~ narios

1988-60 2583 239.5 18.0 —_— (1% ]

1980-61 2480 233.5 10.1 112 1.2

Diferencias ~12.3 =8.0 -7.9 112 0.4
Fuente: Tribunal de Cuentas, e
-

Si se distribuyen los gastos efectivos en
corrientes y de capital, resulta que en 1960-61
los primeros absorben el 81.0 porciento del
total, el 17.8 los gastos de capital v el 1.2
porciento los gastos no clasificados. Por otra
parte, la magnitud de los gastos corrientes
depende en gran parte de los gastos de con-
sume, cuya participaciéon en los gastos tota-
les es de 71.8 porciento, v la magnitud de los

gastos de capital tiene fuerte ingerencia en
los gastos en desarrollo econdmico, que a su
vez estdn determinados por los gastos en
transporte y comunicaciones.,

Si se comparan esos gastos con los de
1959-60 se observa que el Gobierno disminu-
ye sus gastos corrientes de 220.6 millones en
1959-60 o 199.3 millones en 1960-61, vy que

CUADRC Mo, 76
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL POR CONCEPTOS ECONOMICOS
{Millones de cérdobas)

P Conceptos 1980-81 % 1956-40
' I—Corrientes 199.3 81.0 220.8
1) Gastos de Consumo 176.6 71.8 185.5

2) Transferencias 22.7 9.2 351

. II—~De Capital 43.8 17.8 35.1

1) Desarrollo Eepndémico 319 13.0 19.6

2) Desarrollo Cultyral y Social. 0.5 0.2 3.9

3) Desarrollo Comunal 20 08 0.0

4) Inversién Indirecta 9.4 38 10.7

III—No olasificados 2.9 1.2 2.6

P Total 246.0 100.0 258.3

Fuenle: Tribunal de Cuentas.
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aumenta sus gastos de capital, de 35.1 mi-
llenes en 1952-60 a 43.8 millones en 1960-61,
con gl fin de canalizar mayores recursos ha-
cia el desarrello econdmico y social del pals,

Ademdas de las inversiones en desarrollo
econémico financiodas con recursos internos,
el Gobierno Central realizé, con fondas pro-
venientes del crédito pdblica externe, inver-
siones en carreteras por 4.7 millones en
1959-80 v por 2.4 millones en 1960-61.

iv] Egresos del crédito piblico

El volumen del gasto por concepto de lo
Deuda POblica ascendid en 1959-60 o 12.0
millones de cérdobas, y en 1960-61 a 11.5
millones.

Llos gastos por amortizacidn de! erédito
publico en esos afios representan apends el
4.4 porciento del gasto fotal, y no ha consfi-

tuida uno pesada carga para el Gobierno ni
tampoco Una sustraccién de recursos de acti=
vidades indispensabies.

CUADRQ No. 77
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
GASTOS POR CONCEPTO DE LA
DEUDA PUBLICA
(Millones de cérdobas)

Afos Internc Exle;ncx Total ‘
1959-60 1.9 9.6 115

~ 1960-61 13 1007 12,0

Fuente: Tribunol de Cuentas.

v) Liguidacién general del presupuesto

El cuadro siguiente resume las operacio-
nes presupusstarias de ingresos por rubros
generales y de egresos per objeto del gasto,
para el periodo 1960-61.

CUADRO No. 78
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
LIQUIDACION DEL PRESUPUESTO FISCAL 19460-61
(Millones de cérdabuas)

Ingresog . Monto

Egrescs ) Monte

A) OPERACIONES PRESUPUESTARIAS

a) Asignaciones personales 140.6

b) Servicios impersonales ‘ 10.4
¢) Materiales de consumo ! 22.7
d) Eguipos I 6.4
e) Inmuebles : 24
f) Mantenimiento ; 54

g) Subvenciones vy contribuciones 374
h) Compras de articulos de

Monopolios fiscales i 3.1
i) Varios : 17.6
Sub-total 246.0

i) Deuda Publica ‘ - 115

Total | 257.5

B) OPERACICNES DE EMPRESTITOS

a) Impuesfos directos 29.1
i) Renta 19.8
ii} Capital ‘ 7.9
iii) Sucesiones 1.6
b) Impuestos indirectos 197,56
¢) Del dominio eomercial 11.0
d) Venta de fosforos ¥ aleoholes 4.6
e) Miscelaneos } 0.2
{) Patrimoniales 2.2
g) Reemboldos (internos y ext.) 2.8
h) Otras entradas ' 0.9
Total 2483
a) Ingresgos de crédito publice 2.1
b) Tomado del saldo en poder del
Bureau Of Public Roads 0.3
Total 24

Fuente; Tribunal de Cuentas.
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y servicios impersonales | 0.2
b) Construccién de carreteras 2.2

Total f 2.4



¢} Déficit del afio fiscal 1960-61
i} Deficit presupuestario

En 1960-51 el déficit presupuestaric en-
tre ingresos v gastos totales, excluidas las
operaciones de empréstitos, ascendié a 9.2
millones de cérdobas, como puede verse en
el cuadro No. 78.

