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Nicaragua : Indicador es M acr oeconémicos
Conceptos

Actividad Econémicay Empleo
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Inflacién anual acumulada (porcentgje)
Devauacion anua (tasade crecimiento)
Tipo de cambio (C$xUS$ promedio)
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Gadto corriente
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Déficit global (-) antes de donaciones
Financiamiento externo
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a : Preliminar.

1998

4.1
13
13.2

185
12.0
10.5821
11.1938

12.7
286
280
45.3
219

8.7

31.0
27.6
8.8
8.7
(4.3)
116

(39.6)
573.2
1,397.0
356.6
6,287.1

22,367.7
21,8814
2,305.7
14,257.2
15,596.7
96233
1,895.1
(946.9)

1999

74
4.6
10.7

7.2

10.0
11.8091
12.3183

18.8
232
237
399
213

85

302
262
12.8

8.6

(125

186

(49.9)
5452
1,698.7
512.9
6,548.9

24,014.7
26,1259

2,739.0
17,562.8
19,297.6
13,460.9

2,250.0

2000 &/

4.3
15
9.8

9.9
6.0
12.6844
13.0573

(05)
48
45

14.2

21.6

82

299
263
12.7

5.7

(13.6)

12.8

(38.3)
625.3
1,634.3
496.7
6,659.9

25,046.0
30,395.1

2,726.3
18,413.7
20,167.9
15,369.6

1,728.1

(3,268.0) (4,141.3)



PRESIDENCIA

Managua, 16 de Marzo de 2001

Excelentisimo Sefior

Presidente de la Repiblica de Nicaragua
Dr. Arnoldo Alemén Lacayo

Su Despacho

Excelentisimo Sefior Presidente:
En cumplimiento con la Ley Orgénica del Banco Central, en su Arto. 31, tengo el honor de
presentar a su consideracién el Informe Anual correspondiente al afio 2000.

El Informe contiene las actividades del Banco Central y los principales acontecimientos
relativos al programa monetario y a la economia del pais.

Con las muestras de mi més alta consideracion y estima.

TN

NOEL RAMIREZ SANCHEZ PRESIDENTE
~ Presidente




Gerencia de Estudios Econémicos
Banco Centra de Nicaragua

Fax: 2651246

Sitio de Internet: http://mww.bcn.gob.ni
Apartado Postal 2252, 2253

Managua, Nicaragua







Consgo Directivo

NOEL RAMIREZ SANCHEZ
Presidente
Banco Centra de Nicaragua

ESTEBAN DUQUE ESTRADA S. RICARDO PARRALES
Ministro Miembro
Minigterio de Hacienday Crédito Pblico Consgjo Directivo
GILBERTO CUADRA SILVIO CONRADO
Miembro Miembro
Consgjo Directivo Consgjo Directivo

BENJAMIN LANZAS
Miembro
Consgo Directivo



Personal Ejecutivo

NOEL RAMIREZ S.
MARIO J FLORES

JOSE FELIX SOLIS

JOSE MARQUEZ CEAS

CARLOS CERDA GARCIA

MAXIMILIANO MUNOZ

JUAN JOSE RODRIGUEZ GURDIAN

JAVIER GUTIERREZ AREVALO

HUGO ALVAREZ

LEONARDO GUTIERREZ GONZALEZ

Presidente
Gerente Generd

Gerente
Estudios Econdmicos

Gerente
Internaciond

Gerente
SisemaFinanciero
Desarrollo Organizaciond

Gerente
Asuntos Legaes

Gerente
Contabilidad

Gerente
Adminigtracion y Persond

Auditor Interno






| NFORME ANUAL 2000

(gL e (8o o: [0 o WOURREEE RSN
CAPITULO |
ENTORNO INTERNACIONAL
ECONOMUEBIMUNGIEL ... et e e e e e e e e e eeeeeeeeeeeneas
ECONOMIBS EMEGENLES ..ottt sa e nnenas

CapriTULO I
DESEMPENO DE LA ECONOMICA NICARAGUENSE

Desempefio de 10S SECtores ProdUCTIVOS.........ccveerierieierenee e e
S C o (0 =0 [(0]0 /< o U= 1 [0 1SR
SUB-SECLOr @0ICOIAL......ceeeeeceeee e
SUD-SECLON PECUBITO ...
INAUSEITA MANUFACIUNENAL. ...t
1Y T 0T - OSSR

CapriTuLO 11
PoLiTICA MONETARIA DEL BANCO CENTRAL

[ (0] = 0 0T= 11V (o]0 v ' Lo TSRS
DeciSones de PolitICAMONEAIA..........ccovreirireirireeseee st saeeas
Demanday Ofertade DINENO ...t
Creditoy TasaS A INLErES.......c.ooveeecesese et

CAPiITULO IV
FINANZAS PUBLICAS

POITHICAFISCAL. ...t et e e e et e e e e e et e e e e e e eneeeeeneeeeaeneeanens
RESUITAHOS FISCAIES....cce ettt e e e e e e e e e e e e seneeaeesenneeeeeanneeaeans
REFOIMAS ESITUCIUIAIES ...ttt e e e e e e e e e et e e e e senneaeeeanneeaeans



CAPiITULOV
SECTOR EXTERNO

POLItiCA CaMDIAIIAL........c.ceveeeeeeieeeee et s enan 97

POLItICA COMEICIAL.......ceeeeeeeete et enan 100

BAANZade PagoS.........coviiieirieeese et 101

EXPOraCiONES FOB ..ot 102

IMPOACIONES CIF ...ttt 104

Desembol sos de Recursos y Servicio de Deuda Externa..........cecveveeeeccceccccenene, 107
CAapPiTULO VI

EvVOLUCION DEL SISTEMA FINANCIERO

REJIMEN PIUAENCIA ........oveeieeieieieee et 123
Cambios en laestructurade laindustriabanCaria...........ccoveeeeerenrenecseseeeenes 124
Desempefio financiero de 10SBanCoS ... 126
TS = 1 0T= 0 (072 0 0SSOSR 129

CapriTUuLO VII
GESTION DE RECURSOSY ADMINISTRACION DE LASRESERVAS
INTERNACIONALES

Nicaraguaen lalniCiatiVaHIPC............coioirieee e 133
Gegtion y negociacion deladeuda eXterna...........covvveeereeieeneneienesee s seseenas 134
(DI 10] 00 0 136
RENEIOCIACIONES. ..ottt ettt s 137
Servicio deladeudaexterNg...........ccceeieeceiiciee s 138
Administracion de reservas iNtEMNACIONAIES ........cocuveeeeeeeeececee e 139

CapiTULO VIII
OPERACIONESDEL BANCO CENTRAL DE NICARAGUA

BaAlaNCE GENEIEL ... .ottt e e et e e e e e e e e e e e e e e e eaeeeeeaeneeaeenanneens 147
RESUITAO0S FINANCIEIOS ... et e e e e e e e e e e e et e e e e enneeeeaaeneeasenanneens 151



I ntroduccion

La economia nicaragliense dio muestras de flexibilidad y resistencia a lo largo del
afo 2000, a comparar la serie de choques externos e internos que la impactaron, con
los resultados en términos del producto, inflacion, empleo, y estabilidad en los
precios relativos como € tipo de cambio y las tasas de interés.

En efecto, € entorno internacional fue predominantemente adverso. Los elevados
precios del petrdleo y e colapso de los precios del café significaron una presion
externa severa, ésto sin contar los menores flujos externos de cepital oficia y
privado.

En & orden interno, en @ primer semestre se tuvieron expansiones de liquidez del
Banco Central al gobierno que culminaron con una revisén de las metas de
programa monetario; en el segundo semestre, se tuvo la crisis bancaria reflggada en la
quiebra de dos bancos comerciadles (INTERBANK y BANCAFE) y la cancelacion
parcial de depdsitos en € BANIC por parte del publico, todo lo cua significo
expansiones de liquidez no programadas que, en Ultima instancia, incidieron sobre las
reservas internacionales del Banco Central. Para evitar, a menos en parte, dichas
pérdidas, se desencadenaron un conjunto de acciones como fue la colocacion
extraordinaria de titulos de deuda por parte del Banco Central, una revision adicional
del programa monetario, ciertas medidas selectivas del encae legd y €
mantenimiento irrestricto de la convertibilidad del cordoba.

Aunque, finalmente, el Banco Central mostro una pérdida de reservas internacionales,
ésta fue minima comparada con la magnitud de las presiones, € PIB crecio (4.3%),
sostenido por € quantum de las exportaciones tradicionaes; la inflacion se mantuvo
en un digito (9.9%); y hubo un mayor empleo y crédito ala economia.

El esquema basico de politica econdmica se mantuvo mediante una combinacion de
reglas de convertibilidad y elementos discrecionales. El Banco Central establece
metas trimestrales para los activos domésticos netos, definidos como € numerario
menos las reservas internacionales netas gjustadas por los excesos y deficiencias del
encgje legal. Dichas metas se definen en funcion del crecimiento del PIB, la tasa de
inflacion y una estimacion de recursos externos liquidos.

El tipo de cambio es fijo, con dedizamiento preanunciado de 6 por ciento anual. En
este contexto, la politica fiscal se constituye en & principa instrumento de politica
econdmica, y la politica monetaria solo puede actuar en forma complementaria. Sin
embargo, la politica fiscal perdié momentum, las recaudaciones fiscales estuvieron
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por debajo de las programadas y € gasto publico no se gustd en forma consecuente.
El precio del petrdleo impactd a la empresa de energia, y se sobregecutaron
programas de inversion financiados con recursos domésticos, todo lo cua, en
conjunto con la crisis bancaria, gercio preson sobre la politica monetaria.  Sin
embargo, ésta gerci6 un rol de coordinacion con € sistema financiero y con la parte
fiscal, de manera que los resultados del programa monetario fueron aceptables.

Las presiones a desequilibrio y los esfuerzos de contencion mediante la politica
econdmica se conjugaron de formata que Nicaragua alcanzo € punto de decision en
el contexto de la iniciativa HIPC, lo que permitira € logro de la sostenibilidad del
sector externo y e disefio e implementacion de una estrategia de crecimiento y lucha
contrala pobreza

El andlisis y explicacion de las experiencias sefialadas se presentan a lo largo de este
Informe Anua. El capitulo | presenta € entorno internacional, seguido de
desempefio de la economia nicaragliense en e capitulo Il. Los resultados del
programa monetario se contienen en & capitulo I1l. El capitulo 1V presenta los
aspectos més relevantes de la politica fiscal. El sector externo se andiza en €
capitulo V, mientras e capitulo VI estudia la evolucion y reestructuracion del sistema
bancario. La administracion de reservas internacionales y la gestion de deuda externa
se presentan en € capitulo VII; @ Informe se cierra con las operaciones contables del
Banco Central, en € capitulo VIII.
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ENTORNO INTERNACIONAL

Economia mundial

Las perspectivas de crecimiento de la economia mundial han meorado
ostensiblemente, resultado del fortalecimiento de la economia estadounidense, la
recuperacion de las principales economias europess, la consolidacion econdmica de
los paises asi@dticos y € meor desempefio de las economias emergentes de
Latinoamérica, € Medio Oriente y Europa. Estos desarrollos podrian estimular el
comercio internacional y coadyuvar a la recuperacion de los precios de agunos
bienes bésicos en el 2001. En € afio 2000, € crecimiento de la economia mundial fue
mayor al promedio observado durante € periodo 1970-99 (alrededor del 3.7%),
ubicandose cercadd 4.6 por ciento.

Producciéon mundial Tablal-1
1998 1999 2000 af
(tasas de crecimiento)

Produccién mundial 26 34 4.6
Economias avanzadas 24 32 4.1
Principal es economias industriales 25 29 37
Estados Unidos 4.4 4.2 5.0
Japon (2.5) 0.2 14
Alemania 21 16 29
Francia 32 29 35
Italia 15 14 31
Reino Unido 26 21 31
Canada 33 45 4.7
Paises en vias de desarrollo 35 38 5.6
Africa 31 22 34
Asia 41 5.9 6.7
Medio Oriente y Europa 31 0.8 4.7
Hemisferio occidental 22 0.3 43
Paises en transicion (0.8) 24 4.9
Europa central y oriental 20 13 31
Rusia (4.9 3.2 7.0
Asiacentral y transcaucasia 25 4.6 53

al : Proyecciones.

Fuente : Fondo Monetario Internacional, Depto. de
Comercio de Estados Unidos y Banco Central de
Nicaragua.
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La mayoria de las economias avanzadas crecieron a tasas iguales o por encima de su
potencial, y las politicas econdmicas de estos paises continuaron siendo restrictivas
con € objetivo de contener presiones inflacionarias, ocasionadas principalmente por
el marcado incremento en e precio del petroleo (véase Recuadro 1). En los paises en
vias de desarrollo la inflacion mostré6 un descenso (de 6.6% en 1999 a 6.2 % en
2000).

Precios mundiales Tablal-2
1998 1999 2000 &/
(tasas de crecimiento)

Petrdleo (en ddlares) (31.20) 3650 52.00
No-petréleo (en ddlares) (13.50) (7.80) 6.40
Precios al consumidor (tasas de crecimiento)
Principal es economias avanzadas 150 140 2.30
Paises en vias de desarrollo 10.10 6.60 6.20
Paises en transicion 2180 4380 1830
TasaLIBOR (6 meses)
Depdsitos en dolares 560 5.50 6.80
Depositos en yen 070 0.20 0.30
Depositos en euro 370 3.00 4.60
al : Proyecciones.

Fuente : Fondo Monetario Internacional.

A pesar de que las perspectivas de la economia global son alentadoras, persiste cierta
incertidumbre y existen ciertos riesgos vinculados principamente al ordenamiento de
los desbalances existentes entre las principales areas econdmicas del mundo. Estos
desbalances incluyen patrones disimiles de crecimiento de la demanda y del producto
en |as tres regiones monetarias importantes. Norteamérica, Europay Asia; diferencias
considerables en los resultados de cuenta corriente, incluyendo un déficit en Estados
Unidos y un superavit en Japon; desalineamientos entre las monedas mas
importantes, particularmente e dolar y e euro; y una sobrevaoracion de activos
bursatiles en los Estados Unidos y otros paises industrializados.



Entorno internacional

RECUADRO 1: El mercado internacional del petrdéleo

El precio del petréleo tuvo un rgpido ascenso desde inicios de 1999. Este aumento se debio a las
reducciones en la produccién hechas por la Organizacion de Paises Productores de Petréleo,
OPEP. En & 2000 € precio del crudo se mantuvo significativamente més alto de lo esperado. El
anuncio de aumentar la produccion en junio de parte de los miembros de la OPEP hizo que en
julio e precio se ubicara dentro de la meta de la OPEP, la cual consiste en una banda de 22 a 28
ddlares por barril. Sin embargo, en septiembre de 2000, € precio del crudo habia ascendido
nuevamente, esta vez alcanzando su nivel mas alto de la década (sobre los 35 ddlares por barril).
L os aumentos en la produccion por parte de la OPEP no contribuyeron a la reduccion esperada en
los precios debido a factores de demanda, entre los cuales cabe destacar |la rdpida recuperacion
econdémica de los paises asidticos (excepto Japon) y € auge econémico experimentado por los
Estados Unidos, o cua ha significado un mayor crecimiento de la demanda global de petréleo
crudo y sus derivados.

Es importante sefidlar que el mecanismo de estabilizacion de los precios internacionales introdujo
ciertasrigideces alas fuerzas del mercado. Si € precio vigente se encontraba por encimadel limite
superior, entonces se aumentaba la produccion. Si después de un periodo de 20 dias, € precio del
crudo continuaba por encima de los 28 ddlares por barril, se seguia aumentando la produccion
hasta que el precio se situase dentro de la banda preestablecida. Debido a que €l periodo de guste
era de casi un mesy los incrementos en la produccion no eran suficientes como para lograr una
baja sustancial en €l precio, e mecanismo antes mencionado incentivé fuertemente la
especulacion en € mercado y redujo la posibilidad de estabilizar el precio en el corto plazo. Este
mecanismo seguira vigente en 2001.

Dentro de las principal es acciones tomadas por |as potencias consumidoras, se destaco el anuncio
de los Estados Unidos de utilizar sus reservas estratégicas de petréleo crudo afin de hacerle frente
a los requerimientos de energia durante € invierno. Sin embargo, € efecto de esta medida en el

precio internacional fue temporal, ya que también se anuncié que posteriormente dichas reservas
tendrian que ser restituidas. También se implementaron ciertas medidas fiscales, como la
reduccién en los impuestos a consumo domeéstico de energia en Estados Unidosy en varios paises
europeos, para mantener las tarifas estables durante el invierno.

A finales de 2000, €l precio internacional del crudo se situd en 31 ddlares el barril, con una alta
probabilidad de que se mantenga a este nivel durante el primer trimestre del afio 2001, para
terminar el 2001 en el rango de 27 a 29 ddlares por barril.

Cabe agregar que, debido a gran niimero de exportadores e importadores, el impacto agregado en
paises en vias de desarrollo fue leve. No obstante, individualmente varios de estos paises fueron
seriamente afectados con sus balanzas comercial es deteriordndose més de 0.5 por ciento del PIB.
El ato precio del petréleo puede conllevar a una mayor inflacion y mayores tasas de interés en
2001, debido a que la situacion del mercado internacional causa incertidumbre en cuanto a nivel
de restriccion de la politica monetaria de |os Estados Unidos y otros paises importantes, los cuales
podrian aumentar sus tasas de interés para contener presiones inflacionarias inesperadas,
especialmente si perciben que el alza en €l precio del petréleo persistiraen € futuro.
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Economias seleccionadas. posicion de Tablal-3
cuenta corriente

1998 1999 2000 &
(porcentgje del PIB)

Economias avanzadas

Estados Unidos (2.50) (3.60) (4.20)
Japon 320 250 2.60
Alemania (0.20) (0.90) (0.20)
Francia 2.70 2.70 2.70
Italia 170 0.70 1.00
Reino Unido - (1.20) (1.50)
Canada (1.80) (0.40) 1.40
Paises en vias de desarrollo
Argentina (4.80) (4.40) (3.70)
Brasil (4.30) (4.60) (3.90)
Chile (5.70) (0.10) (2.40)
Costa de Marfil (3.90) (4.00) (5.40)
México (3.80) (2.90) (3.50)
Uganda (5.60) (7.40) (7.90)
Paises en transicion
Estonia (9.20) (6.10) (5.90)
Latvia (10.10) (9.70)  (8.60)
Polonia (4.40) (7.50) (7.40)
Rusia 040 11.30 13.40
Republica edovaca (10.40) (5.70) (4.70)
al : Proyecciones.

Fuente : Fondo Monetario Internacional

A pesar de que la evidencia muestra que los desbalances en cuenta corriente
disminuyeron parcidmente en e afio 2000, debido principamente a la expansion
europea, a una menor presion de demanda en Estados Unidos y a una leve reversion
hacia la bgja en los precios de los activos de sus recientes altos niveles, la posibilidad
de que la convergencia no se dé ordenadamente podria frenar la expansion mundia
experimentada. Lo antes mencionado junto con € repunte de los precios del petréleo
y la politica monetaria restrictiva que pretende contener las presiones inflacionarias
asociadas a mayor costo energético, podrian revertir, a menos parcidmente, la
expansion global.

Con base en lo anterior, es importante que los principales jugadores de la economia
mundial disefien su politica de forma que € crecimiento de sus productos y sus
demandas converjan ordenadamente. Es igualmente importante que estas politicas se
realicen con un ato nivel de coordinacion para que las expectativas de los
participantes no afecten de forma adversa los prospectos de la economia mundial.

S los inversionistas especulan una politica muy redtrictiva de parte de Estados
Unidos por gjemplo, esto podria conllevar a que aguellos revisen sus expectativas con
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relacion a producto y la rentabilidad de las empresas, lo cual aumentaria la
poshilidad de que Estados Unidos se torne menos atractivo para la inversion,
conllevando potenciamente a una depreciacion del dblar. Estos sucesos podrian
causar una reduccion sustancial de la demanda en Estados Unidos, con la consecuente
disminucion en su tasa de crecimiento. Esta Situacion causaria externaidades
negativas en la actividad econdmica de otros paises industrializados y tendria un
fuerte impacto en los paises en vias de desarrollo, especialmente en aquellos como
Nicaragua que dependen considerablemente de la demanda de bienes de exportacion
0 que tienen importantes necesi dades de financiamiento.

No obstante, se observd que las poaliticas implementadas durante € afio apuntan a
lograr este ordenamiento. En la Unidon Europea la politica econdmica estuvo
encaminada a consolidar la expansion (la tasa de crecimiento paso de 2.4% en 1999 a
3.5% en 2000), mediante medidas fiscales y reformas estructurales que promueven el
crecimiento. En e pasado reciente, varios paises han mostrado progreso en las areas
de privatizacion, liberaizacion de telecomunicaciones y eectricidad y reformas d
mercado laboral; sin embargo, queda mucho por hacer, como reducir la presiéon
tributaria, l1a cua es excesvamente ata segun estdndares internacionales, y eiminar
las barreras administrativas que inhiben la competencia y la formacién de empresas.
Otro gran reto para Europa es la habilidad de mantener una politica monetaria
flexible, que responda a las presiones inflacionarias impuestas por e incremento en €
precio del petréleo, pero que al tiempo vigile por una eventual apreciacion sustancial
del euro, @ cua se ha venido depreciando considerablemente, llegando a niveles
histéricamente bajos con relacion a dolar de Estados Unidos.

En e caso de Estados Unidos, e cual termind e 2000 con una tasa de crecimiento de
5.0 por ciento (comparado con 4.2% en 1999), debié la fortaleza de su economia a la
implementacion de politicas econdmicas apropiadas y a aumento de la productividad
gue se viene manifestando desde 1995. La politica econémica de Estados Unidos es
una muestra de su compromiso por lograr un balance ordenado. A pesar de que es
evidente que & crecimiento del producto se ubico por encima de su potencia en los
ultimos afios, la politica monetaria del FED fue conservadora, intentando lograr una
desacel eracion ordenada de la actividad. Después de aumentar la tasa de interés en un
acumulado de 1.75 puntos porcentual es desde mediados de 1999 hasta mayo de 2000,
el Comité Federal de Operaciones de Mercado Abierto decidié no aumentar la tasa de
interés en sus reuniones de junio y de agosto de este afio. El reto de Estados Unidos
es e de mantener una politica fiscal consistente con e esfuerzo monetario,
resistiendo disminuciones en las tasas impositivas, evitando incrementos en € gasto
publico, y de esta forma continuar con la consolidacion fiscal iniciada en afios
recientes.

Japon, e cua terminG € afio con una tasa de crecimiento de 1.4 por ciento
(comparado con 0.2% en 1999), parece haber empezado una modesta recuperacion.
Prueba de esto es que €l Banco de Japon dio fin a su politica de tasa de interés igua a
cero, aumentando la tasa overnight a 0.25 por ciento. Se espera que Japon introduzca
una serie de medidas que hagan de ésta una recuperacion sostenida y que su politica
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macroecondmica continle laxa hasta que la recuperacion sea mas robusta. Los
grandes desafios para Japon son disefiar una estrategia de consolidacion fiscal para
gue la deuda publica retorne a niveles sostenibles, implementar reformas
estructurales, continuar con las reformas a sector bancario, cuya rentabilidad se
mantuvo muy baa, y reestructurar € sector corporativo, clave para revitadizar la
economiay € sector financiero.

Economias Emer gentes

En las economias emergentes los fundamentos econOmicos continuaron su
fortalecimiento. Las economias en vias de desarrollo terminaron e afio 2000 con una
tasa de crecimiento de 5.6 por ciento (3.8% en 1999). Sin embargo, muchos de estos
paises, especidmente en América Latina, contindan con problemas de
financiamiento, lo cual es exacerbado por las limitaciones en € financiamiento
global.

El financiamiento privado bruto a mercados emergentes fue volétil en 2000. Después
de mantenerse deprimido en 1999, como consecuencia de las crisis de 1997 y 1998,
este financiamiento aumento durante € primer trimestre de 2000, solo para reducirse
en & segundo trimestre. Esta volatilidad, que continué durante e resto del afio,
estuvo acompaiiada de una amplia dispersion en la composiciéon inter—regiona e
intra—regiona de estos flujos. Asia fue la regidn lider, con un marcado financiamiento
de las tecnologias de informacion. Asimismo, € financiamiento bruto en €
Hemisferio Occidental fue considerable, s bien relativamente més bajo que la region
asidtica. En € caso de las economias emergentes en Europa, € Medio Oriente y
Africa, este tipo de financiamiento mostro también una ata volatilidad, aunque €
nivel fue considerablemente menor que en Asiay € Hemisferio Occidental.

No obstante, los flujos netos de capital continuaron su descenso, especiamente por
las obligaciones de pago y por la reduccion en la exposicion externa de los bancos.
Dentro de estos flujos, la inversion extranjera directa mantuvo sus niveles, con una
caida durante las crisis de 1997 y 1998, pero aumentando durante la década. En este
contexto, € flujo neto de capital que venia en aumento en Nicaragua desde 1997,
sufrid en 2000 una reversion con respecto a 1999, siendo la caida en la inversion
extranjera directa e principal responsable.

En términos de politica, y tratando de aprovechar la recuperacion global, las
economias emergentes continuaron implementando reformas, con e proposito de
disminuir su vulnerabilidad a choques externos. En Latinoamérica, las politicas
estuvieron encaminadas a consolidar € sector fiscal. En Asia se continudé con la
reestructuracion de los sectores bancario y corporativo. Mientras tanto, los paises en
transicion implementaron reformas estructurales encaminadas a desarrollar un marco
institucional que sustente sus nuevas economias de mercado.
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Economias emer gentes: flujos netos de capital Tablal-4
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 &

(billones de ddlares de los Estados Unidos)

Total
Flujos privados. de cap. netos 106.9 128.6 142.3 2114 2247 1152 66.2 674 36.4
Flujos oficiales netos 250 487 48 157 20 527 553 130 199
Africa
Flujosprivadosdecap. netos (1.7) 11 75 79 78 121 6.8 103 9.0
Flujos oficiales netos 90 61 78 89 32 21 60 38 0.9
Asia

Paises en crisis
Flujosprivadosde cap. netos 214 225 33.6 539 674 (156) (28.2) 29 (224)
Flujos oficiales netos 21 14 06 07 (61 157 195 (6.7) 5.0
Otros mercados asiéticos emergentes
Flujos privadosde cap. netos  (74) 208 36.0 383 526 223 (125) (0.6) 4.6
Flujos oficiales netos 89 81 20 (38 (76 (83 (11 (0.) (81
Medio Oriente y Europa
Flujos privados de cap. netos 36.7 268 16.6 143 134 225 101 11 (183
Flujos oficiales netos (13 40 08 25 27 15 85 56 31
Hemisferio Occidental
Flujosprivadosde cap. netos 534 355 399 46.0 640 676 617 404 475
Flujos oficiales netos 34 299 73 133 53 155 160 106 195
Paises en transicion
Flujosprivadosdecap. netos 4.6 219 86 511 193 6.2 284 134 160
Flujos oficiales netos 30 (08 (137) (59 46 262 65 (02 (0.5)
al : Proyecciones.
Fuente : Fondo Monetario Internacional.

Finadmente, y sin restarle importancia a la fortaleza de la recuperacion global,
algunos de los paises en vias de desarrollo continuaron con problemas econdmicos
severos y sus niveles de pobreza son aarmantes. En estos paises, un crecimiento
sostenido que beneficie a los mas pobres es una condicion necesaria pero no
suficiente para un aivio sustancial de la pobreza. Si bien es cierto que se necesita
reformar profundamente estas economias para que las fuerzas del mercado jueguen
un papel preponderante en su desarrollo, se requiere también del apoyo continuo de la
comunidad internacional. Se necesita que la comunidad internacional apoye con la
condonacion, a menos parcial, de la deuda de estos paises. En este sentido, la
Incitativa HIPC se perfila como una aternativa viable para lograr este proposito, ya
que establece un vinculo directo entre e aivio de deuday la reduccion de la pobreza.
Por esta razon, es importante que la comunidad internacional apoye la entrada de los
paises elegibles a la Iniciativa HIPC de forma expedita. AsSmismo, es importante
disminuir las barreras comerciales en contra de los paises empobrecidos y aumentar
los flujos de ayuda oficia a los mismos. Esto Ultimo debe ir acompafiado de una
asignacion més eficaz de tales flujos de parte de | os paises receptores.
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En este contexto, Nicaragua, a haber alcanzado € punto de decision de la Iniciativa
HIPC en diciembre de 2000, tiene la oportunidad que su deuda externa alcance un
nivel sostenible en e mediano plazo. En términos de valor presente neto, dentro de la
Iniciativa, Nicaragua lograré la condonacion de alrededor de 76 por ciento de su
deuda total. Pero quiza lo més importante de la Iniciativa es que esta acompariada de
una estrategia ampliada para la reduccion de la pobreza. El aivio concedido serd
usado para aumentar €l gasto social dirigido a beneficio de los sectores menos
favorecidos de la poblacion, 1o cual ira acompafiado de un paguete de reformas
estructurales que incluye, entre otras cosas, mejorar la asignacion y expansion de los
recursos fiscal es antes mencionados.

Sin embargo, a pesar del mejoramiento observado, aln existen varios factores de
riesgo gque podrian frenar e crecimiento de estas economias en € futuro cercano. S
bien algunos de estos factores son exdgenos, como la amplitud de los choques
externos y la adversidad en los precios internacionales, otros son endégenos. Hay tres
factores que son de gran importancia, especialmente para las economias emergentes
de Latinoamérica, los cuales son € mango de la deuda interna, la incidencia de la
nueva arquitectura financiera internacional en estas economias y la sostenibilidad de
la deuda externa.

