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I. Sector Publico No Financiero

Los resultados del Sector Publico No Financiero reflejaron un déficit global después de donaciones
de 7,574.1 millones de cérdobas, lo que represent6 2.0 por ciento del PIB, 0.4 puntos del PIB mayor
que lo observado en 2015. Este mayor déficit resulté de un importante crecimiento de la inversion
publica en infraestructura, mayores pagos de pensiones del INSS y gastos relacionados con la
organizacion de las elecciones presidenciales. El resultado global del SPNF reflejé mayores déficits en
ENACAL, ALMA, INSS, Gobierno Central (GC) y PETRONIC, y superavits en ENEL, EPN, EAAI
y ENABAS.

Balance del Sector Publico No Financiero a diciembre 2016
(millones de cérdobas)
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Fuente: MHCP, ALMA, INSS, Empresas Publicas.

Los ingresos totales del SPNF ascendieron a 102,822.6 millones de cérdobas (27.1% del PIB), lo que
se tradujo en un crecimiento de 13.7 por ciento con relacién a 2015. Los ingresos tributarios del GC
y de ALMA aportaron 8.4 puntos porcentuales del crecimiento observado, mientras que 3.4 puntos
porcentuales provinieron de las contribuciones sociales del INSS.

La Adquisicién Neta de Activos No Financieros (ANANF) del SPNF crecié 16.6 por ciento (28.4%
a en 2015), en linea con las politicas del Gobierno dirigidas a aumentar la inversiéon en infraestructura
productiva. En tanto, los gastos aumentaron 13.8 por ciento (16.3% en 2015), dinamizados
principalmente por mayores compras de bienes y servicios (19.9%), en parte asociadas a la
organizacion del proceso electoral nacional.
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El déficit global después de donaciones se financi6 a través del financiamiento externo neto, el cual se
dirigié a proyectos de infraestructura del GC y de las empresas publicas (ENATREL y ENACAL,
principalmente). Por su parte, el financiamiento interno se destiné esencialmente a la amortizacion de
deuda interna.

SPNF: Resultados a diciembre de cada afio
(millones de cérdobas y variacion porcentual acumulada)

Variacion %

Conceptos 2014 2015 2016

15/14 16/15

1.- Ingreso Total 76,894.5 90,428.1 102,822.6 17.6 13.7
1.1- Impuestos 49.501.1 56,803.7 64,390.0 14.8 13.4
1.2- Contribuciones sociales  15,161.2 18,193.5 21,296.3 20.0 17.1
1.3- Otros ingresos 12,232.2 15,430.9 17,136.2 26.1 11.1
2. Gastos 71,429.1 83,101.9 94,539.4 16.3 13.8
2.1- Remuneraciones 22,123.7 24,908.1 27,860.6 12.6 11.9
2.2- Compra de bienes y serv:  17,550.9 20,088.2 24.088.8 14.5 19.9
2.3 -Intereses 2,825.6 3,368.6 4,024.3 19.2 19.5
Internos 1,562.2 1,787.0 2,104.3 14.4 17.8
Exterrnos 1,263.3 1,581.5 1,920.0 25.2 21.4

2.4- Transferencias: 14,503.1 18,057.2 18,983.1 24.5 5.1
Cortientes 9,250.5 10,717.2 12,057.9 15.9 12.5
Capital 5,252.6 7,340.0 6,925.2 39.7 (5.7

2.5 -Prestaciones sociales 10,737.3 12,462.4 15,104.7 16.1 21.2
2.6 -Otros gastos 3,688.5 4.217.4 4.477.9 14.3 6.2
3.- Resultado operativo neto 5,465.4 7,326.3 8,283.2 34.0 13.1
4.- Adq. neta activos NF 13,422.7 17,232.4 20,100.5 28.4 16.6
5.- Erogacion Total 84,851.8 100,334.3  114,639.9 18.2 14.3
6.- Resultado a/d (7,957.3) (9,906.2) (11,817.3) 24.5 19
7.- Donaciones 3,415.8 4,312.7 4,243.2 26.3 (1.6)
8.- Resultado d/d (4,541.5) (5,593.4) (7,574.1) 23.2 354
9.- Financiamiento 4,541.5 5,593.4 7,574.1 23.2 354
9.1- Finan. externo neto 7,757.5 8,921.1 8,612.7 15.0 (3.5)
9.2- Finan. interno neto (3,216.1) (3,327.7) (1,038.7) 3.5 (68.8)

Fuente: MHCP, ALMA, INSS y Empresas Puablicas.
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I1. Gobierno General

El Gobierno General, integrado por el Gobierno Central (GC), INSS y ALMA, registré un déficit
global después de donaciones de 4,444.1 millones de cérdobas, lo que represent6 1.2 por ciento del
PIB, 0.4 puntos del PIB mayor a lo observado en 2015. El mayor déficit estuvo determinado por
ALMA e INSS, que en conjunto registraron un déficit superior en 1,656.7 millones de cérdobas, en
comparacion al observado en 2015.