ii) Déficit de caja y su financiamiento

El déficit de caja resulta de todas las
operdciones del Gobierno que influyen en la
posicién financiera del mismo. El déficit de
cdjo incluye en su célevlo la diferencia entre
ingresos y egresos corrientes, y presenta como
ingresos y egresos las entradas o salidas de
dinero por concepto de operaciones de prés-
tamos y anticipos y pagarés a favor del Go-
bierno, los cuales se han otorgado a los indi-
viduos y a las instituciones oficiales. También

incluye los resultados netos de ciertas par-
tidas denominadas “Ajustes” que compren-
den cuentas activas y pasivas. Por ejemplo,
entre las cuentas activas se citan los ingresos
no clasificados, los excedentes entre lo re-
cavdodo y lo pagado a los cofetaleros en el
afio 1958-1959, los cheques anulados, etc. y
entre las posivas, lus devoluciones hechas por
los administraciones de rentas, la condona-
cién de empréstitos a favor de instituciones
oficiales y los errores en la computacién de
rentas. El déficit de caja excluye los movimien-
tos de la deuda publica, que forman parte del
financiamiento cuando los ingresos exceden a
los gastos y afectan los disponibifidades en
caso confrario.

En el afo fiscal 1960-61 se registrd un
déficit de caja de 5.8 millones de cérdobas,
cuyo financiamiento puede apreciarse en el
cuadro siguiente.

CUADRO No. 79
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
TRANSACCIONES DE CAJA 1960-61
[Millones de cérdobas)

Transacgelones m
1.—D#ficit (=) o Superhvit (+)* e
II.—Ingrescs 245.3
1-—Ingresos tributarios 2414
3. —Entradas nefas de monopolios fiscales 1.8
8.—Donaciones e los E.U. 23
4.—Otros ingresoe (no presupuestarios) —
IIL.— 51.1
A%r Egreem presupuestarios ¥ otros 253.2
Egregos ordinarios del presupuesto 319
i -—Eeresos con fondos externos 24
3.—Subvenciones a entidades oficiales 134
4 —Otros egresos (ho presupuestarios) B.4-
B) Préstamos ¥ anticipos (variacién) -2
IV —Financiamiento B
A—Préstamos netos -B.33
l—Préstnm en efectivo (retiros) -g -
2. —Amortizeci k|
B.—Préstamos del Banco Central (netos) —
C.—Uso_de saldes de Caja T
1.—Variacién de fondos en el Banco Central 33
Menesz fondoa no disponibles 29 0.4
2. —Vari de fondos en agenmas fiscales 5.0
mménimdos no disponibles 3.0 248
3.—Varigcifn de pagargs ¥ efectos a cobrar . 4.51
Fuente: Tribunal da Cuéntcra.
*1=0—0

T H Fnuncmn;lento es igqual ol déficit pero con signo contrario.
% El signo menos () indica disminucién de la deuda puablica.
© El signe mencs {-) signifca incremento de soldos entrs el principic ¥ el final del periodo.
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Como se ve, el financimiento del déficit
de coja se hizo en parte con los fondos gene-
rales del Gobierno, que en 1940-61 tuvieron
una disminucidén de B.3 millanes, asi: 3.3 en
el Banco Cenfral de Nicaragua y 5.0 en las
agencias fiscales. La cifra anterior incluye los
fandos no disponibles, denominados asi per
el Tribunal de Cuentas porque correspondan
al valor de los cheques fiscales emitidos y gue
al realizarse el corte de caja no habion afec-
tado las cuentas del Gabierno: por consi-
guiente, para computar en el cuadro anterior
les rubros que romponen el financiamiento,
se tienen que eliminar los fondos no dispeni-
bles y tomarse Unicamente el resto, que as-
cendié o 2.4 millones, de los cuales 0.4 mi-
llones corresponden a la disminucidn con el
Banco Central de Nicoragua y 2.0 mitlones,
con las ogencias fiscales. También contribu-
vo en forma positiva al mismo financiomien-
to la variacién de pagarés y efectos o cobrar,
cuya disminucidn en 4.8 millones indica pa-
gos recibidos por el Gobierno por ese con-
cepta. En cambio, los préstames netos por va-
lor de -6.3 millones de cérdobas, no cons-
tituyeron una fuente de financiomiento, sino
que dieron lugar a gue el Gobierne buscara
otros recursos pard financiar el exceso de
amortizaciones sobre retiros.