La evidencia muestra que dentro de una estructura de vencimiento optima de la deuda
interna, e tamafio de la deuda de corto plazo deberia ser muy pequefio o inexistente,
a pesar de que la tasa de interés mas baja de esta deuda implica un menor costo desde
el punto de vista contractual. Uno de los principales argumentos a favor de esta
hipotesis es que la existencia de la deuda de corto plazo aumenta la posibilidad de
gue no se pueda recolocar (rollover) la deuda que se va venciendo. No obstante,
existe una tension entre liquidez y madurez, especialmente en momentos de crisis
cuando la liquidez se torna més importante. Mayores necesidades de liquidez
conllevan a un mayor monto de deuda de corto plazo, pero aumentan € riesgo de
recol ocacion.

La vulnerabilidad a que estén sujetas estas economias, junto con la mayor volatilidad
de capitales y los sistemas cambiarios vigentes han llevado a una reconsideracion de
la efectividad de la actual estructura del sistema financiero internaciona. El deseo de
tener un sistema reformado que pueda hacer frente a los nuevos tipos de crisis que
han surgido tiene importante repercusiones sobre las economias emergentes, las
cuales tendran que crear medidas preventivas mas eficaces y mgiorar e mango de
sus crisisinternas.

Por dltimo, un nivel insostenible de la deuda externa limita de forma severa las
perspectivas de crecimiento de las economias emergentes. Debido a que € servicio de
una deuda muy ata drena recursos que de otra forma podrian ser invertidos en capita
fisco y humano, una deuda externa inmangable es un serio obstaculo para €
desarrollo de estos paises y hace de una estrategia racional de endeudamiento una
necesidad y una obligacién con las generaciones futuras.
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DESEMPENO DE LA ECONOMIA NICARAGUENSE

Aspectos macr oeconomicos
Ofertay demanda agregada

Paralaeconomianicaragiiense @ entorno internaciona fue predominantemente adverso en el
2000. Los precios de los principaes productos de exportacion continuaron deprimidos,
limitando la posibilidad de compensar la desaceleracidn en la demanda doméstica con un
mayor ingreso real por exportaciones. No obstante lo anterior, € volumen de las
exportaciones aumento, parte por |os menores precios deimportantes rubros de exportacion, y
parte por € vigor delademandaexterna. De hecho, laactividad econdmica (PIB), lacua se
expandié en 4.3 por ciento, se gpoyd principalmente sobre el aumento en € volumen de las
exportaciones, puesto que lademandainterna experiment6 unadisminucion de 4.1 por ciento,
explicado, en gran parte, por una contraccion en e consumo total y en laformacion bruta de

capital.

Por otro lado, € marcado aumento de los precios del petrdleo y sus derivados afecto la
produccién delasrefineriasy se consideraque disminuy6 larentabilidad de otras actividades
gue lo demandan como insumo, puesto que no se observaron cambios sustanciaes en 1os
precios ni en la produccion.

En términos del PIB, € deterioro en los términos de intercambio fue de 11.6 por ciento, lo
cua aunado a menor crecimiento de la economia, ocasiond una desaceleracion del ingreso
real disponible, definido como PIB més |os pagos netos afactores del exterior mas € efecto
de los términos de intercambio. El pago neto a factores del exterior comprenden pagos de
intereses por la deuda externa, intereses netos recibidos por residentes e ingresos netos por
concepto de transferencias, principalmente remesas familiares.

Este ingreso disponible se increment6 en 2.1 por ciento respecto a afio anterior (6.7% en
1999). Durante |os Ultimos tres afios, estavariable ha crecido en promedio atasas superiores
alas mostradas por € consumo privado real, con lo cual se hameorado e ahorro del sector
privado, alavez que ha disminuido € desahorro de la economia, en su totalidad. De dguna
manera, estos resultados también han disminuido |a presién sobre los recursos externos, pues
el déficit en cuenta corriente bgj6 a 38.3 puntos porcentuaes del PIB (49.4 % en 1999).
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Ladesaceleracion en € ingreso disponibley un menor gasto dereconstruccionincidieronenla
bajade 3.0 por ciento del consumo privado. No obstante, € consumo publico se expandio en
2.0 por ciento, asociado a gastos relacionados a las nuevas estructuras de gobierno
consecuenciadelasreformas congtitucionaes, a financiamiento delas e ecciones municipaes
y alos gjustes sdlariaes en parte del sector publico. En términos agregados € consumo cay6
2.1 por ciento.

S bien lainverson se redujo, ésta se mantuvo en niveles historicamente atos (25.9% del

PIB), por lo que se compara sati sfactoriamente con su tendencia promedio. A pesar de estos
niveles, la inversién se congtituy6 en una fuente de desaceleracion econémica ya que fue
menor ala generadaen 1999, especialmente por labaja en magquinariay equipo.

Por su parte, la construccion privada crecié a un menor ritmo (16.8%) con respecto a
observado d afio anterior, explicado principamente por la culminacion de los grandes
proyectos no residenciales. No obstante, |os proyectos residenciales, ubicados en su mayoria
en la capital, mantuvieron € dinamismo del afio anterior.

El exceso de gasto sobre la produccion se financié con ahorro externo (36.3% del PIB),
mientras que & ahorro nacional mostré un menor desbalance (-1.2% del PIB). Laestructura
del ahorro nacional muestraque e sector pablico mejord su situacion durante € trienio mas
reciente hasta al canzar un superavit promedio de 5.6 puntos porcentuales del PIB, a precios
corrientes. AsSmismo, & sector privado disminuy6 su desahorro considerablemente (5.3% del
PIB), en & afio 2000.

En conclusion, los choques externos que afectaron a paisen e afio 2000 redujeron € ingreso
disponible red, y en conjunto con un menor gasto en reconstruccion, impidieron que la
economiamantuvierad ritmo de gasto del afio anterior. Labajaen laabsorcion permitié una
reduccion en € déficit en cuenta corriente, alavez que disminuyé € desahorro interno. No
obstante, estos gjustes fueron parciaes de forma que también se observo una pérdida de las
reservas internacionales del pais.

Precios

Lainflacion diciembre-diciembre fue de 9.9 por ciento ubicandose, por segundo afio, debgjo
delaproyeccion oficia de 10.0 por ciento, y resulté mayor en 2.7 puntos porcentualesaladel
afio pasado. Los principales factores que incidieron en laevolucion de los precios fueron los
sguientes:

a) El dzadepreciosde bienesadministrados; particularmentelastarifas de servicios béasicos
(agua y energia eléctrica) ocurridos en € primer trimestre del afio, cuyo objetivo fue
mantener |a rentabilidad de largo plazo de dichas empresas.

b) Lacontinuacidn delapoliticade dedizamiento, acumulandose una deva uacion anud del
6.0 por ciento (10.0% en 1999).
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c) Lacaidade los precios de exportacion de los bienes agricolas.

d) Elincremento enlos preciosdd petrdleo, que tuvo un efecto directo en € mercado delos
precios internos de los combustibles y € transporte.

Las tasas de inflacion ddl primer cuatrimestre fueron superiores a las registradas en los
mismos meses de 1999, lo que dio origen a expectativas de inflacion por encima de la
proyeccion oficid. Este comportamiento estuvo determinado principalmente por €
incremento de los precios de los bienes administrados (11.5 %), y por € incremento en €
precio del petréleo, que duplico € nivel observado en e primer trimestre de 1999.

No obstante, la inflacion mensua comenzé a desacelerarse a partir de mayo, debido a la
evolucion de los precios de |os bienes perecederos, la relativa estabilidad de precios de los
bienes administrados y los agrupados en los capitulos Vestuario y Cazado, Muebles y
Accesorios, Servicios Médicos, Recreaciony Culturay Otros Gastos. En su conjunto dichos
capitulos contribuyeron con 0.9 puntos porcentuales alainflacion anud.

Tasas Mensuales de Inflacion (por centajes) Tablall-1
Mes Mensual Acumulada Interanual
1999 2000 1999 2000 1999 2000

Enero (0.06) 1.15 (0.06) 1.15 17.36 8.49
Febrero (0.33) 2.16 (0.39) 3.33 1532 11.20
Marzo (1.96) 0.92 (2.35) 4.28 1192 1447
Abil 0.42 0.67 (1.94) 4.99 10.06  14.76
Mayo 1.38 0.80 (0.59) 5.83 9.35 1411
Junio 0.73 0.59 0.14 6.45 814 1395
Julio 0.61 (0.49) 0.75 5.93 1001 1271
Agosto 1.62 0.12 239 6.07 1236 11.04
Septiembre 1.42 0.50 385 6.60 1354 10.04
Octubre 1.80 1.10 571 7.77 12.89 9.28
Noviembre 0.81 0.78 6.57 8.61 7.71 9.25
Diciembre 0.59 117 7.19 9.87 7.19 9.87
Fuente: INEC

Si bien la inflacion de los bienes de mercado marcd la pauta de la inflacién generd, la
inflacion de los bienes administrados sesg6 en un sentido dcista la inflacién genera.
Evidenciade ello eslabrecha que prevalecio entre lainflacion genera y la de los bienes de
mercado.
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Evolucion delainflacion interanual del 2000
Gréficoll-1

35

30

20

porcentos

15 A

i N\~

o —&F+—F—F—F—T T T 7T T T T T T
EQ8 M M J S N E9O9 M M J S N EOO M M J S N

Inflacién General Inglacion bienes administrados  ==inflacién bienes de mer cado

Con € objetivo de estimar una tendencia estructural de la inflacidn, se ha definido un
subindice de precios que excluye los bienes y servicios que se considera poseen una dta
volatilidad tales como aimentos perecederos, derivados del petréleo, energiay agua. Con
base en dicho subindice, una vez excluidos los shocks transitorios, se calcula lainflacidn
subyacente que sirve como un indicador de presiones inflacionarias permanentes.

Lainflacion subyacente registr6 9.3 por ciento, apesar queen @ primer semestre se mantuvo
relativamente estable arededor del 13.0 por ciento, aunque por debgjo de la inflacion
observada. Durante € segundo semestre, latendencia de la subyacente cambié hacialabaja
manteniendo un promedio mensual de 0.5 por ciento. Este es un resultado bastante
satisfactorio ya que como se ha sefidado, la inflacion subyacente, d ser un indicador de
presiones de demanda, reflejalos esfuerzos de gjuste del programa monetario.
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Evolucién dela inflacion interanual observaday subyacente del 2000
Gréficol1-2
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Al estudiar lainflacion aun primer nivel de disgregacion, es decir por capitul os, aexcepcion
de Recreacién y Cultura, cuya variacion fue casi nula, |os capitulos que més aportaron ala
inflacion generd fueron, en orden deimportancia, Vivienda, Alimentosy Bebidas, Educacion,
y Transporte y Comunicaciones.

Lainflacion del rubro Vivienda se debio en su mayor parte a incremento en € precio de
bienes energéticos, como el gas butano (29.3 %),  cua essusceptiblea precio del petrdleo;
a aumento en las tarifas de ciertos servicios, como e agua potable (18.1 %) y la energia
eléctrica (6.5 %), las cuaes procuran un nivel de rentabilidad de acuerdo a un criterio de
costo marginal de largo plazo.

A pesar de que la mayoria de los articulos experimentaron una caida en sus precios, €

capitulo Alimentos y Bebidas presenté una variacion acumulada positiva, debido al

considerable aumento de los precios del tomate (106.5%), la chiltoma (64.1%) y & pan
(20.0%). Lainflacion en @ capitulo Educacion se debi6 al aumento en & costo delamatricula
de primaria, cuyaponderacion dentro del |PC esrelativamente alta (6.1%). Deformasimilar
al capitulo Vivienda, d incremento en € precio del petrdleo incidid en e capitulo Transportey
Comunicaciones, debido aincrementos en € pasgje de autobuls (14.3 %) y en € precio dela
gasolina (16.3 %).
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I nflacion acumuladay contribucién al | PC ( por centajes) Tablall-2
Inflacion Acumulada  Contribucién marginal

Capitulos Ponderacion 1098 1999 2000 _ 1998 1999 2000
Indice general. 100.00 185 72 99 185 72 99
Alimentos'y bebidas 46.85 231 (36) 67 109 (170 29
Vestido y Calzado 6.07 114 67 47 05 03 02
Vivienda 12.61 241 253 151 39 43 30
Mueblesy accesorios 7.20 262 31 39 18 02 03
Medicinay salud 4.68 79 44 77 03 02 03
Transporte y comunicaciones 10.47 04 234 125 00 22 14
Recreacion y cultura 0.67 165 6.6 08 01 00 00
Educacion 7.71 109 255 238 07 16 17
Gastos personales 3.75 78 74 54 02 02 02
Fuente: INEC

El aumento del preciointernacional del petrdleo, ademés de afectar indirectamente e precio de
ciertos articulos, incidié directamente en los precios promedios de los servicios bésicos y
combustibles, aunque se puede apreciar que tales incrementos fueron significativamente
menores alos registrados en 1999.

Precios de servicios basicosy combustibles a diciembre Tablall-3
Variacion porcentual

Conceptos u/m 1998 1999 2000 & 99/98 00/99
Electricidad b/ C$/KWH 129 151 1.61 16.85 6.53
Agua cf cHm° 335 434 5.13 29.50 18.05
Gas butano C$/251bs. 46.00 64.85 83.82 40.98 29.25
Diesd C$/Galon 1510 2058 26.96 36.29 31.00
Gasolinaregular C$/Galon 18.10 2435 28.32 34.53 16.30
al : Preliminar.
b/ : Bloque de consumo Residencial; precio promedio para un consumo

de 200 KWH.
c/ : Bloque de consumo Doméstico; precio promedio para un consumo

3
de38m".

Fuente :INAA, ENEL eINEC.

Empleo

Lamedicion del desempleo en Nicaragua se alimenta de datos procedentes de dosfuentes. La
primeraes|as encuestas anual es. Estas encuestas proveen informacion sobreel empleo formal
einformal delas zonas urbanas. Las encuestas urbanas son también utilizadas paracalcular,
en conjunto con informacion procedente del MHCP, d baance delafuerzadetrabagjo aescada
nacional. La segunda fuente para e cdculo dd empleo es e INSS, y por ser € nimero de
contribuyentes & que se utiliza, los datos sirven parainferir la conducta del empleo formal.

La tasa de desempleo es un indicador que informa sobre la proporcion de la poblacion
econdmicamente activa que no estd siendo empleada; Sin embargo, es un vaor que no ofrece
mucha informacidn respecto a la distribucion del desempleo entre las diferentes zonas del

pais, entre sectores econdmicos, o através del afo. Para obtener este tipo de informacion es
preciso observar comparativamente |os diferentes datos con que se cuenta.
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Balance de la fuerza detrabajo a nivel nacional Tablall-4
Variacion porcentua

Conceptos 1998 1999 2000 & 1999/98  2000/99
(miles de personas)
Poblacion total 4,803.1 49356 5,071.7 28 28
Poblacién de 10 afiosy mas (PET) 3,334.7 3,435.7 3,539.7 3.0 3.0
PEA 1,661.3 1,7289 11,8153 4.1 5.0
Ocupados b/ 1,441.8 15442 1,637.3 7.1 6.0
Desempleados 2195 184.7 178.0 (15.9) (3.6
Desempleo equivalente ¢/ 193.3 205.9 219.3 6.5 6.5
Relaciones porcentuales:
PEA / Poblacién total 34.6 35.0 35.8
PEA / PET 49.8 50.3 51.3
Tasade ocupacién 86.8 89.3 90.2
Tasade desempleo 13.2 10.7 9.8
Tasa de desempleo eguivalente 11.6 11.9 12.1
al : Preliminar.
b/ : Incluye defensay gobernacion.
c/ : El desempleo equiva ente es una medida de capacidad ociosa en las empresas
que convierte alos subempleados visibles e invisibles a unidades equival entes
de desempleo abierto.

Fuente :BCN elINEC.

El desempleo bajé de 10.7 en 1999 a 9.8 en 2000 y no obstante esta reduccion en e ambito
nacional, la capacidad ociosa del mercado ha tendido a aumentar, mientras la tasa de
ocupados crecio levemente. Lo anterior indicaques bien es cierto se crearon nuevos puestos
de trabgjo, una parte significativa de los nuevos puestos congtituyeron subempleo. El
subempleo visible disminuyd en las zonas urbanas, tanto por género como por horas
trabgjadas, lo cua implica que & empleo generado en laszonas  rurales fue en su mayoria
subempleo.

Subempleo visible en érea urbana Tablall-5
(segln €l géneroy niimero de horastrabajadas a la semana)
Géneroy horas Abil Variac. porcentual Contribucién porcentual

: Abr.99/ Abr.99/A Abr98  Abr99  Abr.00
trabajadas 1998 1999 2000 Abr.98 br 00
Total 85,620 80,784 69,581 (5.6) (13.9 100.0 100.0 100.0
Menos de 20 19,850 18,164 14,068 (85) (22.6) 23.2 225 20.2
20-34 48,072 49,022 45,947 20 (6.3) 56.1 60.7 66.0
35-39 17,698 13,598 9,566 (2320 (29.7) 20.7 16.8 13.7
Hombres 39,731 35,372 30,402 (1100 (@41 46.4 43.8 43.7
Menos de 20 8,176 5,940 5,434 (27.3) (8.5) 9.5 74 7.8
20-34 22,975 22,073 19,809 (39 (103 26.8 27.3 28.5
35-39 8,580 7,359 5,159 (142) (29.9) 10.0 9.1 74
Mujeres 45889 45412 39,179 (1L0) (@137 53.6 56.2 56.3
Menos de 20 11,674 12,224 8,634 4.7  (29.9) 13.6 151 124
20-34 25,097 26,949 26,138 74 (3.0) 29.3 334 37.6
35-39 9,118 6,239 4,407 (3L6) (2949 10.6 7.7 6.3

Fuente: Encuesta de HogaressMITRAB.

En cuanto aactividad econémica, |os puestos de trabajo se generaron en sumayor parte enlos
sectores agropecuario, construccion, comercio y servicios sociales (98% dd totd). Es
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importante mencionar dos aspectos adicionales. El primero, esquee sector delacongtruccion
continud generando empleos (9.2 miles nuevos puestos de trabgjo), aunque esta cifra fue
inferior alaregistradael afio anterior (24.9 miles). El segundo aspecto esquelasempresasde
la Zona Franca jugaron un papel importante debido a aumento en la produccion de bienes
exportablesintensivos en mano de obra. En diciembre de 2000, laocupacion en estaindustria
cred 3.5 miles nuevos empleos.

Empleo generado por actividad a nivel nacional Tablall-6
Participacion porcentual
Conceptos 1998 1999 2000 & 1998 1999 5000
(miles de personas)

Agriculturay pecuario 34.4 45.6 55.6 47.8 445 59.7
Silvicultura 0.1 (0.2 0.1 0.1 (0.2 0.1
Pesca 0.2 0.7 0.8 0.3 0.7 0.9
Industria manufacturera 4.8 3.3 25 6.7 3.2 2.7
Construccion 45 249 9.2 6.3 24.3 9.9
Minasy canteras 3.0 20 (2.3) 4.2 20 (2.5)
Comercio 11.7 13.7 9.1 16.3 13.4 9.8
Gobierno central (0.3) 3.7 (2.5) (0.49) (3.6) 2.7)
Transporte y comunicaciones 18 29 15 25 2.8 16
Establecimientos financieros 18 2.7 17 25 2.6 18
Electricidad, gasy agua (0.2) 0 0.1 (0.2) 0 0.1
Serv. sociaes, comun. y pers. 10.0 10.5 17.3 13.9 10.3 18.6
Total 71.9 102.4 93.1 100.0 100.0  100.0
al : Preliminar.

Fuente :BCN, INECy MHCP.

Otro aspecto importante del empleo esladindmicaentred sector formal einforma y entrelas
zonas rural y urbana. Los resultados de la encuesta de empleo urbano, redlizada por €

MITRAB, con € apoyo técnico ded BCN y laOIT, indican que latasa de desocupacion en e
&reaurbana (7.5%) fue menor que en 1999 (9.3%), lacua también fue sustancialmente menor
gue la tasa de desempleo global (9.8%). Con base en lo anterior, se puede deducir que €

desempleo en |as zonas urbanas fue menos severo que en las zonas rurales.

Balance de la fuerza de trabajo en zonas urbanas Tablall-7
Conceptos Octubre A abril Variacion porcentual
1994 1998 1999 2000 1999/98 2000/99
(miles de personas)
Poblacion 1,056.5 1,454.5 15833 1,625.8 8.9 2.7
PEA 509.7 590.9 608.8 602.5 3.0 (1.0
Ocupacion 414.9 523.3 551.9 557.2 55 1.0
Formal 164.5 228.8 240.6 252.1 51 48
Informal 250.4 294.5 311.3 305.1 5.7 (2.0
Desempleados 94.8 67.6 56.9 454 (15.8) (20.3)
Relaciones porcentuales:
PEA/Poblacion 48.2 40.6 385 37.1
Tasade ocupacién 814 88.6 90.7 925
Formal 39.6 43.7 43.6 453
Informal 60.4 56.3 56.4 54.7
Tasade desempleo 18.6 114 9.3 7.5

Fuente :BCNy MITRAB.
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En cuanto aladistribucion del desempleo en la zona urbana, las ciudades de Chinandega y
Masaya experimentaron una reduccion sustancial en sus tasas de desocupacion (més del

40%). También se observd unareduccion en latasa de desocupacion de Managua, Granaday
Juigalpa. En cambio latasa de desocupacién aument6 en € resto de las ciudadesimportantes
del pais (Leon, Esteli y Matagalpa).

Poblacién econémicamente activa desocupada en area urbana Tablall-8
(principales ciudades)
Abil
Tasa de desocupacion Participacion porcentual

Ciudad 1998 1999 2000

1998 1999 2000 1998 1999 2000

Managua 46,052 41,278 31,187 125 111 8.6 68.1 72.6 68.8

Ledn 3493 3,762 4,158 7.6 7.6 8.3 52 6.6 9.2
Chinandega 3,084 2,161 1,099 8.2 53 2.7 4.6 3.8 24
Granada 2,138 2,458 2,316 7.5 8.1 7.6 3.2 4.3 51
Masaya 3,525 3,110 1,745 9.1 7.3 4.2 52 55 3.8
Esteli 4,413 1,495 2,178 141 52 6.9 6.5 26 4.8
Matagal pa 2,818 1,637 1,750 11 5.7 6.1 4.2 29 3.9
Juigalpa 2,063 983 923 12.8 6.1 59 31 17 20
Pais 67,586 56,884 45,356 114 9.3 7.5 100 100 100

Fuente: Encuesta de hogares— MITRAB.

Por su parte,  nimero de asegurados del INSS, una variable indicativa del empleo en €
sector formal delaeconomia, crecid 9.3 por ciento, por encimadel crecimiento del nimero de
ocupados a nivel naciona (6%). Es decir, € sector formal se expandi6 relativo a sector
informal y constituy6 unareversion alo observado € afio anterior.

Per sonal ocupado por actividad segiin e INSS Tablall-9
Variacion porcentual
Conceptos 1998 1999 2000 a/ 1999/98 5000/99
Agricultura, silvicultura, casay pesca 18,516 18,688 19,016 0.9 1.8
Minasy canteras 1,681 2,090 2,058 24.3 a.5)
Industria manufacturera 48,851 56,235 66,839 15.1 18.9
Electricidad, gasy agua 3,931 4,782 5,729 21.6 19.8
Construccion 10,407 12,860 13,725 23.6 6.7
Comercio, hotelesy restaurantes 31,001 34,882 37,750 12.5 8.2
Transporte amac.y comunicac. 10,531 10,444 10,326 (0.8) 11
Establecimientos financieros 17,370 20,079 21,787 15.6 8.5
Serv. sociaes, comun. y pers. 114,392 120,730 129,864 55 7.6
Otras actividades 2,826 1,324 1,258 (53.1) (5.0
Total 259,506 282,114 308,352 8.7 9.3
al : Preliminar.
Fuente :INSS.
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Salarios

El crecimiento de los sdarios fue menor comparado con € afio anterior. El sdario a
diciembre, crecié en 8.3 por ciento, implicando unacaidaen € saario rea de 1.4 por ciento,
lo que contrastacon & aumento observado € afio pasado de 10.5 por ciento. L os aspectos que
incidieron sobre e comportamiento de |os salarios fueron:

a) Desacderacion delaactividad econdmica
b) Baaen laproductividad mediadel factor trabgjo.
c) Deterioro en lostérminos deintercambio y € tipo de cambio redl.

Indicadoresbasicosde salario Tablall-10
A diciembre Variacion porcentual

Conceptos 1998 1999 20004 99/98  2000/99
(Cordobas)

Salario nominal promedio

Nivel naciona 2,054.0 2,434.0 2,637.0 185 8.3
Gobierno central 1,585.2 1,937.7 2,203.2 22.2 13.7
Asegurados INSS 2,189.9 2,537.8 2,763.4 15.9 8.9
Salarioreal b/
Nivel nacional 1,229.4 1,359.1 1,340.2 10.5 1.4
Gobierno central 948.9 1,082.0 1,119.7 14.0 35
Asegurados INSS 1,310.8 1,417.1 1,404.4 8.1 (0.9
Memorandum
Productividad media del factor trabgjo 0.2 (1.6)
Costo unitario factor trabgjo 4.3 3.0
Tipo de cambioreal ¢/ 5.8 (2.0)
al : Preliminar.
b/ : Deflactado con €l 1PC de 1994.
c/ : Bilateral con USA, signo positivo significa mejoramiento.

Fuente :MITRAB, MHCP, INSS, INEC.

A pesar que la variacion de la productividad media del factor trabajo resulto negativa, se
observo que cinco delos sectores de actividad econdmicaregistraron s arios realesmayoresa
los del afo pasado, destacandose transporte, amacenamiento y comunicaciones (9.1%) y
electricidad, gasy agua (5.1%), de acuerdo alas cifras del INSS.
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Lacaidaen laproduccion del sector mineria se reflg6 en ladisminucidn de 8.0 por ciento en
los salarios redles, debido a la paraizacion operativa que enfrentd una de sus principales
empresas, producto de un largo proceso de venta.

El sector construccion mantuvo la dinamica en e crecimiento de los salarios reales con un
crecimiento de 4.3 por ciento, desacelerandose respecto a afio anterior. Dicho
comportamiento estuvo asociado alamenor cantidad de proyectos que este afio estuvieron en
marcha, dado que 1999 fue un afio atipico por & programa de emergencia post Mitch.

Losempleados del gobierno centra mostraron unamejoriadel 3.5 por ciento en @ sdario real
promedio debido a gjustes en los sectores salud (enfermeras) y educacion (docentes), a
comienzos del afio.

El indice de saarios reales se mantuvo relativamente estable durante € primer semestre del
2000; sin embargo, en € segundo semestre retomé e comportamiento ciclico de afios
anteriores, @ cual reflegaaumentos en € tercer trimestre, paraluego disminuir en e trimestre
siguiente. Los sectores de mayor dinamismo fueron comercio, restaurante y hoteles, y
transporte, al macenamiento y comunicaciones, cuyossaariosrealescrecieronen 6.6y 4.5 por
ciento, respectivamente, segiin  MITRAB.

Indice de Salario real 1994=100
Enero 1997-Diciembre 2000
Graficoll-3
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Salario promedio de asegurados del INSS, Tablall-11
por sector de actividad econémica

Variacion porcentual

Concepto 1998 1999 2000 & 99/98 5000/99
(Cordobas)

Promedio Nominal 2,008.8 2,322.2 2,591.4 15.6 11.6
Agricultura, silvicultura, cazay pesca 13924 16754 1,891.8 20.3 12.9
Minasy canteras 2,390.6 3,025.7 3,103.3 26.6 2.6
Industria manufacturera 19151 2,081.4 2,192.7 8.7 53
Electricidad, gasy agua 2,761.4 3,460.6 4,057.7 25.3 17.3
Construccion 1,868.1 2,270.8 2,642.4 21.6 16.4
Comercio 2,391.5 2,783.9 3,0485 16.4 9.5
Transporte, almacenam. y comunicac. 2,930.5 3,325.3 4,047.0 135 21.7
Establecimientos financieros 3,538.3 3,8785 4,190.6 9.6 8.0
Servicios comunalesy socides 1,707.9 2,010.5 2,306.0 17.7 14.7
Actividades no especificadas 2,122.7 2,439.8 2,599.4 14.9 6.5
Promedio Real 13139 11,3658 1,366.4 3.9 0.0
Agricultura, silvicultura, cazay pesca 910.7 985.4 9975 8.2 12
Minasy canteras 15636 1,7795 1,636.3 13.8 (8.0
Industria manufacturera 12526 1,2241 1,156.1 (2.3) (5.6)
Electricidad, gasy agua 1,806.1 2,035.3 2,139.5 12.7 5.1
Construccion 12219 13355 1,393.3 9.3 4.3
Comercio 15642 16373 1,607.4 4.7 1.8
Transporte, Almacenam. y Comunicac. 1,916.7 1,955.7 2,133.9 2.0 9.1
Establecimientos financieros 2,3143 2,281.1 2,209.6 (1.9 3.1
Servicios comunalesy socides 1,117.1 1,182.4 1,2159 5.9 2.8
Actividades no especificadas 1,388.4 1,4349 1,370.6 3.4 (4.5
al : Preliminar.

Fuente : Instituto Nicaragiiense de Seguridad Social.

Lainteraccion entre la productividad media del factor trabajo y € sdario real implico un
nuevo aumento en € costo unitario del factor trabgjo (3.0%); tomando en consideracion quee
tipo de cambio rea se aprecio (2.0 %), la competitividad de la economia fue adversamente
afectada durante el afio.
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Salarios minimos oficiales Tablall-12
o Variac. porcentual

Actividad 1991 d/ 1997 d/ 1999 e/ 1999/97

(Cordobas)

Agropecuario 150.0 300.0 450.0 50.0

Pesca 170.0 500.0 700.0 40.0

Minasy canteras 245.0 600.0 850.0 41.7

Industria manufacturera 250.0 500.0 600.0 20.0

Industrias de zona franca 800.0

Electricidad y gas & 300.0 600.0 900.0 50.0

Agua 250.0 600.0

Construccion 190.0 480.0 1,200.0 150.0

Comedores, restaurantes y hoteles 250.0 550.0 900.0 63.6

Transporte, almacenamiento. y Com. 225.0 450.0 900.0 100.0

Establecimientos financieros b/ 300.0 700.0 1,000.0 42.9

Seguros 200.0 650.0

Serv., C., S.y persondesc/ 250.0 470.0 700.0 48.9

Gobierno central 234.0 350.0 550.0 571

Promedio 231.8 519.2 795.8 53.3

al : En 1999 incluye agua.

b/ : En 1999 incluye seguros.

c/ 1 En 1999 se sacd e sector municipal y se agregd a gobierno central.

d/ : A partir de noviembre.

e : A partir de agosto.