INSS: Resultados a diciembre de cada afio ALMA: Resultados a diciembre a cada afio
(millones de cérdobas ) (millones de cérdobas)
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Fuente: INSS. Fuente: ALMA.

ALMA registré un déficit de 556.3 millones de cérdobas (0.1% del PIB), luego de registrar un superavit
en 2015 (0.1% del PIB). En el resultado deficitario de ALMA incidi6 el dinamismo de su ANANF,
particularmente por su componente de obras y construccion, el cual totalizé 2,827.6 millones de
cérdobas (C$2,645.5 millones en 2015). Por el lado de sus ingresos, la recaudacion tributaria crecid
12.2 por ciento, apuntalada por la recaudacion en impuestos sobre ventas; y matriculas y licencias.

Entre los proyectos del afio 2016, ejecutados en el Plan de Inversion Anual (PIA) de ALMA,
sobresalen la ampliacion y reconstruccion de infraestructura vial; continuacién de la construccion del
Estadio Nacional de Beisbol; continuacion de la primera e inicio de la segunda etapa del Parque Luis
Alfonso Velasquez Flores, las que contendran parte de la infraestructura deportiva para apoyo a los
XI Juegos Centroamericanos 2017; rehabilitaciéon de parques; y obras de drenaje pluvial.

Por su parte, el INSS finaliz6 el afio con un déficit de 1,579.2 millones de cérdobas (0.4% del PIB),
superior al observado en 2015 (0.3% del PIB). El mayor déficit obedeci6 al incremento de la erogacion
total (19.2%), proveniente principalmente del mayor gasto en pensiones (19.7%) y prestaciones
médicas (11.6%), que en conjunto aportaron 14.1 puntos porcentuales al crecimiento de la erogacion
total.
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Gobierno Central: Resultados a diciembre de cada afio
(millones de cérdobas y tasa acumulada)

Variacion %

Conceptos 2014 2015 2016 15/14 16/15
1. Ingreso Total 50,684.7 58,164.7 66,099.6 14.8 13.6
1.1 Impuestos 47,235.7  54,206.1 61,474.8 14.8 13.4
1.2 Otros ingresos 3,449.0 3,958.6 4,624.8 14.8 16.8
2. Gastos 47,579.8 55,3709 62,339.3 16.4 12.6
2.1 Remuneraciones 18,305.2  20,546.8  22,735.9 12.2 10.7
2.2 Compra de bienes y servicios 7,432.7 8,588.7  11,239.1 15.6 30.9
2.3 Intereses 2,639.1 3,049.8 3,755.0 15.6 23.1
2.4 Transf. corrientes y de capital 14,287.6 17,811.1 18,405.1 24.7 3.3
Cortientes 9,035.0 10,4711 11,479.9 15.9 9.6
Capital 5,252.6 7,340.0 6,925.2 39.7 (5.7
2.5 Otros 4915.3 5,374.5 6,204.1 9.3 15.4
3. Resultado Operativo Neto 3,104.9 2,793.7 3,760.3 (10.0) 34.6
4. ANANF 7,104.3 8,270.4  10,297.3 16.4 24.5
5. Erogacion Total 54,684.1 63,641.3 72,636.6 16.4 141
6. Resultados a/d (3,999.4) (5,476.6) (6,537.0) 36.9 19.4
7. Donaciones 3,046.3 3,305.6 4,228.4 8.5 27.9
8. Resultados d/d (953.2) (2,171.0) (2,308.6) 127.8 6.3

Fuente: MHCP.

El GC registré un déficit después de donaciones de 2,308.6 millones de cérdobas (0.6% del PIB),
superior en 137.5 millones con relacion al déficit observado en 2015, aunque menor al programado
en el PGR aprobado inicialmente en octubre 2015 (1.0% del PIB). Este resultado provino del
dinamismo del ANANTF, que se reflejé en un mayor gasto en el componente de obras y construcciones,
al crecer 30.8 por ciento (14.5% en 2015) y del gasto en elecciones nacionales.