Al finalizar el periodo 1960-41 vy con el
objeto de financiar gastos no cubiertos por
los fondos en depésito y por el producto de
pugarés, el Gobierno incurrié en una deuda
flatante por 4.9 millones de cordobas, que
redimié a fines del mes de julia del afio fis-
cal 1961-62. Por otra parte, en el mes de
Septiembre del perfodo 1960-61, el Gobiemo
obtuvo un préstame por 6.6 millenes de car-
dobas del Departamentoe de Emisidn de! Ban-
co Nacional de Nicaragua, ol 4 porciento ds
interés anual, para cubrir gastos de Ja admi-
nistracidn pOblica. Este préstamo se canceld
durante todo ese lapso y sus abonos se to-
maronh de la Cuenta General Cdrdobas del
Gobierno,

d) Lo Deuda Pdblica del Gobierno Central

=" Al 31..de Diciembre de 1961 la deuda
.- publica interna'—Gobierno Central— y la ex-
: “~_Gobiero Ceniral y Municipalidades—-

ascendia a 97.3 millones de cérdobas, de los
cuales 27.0 millenes —U5%3.9 millones— co-
rrespondian a la externa y 70.3 millones de
cérelobas a la interna,

Por otra parte, los intereses pagados so-
bre la deuda poblica alconzaren €29 mi-
llones, de los cuales 1.3 millones ——US$0.2
millones— se poagaron por la externa y 1.7
millones por las obligaciones de la deuda in-
ferna.

1} Deuda externa

La deuda piblica externa del Gobierno
Central y las Municipalidades ascendia al 31
de Diciembre de 19261 a 3.9 millones de dé-
lares —E&27.0 millones— cuyo desglose se
presenfd en el cuadro N¢ 80.

Durante 19461 el Gobierno Central efac-
tud amortizaciones por 1.2 millones de déla-
res —€8.4 millones— y retiros por 0.8 millo-
nes —&5.6 millones—, lo que did por resul-
fado una reduccidn de 0.4 millones —E2.8
millones— en el saldo neto de la deuda ex-
terna del Gobierno Central. El retiro neto de
U5%$0.8 millones —&5.6 millones— se des-
compeone en la siguiente forma: US$0.3 mille-
nes —&2.1 millones— para atender gastos
relacionados con la construccién de la Carre-
tera Interamericana y US$0.5 millones -—®&3.5
millones— gue retird del Eximbonk la Junta
Constructora del Muevoe Hospital General de
Manogua para compra de efquipo.

El oumento de la deuda de las Munici-
palidades obedecid primerdialmente ¢ los re-
tiros hechos por la Municipalidad de Mata-
galpa de un crédita que le concedié el Deve-
fopment Loan Fund y a un nuevo crédito, re-
tirado en su totalidad, concedido per el Wells
Fargo Armerican Bank a la Municipalidad de
Chichigalpa para obrds municipales.

ii} Deuda interna

En 1941, la deuda pdblica interna del
Gobierno-Canfral fuve un incremento neta de
28.5 millones de cordobas que se origing en
nuevas contrafociones con el Banco Cenfral de
Nicaragua, el Instituto Nacional de Seguridad



CUADRO No. 80
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
DEUDA EXTERNA: GOBIERNO CENTRAL ¥ MUNICIPALIDADES
(Millares de Délares)

Intereses
A Diciembre 31 Diferencia pagados Por retirar
Conceptos ”
1961 1960 1951/60 1961 A Die. 31/61
GOBIERNC CENTRAL
BIRF ’ 1,160 2,296 ~-1,136 94 —
Eximbank 2,132 1,365 767 83 3,027
Dev. Loan Fund -— _ — —_ 4,300
Sub-total 3,292 3.661 -369 177 7327
MUNICIPALIDADES
Ferrostaal (DN) 10 34 -24 1 —
Dev. Loan Fund (Matag.) 482 269 213 3 102
Kopninklijke (Somoto) 3 5 -2 — —
Koninklijke (Qcotal) 6 9 -3 — —_
Wells Fargo Am. Bank 70 — 70 — —
Sub-total 571 317 254 4 102
Tofal 3,863 3,978 -115 181 . 7,429

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamento de Estudics Econdmicos.

Social y el instituto de Fomento Nacional y en
pequeias reducciones que se operaron como
consecuencia de amortizaciones a la Pan
American Airways Inc. y a los poseedores de
Vales del Tesoro con que se pagd la compra
de terrenos en la ciudad de Leén.

En el mes de Julio de 1961, el Gobierno
emitié un Vale a la orden del Tesore Nacional
y a favor del Banco Central de Nicaragua, por
8.4 millones de cérdobas y posteriormente,
por Decreto No. 612 del 25 de Agosto de
1961, autorizd al Ministeric de Hacienda a

CUADRO No. 81
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
DEUDA PUBLICA INTERNA

{Millones de cérdebas)

Intereses
Vales y Pagarés a la Orden del A Diciembre 31 Diferencias pagados
Tesoro Nacional