Fuente :MITRAB, BCN, INEC.
Desempefio de los sector es productivos

Sector agropecuario

El sector agropecuario contribuyo con € 27.5 por ciento del valor agregado, 55.8 por ciento
de las exportaciones y 60 por ciento de la generacion de empleo en € afio 2000. AsSmismo,
este sector fue @ que més contribuy6 en términos relativos a la expansion del producto, ya
que presentd un crecimiento de 8.5 por ciento, basado en expansiones de &rea sembrada.

El crecimiento del persona ocupado del sector agropecuario (8.7%) fue superior a total
nacional (6%), por la mayor intensdad en & uso de la mano de obra, destacandose la
absorcion de fuerzalaboral en los cultivos de café, maiz y frijol.

L as exportaciones de productos de origen agropecuario fueron de 348.9 millones de délares,
explicado principal mente por € incremento en las exportaciones de café (25.3%), en donde e
volumen exportado més que compenso la caida en los precios, y por € incremento en las
exportaciones de carne (21.7%) que fue & Unico producto que mostré azas tanto en precio
Como en volumen.
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No obstante, durante este afio @ sector enfrent6 un entorno adverso como consecuenciadela
caida de precios internacionaes, especiamente en e café, altos costos en agunos insumos
bésicos, como los derivados del petrdleo, y € cierre de bancos y empresas acopiadoras que
tenian un importante papel en las actividades de comercializacion y crédito del sector. De
igual forma, € sector sigue dependiendo del régimen de lluvias, que este afio se manifesto
COmMO sequia en gran parte del pais.

Con € objetivo de gpoyar d sector ante esta serie de eventos, se otorgaron incentivos
destinados adisminuir |os costos de produccion, incrementar losingresosy facilitar lagestion
agricola. Entre los primeros se destacan |a prérroga de la exoneracion de aranceles a las
importaciones deinsumos, bienesintermediosy de capital parael sector agropecuario hastael
afo 2001; laexoneracion del cobro del impuesto municipa de 1.0 por ciento alos ganaderos;
y laexencion ddl pago de |GV aactividades de compra o venta de servicios agroindustriaes,
amacenamiento, fumigacidn, arrendamiento detierray maquinariay energiadéctricaparad
riego.

Ademés, se establecieron salvaguardas alaimportacion deleche en polvo, arroz granza, arroz
oro, sorgo y maiz amarillo que oscilaron en € rango del 15y 20 por ciento, pretendiendo
incrementar la rentabilidad de los productores de estos rubros.

Como medidas adicionales, se continu6 con €l Plan Nacional de Apoyo a Peguefio Productor
(PNAPP), para estimular alos productores mas pobres con potencia productivo de granos
bésicos y hortalizas. Asmismo, se aprobo la Ley del Café, que establece la creacion del
Consgo Naciona dd Café, e cud regulard la produccion y comercidizacion de dicho
producto. A lavez, se puso adisposicion delos cafetaleros, atravésdel FNI un monto de 190
millones de cordobas, para la reestructuracion de las deudas contraidas por peguefios y
medianos productores cafetaleros con la banca comercial.

Sin embargo, € incremento de la competitividad del sector agropecuario debe contemplar
politicasintegrales delargo plazo que procuren aumentar latecnificaciony laeficienciadelos
sistemas productivos. Aungue Nicaragua posee lamayor area con vocacion agropecuariade
Centroamérica, paraddjicamente, es € pais que destina menor &rea a los productos de
exportacion (23%), presenta la segunda mayor relacion de hectéreas por tractor (900) y
consume lamenor cantidad de fertilizante por hectarea (0.08 ton). Como consecuencia, € pais
muestra los rendimientos mas bajos del &rea, a excepcion del banano, mani y sorgo.

Sub-sector agricola
El vaor agregado del sector agricolacrecid 7.9% en e afio 2000, sustentado por |os cultivos

agroexportables, ya que los productos de consumo interno experimentaron unareduccién de
1.2 por ciento.
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El &rea cosechada de productos agroexportables se mantuvo relativamente constante en €
ciclo 2000/2001, debido en parte alabajaen los preciosinternacionalesy la contraccion del
crédito agricola, que afectaron la decision de siembra de los productores.

A diferenciadeciclosanteriores, € rendimiento del café disminuyé debido a efecto ciclico de
lacosechacafetaleray lamenor atencion alas plantaciones. Otros productos agroexportabl es,
como € banano, @ mani y la cafia presentaron aumentos en € rendimiento.

Lasiembrade primerade |os productos de consumo interno se vio perjudicada por la sequia,
ocasionando disminuciones en & &rea cosechada, principalmente en los cultivos de frijol y
soya. Ademas, d cultivo de soya se redujo a contraerse la demanda por € cierre de una
empresa procesadora de este producto.

Agricultura: area cosechada, produccion y rendimiento Tablall-13
Productos 1999/2000 2000/2001a/ Variacion porcentual
Area  Prod. Rend. Area Prod. Rend. Area Prod. Rend.
De exportacion 271.2 2731 0.7
Ajonjoli (natural) 115 89.9 7.8 155 1240 80 348 379 23
Algodén - - - - - - - - -
Semillade algodon - - - - - - - - -
Banano 25 39324 1,605.1 22 29000 1,3182 (12.0) (26.3) (17.9)
Café 1434 2,0833 145 1434 16666 116 - (20.0) (20.0)
Cafia de azlcar 79.8 81,116.6 1,016.2 80.0 81,200.0 1,015.0 0.3 01 (0.13)
Mani (natural) 329 1,500.0 456 31.0 14260 460 (5.8) 49 09
Tabaco (rama) 11 257 229 1.0 220 220 (91 (144 39
De consumo interno 822.9 861.3 4.7
Arroz (oro) 879 29886 340 1255 4,267.0 340 427 428 00
Riego 476 13500 283 450 2,0250 450 (5.5 50.0 58.38
Secano 40.3 1,6386 407 80.5 22420 279 99.8 36.8 (31.5)
Frijol 2956 29589 10.0 270.0 2,7000 100 (8.7) 87 (0.3)
Maiz 365.4 64411 176 400.0 7,600.0 19.0 9.5 180 7.8
Sorgo 61.1 1,691.7 277 60.0 1,9800 330 (18) 17.0 192
Soya 129 4334 336 58 1972 340 (55.0) (545 12
Otros b/ 547 - -- 56.7 37 - --
Total 1,148.8 1,191.1 - 3.7 - -
al : Preliminar.
b/ : Incluye no tradicionales de exportacion (melon, cebolla,etc.) y de consumo interno
(muséceas, legumbres, etc.).
Area : Miles de manzanas.

Prod : Miles de qg; banano: miles de cajas (1 cgja= 42 libras).
Rend. :QQ/Mz; banano: caas/ Mz.
Fuente : MAG-FOR, UNICAFEy PROBANICSA

Sub-sector pecuario
El crecimiento del valor agregado del sub-sector pecuario estuvo basado en incrementos tanto
en e ganado vacuno como en laactividad avicola. La actividad vacuna estuvo caracterizada

por crecimientos en la matanza y en las exportaciones en pie, propiciados en parte, por la
decisién de los productores de deshacerse de un mayor numero de reses, debido a la poca

29



Informe Anual 2000

disponibilidad de pastos, ademés, del incremento en e precio de exportacion de carne vacuna
y ganado en pie.

El crecimiento en la produccion de leche fue consecuencia de la reduccion porcentua del
nimero de hembras sacrificadas en los mataderos durante los Ultimos seis afios, lo que
implicd mayor nimero de pariciones. Ademés, esto Ultimo se traduce en mayores camadas de
ternerosy en @ crecimiento del hato ganadero.

Debido a las inversiones de las empresas avicolas, tanto la produccién de huevo como la
produccion de carne registraron incrementos, permitiendo ala avicultura continuar siendo la
actividad de mayor dinamismo dentro del sector.

Pecuario : principalesindicadores Tablall-14
) Unidad de Variac. porcentual
Indicadores medida 1998 1999& 2000 b/ 99/93 _ 00/99
Ganado vacuno
Matanza total miles de chzs 318.2 318.5 350.0 0.1 9.9
Industrial 165.3 163.2 190.1 .3 16.5
Municipal 152.9 155.3 159.9 16 3.0
Peso promedio en pie kgs/chz 364.3 376.7 3735 34 (0.8)
Produccion de carne milesdelibras 100,828.8 105,365.2 112,600.0 45 6.9
Industrial 54,736.3 58,580.2 63,044.0 7.0 7.6
Municipal 46,092.5 46,785.0 48,400.0 15 35
Exportacion en pie miles de chzs 25.0 49.4 70.0 97.6 417
Exportacion de carne
Volumen milesdelibras  40,929.5 43,233.3 48,345.0 5.6 11.8
Valor milesdeUS$  37,655.1 41,826.7 50,592.2 111 21.0
Precio US$x libra 0.92 0.97 1.05 54 8.2
Produccion de leche milesdegins 55,773.7 57,300.0 59,348.0 2.7 3.6
Acopio deleche milesdegins 10,4949 10,4154 10,578.6 (0.8) 16
Produccién de leche pasteurizada milesdegins 8,834.6 11,127.0 11,383.7 25.9 2.3
Precio prom. consumidor leche past. Csxlitro 50 53 55 55 4.8
Precio promedio a productor leche C$xgln 10.8 9.7 111 (9.8) 145
Porcicultura
Matanza miles de chzs 140.0 142.0 145.0 14 21
Produccion de carne milesdelibras  12,400.0 12,600.0 12,915.0 1.6 25
Avicultura
Matanza milesdeaves  22,685.3 24,366.7 26,000.0 74 6.7
Comercia 19,963.0 21,566.7 23,150.0 8.0 7.3
Domestica ¢/ 2,722.3 2,800.0 2,850.0 29 18
Produccién tota milesdelibras  79,919.6 90,961.9 94,752.9 13.8 4.2
Produccion comercia 70,329.2 80,980.5 84,713.7 151 4.6
Produccion doméstica ¢/ 9,590.4 19,9814 10,039.2 41 0.6
Rendimiento libras x aves 35 3.7 3.6 6.0 (2.4
Precio prom. a consumidor de carne C$x libra 10.3 9.7 9.6 (5.8) (0.7)
Precio promedio al productor decarne C$ x libra 8.8 9.0 8.2 24 (9.6)
Produccién total de huevos miles de doc. 41,300.0 42,539.0 48,000.0 3.0 12.8
Produccion comercia 22,550.2 23,590.2 26,416.6 4.6 12.0
Produccion domestica ¢/ 18,749.8 18,9488 21,583.4 11 13.9
Precio prom. a consumidor dehuevo  C$ x docena 10.8 111 10.5 2.8 4.7)
Precio prom. a productor de huevo C$ x docena 9.2 9.3 8.1 11 (123
al : Cifras preliminares MAG-FOR y BCN).
b/ : Estimados.
c/ : Serefiere a produccion de patio.

Fuente :MAG-FORy DGA.
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Pesca

La actividad pesguera mostré crecimiento de 7.3 por ciento en € valor agregado y su
exportacion ocupo € segundo lugar del total de los productos tradicionales. En los Ultimos
seisafios, lainversion en € sector ha provocado que las exportaciones de éste crecieran aun
ritmo promedio del 20.4 por ciento durante este periodo.

Este afio selogré obtener mejores precios en € mercado internaciona, incentivando mayores
volUmenes exportados de camaron. Esto ha estimulado que las flotas pesqueras aumenten e
numero de barcos operativos dedicados a esta actividad.

En e caso del camardn de cultivo e incremento de la productividad delas granjas, sedebeen
parte alaincorporacién de nuevas técnicas de mangjo en la produccion. Por € contrario, la
captura de pescado sufrid un ligero decrecimiento debido a comportamiento ciclico de la
actividad.

Pesca: Captura Tablall-15
(miles delibras)

Variacion porcentual

Indicadores 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999/98 2000/99
Sector pesca 33,980.4 32,541.8 33,700.0 4.2 3.6
Camaroén 15,7920 15,660.1 16,100.0 (0.8 2.8
Cultivo 9,310.0 9158.9 9500.0 (1.6) 3.7
Arrastre 6,482.0 6501.2 6600.0 0.3 15
L angosta 3,041.6 3,531.7 4,400.0 16.1 24.6
Pescado 15,146.8 13,350.0 13,200.0 (11.9) 1.1
al . Preliminar.
b/ : Estimados.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
Industria manufacturera

Laindustria manufacturera registré un crecimiento del valor agregado de 2 por ciento en €
ano 2000, tasa inferior ala del afio anterior. Este incremento se origing por la incidencia
positivadelas principa esramas como lade aimentos, maderay corcho, productos quimicos,
productos derivados del petrdleo y minerales no metdicos.

El vdor agregado de laramade alimentos (40% del sector industrial), reflejé un aumento del
4.2 por ciento, determinado principamente por @ crecimiento de la produccion de carne
vacuna y de pollo, leche pasteurizada, azlicar y beneficiado de café. Estos productos
representan e 60 por ciento del valor agregado de estarama. Los mayores niveles de matanza
de ganado vacuno sustentaron € incremento de la actividad en los mataderosindustriaes, en
tanto que & volumen de produccidn de carne de pollo aumentd como consecuencia de una
fuerte demanda del producto.
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Industria manufacturera: volumen de produccién fisica Tablall-16
Unidad de Variacion porcentual
Ramas/ Productos Medida 1998 1999 & 2000 b/ 1099/98 _ 2000/99
(en miles)
Alimentos
Pescaindustrial libras 33,9804 32,541.8 33,700.0 4.2 3.6
Canedepollo ¢/ libras 79,900.0 81,000.0 90,000.0 14 111
Carne deshuesada libras 100,828.8 105,365.2 112,600.0 45 6.9
Café beneficiado quintales 14321 16000 1,979.1 117 23.7
L eche pasteurizada galones 8,834.6 11,127.0 13,370.7 25.9 20.2
Leche integra (en polvo) Kgs 3,521.0 24290 1,822.0 (3L.0) (25.0
Embutidos libras 2,079.8 16953 1,807.5 (18.5) 6.6
Aceite vegetd quintales 447.2 470.0 305.5 51 (35.0
Harinadetrigo quintales 595.1 574.9 520.0 (34 (9.5)
Azlcar quintales 7,193.6 7,917.7 8,400.0 10.1 6.1
Melaza ton. corta 194.5 135.7 130.2 (30.2) 4.
Galletasfinas libras 10,341.8 10,8825 13,0725 5.2 20.1
Bebidas
Ron litros 8,352.1 19,1209 8,664.8 9.2 (5.0
Cervezas cajas 6,964.8 6,951.3 6,464.7 0.2 (7.0
Aguas gaseosas cajas 20,200.7 21,075.8 22,129.6 43 5.0
Tabaco
Cigarrillos mill.unids  1,788.6 779.5 0.0 (56.4) (100.0)
Textil
Sacos de polipropileno unidades  15,459.8 14,000.0 14,252.0 (9.9 18
Sacos de kenaff unidades 14127 1,166.4 0.0 (17.4) (100.0)
Cueroy productosde cuero
Cuero elaborado pie2 1,376.4 1,387.0 1,415.0 0.8 2.0
Papel y productos de papel
Cajas de carton metros 2 15353 15221 1,1416 09 (25.0
Bolsas multicapas unidades 3,533.6 53451 7,500.0 51.3 40.3
Papel higiénico bolson 581.1 776.2 750.0 33.6 34
Sustanciasy productos quimicos
Pinturas preparadas galones 460.0 598.1 675.8 30.0 13.0
Jabon de lavar Kgs 6,971.2 9,500.0 9,880.0 36.3 4.0
Oxigeno pie3 28,084.7 21,0134 6,900.0 (25.2) (672
Productos derivados del petréleo
Gaslicuado barriles 130.6 163.9 228.9 255 39.7
Gasolinamotor barriles 868.2 825.6 875.8 (4.9) 6.1
Kero/turbo barriles 386.1 387.1 4245 0.3 9.7
Diesd barriles 14914 13955 14645 (6.4 49
Fud ail barriles 2,989.7 28395 2,706.5 (5.0 4.7
Asfdto barriles 47.6 67.6 235 419 (65.2)
Minerales no metélicos
Cemento quintales 8,925.8 11,8014 12,700.0 32.2 7.6
Productos metalicos
Barriles de 55 galones unidades 13.0 6.8 0.0 (47.7) (100.0)
Clavos corrientes Kgs 305.7 167.0 170.0 (45.4) 18
Alambre de plas Kgs 1,568.7 1,066.0 1,100.0 (32.0) 3.2
al : Preliminar.
b/ : Estimado.
c/ : Incluye comercial méas doméstica.

Fuente : EncuestaMensual Industrial 1998 - 2000 —BCNy MIFIC.
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Los derivados del petr6leo mostraron un crecimiento del valor agregado de 4.3 por ciento.
Este resultado estuvo sustentado por los aumentos en los volumenes de produccidn de la
mayoria de |los rubros, entre los que destacan; gas licuado (39.7%), gasolina (6.1%), diesel
(4.9%) y kero turbo (9.7%). Sin embargo, durante este afio, |os precios promedios de los
principales derivados del petrdleo tuvieron aumentos entre un rango del 22.1 a 65.4 por
ciento, comparados con los ddl afio pasado. Este comportamiento al cistafue ocasionado por €
incremento de 69.7 por ciento en € precio internacional del petrdleo crudo.

No obstante el comportamiento positivo del sector, lacaidadelaramade bebidas con 1.2 por
cientoy ladetextilescon 9.2 por ciento, no permitieron un mayor crecimiento delaindustria
manufacturera. Estatendencianegativa estuvo determinadaen € caso delaramade bebidas
por & aumento de la carga impositiva de los rones y cervezas y por la disminucion de la
demanda.

El valor bruto de produccion delaindustrianacional fue generado en un 75 por ciento por las
grandesempresas, 17 por ciento por lamicro-empresa y 8 por ciento por lamedianaempresa

Delaofertatotal deloshienesindustriales, € 34 por ciento se orientd a consumo intermedio,
el 46 por ciento a consumo final, el 11.7 por ciento alaformacion bruta de capital y €l 8.3
por ciento alas exportaciones.

Lasventas de laindustria manufacturera estuvieron orientadas en un rango que oscilaentre e
72 por ciento 'y 86 por ciento a mercado interno, sobresaliendo lasramas de dimentos, cuero
y sus productos, madera y sus derivados, asi como materid de transporte, maguinaria y
articulos eléctricos y no eléctricos. El valor restante de las ventas se dirigié alos mercados
externos incluyendo Centroamérica

El monto de las importaciones de materias primas y bienes intermedios para laindustria a
precios corrientes, reflejé un leve descenso del 0.4 por ciento respecto a afio pasado. Las
exportaciones industrial es a precios corrientes registraron un incremento del 12.7 por ciento
con relacion d afio anterior. En este comportamiento se destacan |as exportaciones de carne
vacuna, madera, productos de maderay muebles, quimicos y productos pertenecientes ala
rama de |os minerales no metélicos.

El crecimiento del sector industrial en € afio 2000, fue levemente superior a promedio
acanzado en la década de los afios noventa (1.8%). No obstante, este sector que depende
fuertemente de la actividad primaria, absorbe los riesgos ocasionados por los frecuentes
shocks climatolégicos y de precios internacionales, que son inherentes a esta actividad.
Asimismo, las exportaciones estan conformadas por productos agroindustrialesy marinos, los
que contienen baja transformacion industrial.

Laindustriamanufacturerarealizé pocainversién tanto en lamodernizaci én de equipos como
en capita humano, que se concentrd principamente en la rama de bebidas. Como
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consecuencia de lo anterior, se reflgl6 una baja productividad de la actividad industrid y el
aumento que experimento la produccidn estuvo sustentada por un mayor empleo de mano de
obra, facilitado por la disminucion en los sdarios redles.

Salarioreal, empleoy valor agregado industrial
(variacion porcentual)
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Mineria

El sector minero estuvo afectado por |os movimientos descendentes en € precio internacional
delos metales preciosos durante  afio 2000, |o que continud siendo motivo de preocupacion
para las empresas concesionarias, como consecuencia de esto, 10s centros mineros tuvieron
que implementar algunas medidas en su proceso productivo para disminuir los costos
operativos, y mantener un margen de ganancia estable.

Esteafio, € sector minero registré unadisminucion de 190.2 millones de cordobas de 1980 en
el valor bruto de produccion. Por su parte, € valor agregado red fue de 340.3 millones de
cordobas registrando una disminucion del 20 por ciento con relacion al afio precedente. El
sector tuvo una participacion en @ producto interno bruto de 1.4 por ciento.

El comportamiento del sector fue determinado por € cierre de unaempresa en enero, la cua
empez0 a presentar mermas en la produccion de metales preciosos desde octubre de 1999,
ocas onadas por problemas administrativos en lagjecucion del proyectoy por insuficienciade
capital operativo.
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En d sub-sector de la mineria metélica existen tres grandes empresas que concentran la
produccion total de plata. La produccién de oro es generada en un 87 por ciento por las
grandes empresasy 13 por ciento por la pequefia mineria.

La produccion de oro y plata, mostré un descenso de 20 por ciento comparado con € afio
anterior, aportando € 95.4 por ciento del valor bruto de produccion del total de la mineria.
Durante este afio € oro present6 un volumen de 118.9 miles de onzastroy, inferior en 20 por
ciento a reportado en 1999. L aextraccion de plata.obtuvo un volumen de 37.4 milesde onzas
troy, equivaente a una disminucion del 22 por ciento.

Seguin cifras registradas por aduana, se export6 aproximadamente un 60 por ciento del total
delaproduccion naciona aCanaddy Estados Unidosy € resto se comerciaizo internamente
por la gran industria y micro empresa. Las exportaciones FOB de oro registraron una
disminucién del 2.1 por ciento, respecto a afio pasado, originado por |os factores adversos
antes sefidlado. Por su parte, la plata experimentd un crecimiento del 8.9 por ciento en
relacion a afio anterior.

El sub-sector de la mineria no metdica incrementé los volimenes de produccién de los
principalesrubros, como son: arena(4.9%), piedracaliza(3.4%), y € yeso (30.3%). El resto
de productos mostro tasas bagjas en sus volimenes de produccién, originados por varios
factores, entre ellos |la competencia que practican |os productores artesanales y lafatade un
mercado que demande sus productos.

El valor bruto de produccion de lamineriano metdlica, fue de 35.2 millones de cordobas de
1980, ciframenor a afio 1999 en 20.3 por ciento.

Lasinversiones del sector minero parad afio 2000, alcanzaron un monto de 25 millones de
ddlares, que fueron destinadas a las actividades de explotacion (US$20.4 millones) y de
exploracion (US$4.6 millones).

Se estimaque paralos siguientes afios, |os nivel es de produccion minera serén superados una
vez gprobada lanuevaley de minas, que pretende dinamizar y volver més atractivo a sector
minero nacional. Laley que actua mente rigelaminera, establece un permiso de exploraciony
una vez andizado, se extiende @ de explotacion, por un periodo de cinco afios. Con la
proxima ley pendiente de aprobacion, la concesidn se extendera por 25 afios, tomando en
cuenta e impacto ambiental y unamayor participacion de la pequefia mineria.
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Mineria: Volumen de Produccién Tablall-17
(En Miles)

Unidad de Variacion porcentual
Conceptos Medida 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999 2000
Metélica
Oro Onzastroy 121.8 148.6 118.9 220 (20.0)
Plata Onzastroy 411 47.9 374 16.5 (22.0)
No metalica
Arena Mts3 815.4 965.4 1,012.5 184 49
Hormigon Mts3 324 38.4 36.0 185 6.3
Material selecto Mts3 55 6.5 6.4 18.2 .5
Tierra Mts3 32 39 3.7 21.9 5.Y
Piedracdiza Mts3 12.9 14.9 154 155 34
Cal quimica QQ 51.8 57.4 30.0 10.8 47.7)
Cdl viva QQ 28.0 30.4 10.6 8.6 (65.1)
Carbonato de Calcio QQ 78.3 84.9 63.6 8.4 (25.1)
Bentonita QQ 31.0 38.8 0.0 25.2 0.0
Yeso ™ 20.4 23.8 31.0 16.7 30.3
Piedra cantera Unid 5,125.0 6,170.5  4,505.0 20.4 (27.0)
al : Preliminar.
b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Producto interno bruto Cuadro AE-11-1
(Millones de Cérdobas de 1980)
Variacion % Estructura %
Conceptos 1998 1999 2000 a/ 1999 2000 1999 2000
Producto interno bruto 22,367.7 24,014.7 25,046.0 7.4 4.3 100.0 100.0
Actividad primaria 6,337.8 6,811.6 7,380.6 75 8.4 284 295
Agricultura 4,101.2 4,473.2 4,826.0 9.1 7.9 18.6 19.3
Pecuario 1,780.4 1,873.7 2,058.4 5.2 9.9 7.8 8.2
Pesca 396.5 403.0 432.3 1.6 7.3 1.7 1.7
Silvicultura 59.7 61.7 63.9 3.3 3.6 0.3 0.3
Actividad secundaria 6,037.6 6,811.0 6,993.2 12.8 2.7 284 279
Industria manufacturera 4,574.6 4,745.4 4,842.1 3.7 2.0 19.8 19.3
Construccion 1,113.5 1,640.3 1,810.8 473 10.4 6.8 7.2
Mineria 349.5 425.3 340.3 21.7 (20.0) 1.8 14
Actividad terciaria 9,992.3 10,392.0 10,672.2 4.0 2.7 433 426
Comercio 4,007.3 4,231.3 4,359.2 5.6 3.0 17.6 17.4
Gobierno General. 1,667.3 1,651.1 16459 (1.0) (0.3 6.9 6.6
Transporte y comunicaciones 1,082.9 1,144.1 1,180.9 57 3.2 4.8 4.7
Bancosy seguros 686.8 720.4 742.8 4.9 31 3.0 3.0
Energiay agua potable 714.1 721.2 735.9 1.0 20 3.0 29
Propiedad vivienda 876.6 917.4 959.6 4.7 4.6 3.8 3.8
Otros servicios 957.3 1,006.5 1,048.0 5.1 4.1 4.2 4.2
al . Preliminar.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
Producto interno bruto Cuadro AE-11-2
(Millones de Cérdobas)
Variacion %
Concepto 1998 1999 2000 a/ 1999 2000
Producto interno bruto 21,881.4 26,125.9 30,395.1 194 16.3
Actividad primaria 7,087.7 8,247.9 9,817.7 16.4 19.0
Agricultura 5,353.8 6,331.7 7,536.2 18.3 19.0
Pecuario 1,398.1 1,562.1 1,879.2 11.7 20.3
Pesca 302.5 316.9 359.2 4.8 13.3
Silvicultura 33.3 37.3 43.0 11.9 155
Actividad secundaria 4572.3 5,694.0 6,530.5 24.5 14.7
Industria manufacturera 3,405.3 3,878.4 4,389.5 13.9 13.2
Construccion 952.0 1,559.5 1,920.5 63.8 23.1
Mineria 215.1 256.1 220.5 19.1 (13.9)
Actividad terciaria 10,221.3 12,184.1 14,046.8 19.2 15.3
Comercio 5,149.3 6,001.6 6,867.2 16.6 14.4
Gobierno Generd 1,645.0 2,226.2 2,615.2 35.3 175
Transporte y comunicaciones 767.3 893.6 1,023.4 16.5 145
Bancosy seguros 590.2 683.3 785.9 15.8 15.0
Energiay agua potable 265.9 297.6 338.7 11.9 13.8
Propiedad vivienda 576.4 663.9 774.6 15.2 16.7
Otros servicios 1,227.2 1,417.9 1,641.9 15.5 15.8

al . Preliminar.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos— BCN.
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Cuenta del gasto Cuadro AE-II1-3
(Millones de Cérdobas de 1980)
Variacion %
Concepto 1998 1999 2000 &/ 1999 2000
Producto interno bruto 22,367.7 24,014.7 25,046.0 7.4 4.3
1. Consumo 23,516.6 24,591.6 24,063.7 46 (21
Consumo publico 3,838.9 4,273.1 4,359.2 113 2.0
Consumo privado 19,677.7 20,3186 19,704.5 33 (3.0
2. Inversién bruta 5,246.2 7,274.6 6,483.2 38.7 (10.9)
Inversion fija 5,156.2 7,2245 6,543.5 401 (94
Construccion 2,107.4 3,104.2 3,426.9 473 104
Maguinariay equipo 2,838.0 3,757.2 2,758.6 324 (26.6)
Otrasinversiones 210.8 363.0 358.0 722 (149
Variacion de existencias. 90.0 50.1 (60.4) - -
Inversion publica 1,640.7 2,678.7 2,849.2 63.3 6.4
Inversion fija 1,640.7 2,678.7 2,849.2 63.3 6.4
Construccion 1,232.2 1,941.2 2,068.4 57.5 6.6
Maguinariay equipos 2374 426.5 484.6 79.7 136
Otrasinversiones 1711 310.9 296.2 817 (4.7)
Variacion de existencias - - - - -
Inversion privada 3,605.5 4,595.9 3,634.0 275 (20.9)
Inversion fija 3,515.5 4,545.8 3,694.3 29.3 (18.7)
Construccion 875.2 1,163.0 1,358.5 329 168
Maguinariay equipos 2,600.6 3,330.7 2,274.0 28.1 (3L7)
Otrasinversiones 39.7 521 61.8 31.2 187
Variacion de existencias 90.0 50.1 (60.4) - -
3. Exportaciones 7,740.6 8,388.9 9,355.1 84 115
4. Importaciones 14,135.7 16,2404  14,855.9 149 (8.5)
al : Preliminar.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Cuenta del gasto Cuadro AE-I1-4
(Millones de Cérdobas)
Variacion %
Concepto 1998 1999 2000 &/ 1999 2000
Producto interno bruto 21,881.4 26,1259 30,395.1 194 16.3
1. Consumo 24,051.6 29,7986  33,943.7 239 139
Consumo publico 3,656.9 4,927.6 5,733.7 347 164
Consumo privado 20,394.7 24,871.0 28,210.0 219 134
2. Inversién bruta 7,388.7 11,3133 10,665.1 531 (5.7)
Inversion fija 7,300.7 11,2588 10,7384 542 (4.6
Construccion 23221 3,803.9 4,684.3 63.8 231
Maguinariay equipos 4,750.4 7,017.7 5,573.0 47.7 (20.6)
Otrasinversiones 228.3 437.2 481.1 915 100
Variacion de existencias 88.0 54.5 (73.3) - -
Inversion publica 1,940.4 3,550.0 4,204.3 83.0 184
Inversion fija 1,940.4 3,550.0 4,204.3 83.0 184
Construccion 1,357.7 2,378.8 2,827.3 752 189
Maguinariay equipos 397.3 796.7 979.0 1005 229
Otrasinversiones 185.3 3745 398.0 102.1 6.3
Variacion de existencias - - - - -
Inversion privada 5,448.3 7,763.3 6,460.8 425 (16.8)
Inversion fija 5,360.4 7,708.9 6,534.1 438 (15.2)
Construccion 964.3 1,425.1 1,857.0 478 303
Maguinariay equipos 4,353.1 6,221.1 4,594.0 429 (26.2)
Otrasinversiones 43.0 62.7 83.1 459 325
Variacion de existencias 88.0 54.5 (73.3) - -
3. Exportaciones 8,056.7 9,0285 10,908.5 121 208
4. Importaciones 17,615.7 24,0145 25,122.2 36.3 4.6

al : Preliminar.
Fuente: Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Ofertay demanda global
(Millones de Cérdobas)