La recaudacion tributaria del GC totaliz6 61,474.8 millones de cérdobas (16.3% del PIB) y creci6 13.4
por ciento con relaciéon a 2015. Cabe senalar que los ingresos tributarios con relacioén al PIB fueron
iguales a lo programado en el PGR inicial (16.2% del PIB). Estos ingresos fueron liderados por el IR,
ISC e IVA alas importaciones, que en conjunto aportaron 10.7 puntos porcentuales al crecimiento de
los ingresos tributarios.

En 2016, el IR represent6 39.5 por ciento de los ingresos tributarios, lo que representé un aumento
de 1.2 puntos porcentuales respecto al afio 2015. Con relacion al afio 2007, dicha proporcién aumentd
9.3 puntos porcentuales, lo que reflejé mejoras sustanciales en la progresividad del sistema tributario.
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El indicador de presion tributaria en 2016, medido como la recaudacion tributaria sobre el PIB, se

ubicé en 16.3 por ciento, lo que se tradujo en un aumento de 0.6 puntos porcentuales con relacién al
ano 2015.

El aumento del indicador se asoci6 a la implementacion de mejoras en la gestion y modernizacioén de
la administracion tributaria, al dinamismo de la actividad econémica de 2016 y al aumento en el
consumo de derivados de petroleo debido a reducciones en sus precios. Al utilizar los ingresos totales
del GC, el indicador de presion tributaria alcanzé 17.5 por ciento del PIB, mayor en 0.7 puntos
porcentuales con relacion a 2015.

La erogacion total del GC se ubicé en 72,636.6 millones de cordobas y represent6 19.2 por ciento del
PIB (18.4% del PIB en 2015). La erogacion total con relacién al PIB fue menor en 0.6 puntos en
comparacion al PGR inicial (19.8% del PIB). El crecimiento observado fue de 14.1 por ciento (16.4%
en 2015), lo que se origind en el menor ritmo de crecimiento de los gastos (12.6%) que no fueron
compensados por el dinamismo de la ANANF. Tanto el componente de remuneraciones (10.7%),
como de transferencias corrientes y de capital (3.3%) registraron un menor ritmo de crecimiento, que
no se compenso con el dinamismo en la adquisicion de bienes y servicios (30.9%), asociado en parte
al gasto en elecciones nacionales.

Dentro de la ANANTF, la ejecucion de obras y construcciones proveniente del Programa de Inversion
Publica fue el componente mas dinamico, al crecer 30.8 por ciento (14.5% en 2015), lo que permitié
alcanzar un nivel de ANANF de 10,297.3 millones de cordobas con un crecimiento de 24.5 por ciento
(16.4% en 2015). El mayor gasto en construcciéon se asocié principalmente al aumento de la
infraestructura vial y hospitalaria.

El déficit global después de donaciones se financié externamente a través de desembolsos por
préstamos atados a programas y proyectos (C$7,602.2 millones) y amortizaciéon de deuda externa
(C$2,000.3 millones). Por su parte, el financiamiento interno neto, ascendié a un monto negativo de
3,293.3 millones de cordobas, el cual se destiné principalmente a pagos de vencimiento de la

amortizacion de deuda interna y a la colocacion de Bonos de la Republica de Nicaragua por un monto
de 2,865.0 millones de cérdobas.

III. Empresas Publicas

El consolidado de las empresas publicas mostré un déficit de 3,129.9 millones de cérdobas, mayor en
186.4 millones respecto a lo registrado en 2015. El déficit observado represento 0.8 por ciento del PIB
(0.8% del PIB en 2015). El déficit se origind principalmente en una mayor posicion deficitaria de
ENACAL, que no fue compensada por los superavits observados en ENEL, EPN, EAAl y ENABAS.
ENATREL registré un nivel de déficit similar al observado en 2015.

Los ingresos totales de las empresas crecieron 19.6 por ciento (21.2% en 2015), impulsados por el
dinamismo de los ingresos de ENACAL y ENEL. En la primera empresa se observé un incremento
en los ingresos operativos y en las transferencias de capital provenientes del GC para apoyar su gasto
de capital, mientras que en la segunda se registraron mayores ingresos por servicios, vinculados a una
mayor generacion hidroeléctrica.
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Por su parte, la erogacion total crecié 10.2 por ciento (22.7% en 2015), debido un menor ritmo de
crecimiento en gastos y de la ANANF. No obstante, en el desglose por empresas, ENACAL registro
un fuerte crecimiento en su ANANF (137.6% versus 51.6% en 2015), especialmente en el componente
de obras y construccion, asociado al incremento de infraestructura de agua potable y alcantarillado
sanitario en diversas ciudades del pafs.