1961 1960 1961/60 1981
Banco Central de Nicaragua —_ 316 -31.6 0.7
Inst. Nac. de Seguridad Social 16.7 38 12.9 04
Instituto de Fomento Nacional 5.0 — 5.0 —
Compra de terrenos en Ledn 0.6 038 -0.2 —
Esso Standard Oil S. A. 2.6 26 — —_
Pan American World Airways Inc.# 1.8 1.9 -0.1 —
Certificados del Tesoro Nacional 1960 — 1.0 -1.0 —_
Pagarés Tesoro Nacional 1961 43.5 - 435 0.6
Bonos pro-defensa Patria 01 _ 01 — —_
Total 70.3 41.8 28.5 1.7

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Departamento de Estudios Etonémicos, con base en datos del Tribunal de

Cuentas,

* Deuda en délares clasificada como interne por el Tribunal de Cuentas.
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farmalizar un préstamo con el Banco Central
de Nicaragua por 44.0 millones de cérdobus,
o 20 afios plazo, para cancelar deudas ante-
riares, inclusive o de 8.4 millones de cérdo-
bas antes mencionada.

Para documentar el emprésiito de refe-
rencia, el Gobierno suscribié y entrego al Bon-
co Central de Nicaragua veinfe pagarés deno-
minados ‘Pagarés dal Tesora Macional 19617
por 3,199,576.20 cérdebas cada uno,

1. RELACIONES CON ORGANISMOS
INTERNACICNALES

a)l Aspectos instifucionales

Desde la suscripcidn de los convenios con
el Fondo Monetario !nternacienal y el Ban-
ca Internacional de Reconstruccién y Fomen-
to, primeros organismos Infernacionales na-
cidas de la Conferencia Monetaria y Finan-
ciera de las Naciones Unidas celebrada en
Bretion Woods, New Hampshire, en Julio de
1944, se designé al Departamenta de Emisidn
del Banco Nacional de Nicaragua, agente y
delegado del Gebierme de Nicaragua en la
realizacién de los propdsitos y en el cumpli-
miento de las obligaciones emanadas de las
convenios suscritas con esas instituciones. Co-
mo las aportaciones o esos organismos de-
bian hacerse o cuenta y nombre del Gebierno,
se autorizd al Departamento de Emision del
Banco Macional de Nicarogua a conceder
préstamos al Gobierno en condicienes y pla-
zos diferentes de los esfablecides en el Arf.
123, inciso 1, de la Ley del Banco Nacienal de
Nicaragua, de conformidad con el Decreto
Legislative No. 538 publicads en la Goceta
MNo. 35 del 17 de Febrero de 1947.

En 1956, por Decrsto legislativo No. 208
publicado en La Gaceta Na. 241 del 24 de
Octubre de ese afo, se dispuso que el De-
parfamento de Emisién del Banco Nacional
de Nicaragua, como representante del Gobier-
no y por cuenta del mismo Departamento, hi-
ciera las aportaciones o que oblignban los
-tonvenios, por lo que esta institucién proce-
“did a la cancelagion de los préstamos que pa-

Ceniral y o incorporar en sus balances, como
actives, los montos carrespondientes o esas
aportaciones.

Al fundarse el Banco Central de Nicara-
gua v absorber las funciones del Departa-
mento de Emisién del Boanco Nacienal de Ni-
caragud, el Art. 5 de su Ley Orgdnica estipu-
la que el Banco Central de Nicaragua tendrd
la representacién y poarticipacién de! Estado
en todas los instituciones internacionales gus
involucren relaciones propias de banco cen-
tral. Es decir, al Banco Central de Nicaragua
no sélo se le asignuba la participocién y ra-
presentacién del Estodo en e! Fondo Moneta-
rio Internacional v en el Banco Internacional
de Reconstruccidn y Femento, sino también en
ofras instituciones financieras internacionales,
camo la Asociacién Internacional de Desarro-
llo, la Corporacidn Financiera Internacional, el
Banco Inferamericano de Desarrollo y el Ban-
co Centroamericano de Integracidn Econdmica.

los fondos en moneda nacional que se
depositan o nombre de los erganismos finan-
cleros infernacionales v que figuran en los ba-
lances como parte de lds obligacicnes mone-
tarias del Bance Central de MNicaragua, agen-
te del gehlerno, se han hecho en e! entendi-
do de que esos recursos no serdén usados por
las orgonismos internacionales de cue se tra-
ta, por cuanto su uso harfa efectivas las emi-
siones carrespondientes, y ello cousaria gro-
ves periurbaciones a la estabilidad mongta-
rict del pafs.

ik}  Relaciones operativas

En la actualidad, los gobiernos tienden a
relacicnarse con las instituciones financieras
internacionales a frovés de sus bancos cen-
trales y aquéilas estoblecen en sus conve-
nios constitutivos la conveniencia de nego-
ciar con los bances centrales, los Ministerios
de Hacienda o Fondes de Estabilizacidn de
los pofses miembros,

En el caso de Nicaragua, las negociacio-
nes con el Fondo Monetaric Internacional se
hacen a través del Boanco Centrol de Nicara-
gua, v las relacienadas con el Banca Inferna-



cional de Reconstruccién y Fomento y su fi-
lial, la Asociacién Internacional de ‘Fomento,
se efectban con el Ministerio de Hacienda y
Crédito Piblico, en la inteligencia de que los
créditos se concedan a los gobiernos miem-
bros o a sus instituciones con la garantio es-
tatal o con la del Banco Central,

Por su parte, los préstamos de la Carpo-
racién Financiera Internacional, institucién pd-
blica internacional que negocia directamente
con las empresas privados de los pafses
miembros y los del Banco Interamericanc de
Desarrollo, pueden ser vetados por el Go-
bierno. En cambio, ne sucede asi con los cré-
ditos que el Banco Centroamericane de I[nte-
gracién Econdmica otorga a los paises para
financiar empresas o proyectos que fienen por
objeto el incremento del mercado comdn que
se trata de formar.