Cuadro AE-I1-5

Variacion %
Concepto 1998 1999 2000 a/ 1999 2000
Oferta global 39,497.0 50,1404 55,517.3 269 10.7
1. Producto interno bruto 21,8814 26,1259 30,395.1 194 16.3
2. Importaciones de bienesy servicios 17,6157 24,0145 25,122.2 36.3 4.6
Demanda global 39,497.0 50,1404 55,5517.3 269 10.7
1. Demandainterna 31,440.3 41,1119 44,608.8 30.8 8.5
a) Consumo 24,051.6  29,798.6  33,943.7 239 139
Plblico 3,656.9 4,927.6 5,733.7 347 164
Privado 20,394.7 24,871.0 28,210.0 219 134
b) Inversion Bruta 7,388.7 11,313.3 10,665.1 53.1 (5.7)
Pulblico 1,940.4 3,550.0 4,204.3 83.0 184
Privado 5,360.4 7,708.9 6,534.1 438 (15.2)
Variacion de existencias 88.0 54.5 (73.3) - -
2. Exportaciones de bienesy servicios 8,056.7 9,028.5 10,908.5 121 20.8
Demandainterna/PIB 143.7 157.4 146.8 - -
(Porcentgje)
al . Preliminar.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos— BCN.
Ingreso nacional disponiblereal Cuadro AE-I1-6
(Millones de Cérdobas de 1980)
Variacion %
Concepto 1998 1999 2000 a/ 1999 2000
Producto interno bruto 22,367.7 24,014.7 25,046.0 7.4 4.3
Ingreso neto por fact del exterior. (1,040.4) (875.7) (867.3) (15.8) (2.0
Producto nacional bruto 21,327.3 23,1389 24,178.7 8.5 45
Transferencias corrientes netas del exterior 1,2170 1,831.8 1,881.4 50.5 2.7
Efecto de larelacidn de términos de intercambio (1,275.5) (2,283.1) (2,904.4) (79.00 (27.2)
Ingreso nacional bruto disponible 21,268.8 22,687.6 23,155.7 6.7 2.1

al . Preliminar.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos— BCN.
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Cuadro AE-I1-7

1995 1996 1997 1998 1999 2000 &/
En Porcentaje del PIB
Ahorro = Inversion 24.9 27.0 31.7 338 433 35.1
Ahorro naciona (4.6) (7.5) (11.3) (4.9 (3.6) 1.2
Ahorro privado (11.9) (13.9) (18.2) (10.2) (10.6) (5.3)
Ahorro publico 6.8 5.9 6.9 5.8 6.9 41
Ahorro externo 295 34.6 43.0 38.2 46.9 36.3
Ahorro interno 3.1 (9.3) (12.7) (9.9) (14.1) (11.7)

al . Preliminar.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos— BCN.

Agricultura: valor agregado

(millones de cordobas de 1980)

Cuadro AE-I1-8

Variacion porcentual

Productos 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999/98 2000/99
Sector agricola 4,101.2 4,473.2 4,826.0 9.1 7.9
De exportacion 2,105.9 2,283.4 2,606.4 8.4 14.1
Caféoro 1,293.6 1,454.6 1,798.9 12.4 23.7
Algoddn oro 75 - - - -
Semillade algodén 0.7 - - - -
Ajonjoli 17.6 22.9 31.6 30.1 37.9
Caia de azlcar 532.2 519.9 540.1 (2.3 39
Banano 24.6 21.0 155 (14.6) (26.3)
Tabaco habano 78.8 429 36.7 (45.6) (14.4)
Soya 76.1 55.4 25.2 (27.2) (54.5)
Mani 74.7 166.7 158.5 123.1 (4.9
De consumo interno 1,364.5 1,506.7 1,488.6 10.4 1.2
Arroz oro 494.6 478.4 461.7 3.3) (3.5)
Frijoles 365.1 518.8 470.2 421 (9.9
Maiz 421.8 441.1 465.5 4.6 5.5
Sorgo 83.0 68.4 91.2 (17.6) 33.3
Otros 630.8 683.1 731.0 8.3 7.0
al . Preliminar.

b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Agricultura: valor bruto de produccion Cuadro AE-I-9
(millones de cordobas de 1980)

Variacion porcentual

Productos 1998 1999 & 2000 b/ 1999/98 2000/99
Sector agricola 5,723.3 6,260.6 6,759.1 9.4 8.0
De exportacion 2,907.8 3,143.7 3,604.4 8.1 14.7
Caféoro 1,862.3 2,081.0 2,573.5 11.7 23.7
Algoddn oro 124 - - - -
Semillade agodén 12 - - - -
Ajonjoli 289 375 51.7 29.9 37.9
Cafia de azlcar 659.4 644.2 669.3 (2.3 3.9
Banano 36.7 31.4 231 (14.5) (26.4)
Tabaco habano 98.9 53.8 46.0 (45.6) (14.5)
Soya 111.9 81.5 37.1 (27.2) (54.5)
Mani 96.1 214.3 203.7 123.1 (4.9
De consumo interno 1,918.8 2,117.5 2,085.2 10.4 (1.5)
Arroz oro 726.3 702.5 678.0 3.3) (3.5)
Frijoles 538.9 740.0 670.7 37.3 (9.9
Maiz 551.0 588.1 620.7 6.7 55
Sorgo 102.6 86.9 115.8 (15.3) 33.3
Otros 896.8 999.4 1,069.5 114 7.0
al : Preliminar.

b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Pecuario: valor agregado
(millones de cordobas de 1980)

Desempefio de la economia nicaragiiense

Cuadro AE-I1-10

Variacion porcentual

Pecuario: valor bruto de produccién

(millones de cordobas de 1980)

Conceptos 1998 1999 o/ 2000 b/ 1999/98 2000/99

Sub-sector pecuario 1,780.4 1,873.7 2,058.4 5.2 9.9

Ganado vacuno 1,260.3 1,327.5 1,465.4 53 104
Cabezas 787.3 788.1 864.4 0.1 9.7
Produccién de leche 416.7 428.1 443.4 2.7 3.6
Exportaciones en pie 56.3 111.2 157.6 97.6 417

Ganado porcino 60.6 61.6 63.2 16 25
Cabezas 60.6 61.6 63.2 1.6 25

Avicultura 459.4 484.6 529.8 5.5 9.3
Aves 258.2 277.4 296.0 7.4 6.7
Huevos 201.2 207.2 233.8 3.0 8.1

al . Preliminar.

b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.

Cuadro AE - 11-11

Variacion porcentual

Conceptos 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999 2000
Sub-sector pecuario 2,530.7 2,662.3 2,919.8 5.2 9.7
Ganado vacuno 15738 1,657.7 1,830.0 53 104
Cabezas 983.2 984.2 1,079.5 0.1 9.7
Produccion de leche 520.4 534.6 553.7 2.7 3.6
Exportaciones en pie 70.3 138.9 196.8 97.6 417
Ganado porcino 1222 1242 127.3 16 25
Cabezas 122.2 124.2 127.3 1.6 25
Avicultura 834.6 880.4 962.5 55 9.3
Aves 469.1 503.9 537.7 7.4 6.7
Huevos 365.5 376.5 424.8 3.0 12.8
al : Preliminar.
b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Pesca : valor bruto de produccién Cuadro AE-I1-12
(millones de cordobas de 1980)

Variacion Porcentual

Indicadores 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999/98 2000/99
Sector pesca 582.0 594.0 640.2 21 7.8
Camaroén 426.4 422.8 434.7 (0.8 2.8

Cultivo 251.4 247.3 256.5 (1.6) 3.7

Arrastre 175.0 175.5 178.2 0.3 15
L angosta 121.5 141.1 175.8 16.1 24.6
Pescado 34.1 30.0 29.7 (11.9) 1.1
al . Preliminar.
b/ . Estimados.
Fuente : Gerenciade Estudios Economicos-BCN.

Pesca : valor agregado Cuadro AE-11-13

(millones de cordobas de 1980)

Variacion Porcentual

Indicadores 1998 1999 &/ 2000b/ 1999/98 2000/99
Sector pesca 396.5 403.0 432.3 16 7.3
Camaroén 294.2 291.7 299.9 (0.8) 2.8
Langosta 75.4 87.5 109.0 16.1 24.6
Pescado 26.9 237 235 (11.9) (1.1)
al : Preliminar.

b/ : Estimados.

Fuente : Gerenciade Estudios Economicos-BCN.
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Industria manufacturera: valor agregado Cuadro AE-11-14
(millones de cordobas de 1980)

Variacion porcentual

Rameas de Actividad 1998 1999 o 2000 b/ 1999/98 2000/99
Alimentos 1,810.4 1,857.7 1,935.9 2.6 4.2
Bebidas 1,244.6 1,277.3 1,261.4 26 1.2
Tabaco 201.7 106.4 106.4 (47.2) 0.0
Textiles 74.7 64.4 58.5 (13.8) 9.2
Vestuario 4.0 4.2 43 51 2.0
Cuero y productos de cuero 6.7 6.7 6.9 0.8 20
Calzado 459 47.8 495 4.2 35
Maderay corcho 111.6 1185 120.0 6.2 12
Mueblesy accesorios 21.8 215 220 1.3) 20
Papel y productos de papel 17.9 214 224 19.5 4.9
Imprentasy editorides 88.2 89.1 90.0 1.0 1.0
Productos quimicos 149.1 184.6 1911 238 35
Productos derivados del petrdleo 208.7 203.2 212.0 2.7) 4.3
Caucho y productos de caucho 5.2 54 5.6 4.0 35
Minerales no metélicos 381.0 526.3 537.9 38.1 22
Productos metélicos 33.8 33.8 35.8 (0.2) 6.1
Magquinaria, articulos eléct. y no eléc. 15.2 155 16.0 20 3.0
Material detransporte 9.5 9.8 10.3 3.0 5.0
Diversos 144.6 151.7 156.2 49 3.0
Total industria manufacturera 4,574.6 4,745.4 4,842.1 3.7 2.0
al : Preliminar.

b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos - BCN.
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Industria manufacturera: valor bruto de produccién Cuadro AE-11-15
(millones de cordobas de 1980)

Variacion porcentual

Rameas de Actividad 1998 1999 & 2000 b/ 1999/98 2000/99
Alimentos 4,795.9 4,988.6 5,198.7 4.0 4.2
Otros 1,085.8 1,161.1 1,075.2 6.9 (7.9
Matanzaindustrial 1,785.2 1,866.7 1,994.2 4.6 6.8
Azlcar 949.5 948.3 1,006.3 0.y 6.1
Beneficiado de café 178.1 199.0 246.1 117 23.7
Pescaindustrial 797.2 813.6 877.0 21 7.8
Bebidas 1,795.1 1,828.8 1,806.0 19 1.2
Tabaco 429.2 226.4 226.4 (47.2) 0.0
Textiles 1119 95.8 87.0 (14.9) 9.2
Otros 111.0 95.8 87.0 (13.7) 9.2
Desmote de agodon 0.9 0.0 0.0 - -
Vestuario 8.6 9.0 9.2 5.0 2.0
Cuero y productos de cuero 15.8 15.8 16.1 0.1 20
Calzado 90.1 93.9 97.2 4.2 35
Maderay corcho 196.2 207.9 2111 6.0 15
Mueblesy accesorios 34.8 34.3 35.0 1.2 20
Papel y productos de papel 58.1 69.5 729 19.5 4.9
Imprentasy editorides 147.0 148.5 150.0 1.0 1.0
Productos quimicos 504.6 624.8 646.7 238 35
Productos derivados del petrdleo 1,661.1 1,612.5 1,682.4 (2.9) 4.3
Caucho y productos de caucho 9.7 10.1 10.5 4.0 35
Minerales no metélicos 696.4 966.9 988.1 38.8 22
Productos metélicos 74.3 74.3 78.8 0.0 6.1
Magquinaria, articulos eléct. y no eléc. 22.6 231 237 20 3.0
Material detransporte 232 239 251 3.0 5.0
Diversos 354.3 372.0 383.1 5.0 3.0
Total industria manufacturera 11,0289 11,426.2 11,748.1 3.6 2.8
al : Preliminar.
b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos - BCN.

Mineria: valor agregado Cuadro AE-11-16
(Millones de Cérdobas de 1980)

Variacion %
Conceptos 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999 2000
Sector minero 349.5 425.3 340.3 21.7 (20.0)
Metdlica 3325 404.5 321.8 21.7 (20.5)
No metdlica 17.0 20.8 18.5 219 (10.7)
al : Preliminar.
b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Mineria: Valor Bruto de Produccién Cuadro AE-11-17
( Miles de Cérdobas de 1980)

Variacion %
Conceptos 1998 1999 &/ 2000 b/ 1999 2000
Metdlica 742,198.5 905,071.0 723,819.5 21.9 (20.0)
Oro 732,018.0 893,206.2 714,565.0 22.0 (20.0)
Plata 10,180.5 11,864.8 9,254.6 16.5 (22.0)
No metdlica 38,063.6 44,181.3 35,201.8 16.1 (20.3)
Arena 7,338.6 8,688.6 9,112.5 18.4 4.9
Hormigén 333.0 394.7 370.0 18.5 6.3
Material selecto 43.2 51.1 50.3 18.2 a.5)
Tierra 25.2 30.8 29.2 21.9 (5.1
Piedracaiza 1,935.0 2,235.0 2,310.0 155 34
Cal quimica 7,537.0 8,351.8 4,365.0 10.8 (47.7)
Cal viva 1,106.6 1,201.4 1,389.1 8.6 15.6
Carbonato de calcio 4,266.5 4,626.1 3,467.2 8.4 (25.1)
Bentonita 1,364.0 1,707.2 - 25.2 -
Yeso 2,656.2 3,098.9 4,036.3 16.7 30.3
Piedra cantera 11,458.3 13,795.8 10,072.1 20.4 (27.0)
Total 780,262.1 949,252.3 759,021.3 21.7 (20.0)
al . Preliminar.
b/ : Estimado.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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PoLiTICA MONETARIA DEL BANCO CENTRAL

Lapoliticamonetariadel Banco Centra estuvo dirigidaacumplir con lasmetasdel programa
monetario. Sin embargo, la quiebra de dos grandes bancos, € Banco Internacional
(INTERBANK) y d Banco dd Café (BANCAFE), que transcurrié con indicios de
cancelacion parcial de depdsitosen un tercero, € Banco Nicaragliense (BANIC), motivaron d
Banco Central a modificar su politica, para preservar la confianzadel pablico en d sistema
financiero nacional.

Entre las principa es acciones que & Banco Central tomo parasolucionar lacrisisfiguraronla
extenson de asistenciadeliquidez extraordinariapara garantizar |os depdsitosdel pablico; la
colocacion extraordinaria de titulos de deuda para esterilizar la expansion de liquidez
producto delaasistencia, minimizando asi lapérdidade reservasinternacionaes; laatencion
irrestricta de la demanda de divisas, para neutralizar cualquier desconfianza surgida de los
sucesos bancarios, permitiendo alos agentes econdmicos redizar cuaquier recomposicion de
cartera deseada y minimizando la expansion en la brecha cambiaria.

El gobierno, por su parte, s bien realizo transferencias netas de recursosa Banco Central, las
mismas descansaron en € ingreso de la privatizacion de empresas publicas, y no tanto en €
esfuerzo interno, € cua finalizé més bien como uno de los principal es factores que evitaron
una mayor contraccion de la base monetaria.

Debido alasaccionesimpulsadas por € Banco Central paraadministrar lacrisis, laconfianza
fue restableciday se preservé la estabilidad cambiariay de precios, pero dlo no evité que d

pais perdierareservas internacionaesy que aumentarala vulnerabilidad financieraa crecer
los pasivos del Banco Central y aumentar |las pérdidas cuasifiscales.

Programa monetario

El programa monetario fue formulado en € contexto del segundo afio del acuerdo PRGF que
Nicaragua viene gjecutando de comin acuerdo con & FMI, como condicion para obtener e
aivio en é servicioy lareduccion en € saldo de la deuda externa.

Durante los primeros meses del afio, se observaron tensiones en las reservas internacionales
como consecuencia de retiros de depositos realizados por @ gobierno. Dichos retiros
estuvieron dirigidos a financiar un mayor gasto no programado, como la realizacion de
elecciones municipales, & gasto adiciona por las reformas constitucionales, € conflicto
limitrofe con Honduras y los gastos de emergencia
ocasionados por |as ondas tropicales de septiembre y octubre de 1999. Para reencauzar las
metas originaes, & gobierno avanzo durante el primer semestre en las &reas de reforma que
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quedaron pendientes en 1999, en particular, la privatizacion de las empresas publicas, la
aprobacion delaley de pensionesy delos pliegos de tarifas de energia. A su vez, sepuso en
marchala Cuenta Unica, sereglamento laL ey de Contrataciones Adminidrativesde Estadoy
sefinaliz6 la auditoriadel BANIC.

En & campo financiero, las medidas para reforzar € ahorro y reducir € déficit piblico se
dirigieron a cambiar la base del IEC para la industria fiscal, recortar e programa de
inversiones financiado con recursos del tesoro, aumentar 1os ingresos por la reforma del
Sistema de seguridad social, emitir una norma prudencia para regular € endeudamiento
externo de corto plazo y asegurar acciones para € desembolso de recursos externos
provenientes de las multilaterales, emitir titulos negociables de colocacion directaa sistema
financiero, y emitir CENIs para compensar € costo del cierre del Banco Popular. Con estas
acciones, las principales variables cuantitativas del programafueron restablecidas, y & FMI
flexibilizo las metas, fijdndose la acumulacidn de reservas internacionales en 33 millones de
dolares en € afio.

Sin embargo, como seindico anteriormente, la segunda parte del afio fue escenario delacrisis
bancaria. Esto fue d resultado de una deficiente administracion en € otorgamiento de créditos
y en laasuncion deriesgos, lo que elevo la exposicion de los bancos 'y dehilitd su capacidad
pararedizar recuperaciones. La confianzadel publico se debilitd, y los bancos entraron en
problemas de liquidez y solvencia. El Banco Centra y la Superintendencia de Bancos
procedieron a cierre de estas ingtituciones y a traspaso de los pasivos y activos viables a
otros bancos, mientras que lacarteramalafue asumidapor el Banco Central con unagarantia
del gobierno.

La pérdida de reservas internacionales, que resultd de la crisis, motivé unarevision de las
metas cuantitativas origina mente acordadas con € FMI. Asi, lametaanua de acumulacién
de reservas internacionaes se reprogramd a una desacumul acién de 40 millones de ddlares,
con e consecuente regjuste en |os activos domésticos netos. Los gjustes en las metastambién
consderaron € retraso de 60 millones de dolares que se produjo por condicionalidades
pendientes en € &reafinanciera.
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El cumplimiento de |as principales metas cuantitativas fue € sguiente:

Programa Monetario: Principales metas del 2000 Tablalll-1
Programa Programa

Metas en Flujos Inicid Ajustado Ejecutado

1. RINASBCN 33.0 (40.0) b/ (38.0)
(millonesde ddlares) &

2. Activos domésticos netos Banco Central de Nicaragua (221.0) 513.0 d/ 393.0
(ADN)
(Millones de cordobas) ¢/

3. Ahorro del Sector PUblico combinado e/ 1,550.0 1,474.7 1,253.0
(millones de cérdobas)

4. Financiamiento interno neto del SPNF (1,428.0) 1,591.6 (1,360.0)
(millones de cordobas)

5. Préstamos externos no concesionales 0.0 0.0 0.0

(millones de ddlares)

al : Corresponde ala meta en flujo de reservas internacional es netas ajustadas por mora, encaje
en moneda extranjeray BOMEX.
b/ :Losgustesen las metas se producen por: US$60.0 millones por desembolso no ingresado

del BID y BM, US$6.2 millones por mayores pagos de deuda externa (BCIE), US$115.0
millones por fondos de privatizacion y US$28.5 millones paradeuda comercial de ENEL.

c/ : Esta definido como la diferenciaentre €l cambio del saldo de numerarioy el cambio en las
RINAS.
d/ : Los gjustes correspondientes a  limite de activos domésticos del BCN serealizaron apartir de
los gjustes en las RINAS.
e : Se define como la diferencia entre los ingresos corrientes y 10s gastos corrientes del SPNF més

el resultado operacional del BCN.
Nota : Lascifras gecutadas del sector publico difieren de las presentadas en e capitulo |V debido a
diferencias en coberturay forma de registro.

Se puede apreciar e cumplimiento de las metas gjustadas de reservasinternaciona es, activos
domésticos netos y préstamos externos no concesionales. No obstante, las metas de ahorro
publico combinado y financiamiento interno del sector publico fueron excedidas. Los
principaes problemas se concentraron en € debilitamiento tanto de la recaudacion del
impuesto alos combustibles como delas recaudaciones en laseguridad socia, asi como por la
sobregjecucion del gasto del gobierno que estuvo financiado con proveedores internos.

En e campo dereformas estructurales, e gobierno cumplio con los compromisosfijadosenla
CartadeIntencion al FMI, eincorpor6 nuevas acciones parafortalecer al sstemafinancieroy
garantizar que e financiamiento interno del sector publico no fuese expansivo. Asmismo, €

pais presenté un Programa para la Reduccidn de la Pobreza ampliamente discutido con la
sociedad civil, en € que se especificaron metas, beneficiarios, proyectosy financiamiento de
las acciones que € pais emprenderé en los siguientes cinco afios para reducir la pobreza.

Debido a lo anterior, se present6 e caso de Nicaragua a Directorio de FMI y del Banco

Mundia, y en diciembre le fue concedido € Punto de Decisién en € marco de laIniciativa
HIPC.
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Decisiones de politica monetaria

Como seexplico d inicio, las principal es decisiones de politicamonetaria giraron en torno a
la administracion y resolucion de la crisis bancaria. Con este fin, € Banco Central utilizd
varios ingrumentos para la gjecucion de su politica. Los instrumentos utilizados fueron la
asistenciafinancieraextraordinaria, |as operaciones de mercado abierto, y & encajelegal con
lo que selogro proteger alos depositantesy restablecer la confianzaen € sistemafinanciero,
a tiempo que se minimiz6 € impacto en las reservas internacionaes. Por su lado, € sector
publico realiz6 un esfuerzo de esterilizacion para complementar las medidas anteriores.

Asistencia financiera

El 31 dediciembre de 1999 fue clausurado e Banco de Crédito Popular, Ultimo banco estatal.
A fin de honrar sus obligaciones, e Banco Central brind6 asistencia financiera con garantia
del Estado. Pogteriormente, € Banco Central otorgd una linea de asistencia financiera a

INTERBANK, también con garantia estatal, las que serian canceladas con las futuras
recuperaciones de cartera. Luego, se otorgaron lineas de asistenciaa BANPRO, ingtitucion
financiera que asumio los activos y pasivos del INTERBANK, a BDF, inditucion que
asumio los activosy pasivosdel BANCAFE, y d BANIC, institucion que tuvo problemas de
retiro de depésitos. En estos Ultimos casos, € crédito otorgado tendria una tasa de interés
similar a ultimo rendimiento de los CENIs, con un plazo de un afio.

Colocacion detitulos

Lapoliticainicial de colocacidn de titulos apuntaba a recolocar los CENIs avencerseen e
afo y aumentar la colocacion neta con € objetivo de esterilizar la expansion de liquidez
asociada d cierre del Banco Popular. Sin embargo, en marzo, e Consgjo Directivo del BCN
decidio colocar 20 millones de ddlares en BOMEX, bagjo lamodalidad de venta directaalos
bancos. Esta medida apuntaba a moderar laexpansion del crédito, que habia observado una
tasa de 40 por ciento en 1999, y a apoyar € cumplimiento de la meta de reservas
internacionales acordada con €l FMI.

Posterior alacriss de INTERBANK, y con € objetivo de contener la pérdida de reservas
internaciona es que se estaba observando, & Banco Central decidio esterilizar € incremento
marginal de |os depdsitos que estaban captando lasingtituciones del sstema financiero. De
esta forma, primeramente, en & mes de agosto, se colocaron 45 millones de ddlares en
BOMEX. Posteriormente, araiz de lacriss ded BANCAFE, en noviembre, la medida fue
revisada para incorporar la nueva posicion de los bancos, presentada d 5 de diciembre,
decidiéndose esterilizar Unicamente 15.0 millones de dolares a través de BOMEX, los que
representaron un 52.8 por ciento del crecimiento de los depdsitos que mostraron agunos
bancos.
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Colocacién neta detitulos de deuda Tablalll-2
(Flujo en millones de cér dobas)

Titulos Monto C$
Certificados negociables de inversion (CENIS) 682.0
Certificados en moneda extranjera (BOMEX) 591.0
Titulos especiales deinversion (TEI) 441.0
Total 1,714.0

Adiciond a esfuerzo de esterilizacion con € sector privado, se emitieron titulos a sector
publico, que tomaron & nombre de Titulos Especiales de Inversion (TEI). Estos serian
colocados en forma directa, con una tasa de rendimiento igua a la Ultima subasta de los
CENIs. Lacolocacion neta durante e afio fue de 441 millones de cordobas.

En total, d flujo neto de colocaciones de CENIsy TEI fue de 1,123 millones de cordobas,
mientras que la colocacion neta de BOMEX, fue de 47 millones de dolares. El saldo tota de
titulos de deudaascendio a 3,977 millones de cordobas, equivalente a313 millonesde ddlares,
lo que denoté un crecimiento delos pasivos del 91 por ciento en cdrdobas con relacion d afio
anterior.

Encajelegal

Latasade encaje, se mantuvo inalterada para |os depdsitos en monedanaciona y extranjera,
establecida en 16.25 por ciento, desde marzo de 1999. Sin embargo, € Banco Central
estableci6 regimenes de excepcionalidad por un periodo de seis meses parael BANPROy €
BDF, por € incremento de los depésitos que resultara de la asuncion de los depositos del
INTERBANK y BANCAFE, respectivamente. Mientras tanto,  BANIC presentd serias
dificultades de encaje por los retiros de depdsitos de sus ahorrantes. En general, durante la
segunda parte del afio, € sistema financiero presentd problemas para cumplir con e encaje

legal.
Demanday oferta dedinero

Base monetaria

L abase monetaria present6 unareduccién de 12.7 millones de cordobas en € afio, finalizando
con un saldo de 2,726.4 millones. Este resultado significo unatasanegativade 0.5 por ciento,
y contrasta con € crecimiento del 18.8 por ciento observado en 1999, y con € crecimiento
observado en afios precedentes.

Lamenor demanda de base monetaria se debi6 en parte alamenor demanda de reservas para
encgje proveniente de los bancos, debido alos problemas con INTERBANK, BANCAFE y
BANIC; asi como también a exceso de demanda de circulante que seregistré e afio anterior
derivado del problema llamado Y2K. Finamente, la crisis bancaria implicd una menor
demanda de cérdobas.
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OrigenesdelasVariacionesdela Base Monetaria Tablalll-3
(Flujos en Millones de Cérdaobas)

Conceptos 1998 1999 2000 &
1.- Factores externos b/ 146.6 99.5 (2,419.7)
1.1- Ventas (+) compras (-) de divisas d sector privado (197.6) (474.1) (2,466.0)
1.2- Cordobizacion de divisas 344.2 573.6 46.3
2.- Factoresinternos b/ 113.2 333.8 2,407.0
2.1- Sector Publico No Financiero (1,150.6) (363.1) 593.0
2.2- CENIS 607.9 138.4 (765.4)
23-TEI 0.0 0.0 70.2
2.4- Sistema Financiero 10.8 (7.9) 1,931.4
2.5- Otrasingtituciones 212 7.4 (22.8)
2.6- Resultado operacional del Banco Central 566.8 569.2 576.8
2.7- Otros activos y pasivos netos 571 (10.2) 238
3.- Base monetaria 259.8 433.3 (12.7)
3.1- Emision 2525 412.7 9.9
3.2- Depdsitos de encaje en €l BCN 7.3 20.6 (3.3)
al : Preliminar.

b/ : (+) sgnificaexpansién de labase monetaria.

(-) significa contraccion de la base monetaria.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.