IV. Programa de Inversion Publica (PIP)

El Programa de Inversion Publica (PIP) tuvo un papel fundamental en el apoyo al crecimiento
econémico y en la reduccién de la pobreza. En este sentido, la ejecucion del PIP en 2016 reflejo
inversiones relevantes del Gobierno Central y empresas publicas en sectores como transporte; agua y
saneamiento; salud; y electricidad. La ejecucion del PIP ascendié a 20,165.7 millones de cordobas, lo
que se tradujo en un crecimiento de 15.7 por ciento con relacién a la ejecuciéon de 2015 y en un
porcentaje de ejecucion de 95.2 por ciento con relacion a la programacion anual.

El desempeno del PIP obedecié principalmente a la mayor contribucién del Gobierno Central (10.2
puntos porcentuales), cuya ejecucion creci6 13.0 por ciento (24.5% en 2015). Por su parte, la ejecucion
de las empresas publicas aportd 5.4 puntos porcentuales y aument6 25.9 por ciento (17.1% en 2015).

Es importante sefalar que el mayor ritmo de crecimiento de la ejecucion de las empresas puiblicas
respondi6 al dinamismo de la ejecucion de ENACAL, que en este afio mas que duplicé su ejecucion
del aflo anterior. Este dinamismo resulté en parte, del inicio de proyectos de agua potable y
saneamiento en 12 de 19 ciudades contempladas en el Programa Integral Sectorial de Agua y
Saneamiento Humano (PISASH), a fin de aumentar la cobertura de agua potable y saneamiento en el
area urbana y rural. Las instituciones que sobresalieron por mayor monto y porcentaje de ejecucion
superior al 90 por ciento fueron MTI, MINSA, ENACAL, ENATREL, asi como la partida
Transferencias a Alcaldias. La ejecucién combinada de las cuatro instituciones mas las transferencias
represent6 83.0 por ciento del PIP observado.

PIP por institucion, a diciembre de cada afio PIP a diciembre de cada afio
(millones de cérdobas y porcentajes) (millones de cérdobas y var. porcentual)
2016

Institucién 2014 2015

PIP anual?  Ejecucién Porcentaje 25,000 - - 80
Totl 14,1866 17,4319 21,1739 20,165.7 952 PIP —&-Var. Interanual (je derecho)
MTI 38714 44553 60237 6,023.0 100.0 201657 Y
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ENEL 207.6 5642 563.4 238.1 423 L 5o
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Resto de Insfituciones 5530  1,807.9 1,234.1 1,153.8 93.5 2013 2014 2015 2016
1/: Incluye Policia Nacional Fuente: DGIP-MHCP.

Fuente: DGIP-MHCP.
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Anexo Grafico de Coyuntura Fiscal: A Diciembre 2016
Los resultados del SPNF reflejaron una conduccioén prudente y equilibrada de las finanzas publicas. ..

Balance del SPNF Balance del SPNF
(millones de cérdobas a diciembre de cada afio) (millones de c6rdobas a diciembre de cada afio)
10,000.0 + 2832
50000 ] 73263 e
TP 5.465.4 s ALMA mm GC
6,000.0 > 2000.0 - INSS Empresas Publicas
4,000.0 A T === SPNF
2,0000 7 - “ T . T
@ OOOTO) ] (2,000.0) 1 .
(4,000.0) 1 4 5415 4,000.0)
.0) - R =——a 5,593.4
(6,000.0) ( ) (5.593.4) c0000) | (4,541.5) --.(\\ )
(8,000.0) 1 (7,574.1) 200 S~
(10,0000 - | -~
2014 2015 2016 (8,000.0) (7,574.1)
Resultado Operativo M Resultado global d/d (10,000.0) -

Fuente: MHCP, INSS, ALMA, Empresas Publicas
Fuente: MHCP, INSS, ALMA, Empresas Publicas

. basados en el dinamismo de los ingresos del GC y en mejores resultados operativos de las empresas publicas. ..
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..permitiendo priorizar el gasto de capital y continuar con la tendencia a la baja en los indicadores de deuda publica.
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