<) Aportes a instituciones financieras inter-
nacionales

Lo suscripcién de los palses miembros al
capital de los organismos financieros interna-
cionales se hace como en las sociedades and-
nimas. Para determinar el monto de acciones
que corresponde o cadd uno se toman en
cuenta variables econdmicas, entre las que
sobresalen el ingreso nacional, la poblacién,
las disponibilidades de divisas, el comercio
exterior, etc., excepto en lo que respecta a las
contribuciones para el Banco Centroamerica-
no de Integracién Econdmica, que cada pais
hizo en cuctas iguales.

En un principio, las contribuciones de MNi-
caragud en el Fondo Moneatario Internacional,
ascendieron a 2.0 millones de ddlares, que se
pagaron el 12 de Diciembre de 1946. Poste-
riormente, al aumentarse el capital del Fon-
do, la suscripcién se elevéd primero o 7.5 mi-
llones de délares, v después, hasta 11.25 mi-
llones en 1959. Las cuotas mencionadas se
enteraron el 15 de Noviembre de 15546 vy el
26 de Octubre de 1959, respectivamente.

De acuerdo con el Articulo 1, Seccién 3
del Convenio del Fondo Monetario Interna-
cional, el valar de las cuotas y de las am-
pliaciones asighadas deben pagarse asi: 25

porciento en oro o divisas y el 75 porciento
restante en moneda nacional. Esta Oltima par=-
te queda depositada en el banco central del
pois respectivo, a la orden del Fondo, gue
puede vender esos recursos a cambio de la
meneda de otro pafs, con lo cual se eleva au-
tomdticamente la posicidén neta del pais
miembro, o usarlos para el pago de gastos
administrativos en el pais de donde proceden.
Lo participacién en el capital de esta insti-
tucién le da o Nicaragua el derecho g 362 vo-
tos en las Asambleas de Gobernaderes, y pa-
ra la eleccién de los Directores Ejecutivos, que
son elegidos por dreas, Nicaragua forma par-
te del grupo integrado por Costa Rica, Cuba,
El Salvador, Guatemala, Honduras, México y
Venezuela.

La suscripcidn de Nicaragua en el Banco
Internacional de Reconstruccidn y Fomento,
ascendié originalmente a 800.0 miles de dé-
lares, que luego se elevd a 3.0 millones en
1956 v o 6,0 millones de délares en 1959, Es-
ta Oltima se hizo bajo la forma de capital exi-
gible, es decir, estaba supeditada a que el
banco necesitara estos recursos, en Cuyo Caso
asigharia o cada pais miembro la parte pro-
porcional que le corresponde entregar. De los
tres millones de délares a que ascendia la
suscripcién de Nicaragua en 1956, se entre-
as un 2 porciento en oro o divisas, un 18 por-
ciento en moneda nacicnal y el 80 porciento
restante en forma de capital exigible. En es-
tas condiciones, al 31 de Diciemnbre de 1961
el aporte de Nicaragua en efective era de
4600.0 millares de ddlares, de los cuales 60.0
millares se habian proporcionade en délares
y 540.0 millares en el equivalente en mone-
da nacional, que se encontraba depositada en
el Banco Central de Nicaragua o la orden del
Banco Intermnacional de Reconstrucciédn vy Fo-
mento. Cabe mencionar que los recursos en
cérdobas pueden ser usados solamente para
inversiones que hacen en el pais empresas o
instituciones que cuenten con la garantia del
Banco Central, o cuando algdn pais miembro
necesite adquirir bienes nicaragienses para
sus inversiones, caso en el cual Nicaragua
puede exigir al Banco Internaciopal—de Re-
consfruccién y Fomento la repdrol

cérdobas con oro o cualquu ofrc one
convertible. En la Asomblea ? Gob ado
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y en la eleccién de los Directores Ejecutivos,
Nicaragua estd en el grupo de México, Pery,
Venezuela, Guatemala, El Salvader, Hondu-
ras, Costa Rica y Panamd.