Por e lado de los factores internos, la base monetaria reflejé una expansion de 2,407.0
millones de cérdobas, destacandose la expansion en € sistemafinanciero, ocasionada por las
pérdidas cuasifiscalesy por retiro de depdsitosdel Sector Piblico No Financiero (SPNF) en
el BCN. El hecho mas relevante fue € incremento en lacolocacion de CENIs, laexpansion
del sstemafinancieroy ladel sector publico.

Agregados monetarios

Los agregados monetarios observaron una fuerte desaceleracion en su tasa interanual de
crecimiento. La desaceleracion en la actividad econdmicafue uno delosfactores que explico
lamenor demanda de dinero; subyacente ala desaceleracion de la produccidn estuvieron los
menores ingresos de divisas tanto del comercio exterior como de capital externo.

El saldo de los depdsitos totales fue de 18,414 millones de cérdobas, equivalente a 1,410
millones de dblares. Por su parte, los depdsitos en cordobas decrecieron en 3.5 por ciento,
aunque | os depdsitos en ddlares continuaron creciendo en 8.8 por ciento. Como resultado, la
participacion de los depdsitos en dolares con respecto a tota de depositos (indicador del

grado de sustitucion de monedas) continud en ascenso, y se ubico en 70.4 por ciento (67.8%
en 1999).

Laliquidez total delaeconomia, medidapor € agregado monetario mésamplio M3A, findizo
con un saldo de 20,168 millones de cordobas, equiva ente aun crecimiento del 4.5 por ciento
anual.

Los medios de pagos, M2A, o liquidez en moneda nacional, mostraron un saldo de 7,207
millones de cérdobas, 2.4 por ciento menor a saldo observado afinesde 1999. Al andizar la
estructuradel M2A, se hota unarecomposicion entre medio circulante'y cuasidinero, afavor
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del primero. A su vez, d cuasidinero present6 una leve recomposicion en detrimento de los
deptsitosaplazoy afavor delosdepodsitosde ahorro. Al finalizar 1999,  40.8 por ciento de
los depdsitos eran de ahorro y @ 59.2 por ciento eran a plazo, mientras que en € 2000,
representaron € 40.5y 59.5 por ciento, respectivamente.

Crecimiento interanual delos depésitos por moneda
Gréfico ll11-1
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Por su parte, e multiplicador M1/Base Monetaria findizo en 1.2, un poco superior a 1.1
observado d afio anterior. Laexplicacion del incremento radico en @ debilitamiento del encaje
legal por la reduccion de los depdsitos y por la exoneracion de encge a los bancos con
problemas, que contrgjeron labase monetaria, asi como por € tradado de depdsitos de ahorro
haciaalavista

Creéditoy tasas deinterés

En contraste con o observado en afios anteriores, € crédito productivo experiment6 una
considerable reduccion en su tasade crecimiento anual, ubicandose en 14.2 por ciento (39.9%
en 1999). Lacaidaen latasade crecimiento podriatener un sesgo alabajadebido aque gran
parte de la cartera del extinto INTERBANK adquirida por e BANPRO no fue incorporada
por éste como parte de su cartera. ASmismo, se observé unarecomposicion del créditoensu
estructura de plazos: las prorrogas y reestructuraciones, después de crecer solo 12.8 por
ciento en 1999, se expandieron en 34.4 por ciento en 2000; € crédito de corto plazo se
expandi6 a unatasa que constituye tan solo un quinto de la observada en 1999, mientras que
el crédito de largo plazo précticamente se estancd; y |os créditos vencidos se expandieron
alarmantemente (359.7%). Lo observado en € crédito productivo es consistente con los
sucesos acontecidos durante @ afio: laSituacion externaadversa, ladesace eracion econdmica,
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los problemas bancarios, las esterilizaciones realizadas por € Banco Central, y € pago de
obligaciones que los bancos adquirieron previamente con laFNI y en e exterior.

El marcado aumento de la cartera vencida, en conjunto con la revision de la cartera de los
bancos, exhortaron d aumento de las provisiones de cartera, lo cua repercutio en €
patrimonio del sistema bancario. Es claro que de continuar la composicién por plazo
observada, sin fuentesaternativas de financiamiento y con un mercado de capitalesincipiente,
las perspectivas de lainversion de largo plazo son limitadas.

En cuanto asu composicion sectorial, solo e sector comercia mantuvo su nivel de expansion
del afo anterior. Todos|os demas sectores contempl aron unamarcada reduccion en sustasas
de crecimiento y en algunos casos, como en e sector ganadero y € industrial, € saldo de
crédito cay6 en comparacion con e afio previo.

En generdl, las tasas de interés no presentaron fluctuaciones significativas durante € afio,
exceptuando € azaen |as tasas activas de corto plazo, en septiembre, y € incremento en las
tasas pasivas de corto plazo en monedaextranjera, quetendio a azaen diciembre. El dzaen
las tasas pasivas de corto plazo fue consistente con la necesidad de restaurar laliquidez del
sistema bancario. Por su parte, |as tasas activas en moneda naciona mostraron tendenciaa
aza, reflejando la desaceleracion ddl crédito asociada d bgjo crecimiento de las fuentesy e
riesgo crediticio.
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Panorama monetario del sistema financiero

(millones de cordobas)

Politica monetaria del Banco Central

Cuadro AE-I11-1

A Diciembre Flujos Monetarios
Conceptos 1998 1999 2000 & 1998 1999 2000 &
Tipo de cambio 111938 12.3183 13.0573 10.4000 11.9000 12.7000
Reservas internacionales netas 42109 4,407.0 4,193.6 (652.6) (226.8) (555.5)
Activosinternacionales 5289.2 75878 7,309.5 (457.6) 1,698.2 (698.5)
Posicion netacon € FMI (580.6) (1,910.9) (2,200.0) (236.1) (1,259.0) (242.6)
Pasivos externos de corto plazo (497.7) (1,269.9) (915.9) 411 (666.0) 385.6
Activos internos netos 10,040.6 13,0299 14,519.6 26255 2185.1 967.3
Crédito interno neto 33,772.7 38,876.2 41,638.4 865.7 1,390.9 0.8
Sector publico no financiero 21,8435 23,4139 24,4346 (1,229.2) (1,386.1) (1,038.5)
Gobierno central neto 22,7188 24,522.3 25,818.8 (1,122.8) (1,221.6) (442.2)
Resto del sector pablico, neto (875.3) (1,108.4) (1,384.2) (106.4) (164.5) (596.3)
Otras instituciones 2,3059 2,001.5 1,834.2 434 35 (316
Crédito a sector privado 9,623.3 13,460.8 15,369.6 2,051.5 2,773.5 1,070.9
Colocacion Neta de Titulo (883.3) (796.7) (604.4) 1,349.0 131.6 174.3
CENIs (879.7) (792.7) (604.4) 1,346.6 131.6 174.3
BOMEX (3.6) (4.0) 0.0 24 0.0 0.0
Obligaciones con € exterior (24,368.2) (26,772.2) (30,281.2) (2.0) (73.4) 12.3
Reval uaciones monetarias netas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otrasinversiones 650.0 833.7 9346  (385.9) 100.1  (64.7)
Pérdidas (+) ganancias (-) operacionales 0.0 0.0 0.0 631.8 438.9 461.8
Otros activos y pasivos netos 869.4 888.9 2,832.2 166.9 1971 382.8
Pasivos sector privado 14,2515 17,4369 18,7132 19729 19584 411.9
Moneda nacional 5043.0 64280 6,4355 500.2 1,112.8 (179.8)
Medio circulante 2,504.6 31274  3,326.6 383.2 622.8 199.2
Moneda en circulacion 1,339.6 11,7348 17542 2433 395.2 194
Depdsitos vista 1,165.0 1,3926 15724 139.9 227.6 179.8
Cuasi-dinero 2,5384 33006  3,108.9 117.0 490.0 (379.0)
Depdsitos de ahorro 1,1484 15805 1,4158 40.6 306.0 (252.4)
Depdsitos a plazo 1,3900 1,720.1  1,693.1 76.4 184.0 (126.6)
Moneda extranjera 9,208.5 11,0089 12,277.7  1,472.7 845.6 591.7
al : Preliminar.
Fuente : Gerenciade Estudios Econdmicos-BCN.
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Panorama monetario del banco central Cuadro AE-II1-2
(millones de cordobas)
A Diciembre Flujos Monetarios

Conceptos 1998 1999 2000 & 1998 1999 2000 &
Tipo de Cambio 11.1938 12.3183 13.0573 10.4000 11.9000 12.7000
Reservas internacionales netas 3,387.1 4,365.9 4,230.2 (523.1) 609.3 (477.5)
Activos internacionales 39804 63174 64695 (317.2) 18624 (205.7)
Posicion netacon € FMI (580.6) (1,910.9) (2,200.0) (236.1) (1,259.0) (242.6)
Pasivos externos de corto plazo (12.7) (40.6) (39.3) 30.2 6.0 (29.2)
Crédito interno neto (1,081.3) (1,626.9) (1,503.8) 7829 (176.1) 464.9
Sector publico no financiero. 23,016.0 25,180.0 25931.1 (1,022.9) (1,028.7) (508.5)
Gobierno central neto 23,027.4 25192.6 26,406.9 (1,022.9) (1,028.7) (49.6)
Crédito directo (741.6) (1,691.3) (1,993.3) (487.4) (928.8) (251.8)
Financiamiento deuda externa 0.0 0.0 121.1 (475.6) 0.0 117.8
Bonos saneamiento bancos estatales 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bonos saneamiento Banco Central 22,537.6 258104 27,070.2 0.0 0.0 0.0
Lineade asistenciaa BANADES 584.3 380.6 320.7 (59.9) (2321) (63.5)
Lineade asistenciaa BANCO POPULAR 0.0 0.0 153.1 0.0 0.0 132.6
L inea de asistencia a bancos privados 0.0 0.0 0.0 0.0 132.3 15.3
Otros (Bonos de indemnizacion) 647.1 692.9 735.1 0.0 0.0 0.0
Resto del sector publico neto (11.9) (12.6) (475.8) 0.0 0.0 (458.9)
Resto sector publico neto (11.9) (12.6) (18.1) 0.0 0.0 (18.1)
TEl 0.0 0.0  (457.7) 0.0 0.0 (440.8)
Otras instituciones 2,3059 2,001.5 1,834.2 434 35 (316
Crédito a sector bancario 86.9 317.9 2,011.6 19.9 18.1 1,643.1
Bancos estatales 12.3 13.6 0.0 39.2 0.0 0.0
BND 0.0 0.0 0.0 39.2 0.0 0.0
BANIC 12.3 13.6 0.0 0.0 0.0 0.0
BP 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bancos privados 32.8 2732 1,998.2 (8.7) 329 1656.6
BOFOS 41.8 311 134 (10.6) (14.8) (13.5)
Crédito alaF.N.l. neto 72.2 48.5 26.5 (8.8) (19.2) (23.5)
Colocaciones netas de Titulo (2,250.3) (2,302.9) (3,658.1) 1,347.2 6.3 (1,273.6)
CENIS (2,246.7) (2,298.9) (3,047.7) 1,344.8 6.3 (682.4)
BOMEX (3.6) (4.0) (610.4) 24 0.0 (591.2)
Depdsitos bancarios en M.E. (1,778.8) (1,592.3) (1,728.3) (241.3) 348.7  (39.4)
(US$ millones) (158.9) (129.3) (132.9) (23.2) 29.3 (3.1)
Certificado de depdsitosen M.E.. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Obligaciones con € exterior (24,236.5) (26,538.8) (29,858.3) (49.5) 12.0 183.0
Revaluaciones monetarias netas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capita y reserva (272.6) (272.6) (272.6) 0.0 0.0 0.0
Pérdidas (+) ganancias (-) operacionales 0.0 0.0 0.0 631.8 438.9 461.8
Otros activos y pasivos netos 1,975.9 1,531.8 4,210.1 63.0 44.3 53.6
Base monetaria 2,305.8 2,739.0 2,726.4 259.8 4332  (12.6)
Emision 1,493.6 1,906.3 1,896.9 252.3 412.7 (9.9
Caa 154.0 1715 142.7 9.0 175 (28.8)
Numerario 1,339.6 1,7348 1,754.2 243.3 395.2 194
Depbsitos del sistema bancario en el BCN 812.2 832.7 829.5 7.5 20.5 (3.2

al : Preliminar.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Panorama monetario del sistema bancario &/ Cuadro AE-I11-3
(Millones de Cérdobas)
A Diciembre Flujos Monetarios
Conceptos 1998 1999 2000 & 1998 1999 2000 &
Tipo de cambio 11.1938 12.3183 13.0573 10.4000 11.9000 12.7000
Reservas internacionales netas 818.0 131.8 82.2 (66.8) (742.3) (55.9)
Activos internacionales 1,303.0 1,251.7 840.0 (77.7) (176.0) (473.5)
Pasivos externos de corto plazo (485.0) (1,119.9) (757.8) 10.9 (566.2) 4175
Activos internos netos 12,093.9 15,570.3 16,876.8 1,796.5 2,305.4 448.4
Crédito interno 8,469.9 11,819.3 14,061.7 1,8629 2,516.1 595.9
Sector publico no financiero (1,153.4) (1,641.5) (1,307.9) (188.6) (257.4) (475.0)
Gobierno central neto (289.5) (545.7) (399.5) (82.2) (92.9) (337.6)
Resto del sector pablico neto b/ (863.9) (1,095.8) (908.4) (106.4) (164.5) (137.9)
Otras instituciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Crédito a sector privado 9,623.3 13,460.8 15,369.6 2,051.5 2,773.5 1,070.9
Encaje 2,753.0 2,627.4 2,700.5 257.7 (310.7) 7.4
Moneda 154.0 1715 142.7 9.0 175 (28.8)
Depbsitos en moneda nacional 817.0 833.8 829.5 7.5 20.5 (3.2
Depbsitos en moneda extranjera 1,7820 1,622.1 1,728.3 241.3 (348.7) 39.4
Pasivos FNI (676.0) (879.2) (1,008.0) (112.3) (141.0) (63.7)
Pasivos BCN (40.0) (30.3) (1,998.2) 87 (329 (1,656.6)
BOFOS (164.0) (88.0) (54.3) 10.6 14.8 135
Colocacién neta de titulo 1,367.0 1,506.2 3,053.7 18 125.3 1,447.9
CENIS 1,367.0 1,506.2 2,443.3 18 125.3 856.7
BOMEX 0.0 0.0 610.4 0.0 0.0 591.2
Pasivos externos mediano y largo plazo (131.7) (233.4) (422.9 47.5 (85.4) (170.7)
Otras inversiones 650.0 833.7 934.6 (385.9) 100.1 (64.7)
Otros activos netos (134.3) 14.6  (390.3) 105.4 119.1 3394
Pasivos sector privado 12,9119 15,702.1 16,959.0 1,729.6 1,563.2 392.5
Depbsitos en moneda nacional 3,703.4 4,693.2 4,681.3 256.9 717.6 (199.2)
Vista 1,165.0 1,392.6 15724 139.9 227.6 179.8
Cuasi-dinero 2,538.4 3,300.6 3,108.9 117.0 490.0 (379.0)
Ahorro 1,1484 1,580.5 1,415.8 40.6 306.0 (252.4)
Plazo 1,390.0 1,720.1 1,693.1 76.4 184.0 (126.6)
Depbsitos en moneda extranjera 9,208.5 11,008.9 12,277.7 1,472.7 845.6 591.7
al . Preliminar, incluye bancos estatales y privados.

b/ :Noincluye TELCOR y FONIF.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Panorama monetario dela FNI Cuadro AE-I11-4
(millones de cordobas)
A Diciembre Flujos Monetarios

Conceptos 1998 1999 2000& 1998 1999 2000 &
Tipo de cambio 11.1938 12.3183 13.0573 10.4000 11.9000 12.7000
Reservas internacional es netas 58 (90.7) (118.8) (62.7)  (93.8) (22.0)
Activos internacionales 5.8 18.7 0.0 (62.7) 11.9 (19.3)
Pasivos externos de corto plazo 0.0 (109.4) (118.8) 0.0 (105.7) (2.8)
Activosinternos netos (5.8) 90.7 11838 62.7 93.8 220
Crédito interno (19.1) (124.6) (188.6) (17.7) (100.1) (55.0)
Sector publico no financiero (19.1) (124.6) (188.6) (27.7) (100.2) (55.0)
Gobierno central neto (19.1) (124.6) (188.6) (27.7) (100.2) (55.0)
Resto del sector publico neto 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Crédito a sector privado 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Crédito bancos comerciales 675.4 889.2 1,008.0 112.3 141.0 63.7
Pasivo BCN (77.2) (476) (26.5) 8.8 19.2 235
Pasivos externos mediano y largo plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capitd y reservas (546.4) (618.1) (618.1) 0.0 0.0 0.0
Otros activos netos (38.5) (82 (56.0) (40.7) 33.6 (10.2)

al . Preliminar.
Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Resultado operativo base caja del BCN Cuadro AE-I11-5
(flujos en millones de cérdobas)

Conceptos 1998 1999 2000
I. Ingresos financieros 493.6 396.0 440.1
Intereses recibidos del exterior 184.6 251.4 307.8
Intereses recibidos por préstamos 70.0 32.0 575
Intereses por bonos del tesoro 1325 205 16.2
Ingreso CLC neto 11.9 32.7 32.1
Bonos de asistenciaa BANADES 17.6 59.5 26.5
Ingresos por reconocimiento deuda BCN/MHCP 77.0 0.0 0.0
I1. Egresos financieros 887.7 610.8 691.1
Intereses por deuda externa 157.4 186.9 205.2
Intereses por deuda externa afios anteriores 0.0 0.0 0.0
Certificado negociable deinversion 701.6 398.2 420.3
Pagos FMI, cargos netos 9.1 54 13.9
Cuentas corrientes del gobierno 14.0 0.0 2.6
Intereses sobre encaje 0.0 0.0 0.0
Intereses por depdsito en moneda extranjera 0.0 0.0 16.3
Titulos especiales deinversion (TEI) 0.0 0.0 35
Otrosintereses 5.6 20.3 29.3
I11. Utilided o pérdidafinanciera (394.1) (214.8) (251.0)
V. Ingresos operacionales 204 28.3 63.5
V. Egresos operacionales 258.1 2525 274.3
V1. Utilidad o pérdida operacional (237.7) (224.2) (210.8)
VII1. Utilidad o pérdida del periodo (631.8) (439.0) (461.8)
al : Preliminar.

Fuente : Gerenciade Contabilidad-BCN.
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Crédito del Banco Central al Gobierno Central
(flujo en millones de cérdobas

Cuadro AE-I11-6

Periodo Financiam. Mon. Nac Mon. Ext.  Tota Lineade Ventade Lineade Crédito
Deuda Externa Asgsencia  Caterade  Asistencia Neto

al b/ Al BANADES LaCLC A Bancos c/

) 2 B 4=(2+3 ©)] (6) U (8)=(1+4+5+6+7)
Acumulado 1998 (475.6) (398.3) (1414) (539.7) (59.9) 52.3 0.0 (1,022.9)
Acumulado 1999 0.0  (904.4) (24.4)  (928.8) (232.1) 0.0 132.3 (1,028.7)
Acumulado 2000 1178 11803 (1,4321) (251.8) (63.5) 0.0 147.9 (49.6)
Enero 359 536.6 153.0 689.6 0.0 0.0 1259 8514
Febrero 9.2 207.2 (6.4) 200.8 0.0 0.0 0.0 210.0
Marzo 1855 (58.0) (35.8) (93.8) (63.5) 0.0 6.7 349
Abril (6.2) 366.5 (28.9) 337.6 0.0 0.0 0.0 3315
Mayo (1700 (2408) (1711) (411.9) 0.0 0.0 0.0 (428.9)
Junio 00 (106.7) (88.0) (194.7) 0.0 0.0 0.0 (194.7)
Julio 0.0 77 (198.3)  (190.6) 0.0 0.0 0.0 (190.6)
Agosto 54.6 30.2 97.2 127.4 0.0 0.0 0.0 182.0
Septiembre 3074 (239.2) 282 (211.0) 0.0 0.0 0.0 9.4
Octubre 421 1823 (1,160.0) (977.7) 0.0 0.0 0.0 (935.6)
Noviembre 70.0 05 89.7 90.2 0.0 0.0 0.0 160.2
Diciembre (563.8) 4940 (1117) 382.3 0.0 0.0 153 (166.2)

Seutiliza tipo de cambio promedio del programa monetario diferentes para cada uno de los afios analizados.

a : Corresponde a bonos del tesoro emitidos por el gobierno para el servicios de deuda externa
b/ . Incluye fondo por contravalor de donaciones externas.

c/ : Signo negativo significatrasado neto de recursos del gobierno a BCN.

d/ . El saldo al 31/12/1998, corresponde a asuncion de deuda del cierre del BANADES.

Fuente . Gerencia de Estudios Econdmicos-BCN
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CENISdel Banco Central Cuadro AE-II1-7
(flujos en millones de cérdobas)
Colocaciones Redenciones Saldo de CENIS

Conceptos Valor Precio Valor Precio  Coloc. Netas Vdor Fecid &
Acumulado 1998 1,429.3 2,774.0 (1,344.7) 2,039.5
Acumulado 1999 1,062.8 1,069.0 6.2 2,079.8
Acumulado 2000 1,622.7 940.2 682.5 2,8824
Enero 88.5 129.1 (40.6) 2,020.5
Febrero 139.0 76.5 62.5 2,094.8
Marzo 139.1 106.8 32.3 2,146.3
Abril 175.7 105.2 70.5 2,253.2
Mayo 115.3 109.7 5.6 2,276.9
Junio 101.5 51.1 50.4 2,3475
Julio 62.9 52.6 10.3 2,361.0
Agosto 97.1 39.3 57.8 2,432.6
Septiembre 527.5 36.8 490.7 2,984.4
Octubre 113.6 51.9 61.7 3,040.6
Noviembre 34.4 52.5 (18.1) 3,007.2
Diciembre 27.8 128.6 (200.8) 2,8824
al : No incluye mantenimiento de valor devengado.

Fuente : Gerenciade Operaciones FinancieraBCN.
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Saldos de crédito del sistema bancario Cuadro AE-I11-8
(millones de cordobas)
Variacion %

Conceptos Dic. 98 Dic. 99 Dic00 & 99/98 00/99
Comercia 3,916.4 5,661.4 7,686.9 44.6 35.8
Corto plazo 1,7135 2,407.8 3,378.6 405 40.3
Largo plazo 1,978.2 2,932.8 3,052.8 48.3 41
Prorrog/reestruct. 115.8 116.7 89.1 0.8 (23.6)
Vencidos/judicia 108.9 204.1 1,166.3 87.4 4715
Agricola 2,2233 3,352.2 3,368.7 50.8 05
Corto plazo 1,306.5 1,981.4 1,719.2 51.7 (13.2)
Largo plazo 774.7 1,177.0 1,159.5 51.9 .5
Prorrog/reestruct. 119.0 156.2 300.4 31.2 92.4
Vencidos/judicia 23.1 37.7 189.6 63.2 403.0
Ganadero 614.0 670.8 540.4 9.2 (19.9)
Corto plazo 354.6 368.2 251.6 3.8 (31.7)
Largo plazo 168.4 243.9 188.1 44.8 (22.9)
Prorrog/reestruct. 48.8 32.7 50.6 (33.0) 54.7
Vencidos/judicia 423 26.0 50.2 (38.5) 93.0
Industrial 1,558.5 1,691.7 1,591.0 85 (6.0)
Corto plazo 675.9 670.1 716.3 0.9 6.9
Largo plazo 772.4 870.7 656.2 12.7 (24.6)
Prorrog/reestruct. 80.3 108.7 96.0 35.3 (11.7)
Vencidos/judicia 29.9 423 122.5 41.4 189.8
Vivienda 202.0 568.0 744.0 181.2 31.0
Corto plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Largo plazo 195.9 539.7 688.2 175.5 275
Prorrog/reestruct. 15 8.8 30.5 483.3 248.8
Vencidos/judicia 4.6 19.6 254 326.1 29.4
Otros 1,108.9 1,516.8 1,438.6 36.8 (5.2
Corto plazo 975.4 1,458.8 1,293.3 49.6 (11.3)
Largo plazo 95.8 431 1135 (55.1) 163.6
Prorrog/reestruct. 9.9 0.3 2.3 (97.4) 791.9
Vencidos/judicia 27.8 14.8 29.4 (46.9) 99.4
Total crédito productivo 9,623.3 13,460.9 15,369.6 39.9 14.2
Corto plazo 5,025.9 6,886.2 7,359.0 37.0 6.9
Largo plazo 3,985.5 5,807.1 5,858.2 457 0.9
Prorrog/reestruct. 375.3 4232 569.0 12.8 34.4
Vencidos/judicia 236.6 344.4 1,583.4 45.6 359.7
SPNF 191.9 219.2 146.7 14.2 (33.1
Gobierno Central 10.6 32.2 61.4 203.8 90.7
Resto del sector piblico 181.3 187.0 85.3 31 (54.9)
Totd 9,815.2 13,680.1 15,516.3 39.4 134

al Preliminar.
Fuente  Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Sistema Bancario: situacion de encaje legal promedio mensual Cuadro AE-111-9
(depdsitos en moneda nacional)

(millones de cordobas)

1999 &
Conceptos Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sept Oct Nov Dic
Sistema bancario
A.Prom. dep. sujetosaencaje  6,366.1 6,7565 65685 6591.0 66944 64182 64111 63934 6347.0 55561 50324 4,720.3
B.Encaje requerido 10284 1,093 10658 10698 10878 10430 10418 10389 10314 9029 8178 767.0
C.Encgje efectivo 11312 11691 1,096 11355 11130 10366 11001 8443 9353 9363 6114 7926
D.Diferencia (C-B) 102.8 738 30.8 65.7 252  (6.4) 583 (194.6) (96.1) 334 (206.4) 256
E.Tasarequerida 16.2 16.2 16.2 16.2 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3
F.Tasaefectiva 17.8 17.3 16.7 17.2 16.6 16.2 17.2 132 147 16.9 121 16.8
Bancos estatales
A.Prom. dep. sujetos aencagje 54.1 236 139 11.3 0.0 00 0.0 0.0 00 0.0 00 0.0
B.Encaje requerido 2.7 12 0.7 0.6 00 00 00 00 00 00 00 00
C.Encgje efectivo 18 1.0 16 16 00 00 0.0 00 00 00 00 00
D.Diferencia (C-B) 09 (02 09 1.0 00 00 0.0 00 00 00 00 0.0
E.Tasarequerida 50 50 50 50 00 00 0.0 00 00 00 00 0.0
F.Tasaefectiva 33 42 115 142 0.0 00 0.0 00 00 0.0 00 0.0
Bancos privados
A.Prom. dep. sujetosaencae  6,3120 6,7329 6554.6 6579.7 66944 64182 64111 63934 6347.0 55561 50324 4,720.3
B.Encaje requerido 10257 10941 10651 10692 10878 10430 10418 10389 10314 9029 8178 767.0
C.Encgje efectivo 11294 11681 10950 11339 11130 10366 11001 8443 9353 9363 6114 7926
D.Diferencia (C-B) 103.7 74.0 299 64.7 252  (6.4) 583 (194.6) (96.1) 334 (206.4) 256
E.Tasarequerida 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3
F.Tasaefectiva 17.9 17.3 16.7 17.2 16.6 16.2 17.2 132 14.7 16.9 121 16.8
al : Preliminar.
b/ : Hasta € mes de junio promedio mensual. A partir dejulio corresponde a Ultima semana del mes.
Fuente : Gerencia de Operaciones Financieras-BCN.
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Sistema Bancario: situacion de encaje legal promedio mensual
(depdsitos en moneda extranjera)

(millones de délares)

Cuadro AE-I11-10

1999 &

Conceptos Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sept Oct Nov Dic
Sistema bancario

A.Prom. dep. sujetos aencagje 9924 1,012.6 1,0328 10369 10428 10470 10595 1,0414 10489 9698 8984 8789
B.Encaje requerido 1611 1645 1678 1685 1695 1701 1722 1692 1704 1576 1460 1428
C.Encgje efectivo 1630 1720 1781 1772 1812 1694 1732 1690 1545 1546 1388 1325
D.Diferencia (C-B) 19 75 103 87 117 (0.7) 10 (02) (159 (3.0 (7.2) (103
E.Tasarequerida 16.2 16.2 16.2 16.2 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3
F.Tasaefectiva 16.4 17.0 17.2 171 174 16.2 16.3 16.2 147 159 154 151
Banco estatales

A.Prom. dep. sujetos aencagje 17 04 0.2 0.1 00 0.0 0.0 0.0 00 0.0 00 0.0
B.Encaje requerido 0.1 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
C.Encgje efectivo 0.2 0.1 0.1 0.2 00 00 0.0 00 00 00 00 00
D.Diferencia (C-B) 0.1 0.1 0.1 0.2 00 00 0.0 00 00 00 00 0.0
E.Tasarequerida 50 50 50 50 00 00 0.0 00 00 00 00 0.0
F.Tasaefectiva 121 212 535 200.0 00 00 0.0 00 00 0.0 00 0.0
Bancos privados
A.Prom. dep. sujetos aencagje 990.7 1,012.2 1,0326 10368 10428 1047.0 10595 1,0414 10489 9698 8984 8789
B.Encaje requerido 1610 1645 1678 1685 1695 1701 1722 1692 1704 1576 1460 1428
C.Encgje efectivo 1628 1719 1780 1770 1812 1694 1732 1690 1545 1546 1388 1325
D.Diferencia (C-B) 18 74 102 85 117 (0.7) 10 (02) (159 (3.0 (7.2) (103
E.Tasarequerida 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3 16.3
F.Tasaefectiva 16.4 17.0 17.2 171 174 16.2 16.3 16.2 147 159 154 151
al : Preliminar.

b/ : Hasta € mes de junio promedio mensual. A partir de julio corresponde a Ultima semana del mes.

Fuente : Gerencia de Operaciones Financieras-BCN.
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Tasasdeinterésdel sistemabancario a/
(operaciones Pasivas)

Politica monetaria del Banco Central

Cuadro AE-I11-11

Conceptos Dic 98 Dic 99 Mar 00 Jun 00 Sept 00 Dic 00 b/
Moneda nacional
Ahorro en libreta 8.67 8.49 8.53 8.55 8.16 8.15
Dep. aplazo 1 mes 11.21 9.90 9.57 9.77 9.37 9.18
Dep. aplazo 3 meses 11.32 10.46 10.47 10.77 9.89 10.08
Dep. aplazo 6 meses 12.55 11.49 11.06 11.39 11.25 11.10
Dep. aplazo 9 meses 13.06 11.39 11.71 11.91 12.23 12.49
Dep. aplazo 1 afio 13.75 12.37 12.77 12.73 12.81 12.84
Dep. aplazo +de 1 afio 14.23 13.31 12.96 1291 12.36 12.48
Moneda extranjera
Ahorro en libreta 5.16 5.57 5.66 5.59 5.39 5.33
Dep. aplazo 1 mes 7.40 7.30 757 7.80 7.38 7.36
Dep. aplazo 3 meses 8.13 8.58 8.36 8.83 8.53 8.78
Dep. aplazo 6 meses 8.79 8.54 8.74 9.03 8.86 8.90
Dep. aplazo 9 meses 8.45 8.89 9.02 9.32 9.29 9.38
Dep. aplazo 1 afio 9.72 9.90 9.80 9.92 9.61 9.80
Dep. aplazo +de 1 afio 9.95 9.86 9.85 10.07 9.64 9.69
al : Promedio bancario.
b/ : Preliminar.
Fuente : Gerenciade Operaciones Financieras-BCN.
Tasasdeinterésdel sistema bancario a/ Cuadro AE-111-12
operaciones activas)
Conceptos Dic 98 Dic99 Mar 00 Jun 00 Sept 00 Dic 00 b/
Moneda nacional
Corto plazo 21.87 21.34 21.23 21.02 21.96 21.59
Largo plazo 20.51 19.22 18.65 18.39 19.92 18.63
Moneda extranjera
Corto plazo 18.09 17.07 16.72 16.55 17.12 17.15
Largo plazo 17.93 17.49 17.62 17.12 17.11 17.12
al : Promedio Bancario.
b/ : Preliminar.
Fuente : Gerenciade Operaciones Financieras-BCN.
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FINANZASPUBLICAS

Lapoliticafiscad estuvo enmarcadadentro del Programade Reconstruccidny Transformacion
implementado desde 1999 para subsanar |os dafios ocasionados por € huracan “Mitch”. En
este programa, Se prevela un incremento trangitorio del déficit publico financiado con
donaciones y préstamos externos concesionales, mientras que se sostendria € esfuerzo de
ahorro publico.

Asi, las cifrasfiscales del 2000 como porcentaje del PIB evidenciaron la continuidad de esta
estrategia de mayor gasto de capitd con financiamiento no inflacionario, aunque se observé
una marcada disminucion de financiamiento externo,  cua fue compensado con fondos
procedentes de la privatizacion de las empresas publicas. Esto Gltimo permitié a sector
publico continuar realizando tradados de recursos a las cuentas del Banco Centra y del
sistema financiero, con e objetivo de apoyar la estabilidad financiera que se vio amenazada
por lacrisis bancaria. No obstante, los tradados a Banco Central derivados del esfuerzo
interno se debilitaron, y més bien ocurrié un movimiento de depdsitos que presiond haciala
expansion delaliquidez primaria

Por otra parte, el ahorro publico como porcentsje del PIB seredujo a aumentarse los costos
de generacion de energia de ENEL, como consecuenciadel dzade precios del petréleo, y a
disminuir larecaudacion delos combustibles. Lastensionesque segeneraronen el nivel dela
recaudacion también estuvieron influidas por la desacel eracion de la actividad econdmica

Lagjecucion de proyectos del programadeinversion publicasuperd los montos del programa
fiscal anual. Tal sobregjecucion tuvo como contrapartida de financiamiento € endeudamiento
con proveedoresinternos, y contuvo tempora mente € impacto en lasreservasinternacionales.
Sin embargo, € servicio de esta deuda reduciré |as disponibilidades de cga para proyectos
del proximo afio.

Precisamente, & debilitamiento de los ingresos y la sobregjecucién del programa de
inversiones publicas hicieron que @ sector publico presentara desvios en € cumplimiento de
lasmetas anuales de ahorro y financiamiento interno del programafinanciero, las que deberén
ser reencauzadas en los siguientes afios. No obstante, €l escenario sedificultapor latendencia
alabgjaen los desembol sos externosy por la desacel eracion de la actividad econdmica, por
lo que se necesitarén futuras correcciones en € nivel de gasto.
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Politica fiscal

La politica tributaria tuvo pocas modificaciones en relacion a lo contenido en la Ley de
Justicia Tributariay Comercia emitidaen 1997. Los aspectosrelevantes en este afio fueron la
reduccion delatasadeimpuestos sobre ventas cobrada por |as municipalidades, lacua pasd
del 1.5 d 1 por ciento en enero, y obligd a los municipios a reestructurar su gasto e
implementar politicas paramejorar larecaudacion deimpuestos, principadmentedel Impuesto
sobre Bienes Inmuebles (IBI).

Se prosiguié con la desgravacion arancelaria a reducirse en un 5 por ciento € Arancel
Temporal de Proteccion delas partidas arancel arias contenidasen € anexo | y |1 enlaLey de
Justicia Tributaria. En abril se modifico latasade Impuesto Especifico al Consumo (IEC)
pararones, aguardientes, cervezasy cigarrillos. Estamedidafue de caracter extraordinarioy
su objetivo fue financiar € incremento del gasto ligado a las elecciones municipales.

En abril se modificaron los términos paramétricos para la seguridad socia. Una de las
modificacionesimportantes fue € incremento en las tasas de cotizaciones para e régimen de
invalidez, veglez y muerte de 5.5 por ciento a 10.5 por ciento. Posterior a esta reforma fue
incrementada |a pensién minima de 600 cdrdobas a 900 cordobas.

En septiembre fueron privatizadas|as empresas de distribucidn de energiael éctricarecibiendo
el gobierno, por estaventa, la cantidad de 115 millones de ddlares. De estos recursos fueron
utilizados 28.5 millones de dolares para pagar deuda comercial de ENEL y gastos de
liquidacién del persondl.

Los gustes alas tarifas plblicas fueron continuados pero a un ritmo menor. Las tarifas de
energia eéctrica fueron incrementadas un poco menos que la tasa de devauacion y las
tel ef oni cas se g ustaron mensual mente conforme latasa de dedizamiento. Laexcepcion fued
auste promedio de 19.5 por ciento que experimentaron lastarifas de agua, afin de reducir e
rezago que éstas alin tienen con respecto alatarifa margina de largo plazo.

Por otra parte, se observé un crecimiento en los costos operativos de la empresa de
electricidad como resultado del alza de los precios de los combustibles. Pese a dllo, no se
efectuaron gjustes adicionales en € pliego tarifario (factor térmico), por e contrario, se
mantuvo latarifa promedio de 10.9 centavos de dolar e KWH.

Resultados fiscales

Los ingresos fiscales mostraron un menor dinamismo debido en parte d deterioro de los
términos de intercambio, a haberse producido una caida en los precios de los principaes
productos de exportacion y un alzaen € precio del petrdleo. Los primeros calsaron menores
ingresos por impuesto alarenta, especialmente en laactividad cafetaleray debilitamiento del
IGV, y d segundo provocd una moderada tasa de crecimiento en € impuesto selectivo a
consumo, a haberse producido un menor consumo de combustible. En particular, € diesdl y la
gasolinaregular, cuya participacion esataen larecaudacion, presentaron unareduccion en €
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consumo de 4.8 por ciento y 8.6 por ciento, respectivamente. Adicionalmente, 0s ingresos
netos por derivados del petroleo se deterioraron debido aque € gobierno absorbi6 parte del

alzade precios d haber otorgado un subsidio a sector transporte de 0.50 cérdobas por galon
alagasolinay de 2.0 cordobas paradiesdl, los que posteriormente seincrementaronal.15y a
5.0 cordobas, respectivamente.

L as recaudaciones provenientes del Impuesto General de Ventas (IGV) también presentaron
un incremento nomina moderado, que contrasta.con latasade crecimiento observadaen 1999.
Las razones que explican este escaso crecimiento estuvieron relacionadas a menor ingreso
disponible, menores retenciones de IGV por actividades de la construccion y un descenso del
consumo de energia eléctrica.

Sector Publico nofinanciero: Cargatributariay social TablalV-1
Conceptos 1998 1999 2000
1. Gobierno Central 258 24.8 239
Impuesto sobre larenta (IR) 3.7 3.8 39
Impuesto general a valor (IGV) 4.3 4.5 4.6
Selectivos de consumo 7.7 75 7.0
Impuestos a las importaciones 6.9 7.3 6.9
Arancel temporal de proteccion 21 0.4 0.3
Otros 11 13 1.2
2. Alcadiade Managua 14 14 11
3. Contribuciones ala seguridad social b/ 3.8 4.0 4.9
Cargatributariay socia 31.0 30.2 29.9
al : Preliminar
b/ : Excluye contribuciones del SPNF

Fuente : MHCP, INSSy ALMA.

Debido a lo anterior, la presion tributaria del sector publico no financiero se redujo con
respecto a ano anterior, apesar de que se produjo un aumento en losingresos de la seguridad
social, una vez que fue implementada la reforma paramétrica

Por € lado del gasto publico, las prioridades estuvieron focalizadas en € sector socid, €

gasto de recongtruccion, y en la necesidad de financiar € gasto para las eecciones
municipales. Ladecisién de otorgar mayores recursos d sector social hasido € inicio de una
redistribucion del gasto publico.

L as erogaciones corrientes durante este afio experimentaron un crecimiento del 17 por ciento,
expans 6n que fue utilizada para atender aumentos de salarios alos maestros, enfermeras, a
empleados de la municipalidad de Managua, ENACAL y ENEL. Asmismo, |las reformas
congtitucionales absorbieron una parte de este aumento a asignérsele mayoresrecursosala
Contraoria General de la Republica, Corte Suprema de Justicia y al Consgo Supremo
Electoral.

En adicion a estos gastos recurrentes, se efectuaron gastos extraordinarios, uno de ellos se
refirid a los gastos legales que € gobierno tuvo que redizar para atender € diferendo
territorial con Honduras, y € otro, a gasto que e Consgjo Supremo Electoral efectud para
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llevar a cabo |las elecciones municipales de noviembre.

El gasto de capita ejecutado por e sector publico, 19.4 por ciento del PIB, continu6 sendo
sustantivo. Lacarterade proyectos estuvo dirigida aapoyo en lainfraestructura, socia y la
produccién. El financiamiento con recursos externosfue del 64 por ciento, € restante 36 por
ciento sefinancié con recursosinternos. No obstante, € financiamiento con recursosinternos
se incrementd, con respecto a afio anterior a presentarse reducciones en e financiamiento
externo.

Las empresas publicas y € resto del gobierno generd (INSS y Alcadia de Managua)
mejoraron su posicion financiera. El ahorro corriente excluyendo alaempresade eectricidad
se incrementd en un 1 punto porcentud del PIB y d déficit globd antes de donaciones se
incremento ligeramente. Por su parte, la empresa de eectricidad reflejé un deterioro en
ahorro corriente debido ala privatizacion de las empresas de distribucion y a un incremento
en los costos de generacidn, como resultado del alzaen @ precio del petrdleo.

Al nivel consolidado del sector publico no financiero, la combinacién de un mayor gasto con
menor crecimiento de los ingresos fiscales, se tradujo en un menor ahorro corriente con
respecto a 1999. Sin embargo, € ahorro acanzado de 5.7 por ciento del PIB contintiasiendo
sgnificativo, con respecto a los niveles observados hasta 1996. De forma similar, € ahorro
publico primario, que excluye e servicio deintereses, mostré unabgja, d pasar de11.9a9.4
por ciento del PIB, & que, no obstante, se compara muy favorable con respecto aniveles de
ahorro primario observados anivel internaciondl.

A pesar del ahorro positivo, € déficit del sector publico antes de donaciones se situd en 13.6
por ciento del PIB, nivel superior d de 1999. El elevado gasto de capita continud
favoreciendo las labores de reconstruccion que se vienen implementando desde 1999, y se
congtituyé en laprincipa explicacion del déficit pablico.

En este afio, las fuentes de financiamiento del déficit fiscal, no solamente correspondieron a
desembol sos externos concesional es, [0s que no obstante fueron menores, Sino que también se
hizo uso de recursos provenientes de las privatizaciones de las empresas publicas. Esta
situacién difiere delo acontecido en 1998 y 1999, periodos que se caracterizaron por ingresos
importantes de capitales oficides. Un hecho que afectd la reduccion dd financiamiento
externo fue e no ingreso de 60 millones de ddlares en concepto de un préstamo liquido del

BID condicionado alas reformas estructurales en € sistema financiero.
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Reformas estructurales

En €l afio 2000 se continuaron profundizando las* reformas de segundageneracion”, logrando
un avance significativo en las metas establecidas. Con estas reformas, se pretende crear las
condiciones que permitan aumentar la competitividad externa, mejorar la cobertura en
educacion y slud, generar empleo productivo y combatir la pobreza.

M oder nizacion del Estado

El sector publico sefortaecié con laaprobacion de una Ley que transformé ala Direccion
Generd de Aduanas y ala Direccion Genera de Ingresos en ingtituciones con autonomia
adminigtrativay financiera. Se espera que estas instancias mejoren con esta modificacion de
competencias su eficaciay eficiencia en la recaudacion de impuestos.

Privatizacion de empresas de servicio publico y desarrollo del sector privado

Después de haber separado las actividades de generacion, transmision y distribucion, la
empresa eéctrica (ENEL) logré efectuar la venta del 95 por ciento de las acciones de las
empresas de distribucion al consorcio espafiol UNION FENOSA. El restante 5 por ciento de
las acciones, de acuerdo alaL ey de Privatizacion de ENEL, sera vendido alos trabajadores
en condiciones crediticias favorables. Asmismo, se autorizd, por un término de 25 afios, €
arrendamiento de lasfacilidades de Puerto Cabezas alaempresanorteamericanaDELASA; y
el Puerto de Corinto se encuentra en proceso de consultoria para la determinacion de los
términos de referencia de la concesion. Adicionadmente, se crearon las empresas de aguay
acantarillado de Jinotega'y Matagalpa, como un paso previo para su concesion al sector
privado.

Con la aprobacion de la Ley dd Sitema de Ahorro de Pensiones se reformaron los
pardmetros de la seguridad socia (edad de jubilacion, tasas de contribucion, tiempo de
cotizacion, entre otros) del régimen deinvdidez, velez y muerte, con e objetivo dereducir las
pérdidas originadas por la critica Situacion financieradel actua sistema de pensiones. Este
marco legal también permite laparticipacion del sector privado en laseguridad socid através
de la introduccion del nuevo sistema de capitalizacion, en € cud las contribuciones de los
asegurados seran manejadas por |as nuevas Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP's).
Para elo, se sometié a la Asamblea Nacional la aprobacion del proyecto de Ley de
Superintendencia de Pensiones que garantice todo € proceso de indtitucionalizacion y
funcionamiento de las AFP's.

Para finalizar el proceso de desincorporacion de las empresas manegjadas por la CORNAP
(Juntade Corporaciones Naciondesdel Sector Publico) sesanciond laLey de Arrendamiento
de la Compafiia Nacional Productora de Cemento (CANAL), por lo cua esta empresa fue
entregada en concesion arrendataria por un periodo de 25 afios d consorcio mexicano
CEMEX. Asmismo, seautorizd mediante una ley la privatizacion delaFébricaNacional de
Textiles, SA. (FANATEX) y laEmpresaMetal MecanicaS.A. (EMEMSA), las que fueron
concedidas en ventaalostrabgjadores, paraser cancel adas aun plazo maximo de veinte afios.
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Politica de inversionesy comercio

Con € objetivo de establecer las disposiciones juridicas que regulen la promocion de
inversionesextranjeras, laAsambleaNaciona aprobo afinaesde mayo laLey de Promocion
de Inversiones Extranjeras. Asi mismo, se cred la Direccion de Politicas de Fomento de
Inversiones y Exportaciones, cuyas principales atribuciones son: proponer medidas para
fortalecer @ desarrollo de la inversdn nacional y extranjera, presentar propuestas de
modificaciones a marco juridico y participar en las negociaciones de convenios
internacionales.

Reformas del sector financiero

Con la aprobacion a findes de 1999 de las leyes referidas a la banca central, bancos
comercialesy superintendenciade bancos, selogro fortalecer laautonomiadel Banco Central
y meorar e marco legal para la regulacion prudencia y supervision de las ingtituciones
financieras. Se continud con laimplementacion de las normas prudencial es sobre adecuacion
de capital, provisiones parabienes adjudicados, clasificaciony evaluacion deactivosderiesgo
y créditosapartesrel acionadas. Al mismo tiempo, parapreservar laseguridad y confianzade
los depositantes en las ingtituciones financieras se aprobo la Ley de Garantia de Depdsitos.

Mg oramiento de la gober nabilidad y transparencia

Ademés de las reformas econdmicas y financieras implementadas, se ha continuado
fortaleciendo & sistemajudicia, creando mejores condiciones para @ establecimiento de un
verdadero estado de derecho, que brinde seguridad fisicay juridicad ciudadano y solucione
los conflictos de propiedad, que estimulelainversion naciond y extranjera. En este sentido, se
cred e Centro Nacional de Mediacion para la Propiedad y se pusieron en marcha los
tribunales arbitrales de |la propiedad. Por su parte, la sancion de laLey de Regulacion delo
Contencioso Adminigtrativo permitir hacer responsable d Estado y aquellos servidores
publicos, que en & gercicio de sus funciones perjudiquen indebidamente ala poblacidn. La
aprobacion en lo genera de un nuevo Codigo Pena y de la Ley Orgénica del Ministerio
Publico permitird que los mecanismos legales sean més &giles y acordes con la reslidad,
permitiendo lainclusién de una nueva tipologia pend.

Los avances en materia de transparencia se observaron con la aprobacion de la Ley de
Contratacionesdel Estado y la creacion delaUnidad Ejecutoradel Programade Eficienciay
Transparencia en las Compras, cuyo objetivo es normar la adquisicidn, arrendamiento y
contrataciones de cualquier naturaeza que efectlien los organismos o entidades del sector
pablico. Al mismo tiempo, se ha avanzado en @ funcionamiento de la Cuenta Unica que
asegura que larecaudaci n doméstica de las entidades del sector publico searegistradaen la
Tesoreria de la Republica. Asmismo, se halogrado mayor cobertura de las operaciones del
tesoro en € sistema de control financiero (SIGFA), integrandose a sistema las principales
ingtituciones del gobierno central. Se prosiguié con @ proceso de modernizacion y
fortalecimiento ingtituciona en la supervision de los fondos publicos, a través de larecién
reformada L ey delaContraloria General delaRepublica, laque seaprobé enlo generd, y se
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logré completar larevision delos casos pendientes por parte delaContraloriay presentar una
lista de los casos de mayor prioridad para su respectiva auditoria.

Pobreza

El gobierno logro disefiar en forma conjunta con la sociedad civil la estrategia de combate
contralapobreza, laque se plasmé en e documento Estrategia Reforzada de Reduccidn dela
Pobreza (ERRP), € cua reline los resultados de un conjunto de estudios e incorpora las
recomendaci ones que resultaron de |os procesos de consulta, con los diferentes sectoresde la
sociedad civil. Laestrategia constade cuatro pilares fundamental es, que estén asociadosaun
crecimiento equitativo de base ampliacon dtageneracion deempleoy énfasisen e desarrollo
rurd; un ato nivel de inversion en € capital humano de los pobres para aumentar la
competitividad, mejorar € acceso alasalud y educacion; € fortaecimiento de un sstemade
proteccion y asistencia socia a grupos vulnerables, mediante programas especificos y
focalizados, y d fortalecimiento delainstitucionalidad y € marco juridico.. El programasera
financiado con recursos externos concesionalesy con fondos liberados del divio deladeuda
externa, después de haberse logrado € punto de decision en lainiciativa HIPC's.

Descentralizacion

El proceso de descentraizacidn logré avances con respecto a marco legdl, € cua apuntaa
fomentar & desarrollo ingtitucional de los municipios, reforzar los gobiernos locaes y la
adminigtracion publica, y promocionar la participacion ciudadana en los procesos de
descentralizacion y desarrollo local. Para ello, se sancioné la Ley Organica del Ingtituto
Nicaragliense de Fomento Municipa (INIFOM), ingtitucion rectora de la descentraizacion.
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Sector Publico no Financiero: Cuadro AE-IV-I
oper aciones consolidadas a/

Conceptos 1998 b/ 1999 b/c/ 2000 b/c/ 1998 b/ 1999 b/c/ 2000 b/c/

A) Consolidado Sector Pablico No Financiero
(millones de cordobas) (porcentaje del PIB)

Ingreso Total 7,956.3 91672 9,7344 364 35.1 320
Ingresos tributarios del Gobierno General 6,782.0 7,897.7 9,059.6 31.0 30.2 29.8
Superdvit de operacion .EPNF exc.Tr.G.C. 603.0 646.7 98.8 2.8 25 0.3
Ingresos no tributarios 273.2 276.9 322.3 12 11 11
Transferencias corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos corrientes 276.1 266.4 2271 13 1.0 0.7
Recuperacion de cartera estatal 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos de capital 220 79.5 26.7 0.1 0.3 0.1
Transf.de cap.del resto Sector Publico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gasto tota 8,903.2 12,4352 13,8757 40.7 47.6 45.7
Gastos Corrientes 6,039.2 6,837.7 79795 276 26.2 26.3

Del cud:

Intereses externos 699.5 527.5 759.3 3.2 20 25

Intereses internos 463.1 338.7 364.9 21 13 12
Gastos de capita 28640 55975 589.1 131 214 19.4
Formacion de capital fijo 19328 3,3475 3,849.3 8.8 12.8 12.7
Inversion financiera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias de capital 9036 2,051.0 2,004.8 4.1 7.9 6.6
Préstamos netos 27.6 199.0 421 0.1 0.8 0.1
Superévit o déficit (-) corriente 1,895.1 2,250.0 1,728.1 8.7 8.6 57
Déficit globd (-) antes de donaciones (946.9) (3,268.0) (4,141.3) (4.3 (12.5) (13.6)
Donaciones externas 825.6 2,276.7 2,242.2 3.8 8.7 7.4
Déficit globd (-) d/donaciones (121.3) (991.3) (1,899.1) (0.6) (3.8) (6.2
Financiamiento 121.3 991.3 1,899.1 0.6 3.8 6.2
Financiamiento externo 1,705.7 2,578.6 1,637.0 7.8 9.9 54

Préstamos 2,800.8 3,460.8 25765 128 13.2 85

Amortizaciones 1,095.2 882.2 939.5 5.0 34 3.1

Activosen € exterior 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financiamiento interno (1,584.3) (1,587.3) (1,198.4) (7.2 (6.2) (3.9)
Banco Centrd y resto Sistema Financiero (1,211.5) (1,286.1) (707.6) (5.5 (4.9) (2.3)

Financiamiento no Bancario (372.8) (301.2) (490.8) (1.7) 1.2 (1.6)
Ingresos de privatizacion 0.0 0.0 1,460.5 0.0 0.0 4.8
al : Excluye Municipalidades, FONIFy ENITEL.
b/ > Incluye ingresos y gastos extrapresupuestarios.
v] : Preliminar.

Fuente :MHCP, BCNy empresas plblicas.
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Sector Publico No Financiero: Cuadro AE-IV-1
Operaciones Consolidadas a/ Continuacion
1998 b/ 1999 b/c/ 2000 b/c/ 1998 b/ 1999 b/c/ 2000 b/c/

B) Sector Publico tota (millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Balance global por origen (a/don) (1,331.2) (3,578.7) (4,632.1) (6.1) (13.7) (15.2)
Gobierno Central (1,089.7) (3,236.6) (3,899.3) (5.0 (12.4) (12.8)
Resto del Gobierno General 232.2 186.1 484.6 11 0.7 1.6
Empresas de utilidad publica (89.4) (2175) (726.6) 0.9 (0.8 2.9
Resto del Sector Publico d/ 259.0 137.8 (29.0) 12 0.5 (0.1)
Pérdidas del Banco Central &/ (631.8) (439.0) (461.8) (2.9 @7 1.5
Intereses externos no pagados f/ (11.9) (9.5) 0.0 (0.2) (0.0) 0.0
Financ.déficit global Sector PdblicoTotal 1,331.2 35787 4,632.1 6.1 13.7 15.2
Donaciones externas 825.6 2,276.7 2,242.2 3.8 8.7 7.4
Financiamiento externo f/ 1,7171 2,588.1 1,637.0 7.8 9.9 54
Préstamos netos 1,7171 25881 1,637.0 7.8 9.9 5.4
Activosen € exterior 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financiamiento interno ¢/ (1,211.5) (1,286.1) (707.6) (5.5) (4.9) (2.3)
Ingresos de privatizacion g/ 0.0 0.0 1,460.5 0.0 0.0 4.8
Partidas Informativas:
Producto interno bruto 21,881.3 26,125.9 30,395.1
Emision BRI h/ 707.0 674.9 839.2i/
Redencién BPl h/ 51.0 13.2 251/
al : Excluye Municipalidades, FONIFy ENITEL.
b/ > Incluye ingresos y gastos extrapresupuestarios.
v] : Preliminar.
d/ : Excluye empresas de la CORNAP.
e :BaseCaja
f/ : Fuente Balanza de Pagos, Banco Central de Nicaragua.
o : Fuente Cuentas Monetarias, Banco Central de Nicaragua.
h : Bonos de Pagos de Indemnizacion.
i/ : Cifras preliminares d 31 de Octubre de 2000.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos, BCN, MHCP.
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Consolidado de las Operaciones
del Gobierno General a/

Cuadro AE-IV-2

Conceptos 1998 b/ 1999 b/c/ 2000 b/c/ 1998 b/ 1999 b/c/ 2000 b/c/
(millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Ingresos totales 7,301.3 8,361.8 9,602.7 334 320 31.6
Ingresos corrientes 7,279.4 8,349.9 9,598.0 33.3 32.0 31.6
Ingresos tributarios 6,805.2 7,924.6 9,099.7 31.1 303 29.9
Del cud: cuota obrero-patronal .EPNF 232 26.9 40.1 0.1 0.1 0.1
Aportes del Gobierno General 51 7.3 9.7 0.0 0.0 0.0
INSS 5.1 7.3 9.7 0.0 0.0 0.0
Ingresos no tributarios 273.2 276.9 322.3 12 11 11
Transferencias corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
De empresas plblicas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
De otros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos corrientes 201.0 148.3 176.0 0.9 0.6 0.6
Recuperacion de cartera estatal 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos de capital 219 12.0 4.7 0.1 0.0 0.0
Transf.de capitd del resto Sector Publico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gastostotales 8,158.8 11,3924 13,3584 37.3 436 43.9
Gastos corrientes 58325 6,607.5 7,785.3 26.7 253 256
Gastos de consumo 3,301.2 4,0354 4,575.6 151 154 15.1
Remuneraciones 1504.0 1,895.0 2,113.7 6.9 7.3 7.0
Comprade bienesy servicios 1,196.7 1,478.6 1,619.9 55 57 53
Pensiones e indemnizaciones 595.3 654.5 832.3 2.7 25 2.7
Aportes estatal y patrona INSS 51 7.3 9.7 0.0 0.0 0.0
Intereses 1,077.4 7659 1,060.1 4.9 29 35
Internos 418.2 285.2 334.2 1.9 11 11
Externos 659.2 480.7 725.9 3.0 18 24
Transferencias corrientes d/ 12475 1,502.6 1,839.2 57 5.8 6.1
A empresas de utilidad publica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A otros 12475 15026 1,839.2 5.7 5.8 6.1
Otros gastos corrientes 41 55 0.0 0.0 0.0 0.0
Prestaciones médicas 202.3 298.1 3104 0.9 11 1.0
Formacion de capital fijo 1,341.7 24768 3,108.1 6.1 9.5 10.2
Inversion financiera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias de capital  d/ 957.0 2,129.1 2,081.8 4.4 8.1 6.8
A empresas de utilidad publica 534 78.1 77.0 0.2 0.3 0.3
A otras 9036 2,051.0 2,004.8 4.1 7.9 6.6
Concesi6n de préstamos (netos) 27.6 179.0 383.2 0.1 0.7 13
Superdvit (+) o déficit (-) en cta. corriente 1,446.9 1,7424 18127 6.6 6.7 6.0
Superdvit (+) o déficit (-) globa a/donac. (857.5) (3,030.5) (3,755.7) 39 (116 (12.4)
Donaciones externas 675.0 19349 1,873.9 31 7.4 6.2
Superdvit (+) o déficit (-) global d/donac. (182.5) (1,095.6) (1,881.8) 08 (42 (6.2
Financiamiento externo 1,680.3 2,586.3 1,665.7 7.7 9.9 55
Préstamos 2,3439 13,0928 2,200.0 10.7 118 7.2
Amortizaciones 663.7 506.4 534.3 3.0 1.9 18
Activosen € exterior 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financiamiento interno (1,497.8) (1,490.7) (1,244.4) (6.8) (5.7 4.2)
Banco Centrd y resto Sistema Financiero  (1,205.8) (1,303.0)  (753.6) (55 (5.0 (2.5)
Financiamiento no Bancario (292.0) (187.7)  (490.8) 13 (0.7 (1.6)
Ingresos de privatizacion 1,460.5 0.0 0.0 4.8
al : Excluye Municipalidades y FONIF.
b/ > Incluye ingresos y gastos extrapresupuestarios.
v] : Preliminar.
d/ : Excluye las partidas intergubernamental es.