Lo suscripcién de Nicaragua en la Aso-
cigcion Intfernacional de Desarrollo, de 300.0
miles de délares, se determind como un por-
centoje de la cuota en el Banco Internacional
de Reconstruccién y Fomento, debiéndose en-
tregar el 10 porciento en délares y el 90 por-
ciento restante en el equivalents en moneda
nacional. Al 31 de Diciembre de 1961 se ha-
bian pagado 18.8 millares de ddlares a cuen-
ta de la suscripcién vy el equivalenta de 108.0

_ millares de délares se habion depositado a la

orden de lu Asociacién en el Banco Central
de Nicaragua, La parte de la custa pagadera
en moneda nacional no podrd ser usada por
la institucidn si no cuenta con la auforizacion
del pais miambro, o menos que su destino
sean gostos administratives de la Asociacién
Internocional de Desarrollo en el pais res-
pectivo.

El aporte de Nicaragua en la Corpora-
cidn Financiera Internacional, otra filial del
Banco Internacional de Reconstruccidn y Fo-
mento, también se determind como un por-
centaje de la del Bonco y ol 31 de Diciembre
de 1961 ascendia a 9.0 millares de délares, el
cual fue pagado en ddlares por el Gobierno
Central en Agosto de 1956. Es la dnica ins-
titucion financiera infernacional cuyo aporfe
no oparece incorporade en los actives del
Banco Central de Nicaragua, por cuanto su
pogo se hizo de los fondos del Gobierno.

El Gobernador por Nicaragua en el Ban-
co Internacional cle Reconstruccién y Fomento
desempefa ¢l mismo cargo en la Ascciacién
Internacional de Desarrollo v en la Corpora-
cién Financiera Internacienal, por lo gque pue-
de vetar en ambos organismaos en el mismo
grupo de paises a gue pertenece Nicaragua
en el Banco Internacional de Reconstruccidn y
Fomento, para la eleccidn de los Directores
Ejecutivos.

-~ En el Banco Interamericano de Desarro-

i llo se asiynd a Nicaragua una suscripcién ini-
- cial de 46 millones de délares, de los cuales
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4.2 millones corresponden @l aporte para el
capital disponible para Operaciones Ording-
tigs y 0.4 millones para el Fondo de Cpera-
ciones Especiales. De la suscripeién asignada,
2.1 millones de délares se hizo bajo la for-
ma de capital exigible y de los 2.5 millones
restantes, el 50 porciento deberia enterarse
eh délores y el otra 50 perciento en su equi-
valente en moneda nacional. Al 31 de Di-
ciembre de 1961 los aportes alcanzaban 1.7
millones de délares, habiéndese enterado la
mitad en délares v la ofra en mitad en su
equivalente en moneda nacional, y los 0.8 mi-
llenes de délares restantes deberdn ser pa-
gados a mas tardar el 31 de Octubre de 1962,
De lo parte no entregada, 50 porciento ser&
pagada en dblares y 50 porciento en su equi-
valente en moneda nacional. Los pages de la
suseripcién para el Fondo de Operaciones Es-
peciales, se hicieron asi: 50 porciento el 20
de Julio de 1960 y el otro 50 porciento el 6
de Septiembre de 1961, El aporte en efectivo
para las operaciones ordinarias de 2.1 millo-
nes, se distribuyd para su poage en 3 cuotas.
La primera culsre el 20 porciento y se pagé el
20 de Julic de 1960, la segunda absorbe un
40 porciento de la misma cifra y se enterd el
6 de Ssptiembre de 1961 y lo tercera, que
participa con el 40 porciento que falta, que-
dé al 31 de Diciembre de 1961, pendiente de

pego.

Para la eleccién de! Directorio Ejecutivo,
MNicaraguo cuenta con 549 votos y al grupo
a gue perfenece, se encuentran incluidos Cos-
ta Rica, Guatemala, México, Paraguay, Repd-
blica Dominicona vy Uruguay, disponiendo en
totcl de 11,027 votos.

En el Bance Centroamericane de Integrao-
cién Econdmica, se usignd a Nicaragua una
suscripcién de capital de 4.0 millones de dé-
lares, de los cuales 2.0 millones deberdn cpor-
tarse en efective v los otres 2.0 mitlones en
forma de capital exigible, suleto para su en-
trego o llamamientos que-en su epartunidad
hard la Asamblea de Gobernadores. De los
2.0 millones o aportarse en efectivo, 15.0 mi-
lares fueron entregados en ddlares el 20 de
Enerc de 1941 y el resta en su equivalente en
moneda nacional el 29 de Junio de 1961, En
la Asamblea de Gobernadores cada pais tie-
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ne acreditados 2 Gobernadores que votan por
separada y con absoluta independencia, de-
biendo ser necesariamente una de ellos el Mi-
nistro de Economia y el ofro el Presidente o
Gerente del Banco Central.

d) Fondo Monetaria Internacional

El Fondo Moanetario Internacional es un
organismo financiere internacional de cordc-
ter cooperativo, creado con el fin de estabili-
zar los cambios en los paises miembros y de
evitar depreciaciones cambiarias con fines de
competencia gque perfurben el desorrollo del
comercio internacional. Provee financiamiento
a corto plazo para contrarrestar desequilibrios
externos temperales. Este financiamiento se
concede actualmente o través de lineos de
crédito de disponibilidad inmediata que mds
cominmente se conocen con el nombre de
Stand-by. El plazo para cancelar estos crédi-
tos es tebricamente de un ofio, pero en la
préctica estd supeditado al aumento o dis-
minucién de las reservas monetarias del pais
deudor durdnte el afe financiero del Fondo,
que va del primero de Mayo de un gfo al 30
de Abril del afio siguiente.

Nicaragua ha realizado varias operacio-
nes con el Fondo Monetario Internacional con
el objeto de corregir los desequilibrios tenmi-
porales de la balanza de pagos. Asi, en 1948
el extinto Departamento de Emisién del Banco
Nacional de Nicaragua, solicité 500.0 milla-
res de ddlares y posteriormente, en Noviem-
bre de 1956 el pais requirid los recursos del
Fondo, al negociar una linea de crédito por
3.8 millones a & meses de plazo. En Octubre
de 1957 y Septiembre de 1958 se negociaron
dos lineas de crédito por 7.5 millones de dé-
lares cada una, a pldzo de 6 meses, y en No-

viembre de 1960 se negociéd una nueva linea

de crédito par 7.5 millones a plazo de un afio.

Esta Oltima presentaba al 31 de Diciembre de !

1961, un salde pendiente de page por 4.5
millones,

De acuerde con el Convenio del Fondo
Monetario Internacional y con las obligacio-
nes confraidas en el mismo, los pafses miems-
bros estdn obligados a cumplir con los re-
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CUADRO Na. 83
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
STAND-BY DE NICARAGUA CON EL FQNDO
MONETARIO INTERNACIONAL
Saldo o Diciembre 31, 1941
[Millones de délares)

A. Retiros :
i) Enero 2 de 1961 1.5
ii} Septiembre 19 de 1961. 3.0
i) Octubre 25 de 1961 1.5
‘ Total retirado ‘ 6.0

B. Amortizaciones .
i) Diciembre 7 de 1961 . -1.5

C. Saldo pendiente de pago (A - B) 45

Fuente: Banco Cenmiral de Nicaraguer, Deparamento de
Estudios Econdmicos.

quisitfos y obligaciones estipuladas en el ar
ticule VIIt del Convenio. Este articulo sefala
ciertas normas, como la obligacién de los
paises de abstenerse de poner restricciones
sobre pagos y transferencias por transaccio-
nes internacionales corrientes, y de efectuar
practicas monetarias injustas asi como de con-
vertir los balances de sus monedas retenidos
en el extranjere y de suministrar informacién
estadistica.,

Sin embudrgo, en el articule XIV del mis-
mao Convenio se exceptdan, de la obligacidn
de no imponer restricciones por un periado
transitorio, o ciartos paises que han tenido la
necesidad de hacer uso de ellas para liqui-
dar sus balanzas de pagos y no hacer un uso
indebide de los recursos del Fondo. No obs-
fante, los paises que actualmente estén va-
liéndose del periodo transitorio sefialado en
el articulo XIV, entre las cuales se encuentra
Nicaragua, estdn obligados o suspender las
restricciones impuestas, una vez que las con-

diciones generales de la balanza de pagas lo
permifan,

el Banco Infernacional de Reconstruccién y
Fomento

Al igual que el Fondo Monetario Inferna-
cional, el Bonco Internacional de Reconstruc-
cién y Fomento es un organismo financiero
internacional de carécter cooperative que se
cred con el fin de prestar, en primer lugar,



asistencia financiera a largo plazo a los
poises afectados por la guerra, y posterior-
mente, a los paises menos desarrolladoes, pa-
ra proyectos especificos que tengan por ob-
jeto estimular a largo plazo, un desarrcllo sa-
no del comercio internacional y evitar pre-
siones sobre la balanza de pagos. Pora ser
miembro del Banco Internacional de Recons-
truccidon y Fomento es indispensable que el
pais sea miembro del Fondo Monetario In-
termacional. Por regla general, esta institucién
financia los gastos en moneda extranjera de
determinados proyectos especificos, a plozos
que dependen de la naturaleza del proyecto.

Desde su fundacién hasta el 31 de Di-
ciembre de 1961, el Banco Infernacional de

Reconstruccion y Fomento ha concedido 11
préstamos a Nicaragua por valor de 355
millones de délares, los que pueden obser-
varse en el cuadro N° 84,

De esos 11 préstamos, al finalizar 1961
solamente se habia amortizade el corres-
pondiente al Banco Nacional de Nicaragua,
y otro del Gobierno por 3.5 millones de déla-
res para carreterdas.

Con los 1.3 millones de délares retira-
dos y los 2.0 millones amortizados en 1961,
Nicaragua habia retirado 23.6 millones de
délares y amortizado 10.6 millones, con un
saldo pediente de pago por 13.0 millones y
un total de 11.9 millones por retirar.