Fuente : Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Operaciones de las empresas de utilidad publica Cuadro AE-IV-3
Conceptos 1998 1999 & 2000 &/ 1998 1999 & 2000 &/
(millones de cordobas) (porcentaje del PIB)

Superdvito déficit de Op..exc.transf.G.C. 579.8 619.7 58.6 2.6 24 0.2
ENEL 5243 559.0 (78.0) 24 21 (0.3
ENACAL 555 60.7 136.6 0.3 0.2 0.4
Otros ingresos corrientes 751 1181 51.0 0.3 0.5 0.2
Otras transferencias otorgadas 90.0 883 92.3 0.4 0.3 0.3
Transf. del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros gastos corrientes 314 415 37.7 0.1 0.2 0.1
Transferencias a Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferenciasa ALMA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Intereses 85.2 1004 64.2 0.4 0.4 0.2
Transferencias de capita del Gobierno Central 534 781 77.0 0.2 0.3 0.3
Ingresos de capital 01 675 220 0.0 0.3 0.1
Concesi6n de préstamos netos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Formacién de capitd fijo 591.1 870.7 7411 2.7 33 24
ENEL 373.8 4704  246.2 17 18 0.8
ENACAL 217.3 400.3  495.0 1.0 15 16
Superdvit (+) o déficit (-) globa a/donaciones (89.4) (217.5) (726.6) 04 (08 (29
ENEL 372 58.6 (405.9) 0.2 02 (13)
ENACAL (126.6) (276.1) (320.7) o6 (@11 @1
Donaciones externas 1505 3418 3683 0.7 13 12
Superdvit (+) o déficit (-) global d/donaciones 61.1 1243 (358.3) 0.3 05 (1.2
Financiamiento (61.1) (124.3) 358.3 03) (05) 12
Financiamiento externo 254 (78 (28.7) 01 (0.0) (0.3)
Financiamiento interno (86.5) (116.6) 387.1 04) (049 13
Banco Centrd y resto Sistema Financiero (56) 169 46.0 (0.0) 0.1 0.2
Financiamiento no Bancario (80.9) (1335 3411 (04) (05 11

al : Preliminar.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Oper aciones consolidadas de las empresas Cuadro AE-IV-4
de utilidad publica
Conceptos 1998 1999a& 2000 & 1998 1999 & 2000 &
(millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Ingresostotales 2,005.7 2,465.5 2,238.3 9.2 9.4 74
Ingresos de operacion 1,877.1 2,201.8 2,088.2 8.6 8.4 6.9
Ingresos por servicios 1,877.1 2,201.8 2,088.2 8.6 8.4 6.9
Transf.corrientes del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos corrientes 751 1181 51.0 0.3 0.5 0.2
Transferencias corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias de capita del Gobierno Central 534 781 77.0 0.2 0.3 0.3
Ingresos de capital 01 675 220 0.0 0.3 0.1
Gastos totales 2,095.1 2,683.0 2,965.0 96 103 9.8
Gastos corrientes 1,504.0 1,812.3 2,223.8 6.9 6.9 7.3
Gastos de operacion 1,297.3 1,582.1 2,029.6 5.9 6.1 6.7
Sueldosy salarios 210.2 2565 284.2 1.0 1.0 0.9
Bienesy servicios 1,063.9 1,298.6 1,705.2 49 5.0 5.6
Cuota patronal 232 26.9 40.1 0.1 0.1 0.1
Transferencias corrientes 900 883 92.3 04 0.3 0.3
Al Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A Alcddiade Managua 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A universidadesy otros 90.0 883 92.3 0.4 0.3 0.3
Intereses 85.2 1004 64.2 0.4 0.4 0.2
Internos 449 535 30.8 0.2 0.2 0.1
Externos 403 4638 334 0.2 0.2 0.1
Otros gastos corrientes 314 415 37.7 0.1 0.2 0.1
Formacién de capitd fijo 591.1 8707 7411 2.7 33 24
Concesi6n de préstamos netos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Superdvit (+) o déficit (-) de operacion 579.8 619.7 58.6 26 24 0.2
(excluyendo transferenciadel gobierno)
Superdvit (+) o déficit (-) de operacion 579.8 619.7 58.6 26 24 0.2
(incluyendo transferenciadel gobierno)
Superdvit (+) o déficit (-) corriente 448.2 507.6 (84.6) 20 19 (0.3
Superdvit (+) o déficit (-) globa a/donaciones (89.4) (217.5) (726.6) (04 (08 (29
Donaciones externas 1505 3418 3683 0.7 13 12
Superdvit (+) o déficit (-) global d/donaciones 61.1 1243 (358.3) 0.3 05 (1.2
Financiamiento externo 254 (7.8) (28.7) 01 (0.0) (0.
Préstamos 4569 3680 3765 21 14 12
Amortizaciones 4315 3758  405.2 2.0 14 13
Financiamiento interno (86.5) (116.6) 387.1 04 (049 13
Banco Centrd y resto Sistema Financiero (5.6) 16.9 46.0 (0.0) 0.1 0.2
Financiamiento no Bancario (80.9) (1335) 3411 (04) (0.5 1.1
al : Preliminar.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos- BCN.
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Operaciones del resto del Gobierno General a/

Finanzas publicas

Cuadro AE-IV-5

Conceptos 1998 1999 b/ 2000 b/ 1998  1999h/  2000b/
(millones de cordobas) (porcentaje del PIB)

Ingresostotales 1521.0 17736 2,250.8 7.0 6.8 7.4
Ingresos corrientes 15185 1,770.3 2,249.7 6.9 6.8 7.4
Ingresos tributarios 12916 15916 2,0245 59 6.1 6.7
Del cual: Aportes Gobierno General 130.4 158.0 198.8 0.6 0.6 0.7
Aporte Gobierno Central 112.8 138.3 1733 0.5 0.5 0.6
Aporte Pat. INSSFONIFy ALMA. 17.6 19.6 254 0.1 0.1 0.1
Cuota Ob-Pat.EPNF 232 26.9 40.1 0.1 0.1 0.1
Ingresos no tributarios 25.9 30.3 49.2 0.1 0.1 0.2
Transferencias corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
De empresas plblicas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
De otrasinstituciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos corrientes 201.0 148.3 176.0 0.9 0.6 0.6
Ingresos de capitd 25 34 11 0.0 0.0 0.0
Transf. de cap. del resto Sector Publico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transf. de cap. del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gastostotales 1,2888 15876 1,766.2 5.9 6.1 5.8
Gastos corrientes 1,186.7 1,475.7 1,656.1 5.4 5.6 5.4
Gastos de consumo 9144 1,100.3 1,284.8 4.2 4.2 4.2
Remuneraciones 157.4 212.6 228.0 0.7 0.8 0.8
Comprade bienesy servicios 144.0 213.6 199.1 0.7 0.8 0.7
Pensiones e indemnizaciones 595.3 654.5 832.3 2.7 25 2.7
AportesINSS, FONIFy ALMA 17.6 19.6 254 0.1 0.1 0.1
Intereses 320 232 15.8 0.1 0.1 0.1
Internos 320 232 15.8 0.1 0.1 0.1
Externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias corrientes 338 48.6 45.1 0.2 0.2 0.1
Al Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A otros 338 48.6 45.1 0.2 0.2 0.1
Otros gastos corrientes 41 55 0.0 0.0 0.0 0.0
Prestaciones médicas 202.3 298.1 3104 0.9 11 1.0
Formacion de capital fijo 74.5 114.6 105.9 0.3 04 0.3
Inversion financiera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Concesi6n de préstamos netos 27.6 2.7) 4.2 0.1 (0.0) 0.0
Superédvit (+) o déficit de operacion 403.1 521.6 788.8 18 20 26
Superdvit (+) o déficit en cuenta corriente 3318 294.5 593.5 15 11 20
Superdvit o déficit global & donaciones 232.2 186.1 484.6 11 0.7 16
Donaciones externas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Superédvit o déficit global d/ donaciones 232.2 186.1 484.6 11 0.7 16
Financiamiento externo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financiamiento interno (232.2) (186.1) (484.6) 11 (0.7) (1.6)
Banco Centra y resto Sistema Financ. (101.0) (1815) (366.2) (0.5) (0.7) 1.2
Financiamiento no Bancario (131.2) (4.6) (1184 (0.6) (0.0) (0.4)

al : Excluye Municipalidadesy FONIF.

b/ . Preliminar.

Fuente : Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Operacionesdel resto del Gobierno General a/

Cuadro AE-IV-6

Conceptos

1998

1999 b/ 2000 b/

Superdvit (+) o déficit de operacion

INSS
Alcaldiade Managua

Otros ingresos corrientes
Transferencias corrientes
Del Gobierno Central
De empresas o publicas no financieras
De otrasinstituciones
Otros gastos corrientes
Prestaciones médica
Intereses
Transferencias corrientes al Gobierno Central
Otras transferencias corrientes otorgadas

Superdvit (+) o déficit en cuenta corriente

INSS
Alcaldiade Managua

Ingresos de capital

Transf. de Capitd del resto Sector Publico
Transf. de Capitd del Gobierno Central
Concesi6n de préstamos

Inversion financiera

Formacion de capita fijo

INSS
Alcaldiade Managua

Superdvit (+) o déficit global (-) a/donaciones

INSS
Alcaldiade Managua
Donaciones externas
Superavit (+) o déficit global (-) d/donaciones
Financiamiento externo
Financiamiento interno
Banco Centrd y resto Sistema Financiero
Financiamiento no Bancario

(millones de cordobas)

403.1

2733
129.8

201.0
0.0
0.0
0.0
0.0
41

202.3

32.0
0.0
338

3318

2331
98.7

25
0.0
0.0
27.6
0.0

745

7.3
67.3

232.2

2025
29.7
0.0
232.2
0.0
(232.2)
(101.0)
(131.2)

521.6

362.6
158.9

148.3
0.0
0.0
0.0
0.0
55

298.1

232
0.0
48.6

2945

161.0
1335

34
0.0
0.0
@27
0.0

114.6

14.4
100.2

186.1

154.2
31.8
0.0
186.1
0.0

788.8

645.9
1429

176.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

310.4

15.8
0.0
451

593.5

473.5
120.0

11
0.0
0.0
4.2
0.0

105.9

217
84.2

484.6

451.6
33.0
0.0
484.6
0.0

(186.1) (484.6)
(181.5) (366.2)
(4.6) (118.4)

1998 1999hb/ 2000 b/
(porcentaje del PIB)
18 2.0 2.6
12 14 21
0.6 0.6 05
0.9 0.6 0.6
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.9 11 1.0
0.1 0.1 0.1
0.0 0.0 0.0
0.2 0.2 0.1
15 11 2.0
11 0.6 16
05 05 0.4
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0
0.1 (0.0) 0.0
0.0 0.0 0.0
0.3 0.4 0.3
0.0 0.1 0.1
0.3 0.4 0.3
11 0.7 16
0.9 0.6 15
0.1 0.1 0.1
0.0 0.0 0.0
11 0.7 16
0.0 0.0 0.0
1y 0.7) (1.6)
(0.5 0.7) 1.2
(0.6) (0.0) (0.9

al : Excluye Municipalidades y FONIF.

b/ . Preliminar.

Fuente : Gerenciade Estudios Econémicos-BCN.
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Finanzas publicas

Operaciones de la Municipalidad de Managua Cuadro AE-1V-7
Conceptos 1998 1999a/ 2000 & 1998 1999a 2000 &
(millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Ingresostotales 324.8  405.6 409.3 15 16 13
Ingresos de operacion 324.8  405.6 395.2 15 16 13
Ingresos tributarios 2989 3753 346.0 14 14 11
Ingresos corrientes no tributarios 25.9 30.3 49.2 0.1 0.1 0.2
Otros ingresos corrientes 0.0 0.0 13.7
Transferenciascorrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
De empresas publicas no Financieras 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transf. de Cap. del resto Sector Publico 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias de Cap. del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0
Ingresos de capital 0.0 0.0 0.4 0.0 0.0 0.0
Gastos totales 2950 3738 376.3 13 14 12
Gastos de operacion 195.0 246.7 252.3 0.9 0.9 0.8
Sueldosy salarios 106.2  139.6 142.6 05 05 05
Bienesy servicios 76.3 94.7 94.0 0.3 0.4 0.3
Aporte patronal 125 12.3 15.7 0.1 0.0 0.1
Transferencias corrientes a Sector Privado 204 20.7 333 0.1 0.1 0.1
Intereses 10.6 48 34 0.0 0.0 0.0
Internos 10.6 48 34 0.0 0.0 0.0
Externos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Formacion de capita fijo 67.3  100.2 84.2 0.3 0.4 0.3
Inversion financiera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Concesi6n de préstamos netos 18 15 31 0.0 0.0 0.0
Superdvit(+) o déficit (-) de operacion 129.8  158.9 142.9 0.6 0.6 05
Superdvit (+) o déficit (-) corriente 98.7 1335 120.0 0.5 05 0.4
Superdvit (+) o déficit (-) globa & donaciones 29.7 31.8 33.0 0.1 0.1 0.1
Donaciones externas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Superdvit (+) o déficit (-) Global d/ donac. 29.7 31.8 33.0 0.1 0.1 0.1
Financiamiento externo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financiamiento interno (29.7) (318 (33.0) (01) (0.3) (0.2)
Banco Centrd y resto Sistema Financiero (116) (318 (32.5) (01) (0.3) (0.2)
Financiamiento no Bancario (18.1) (0.0) (0.6) (0.1) (0.0 (0.0)
al : Preliminar.

Fuente : Alcadiade Managua.
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Informe Anual 2000

Operacionesdel Instituto Nicaraglense
de Seguridad Social (INSS)

Cuadro AE-IV-8

Conceptos 1998  1999a 2000 & 1998 1999a& 2000 &
('millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Ingresostotales 1,196.2 1,368.0 1,8415 55 5.2 6.1
Ingresos de operacion 992.8 1,216.3 11,6784 45 4.7 55
Contribuciones ala Seguridad Social 992.8 1,216.3 11,6784 45 4.7 55
Del cudl: aporte patronal Gobierno Central 109.8 1356 1733 0.5 0.5 0.6
Aporte est.Gobierno Central 3.0 2.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Aporte patronal Alcadia de Managua 125 12.3 15.7 0.1 0.0 0.1
Aporte patrond INSS 51 7.3 9.7 0.0 0.0 0.0
Aporte patronal FONIF 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Cuota obrero-patronal EPNF 232 26.9 40.1 0.1 0.1 0.1
Transferencias corrientes del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos corrientes de inversiones 1995 1461 155.6 0.9 0.6 0.5
Otros ingresos corrientes 14 2.3 6.7 0.0 0.0 0.0
Transf. corrientes de otras instituciones. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias de capita del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos de capital 25 34 0.8 0.0 0.0 0.0
Gastostotales 993.7 1,213.8 1,389.9 45 4.6 4.6
Gastos de operacion 7194 8537 1,032.6 33 33 34
Pensiones e indemnizaciones 595.3  654.5 832.3 2.7 25 2.7
Gastos ddministrativos 1241 199.2 200.3 0.6 0.8 0.7
Sueldosy sdlarios 51.2 72.9 85.4 0.2 0.3 0.3
Bienesy servicios 67.8 1189 105.1 0.3 0.5 0.3
Aporte patronal 51 7.3 9.7 0.0 0.0 0.0
Otros gastos corrientes 41 55 0.0 0.0 0.0 0.0
Prestaciones médicas 202.3 2981 3104 0.9 11 1.0
Intereses internos 214 185 12.4 0.1 0.1 0.0
Transferencias corrientes 13.4 27.9 11.8 0.1 0.1 0.0
Al Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Al Sector Privado 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A otros 13.4 27.9 11.8 0.1 0.1 0.0
Formacion de capita fijo 7.3 14.4 21.7 0.0 0.1 0.1
Concesi6n de préstamos netos 25.8 4.2 11 01 (0.0 0.0
Superdvit o déficit de operacion 2733 3626 645.9 12 14 21
Superdvit o déficit en cuenta corriente 2331 1610 473.5 11 0.6 16
Superdvit o déficit global a/donaciones 2025 1542 451.6 0.9 0.6 15
Donaciones externas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Superavit o déficit global d/ donaciones 2025 154.2 451.6 0.9 0.6 15
Financiamiento externo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Financiamiento interno (202.5) (154.2) (451.6) (0.9) (0.6) (1.5)
Banco Centrd y resto Sistema Financiero (89.4) (149.6) (333.7) (0.4) (0.6) 11
Financiamiento no Bancario (113.2) (4.6) (117.8) (0.5 (0.0 (0.4)

al : Preliminar.

Fuente : Instituto Nicaragiiense de Seguridad Social.
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Operaciones del Gobierno Central

Finanzas publicas

Cuadro AE-IV-9

Conceptos

1998a  1999a/ b/ 2000a/ b/ 1998a& 1999 a/b/ 2000 a/b/

Ingresos Totales
Ingresos corrientes
Ingresos tributarios
Ingresos no tributarios
Transferencias corrientes del INSSBI
Otras transferencias corrientes
De empresas de utilidad publica
Deotras
Recuperacion de cartera estatal
Ingresos de capital

Gastostotales
Gastos corrientes
Sueldosy sdarios
Bienesy servicios
Intereses
Internos
Externos
Transferencias corrientes
Aportes est.y patrond INSS
Resto del Gobierno General
Municipalidades
A empresas utilidad publica
A otros
Formacion de capita fijo
Inversion financiera
Transferencias de capital
Resto del Gobierno General
Municipalidades
A empresas de utilidad publica
A otros
Concesi6n de préstamos netos

Déficit (-) en cuenta corriente
Déficit globd (-) sin donaciones
Donaciones externas

Déficit globd (-) con donaciones
Financiamiento total

Externo

Préstamos

Amortizaciones

Activosen € exterior

Interno
Banco Centra y resto Sistema Financ.
Financiamiento no Bancario

('millones de cordobas) (porcentgje del PIB)
5,905.6 6,738.9 7,541.0 27.0 25.8 24.8
5,886.2 6,730.3 7,537.4 26.9 25.8 24.8
5,638.9 6,483.7 7,264.3 25.8 24.8 23.9

247.3 246.6 2731 11 0.9 0.9
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

194 8.6 35 0.1 0.0 0.0

6,995.4 9,955.5 11,781.3 32.0 38.1 38.8
4,771.2 52824 6,318.3 21.8 20.2 20.8

1,3466 16824 1,885.8 6.2 6.4 6.2
1,0527  1,2650 1,420.8 48 48 47
1,045.3 7427  1,044.3 48 28 3.4

386.1 2620 3184 18 1.0 1.0
659.2 4807 7259 3.0 18 2.4
1,3266 15923 1,967.5 6.1 6.1 6.5
112.8 1383 1733 05 05 0.6
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
103 29.1 43.7 0.0 0.1 0.1
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
1,2034 14249 17504 55 55 5.8
12672 23622 3,002.2 5.8 9.0 9.9
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
9570 21291 2,081.8 4.4 8.1 6.8
0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
61.8 2977 2024 0.3 1.1 0.7
53.4 78.1 77.0 0.2 0.3 0.3
8418  1,753.3 1,802.4 38 6.7 5.9
0.0 1818  379.0 0.0 0.7 12
11150 14479 1,219.2 5.1 55 40
(1,089.7) (3216.6) (42403)  (50) (123)  (14.0)
6750 19349 1,873.9 3.1 7.4 6.2
(414.7) (12817) (2366.4)  (L9) (4.9) (7.8)
4147 12817 23664 1.9 49 7.8
1,680.3 25863 1,665.7 7.7 9.9 55
23439 30928 22000 107 11.8 7.2
663.7 5064  534.3 3.0 19 18

(1,2656) (13047) (759.8)  (5.8) (5.0) (2.5)
(1,104.9) (11216) (387.4)  (5.0) (4.3) (1.3)
(160.7)  (183.1) (3724)  (0.7) 0.7) (1.2)

Ingresos de privatizacion 1,460.5 0.0 0.0 4.8
al : Incluye ingresos y gastos extrapresupuestarios.
b/ : Preliminar.

Fuente : Ministerio de Hacienday Crédito Piblico.
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Informe Anual 2000

Gobierno Central : fuentesde financiamiento

Cuadro AE-IV-10

del déficit fiscal
Conceptos 1998 1999a/ 2000 & 1998 1999a 2000 &
|. Financiamiento externo 2,355.3 45213 3,539.6 10.8 17.3 11.6
1. Préstamos (Netos) 1,680.3 2,586.3 1,665.7 7.7 9.9 55
Desembol sos 2,3439 13,0928 2,200.0 10.7 11.8 7.2
Amortizaciones 663.7 506.4 534.3 3.0 1.9 18
2. Donaciones 6750 1,9349 18739 31 7.4 6.2
3. Activosen €l exterior 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
I1. Financiamiento interno (1,265.6) (1,304.7)  (759.8) (5.8) (5.0) (2.5)
Del cud :
1. Banco Central de Nicaragua (Neto) (1,022.7) (1,028.6) (49.7) 4.7 (3.9) (0.2
Entregas netas de crédito (475.7) 0.0 117.8 2.2 0.0 0.4
Liquidez 207.8 0.0 0.0 0.9 0.0 0.0
Desembol sos 207.8 0.9 0.0 0.0
Recuperaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos de deuda externa neto (683.5) 0.0 117.8 3.1 0.0 0.4
Variacion de depdsitos b/ 487.1 928.9 251.8 22 3.6 0.8
Adeudos del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0
Bonos de asistenciaa BANADES
(Amortizacion) (59.9) (232.1) (63.5) 0.3 (0.9 0.2
Bonos de asistencia a Banco Popular 132.6 0.0 0.0 0.4
Bonos de asistencia a Bancos Privados 132.3 15.2 0.0 0.5 0.1
I11. Ingresos netos de privatizacion 1,460.5 0.0 0.0 4.8
Crédito Total Neto (I+1+111) 1,089.7 3,216.6 4,240.3 5.0 12.3 14.0
al : Preliminar
b/ : Signo (-) significa utilizacion de dep6sitos, signo (+) acumulacion de depésitos.

Fuente : Cuadros Departamento de Programacion Fiscal, Banco Central de Nicaragua.
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Ingresos del Gobierno Central

Finanzas publicas

Cuadro AE-IV-11

Conceptos

1998 1999 a/b/ 2000 ab/ 1998 1999 a/b/ 2000 a/b/

('millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Ingresos Totales (excl. donac. ext.) 5,905.6 6,738.9 7,541.0 27.0 25.8 24.8
Ingresos corrientes 5,886.2 6,730.3 7,537.4 26.9 258 24.8
Ingresos tributarios 56389 6,483.7 7,264.3 258 24.8 239
Impuestos directos 814.1 975.8 1,169.7 3.7 3.7 3.8
Sobre e ingreso y las ganancias 810.3 985.9 1,180.4 3.7 3.8 39
Sobre la propiedad 3.8 (10.2) (10.7) 0.0 (0.0) (0.0)
Ganancia de capita 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Al patrimonio neto 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Sobre vehicul os automotores 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros 3.8 (10.2) (10.7) 0.0 (0.0 (0.0
Adiciona g/ingr.y propiedad 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Sobre bienesy servicios 3,085.4 3,255.4 3,645.8 14.1 12.5 12.0
General alasventas 9314 11,1829 1,404.6 4.3 45 4.6
Selectivos a consumo 2,137.3  2,060.1 2,230.1 9.8 7.9 7.3
Derivados del petroleo 10994 1,339.7 1,457.6 5.0 5.1 4.8
Cervezasy bebidas acohdlicas 196.9 236.1 288.0 0.9 0.9 0.9
Tabaco 159.6 99.6 68.8 0.7 04 0.2
Otros 681.4 384.7 415.7 31 15 14
Sodas 93.2 104.1 123.2 04 04 04
Otros 13.8 8.8 0.6 0.1 0.0 0.0
Impuesto especifico a consumo ¢/ 116.8 167.2 196.0 0.5 0.6 0.6
Arancel temporal de proteccion 457.6 104.6 95.9 21 0.4 0.3
De estampillas 16.7 12.4 111 0.1 0.0 0.0
Al Comercioy Trans. Internac. 15140 19157 2,085.0 6.9 7.3 6.9
A las Importaciones 15140 19157 2,085.0 6.9 7.3 6.9
A las Exportaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Con destino especifico 2255 336.8 363.8 1.0 13 12
Otros ingresos especificos 2255 336.8 363.8 1.0 13 12
Ingresos no tributarios 247.3 246.6 2731 11 0.9 0.9
Transferencias 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Del INSS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ENITEL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ENEL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ENACAL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos no tributarios 247.3 246.6 2731 11 0.9 0.9
Ingresos de capital 194 8.6 35 0.1 0.0 0.0
Partidas Informativas
Donaciones externas 675.0 1,934.9 1,873.9 31 7.4 6.2
Ingresostotales y donaciones 6,580.7 8,673.8 9,414.8 30.1 33.2 31.0
al : Preliminar.
b/ : Incluye ingresos extrapresupuestarios
c/ : Incluye Impuestos sobre Bienes Suntuarios.

Fuente : Ministerio de Hacienday Crédito Piblico

91



Informe Anual 2000

Gastos del Gobierno Central

Cuadro AE-IV-12

Conceptos 1998 a/lb/ 1999 a/lb/ 2000 a/b/ 1998 a/b/ 1999 a/b/  2000a/b/
(millones de cérdobas) (porcentaje del PIB)
Gasto total y concesion de ptamos netos 6,995.4 9,955.5 11,781.3 32.0 38.1 38.8
Gastos corrientes 4,771.2 52824 6,318.3 21.8 20.2 20.8
Sueldosy salarios 13466 16824 1,885.8 6.2 6.4 6.2
Comprade bienesy servicios 1,052.7 1,265.0 1,420.8 4.8 4.8 4.7
Pago de intereses 1,045.3 7427 1,044.3 4.8 2.8 34
sobre deuda interna 386.1 262.0 3184 18 1.0 1.0
sobre deuda externa 659.2 480.7 725.9 3.0 18 24
Transferencias 1,326.6 15923 1,967.5 6.1 6.1 6.5
Al INSS 112.8 138.3 173.3 0.5 0.5 0.6
Aporte patronal 109.8 135.6 173.3 0.5 0.5 0.6
Aporte estatal 3.0 2.7 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Municipalidades 10.3 29.1 43.7 0.0 0.1 0.1
ALMA. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros municipios 10.3 29.1 43.7 0.0 0.1 0.1
A Universidades 349.5 420.7 470.4 16 16 15
Empresas de utilidad pablica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ENEL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ENACAL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Al FONIF 145 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0
Resto del Sector Publico 109.6 210.1 335.0 0.5 0.8 11
Sector Privado 690.3 744.6 886.1 3.2 2.8 29
Indemnizac. PCO/PML/plan de reduc. 20.6 15.2 0.0 0.1 0.1 0.0
Certificado de bono tributario (CBT) 234.4 48.8 46.0 11 0.2 0.2
Inversion por la paz 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras transferencias 435.3 680.6 840.1 2.0 2.6 2.8
Al exterior 39.5 49.5 58.9 0.2 0.2 0.2
Gastos de capital 22242 44913 5,084.1 10.2 17.2 16.7
Formacién de capitd fijo 1,267.2 2,362.2 3,002.2 5.8 9.0 9.9
Inversion financiera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias 957.0 21291  2,081.8 4.4 8.1 6.8
A las Municipalidades 61.8 297.7 202.4 0.3 11 0.7
ALMA. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros municipios 61.8 297.7 202.4 0.3 11 0.7
Al INSS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A empresas de utilidad pablica 53.4 78.1 77.0 0.2 0.3 0.3
ENEL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ENACAL 53.4 78.1 77.0 0.2 0.3 0.3
Al FONIF 5.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resto del Sector Publico 443.3 349.9 883.8 2.0 13 29
Al Sector Privado 393.0 11,4034 918.6 18 5.4 3.0
Indemnizaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Inversion por la paz 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Apoyo aprivatizaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Accion social 3.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otras 389.2 1,4034 918.6 18 5.4 3.0
Préstamos Netos 0.0 181.8 379.0 0.0 0.7 12
ENEL 0.0 (20.0) 341.1 0.0 (0.2) 11
ENACAL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros 0.0 201.7 37.9 0.0 0.8 0.1
al : Preliminar.
b/ . Incluye gastos extrapresupuestarios.
Fuente : Ministerio Hacienday Crédito Publico.
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Finanzas publicas

Empresa Nicaraguense de Electricidad (ENEL) Cuadro AE-IV-13
Conceptos 1998 1999a& 2000 &/ 1998 1999a/ 2000a&
('millones de cordobas) (porcentaje del PIB)
Ingresostotales 16059 1,953.9 1,617.0 7.3 75 53
Ingresos de operacion 15319 1,788.0 1,552.6 7.0 6.8 51
Ingresos por servicios 15319 1,788.0 1,552.6 7.0 6.8 51
Transferencias ctes. del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros ingresos corrientes 74.0 98.4 423 0.3 0.4 0.1
Otras transferencias corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos de capital 0.1 67.5 220 0.0 0.3 0.1
Transferencias de cap.del Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gastostotales 1,568.7 1,895.3 2,022.9 7.2 7.3 6.7
Gastos de operacion 1,007.6 1,2289 1,630.6 4.6 4.7 5.4
Sueldosy sdlarios 1203 139.1 1545 0.5 0.5 0.5
Bienesy servicios 876.0 1,075.1 1,457.6 4.0 4.1 4.8
Cuota patronal 11.3 14.8 18.5 0.1 0.1 0.1
Transferencias corrientes 76.1 61.7 54.0 0.3 0.2 0.2
Al Gobierno Central 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Alcaldiade Managua 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
A Universidades 0.0 0.0 0.0 0.0
A Otros 76.1 61.7 54.0 0.3 0.2 0.2
Intereses 852 100.4 64.2 04 04 0.2
Internos 44.9 535 30.8 0.2 0.2 0.1
Externos 40.3 46.8 334 0.2 0.2 0.1
Otros gastos corrientes 26.0 33.9 28.0 0.1 0.1 0.1
Formacion de capital fijo 3738 4704  246.2 17 18 0.8
Superdvit (+) o déficit (-) de operacion 5243 559.0 (78.0) 24 21 0.3
(excluyendo transferencias del gobierno)
Superdvit (+) o déficit (-) de operacion 5243 559.0 (78.0) 24 21 0.3
(incluyendo transferencias del gobierno)
Superdvit (+) o déficit (-) corriente 4109 4615 (181.8) 1.9 18 (0.6)
Superdvit o déf.(-) global a/donaciones 37.2 58.6 (405.9) 0.2 0.2 1.3)
Donaciones externas 55.6 42.9 4.7 0.3 0.2 0.1
Superdvit(+) o déf.(-) global d/donaciones 928 1015 (361.2) 0.4 0.4 1.2
Financiamiento externo (21.2) (139) (40.3) (01) (0.1 (0.2)
Préstamos 4103 3619 364.9 1.9 14 12
Amortizaciones 4315 3758  405.2 2.0 14 13
Financiamiento interno (716) (87.6) 4016 (0.3) (0.3 13
Banco Centrd y resto Sistema Financiero (6.8) 51 55.3 (0.0) 0.0 0.2
Financiamiento no Bancario (649 (927) 346.2 (0.3) (049 11
al : Preliminar.