CUADRO No. 84
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA
PRESTAMOS A NICARAGUA POR EL
BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y FOMENTO

No. de ;. Millones de

Deudores Préstamos Sector Econémico Délares
Empresa Nacional de Luz y Fuerza 4 Energia ) 216
Instifuto de Fomento Nacional 2 Agricultura ¥ energia 1.8
Gobierno de Nicaragua 3 Carreteras y agricultura 9.6
Autoridad Portuaria de Corinto 1 Transperte y Com. 3.2
Banco Nacional de Nicaragua ‘ 1 Agricultura 1.2
Total 11 3556

Fuente: Banco Central de Nicaraguo, Departamento de Estudios Econdmicos.

) Banco Interamericano de Desarrollo

El Banco Initeramericano de Desarrollo,
que inicié sus operaciones el 1° de Octubre
de 1960, es una institucién financiera regio-
nal creada por los estados miembros de la
Organizacién de Estados Americanos, excep-
cion hecha de Cuba, que no ratificd el Con-
venio, con el objeto de contribuir a acelerar
el ‘desarrollo individual y colectivo de los
paises miembros.

Su finalidad basica es la de promover la
inversién de capitales poblicos y privados
con fines de desarrollo, @ complementar el
financiamiento de aquellos proyectos priva-
dos y plblicos que contribuyen mas eficaz-
mente al crecimiento econdmico. También pro-
vee asistencia técnica para la preparacién, fi-

nanciamiento y ejecucién de planes y pro-
yectos de desarrollo, incluyendo el estudio
de prioridades y la formulacién de propues-
tas sobre proyectos especificos.

El 3 de abril de 1961 el Banco Intera-
mericano de Desarrolio concedié su primer
préstamo a Nicaragua a través del Instituto
de Fomento Nacional por 2.0 millones de dé-
lares, a una tasa de interés de 5%, porciento
anual y a plazo de 12 chos, para usarse en
la promecién del desarrollo de la industria a
mediano y largo plazo.

g) Banco Centroamericano de Integracién
Econdmica

El Banco Centroamericano de Integracidn
Ef:onomlca es la méas re medgel institu-
ciones financieras inte ‘Sﬁ?onq!es, c a por
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Guatemala, El Salvadoer, Honduras y Nicara-
gua, con el fin de acelerar el desarrollo econé-
mico y la integracidn de los pafses miembros,
Esta entidad internacional inicid sus operacio-
nes el 12 de Septiembre de 1961,

Su asistencia financiera estd dirigida a
los proyectos de inversion a large plazo en
industrias regiondles o de inferés para el
mercado centroamericano que centribuyan al
aumento de [os bienes disponibkles que pue-
dan intercambidrse en el mercada cominh y a
los de infraestructura que completen los sis-
temas regionales o gue compensen las disga-
ridades existentes en sectores bdsicos, asi co-
mo los de especializacién agropecuaria que
tengan por objeto el mejoramiento, lo am-
pliacién o la substitucidn de las explotacia-
hes gue conduzcan o un dbastecimiento re-
gional y a los proyectos que provean financia-
mienta de servicios que sean indispensables
para el funcionamiento del mercado comin.
Es decir, se excluyen los prayectas que pro-
muevan beneficios locales para determinadas
regiones.

h) Otros organismos financieras

Entre estos organismas financieros inter-
nocionales se mencionan [os siguientes: la
Asociacién Internacional de Fomento, filial del
Banco Infernacional de Reconstruccién y Fo-
mento, depende administrativamente del Ban-
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co, pero tiene sus recursos financieros sepa-
raclos de los de éste. El organismo en referen-
cia inicid sus operacianes en 1960 con el fin
primordial de complementar las actividades
craditicias del Banco, por cuanto su convenio
constifutiva le faculta para conceder présta-
mos conjuntamente con el Banco Internacional
da Reconsiruccidn y Fomento, cuando este ins-
fitucion no puede otorgar el financiamisnto
total de determinados proyectos o conceder el
financiomiento fotal de aguellos proyactos
que caen fuera de la esfera de accidn del
Banco [nternacional de Reconstruccién y Fo-
menta. Los créditos se conceden a plazos mas
largos y a un inferés méas baje —nulo en los
primeros préstamos— que las de cualquiera
ofra institueidn financiera.

La Corporgcidn Financiera Internacional,
es otra de los filicles del Banco Internacional
de Recensfruccién y Fomento, que también de-
pande administrativamente del Banco, y tizne
sus recursos financieras sepdrados. Se cred en
1956 con el cardcter de organizacidn piklica
internacional para estimular el desarrollo eco-
ndmico o través del crecimiento de la empre-
sa privada productiva, espacialmente en lus
regiones menos desarrolladas de los paises
miembros. Puede conceder finonciamiento en
la forma de inversién en acciones de copital,
préstamos ordingrios, préstamas vinculados
al capital o bien una combinacién de ellos.
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