Fuente : Empresa Nicaragiiense de Electricidad.
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Empresa Nicar agliense de Acueductosy Alcantarillados

y Alcantarillados (ENACAL)

Cuadro AE-IV-14

Conceptos

1998

1999 &

2000 &/

1998 1999a/ 2000 &/

Ingresostotales
Ingresos de operacion

Ingresos por servicios

Transferencias ctes. del Gobierno Central
Otros ingresos corrientes
Otras transferencias corrientes
Transferencias de cap.del Gobierno Central
Ingresos de capital

Gastostotales

Gastos de operacion
Sueldosy sdarios
Bienesy servicios
Cuota patronal

Transferencias corrientes
Al Gobierno Central
A Otros

Intereses
Internos

Otros gastos corrientes

Formacion de capita fijo

Superdvit (+) o déficit (-) de operacion
(excluyendo transferencias del gobierno)

Superdvit (+) o déficit (-) de operacion
(incluyendo transferencias del gobierno)

Superdvit (+) o déficit (-) corriente
Superdvit (+) o déficit (-) globa a/donac.
Donaciones externas
Superdvit (+) o déficit (-) globa d/donac.
Financiamiento externo
Préstamos
Amortizaciones
Financiamiento interno

Banco Centrd y resto Sistema Financiero
Financiamiento no Bancario

('millones de cordobas)

399.7
345.2
345.2
0.0
11
0.0
53.4

526.4
289.7
89.9
187.9
11.9
13.9
0.0
13.9
0.0
0.0
54
217.3

55.5
55.5

373
(126.6)
94.9
(3L.7)

46.6
46.6
0.0
(14.9)
1.1
(16.0)

511.6
413.9
413.9
0.0
19.7
0.0
78.1

787.7
353.1
1175
2235
12.1
26.7
0.0
26.7
0.0
0.0
7.6
400.3

60.7
60.7

46.1
(276.1)
298.9
2238

6.2
6.2
0.0

(29.0)

11.8

(40.8)

621.3
535.6
535.6
0.0
8.7
0.0
77.0

942.1
399.0
129.7
247.6
217
38.4
0.0
38.4
0.0
0.0
9.7
495.0

136.6
136.6

97.2
(320.7)
323.6
2.9

11.6
11.6
0.0
(14.5)
(9.4)
(5.1)

(porcentaje del PIB)

18
16
16
0.0
0.0
0.0
0.2
0.0

24
13
0.4
0.9
0.1
0.1
0.0
0.1
0.0
0.0
0.0
1.0

0.3

0.3

0.2
(0.6)

0.4
0.1)

0.2
0.2
0.0

0.2)
0.0

0.2)

20
16
16
0.0
0.1
0.0
0.3
0.0

3.0
14
0.4
0.9
0.0
0.1
0.0
0.1
0.0
0.0
0.0
15

0.2
0.2

0.2
(1.2)
1.1
0.1

0.0
0.0
0.0

0.2)
0.0

0.2)

20
18
18
0.0
0.0
0.0
0.3
0.0

31
13
0.4
0.8
0.1
0.1
0.0
0.1
0.0
0.0
0.0
16

0.4
0.4

03
(1.2)
1.1
0.0

0.0
0.0
0.0

(0.0)

(0.0)

(0.0)

al . Preliminar.

Fuente : Empresa Nicaragiiense de Acueductos y Alcantarillados.
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Desembol sos de Recursos y Servicio de Deuda Externa



SECTOR EXTERNO

El deterioro delostérminos deintercambio, en conjunto con lacrisisbancariay € menor flujo
de capitales oficidesy privados provocaron unareduccion en lasreservasinternacionaes del
sstema financiero. Estos sucesos reforzaron la desaceleracion dd ingreso disponible,
reduciendo & gasto agregado, con la consecuente reduccion del déficit comercia y de la
cuenta corriente de la balanza de pagos. La reduccion del déficit también resultd de un
incremento en & volumen de las exportaciones, en particular lastradicionaesy de servicios.
En e caso del café, e volumen real exportado mas que compenso e efecto precio, y las
exportaciones nominales crecieron.

No obstante lareduccion ddl déficit comercial, sunivel contintiasiendo elevado, como reflgjo
del desequilibrio entre @ gasto interno y la produccidn. El sector publico, por gemplo,
mantuvo un nivel de déficit como porcentgje del PIB similar a ddl afio anterior, mientras que
e nivel del gasto privado, S bien se redujo, no parece experimentar mayores cambios de
tendencia. Ello explicapor qué unapartedel guste derivado del menor financiamiento externo
fue también absorbido con la reduccidn de las reservas internacionaes.

El elevado flujo de capitales, 45.5 por ciento del PIB, necesario parafinanciar la brechaen
cuenta corriente y € saldo de la deuda externa de cas tres veces € PIB, son los principales
indicadores de la vulnerabilidad que aln persiste en la economia. Aunque € indicador de
cobertura de reservas internacionales a base monetaria resultd ser € doble, una eventual
reversion de los flujos externos y la carga del servicio de la deuda externa podrian volcar
rapidamente la estabilidad financiera; por o que, en € corto plazo, habra que buscar nuevas
fuentes de financiamiento, y acelerarse las acciones para dcanzar € Punto de Culminacion,
que permitirareducir € saldo de la deuda externa dentro del marco de la Iniciativa HIPC.

Politica cambiaria
La politica cambiaria se mantuvo inalterada durante todo € afio. Nicaragua continud

austando la tasa de cambio del cdrdoba con respecto a délar mediante un sistema de
dedlizamiento diario y preanunciado, del 6 por ciento anual.
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Diferencial tasasdeinterésreal a 3 meses
Nicaragua vs. EE.UU. y brecha cambiaria
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Por su parte, € indice detipo de cambio real bilateral con USA no present6 variacion aguna,
elo por cuanto la inflacion interna fue equivaente a la inflacion importada més la
devauacion del cordoba con respecto a dolar. Este resultado fue diferente a la mejora
permanente que venia mostrando este indicador desde que comenzaron las deval uaciones
diariasen 1993, con excepcion del afio 1998 en que ocurrio € huracan “Mitch”. Sin embargo,
esta pérdida de dinamismo esté relacionada ala desacel eracidn econdmicay del impacto que
lainflacion produjo por las dzas continuas del precio del petrdleo.

Riesgo paisy riesgo cambiario

La diferencia entre la tasa a tres meses plazo en ddlares gque ofrecen los bancos en
Nicaraguay € mismo instrumento financiero en USA reflgalo que cominmente se
denomina*“riesgo pais’, es decir la primareguerida por 10s depositantes parainvertir
su dinero en délares en Nicaragua. Dicha prima estd4 en funcion del riesgo que
cambios politicos 0 econdémicos conlleven al pais a un atraso en sus pagos externos.
Dicho diferencia se redujo en € primer semestre debido a azadelastasas USA y
permanecio relativamente estable durante el segundo semestre del afio, salvo en €l

mes de diciembre. Durante este mes € diferencial se amplié por ambos lados,

disminuyeron levemente las tasas en USA y subieron las tasas en Nicaragua. Dicha
alza obedecid a que los bancos en Nicaraguatrataron de retener 1os depésitos ante la
desconfianza creada por |0s problemas bancarios durante €l Gltimo trimestre del afio
2000.
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Tasasdeinterés. Riesgo Paisy Cambiario
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Por otro lado, €l diferencia que existe entre las tasas en délaresy en cérdobas atres
meses plazo que ofrecen los bancos comerciaes en Nicaragua se interpreta como la
prima por riesgo cambiario, es decir mide la prima que € depositante exige para
depositar su dinero en cérdobas, y reflga tanto la expectativa de devaluacion
(dedlizamiento preanunciado) como € riesgo cambiario en si, esdecir laprobabilidad
de una devaluacion no programada.

El comportamiento de estavariabl e fue practicamente descendente hasta septiembre,
como consecuencia de unadisminucion de lastasas en cordobasy un leve aumento en
las tasas en dolares. Nuevamente el Ultimo trimestre fue testigo de fuertes aumentos
en ambas tasas, pero principa mente en cordobas para retener 10os depositos ante |os
problemas bancarios que ocurrieron. Dado que € dedlizamiento se mantuvo constante
lavariacion debe atribuirse a riesgo cambiario.
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Riesgo paisy politica monetaria
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Politica comercial

La politica comercid continub orientada a la apertura a los mercados internacionales. En
particular, Nicaragua avanzé en lafirmade nuevos acuerdos comercialesy con e calendario
de desgravacion arancelaria. También se impulsaron reformas legidativas para agilizar la
actividad comercia y facilitar las inversiones extranjeras.

La desgravacion arancelaria continud aplicandose conforme lo programado, tendiente ala
eliminacion del Arancel Tempora de Proteccion (ATP) € préximo afio. Asi, latasamaxima
del ATP seredujo en enerodel 20 d 15 por ciento, y en julio a 10 por ciento. Cabe destacar
que en adicion a los bienes gravados con ATP sujetos a caendario, los productos
considerados bienesintermediosy de capital no producidos en Centroamérica estan gravados
con 5 por ciento de ATP. Consecuentemente, se redujo @ nivel promedio de proteccion
nominal de 6.8 por ciento en enero de 1999 a 5.1 por ciento en diciembre del 2000.

En los esfuerzos por acanzar mejores condiciones y mayor acceso a los mercados
internacionales, se lograron avances importantes dentro del ALCA, lo que permitira €
préximo afio acelerar |as negociaciones para unaliberalizacion progresivaen condiciones de
certidumbrey transparencia Conjuntamente, seiniciaron negociacionestendientesasuscribir
un Tratado de Libre Comercio entre Guatemala, El Salvador, Hondurasy Nicaragua (CA-4)
con Canada. Asimismo, y considerando €l peso relativo del comercioy lasinversiones entre
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los paises del istmo centroamericano, se avanzo en las negociaciones paralafirmade Tratado
de Libre Comercio entre Centroaméricay Panamd, € que se planea hacer efectivo ainiciosdel
préximo afio. En esta misma direccion, se avanzd en & marco normativo hacialafirma del
Tratado Centroamericano de Comercio de Servicios e Inversiones, d mismo tiempo que
continuaron los esfuerzos por concretar laUnion Aduaneraentrelos miembrosdel grupo CA-
4.

Teniendo como meta fortalecer € marco lega para promover y proteger las inversiones, se
aprobd laL ey de Promocion de Inversiones Extranjerasy su Reglamento, los cuales proveen
mayor confianza y credibilidad en € proceso inversonista a eiminar restricciones,
discrecionalidad y agilizar lostramites. Ademas, en conjunto con €l sector privado se elabord
el anteproyecto deLey de Admision Tempora parael Perfeccionamiento Activoy Facilitacion
de las Exportaciones, € cua fue aprobado en lo general por la Asamblea Nacional.

Duranted afio sefirmaron Acuerdos de Promociony Proteccidn Reciprocade las Inversiones
con Ecuador, Corea, Sueciay Holanda. Ademés, fue ratificado por laAsambleaNacional €
Acuerdo con El Salvador, y en mayo entr6 en vigenciael Acuerdo con Suiza

Paraenfrentar labajadel precio del café, Nicaraguaratifico su participacion en lapropuesta
de retencion de café en @ marco de la Asociacion de Paises Productores de Café. Ademés,
parareducir los efectos directos e indirectos en € sector cafetaero, se aprobd unareduccion
del monto fijo de retencion en la fuente del impuesto sobre la renta durante la cosecha
1999/2000. Estas medidas pretenden reducir € impacto adverso de los preciosy evitar una
caida dréstica de la produccion.

Por otra parte, Nicaragua logro firmar con Venezuela, y en conjunto con otros paises de
Centroamérica, € “Acuerdo de Cooperacion Energética de Caracas’, € cual otorga de
manera excepcional mejores condiciones de contratacion de las importaciones de petroleo
procedentes de ese pais.

Balanza de pagos

El saldo globd de la baanza de pagos resultd negativo en 143.6 millones de délares (6.0%
del PIB), superior en 97.1 millonesalo registrado € afio anterior. El financiamiento del saldo
provino de un incremento en lamora del servicio contractua corriente de la deuda externa
publicapor 106.0 millones, y pérdidas de reservasinternacional es netas del Banco Centrd de
37.6 millones.

El déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos reflegj6 unamejora de 173.3 millones
deddlares, d pasar de 1,091.9 millones (49.4% del PIB) en 1999 a918.6 millones (38.3% del
PIB) en este afio. Dicho resultado se origind por lacombinacion de unareduccion del déficit
comercid de bienes y servicios no factoriales de 156.9 millones y del incremento de 20
millones en losflujos detransferencias privadas (remesasfamiliares). Lamejoraobservadaen
el saldo dd comercio exterior se debid a aumento de las exportaciones de bienesy servicios
no factoriales por 12.4 por ciento.
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Lacuentade serviciosy renta pasd de 238.4 millones de ddlares en 1999 a 229.6 millonesen
el 2000. Tal resultado se debid aunareduccion en e déficit delos serviciosno factorides del
29.8 por ciento, producto de latendencia creciente que havenido experimentando laactividad
turisticareceptiva. Losingresos por turismo ascendieron a 131.9 millones de délares, lo que
sgnificd un incremento del 5.4 por ciento en comparacion a afio anterior. Esto ubico a

turismo en € segundo lugar entre los principales generadores de divisas del pais, superado
Unicamente por las exportaciones de café.

La cuenta de capital y financiera registré un flujo de 775.0 millones de ddlares, inferior en
270.4 millones con respecto a afio anterior. Dichadisminucion resulto delareduccion delos
desembolsos oficialesy privados netos, apesar de que en € afio se produjo uningreso de 115
millones de ddlares en concepto de la privatizacion de larama de distribucion de ENEL. De
igual manera, se experimentd un menor flujo de donaciones por parte de los organismos no
gubernamentales de 54.4 millones, asociada a la asistencia extraordinaria brindada para
reducir los efectos del huracan “Mitch” en 1999.

Exportaciones FOB

Lasexportaciones FOB de bienes d canzaron un monto de 625.3 millones de ddlares, Sgnificando
80.1 millones més que lo observado en 1999. Como porcentgje del PIB, las exportaciones fueron
26.1 por ciento, 1.5 por ciento méas que € afio anterior. La composicion relativa de las
exportaciones entre tradicionales y no tradicionales representd e 67.8 y 32.2 por ciento,

respectivamente.

El crecimiento delas exportacionestradiciona estranscurrio en un escenario adverso. El indice de
precios delas exportaciones de bienes cay6 en 1.1 por ciento, aunque e volumen exportado crecio
en 20.2 por ciento. En particular, € volumen de café presentd e mayor aumento con 41.1 por
ciento en comparacion a promedio registrado en 1999, seguido de lalangostay azticar con
34.5y 26.3 por ciento, respectivamente.

El principal impacto en precio seobservo en € café, cuyo precio continud bajando, llegandose
acontratar a95.9 ddlares por quintal en el promedio anual. Esto significo que se dglaron de
percibir ingresos por 15.1 millonesde dolares. Los menores precios se debieron en parteala
acumulacion deinventarios que han experimentado |os princi pal es productores de este rubro:
Brasil y Colombia. En ambos casos, |a sobreoferta deviene de las sendas deval uaciones que
presentaron estas economias a finales de 1999 y en e afio 2000, respectivamente.
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Variacion depreciosdelos productostradicionales de exportacion
2000 V's. 1999
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Por otraparte, €l sector azucarero también presentd unareduccion de 7.6 millones de dolares
por menores precios de exportacion. Esto fue provocado por € aumento de la oferta
exportable del rubro, lo que conllevé a incrementar las ventas en d mercado libre, & cua
registra precios inferiores alos de la cuota del mercado preferencial USA.

Variacion de cantidades de los productos
tradicionales de exportacion
2000 Vs 1999
GréficoV-5
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El ingreso por exportacion de productos no tradicional es crecid por segundo afio consecutivo,
aumentando 6 por ciento respecto d afio anterior. En este resultado, fue determinante la
recuperacion de las exportaciones de productos pesgueros con 2.6 por ciento y los bienes
manufacturados, que manifestaron un incremento del 16.5 por ciento, destacandoselosbienes
aimenticios y productos derivados del papel, entre otros. No obstante, los productos
agropecuarios, con excepcion del mani, mostraron unacaidade 7.1 por ciento. ASmismo, las
exportaciones se redujeron en 79.4 por ciento. Esto Ultimo, por € cierre temporal delamina
MINISA.

En lo referente a destino de las exportaciones, la estructura siguié inclindndose hacia
Américadel Norte con 45 por ciento del total, concentrando USA d 36.7 por ciento, mercado
a que sedestinaron principa mente productos de mar, carne de ganado vacuno, oro en brutoy
puros entre otros. En otro orden de importancia, le siguieron El Salvador (10.8%);
orienténdose principa mente carne fresca de ganado vacuno, ganado en pie, quesos, frijol y
cuero, y Alemania (10.1%) quetradiciond mente compracaféy banano, CostaRica (5.8%) y
Honduras (4.9%), destinandose principalmente productos de origen agricola, de madera,
cerdmicay artesanias.

Evolucién de la participacion de las principales zonas econdmicas
de nuestras exportaciones 1990-2000 a/
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Importaciones CIF

Lasimportaciones CIF se ubicaron en 1,791.6 millonesde ddlares, inferior en 3.8 por ciento a
lasregistradas en 1999. Con este nivel, lasimportaciones representaron e 74.7 por ciento del
PIB, reduciéndose su participacion en 9.4 puntos porcentuales con respecto alo registrado en
1999.
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EnlosUltimostres afioslaestructura de lasimportaciones no havariado significativamente, a
excepcion delos bienes de capitd que experimentaron unadisminucién del 6.0 por ciento,y €
petrdleo y sus derivados que aumentaron en 4 por ciento su participacion relativa durante el
ano 2000, debido afactores relacionados con menoresflujos de capita privado y aumentosde
precios, respectivamente.

El petréleo y sus derivados fueron los bienes importables que mas crecieron, d alcanzar un
nivel de 184.4 millones de ddlares, que significd un incremento de 75.9 millones de délares
con relacion a 1999. El efecto de los mayores precios internacionaes fue @ determinante
principal en este resultado, ademés del aumento en e volumen de 0.8 por ciento en petrdleo
crudo y 16.6 por ciento de los combustibles.

Evolucién delos precios del petrdleo y combustibles

1990-2000
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Por otro lado, las importaciones de bienes de consumo se redujeron en 4.6 por ciento,
ubicandose en 516.6 millones de ddlares, 25.0 millones menos que @ afio pasado. Estacaida
se reflgjé en una reduccion de importaciones de alimentos de primera necesidad, medicinay
articulos para @ hogar, que habian aumentado significativamente en 1999 para asistir alos
afectados por € huracan “Mitch”.

Similar comportamiento reflgjaron los bienes intermedios, a excepcion de los materides de

construccion, a disminuir en 1.0 por ciento. Por su parte, 1os bienes de capital bajaron en
26.1 por ciento con relacion a 1999 y se debio a las importaciones extraordinarias de dos
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plantas eéctricas (US$110.0 millones), por parte de la Empresa Energética de Corinto
(ENRON) a mediados del afio 1999.

Atendiendo asu origen, los princi pal es mercados siguen siendo Centroaméricacon € 27.6 por
ciento; siendo las compras mas importantes de bienes de consumo no duraderos, materias
primas para laindustria alimenticia y farmacéutica, asi como materiales de construccion;
USA con @ 25.4 por ciento, se importé maquinaria 'y aparatos de oficina, principamente
computadoras, maquinariaindustrial, materias primas paralas ramas de aimentos, bebidasy
tabaco, asi como equipo de transporte. En orden de importancia, le siguieron Venezuda
(13.0%), debido alas compras de petrdleo, Japon (6.8%), en su mayoriaequipo detransporte,
que representa e 63 por ciento del total importado de este pais y Panama (6.7%),
importandose variedad de bienes de la Zona de Libre Comercio.

Evolucién dela participacion delas Principales Zonas Econdmicas de nuestras |mportaciones
1990 -2000 a/
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Indice de precios delos productostradicionales
de exportacion para el periodo 1990-2000 a/

ano base 1994
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Desembolsos de recursosy servicio de deuda externa

Los recursos externos oficiales alcanzaron un monto de 489.9 millones de délares, de los
cuaes 286.6 millones correspondieron a donaciones y 203.3 millones fueron préstamos
concesionales, y estuvieron dirigidos a apoyo a la balanza de pagos (7.7%) y atados a
proyectos de inversion publica (92.3%).

Lamayoriade préstamos provinieron de organismos multilateral es, representando € 77.6 por
ciento del total. Entre éstos, se destacan los préstamos del Banco Mundial por 81.0 millones
de ddlares, y del Banco Interamericano de Desarrollo 64.8 millones.

Las donaciones bgaron 6.7 por ciento. Ha sido importante la ayuda otorgada por la
cooperacion externabilateral quellegd asignificar € 91.5 por ciento del total. En particular,
los paises que méas donaron fueron Japdn (US$59.6 millones), Alemania (US$13.3 millones),
Dinamarca (US$13.3 millones) y Suecia (US$12.3 millones).
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Por otra parte, @ servicio contractua de la deuda externa publica fue de 282.9 millones de
dolares, de los cudes 172.2 millones correspondieron a amortizaciones y 110.7 millones
fueron intereses (no incluyeintereses por saldos moratorios). Esto significo e 30.0 por ciento
delas exportaciones de bienesy servicios. En cambio, € servicio de deudaexternapriorizado
fue de 176.9 millones de ddlares, correspondiendo 98.2 millones a amortizaciones 'y 78.7
millones a intereses, representando € 18.8 por ciento de las exportaciones de bienes y
servicios.

El divioend servicio deladeudaexternafue de 58.1 millones de ddlares, concedidos por €

Club de Parisy laBanca Comercia Espafiolay € Fondo de Inversiones de Venezuda(FIV),

o que ha permitido liberar recursos financieros y destinarlos a programas sociales y de
inverson publica. Adicionamente, durante € afio se lograron concretar negociaciones de
deudacon & Banco Centroamericano de Integracion Econdmica (BCIE), correspondienteala
deuda contraida en afios anteriores por ENEL y la Corporacién de Zona Franca.

Adicionadmente, como consecuencia de |la renegociacion de deuda externa con la Republica
Edovaca se logré la condonacidn de 11.7 millones de dolares y por parte de la Republica
Checa se registré la condonacion de 8.8 millones de dolares.

Al findlizar  afio, € sado deladeudaexternaplblicatotalizé un monto de 6,659.9 millones
deddlares, significando 2.8 vecesd PIB y reflgiando un aumento de 111.0 millonesde ddlares
con relacion a afo anterior. Asi, @ sado de deuda externa per-capita acanzo los 1,313
dolares.
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Nicaragua: Balanza de Pagos
(millones de délares)

Sector externo

Cuadro AE-V-1

Conceptos 1998 1999 2000 & 1998 1999 2000
(millones de délares) (porcentaje del PIB)
Cuenta corriente
(incluyendo transferencias privadas) (819.6) (1,091.9) (918.6) (39.6) (49.4) (38.3)
Cuenta corriente
(excluyendo transferencias privadas) (1,019.6) (1,391.9) (1,238.6) (49.3) (62.9) (51.7)
Cuenta Comercial (823.8) (1,153.5) (1,009.0) (39.8) (52.1) (42.1)
Exportaciones (FOB) b/ 573.2 545.2 625.3 21.7 24.6 26.1
Importaciones (FOB) b/ (1,397.0) (1,698.7) (1,634.3) (67.5) (76.8) (68.2)
Cuenta de serviciosy renta (195.8) (238.4) (229.6) (9.5) (10.8) (9.6)
Servicios no factoriales (neto) (10.5) (41.6) (29.2) (0.5) (1.9 (1.2)
Ingresos ¢/ 257.2 293.3 317.1 124 13.3 132
egresos (267.7) (334.9) (346.3) (12.9) (15.1) (14.5)
Servicios factoriales (neto) (185.3) (196.8) (200.4) (9.0) (8.9) (8.4)
Ingresos 26.0 30.7 30.7 13 14 13
Egresos (211.3) (227.5) (231.1) (10.2) (10.3) (9.6)
Intereses de la deuda externa d/ (153.2) (165.2) (161.7) (7.4) (7.5) (6.7)
Pagadas (88.3) (74.5) (71.6) (4.3) (3.9 (3.0
Renegociado y condonado (1.3) (27.6) (30.8) (0.2) (1.2) (1.3)
No Pagadas (15.0) (12.9) (8.3) (0.7) (0.6) (0.3)
Sobre Saldos Moratorios (48.5) (50.2) (51.0) (2.3) (2.3) (2.1)
Renta privada (58.2) (62.3) (69.4) (2.8) (2.8) (2.9)
Transferencias privadas 200.0 300.0 320.0 9.7 13.6 134
Cuenta de capital y financiera 6784 10454 775.0 32.8 47.3 32.3
Capital oficial (neto) d/ 334.9 507.6 454.6 16.2 22.9 19.0
Transferencias oficiales 341.8 409.8 307.1 16.5 185 12.8
Efectivas & 194.4 307.2 286.6 94 139 12.0
Condonaciones 147.4 102.6 20.5 7.1 4.6 0.9
Préstamos 407.7 347.4 274.1 19.7 15.7 114
Efectivos e 290.5 301.3 203.3 14.0 13.6 8.5
Renegociados 117.2 46.1 70.8 5.7 21 3.0
Amortizaciones (235.4) (147.0) (172.2) (119 (6.6) (7.2)
Pagadas (120.8) (94.1) (98.2) (5.8) (4.3) (4.1)
Renegociado y condonado (87.2) (18.5) (27.3) (4.2) (0.8) (1.3)
No Pagadas (27.4) (34.4) (46.7) (1.3) (1.6) (1.9
Privatizacion de ENEL (Distribucion) 0.0 0.0 115.0 0.0 0.0 4.8
Otros pasivos en €l exterior f/ 0.0 0.0 (28.5) 0.0 0.0 (1.2)
Pago de atrasos de afios anteriores g/ (179.2) (102.6) (40.9) (8.7) (4.6) (1.7)
Sistema Financiero neto h/ 55.5 80.8 60.7 27 3.7 25
Capital Privado i/ 288.0 457.0 259.7 139 20.7 10.8
Inversion extranjera directa 183.7 300.0 150.0 8.9 13.6 6.3
Inversion de cartera (128.2) (19.9) 174  (6.2) (0.9 0.7
Pasivo externos netos privados 1735 144.1 166.9 8.4 6.5 7.0
Otro capital 59.0 32.8 (74.6) 29 15 3.1
Saldo de balanza de pagos (141.2) (46.5) (143.6) (6.8) (2.1) (6.0)
Financiamiento 141.2 46.5 143.6 6.8 21 6.0
Variacion RIN j/ 50.3 (51.0) 37.6 24 (2.3) 16
Incremento mora corriente 90.9 97.5 106.0 4.4 4.4 4.4
--de los cuales int.s/saldos morat. 48.5 50.2 51.0 23 23 21
al : Preliminar.
b/ : Ajustado para fines de Balanza de Pagos.
c/ : Incluye Zona Franca (neto).
d/ . Incluye ENITEL.
e : Incluye recursos liquidos y atados (en divisas, bienesy servicios).
f/ : Corresponde al pago de la deuda comercial de ENEL, con recursos de la privatizacion.
o : Incluye pagos contables y efectivos.
h/ : Activos netos en € exterior de labanca comercial, incluye FNI.
i/ : Incluye capital no determinado.
il : (-) significa aumento.

Fuente : Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Nicaragua: exportaciones FOB Cuadro AE-V-2
por productos principales
Productos/Afios 1998 1999 2000 &
Café Valor 173,374.8 135,261.4 169,517.9
Volumen (miles qq) 1,182.1 1,253.6 1,768.3
Precio Promedio 146.7 107.9 95.9
Algodén Vaor 283.6 400.2 114.8
Volumen (miles qq) 4.2 75 24
Precio Promedio 67.9 53.3 48.4
Ajonjoli Vaor 6,123.8 3,898.3 3,782.4
Volumen (miles qq) 1314 86.9 85.3
Precio Promedio 46.6 44.9 443
Azlcar Valor 35,560.5 30,428.9 28,855.8
Volumen (miles qq) 2,562.6 2,741.7 3,463.4
Precio Promedio 13.9 111 8.3
Melaza Valor 1,229.9 6.1 79.6
Volumen (milesTM.) 253 0.2 24
Precio Promedio 48.6 38.0 331
Pecuario
Carne Valor 37,614.7 41,826.7 50,922.0
Volumen (milesbs) 40,929.5 43,2333 49,472.7
Precio Promedio 0.92 0.97 1.03
Ganado en pie Valor 8,1425 15,6575 20,389.2
Volumen (mileskgs.) 9,487.0 19,048.6 21,192.4
Precio Promedio 0.86 0.82 0.96
Camar6n Valor 49,446.3 44,514.6 56,017.6
Volumen (mileslbs) b/ 14,6945 12,593.6 13,843.7
Precio Promedio 34 35 4.0
Langosta Vaor 29,394.6  39,458.1 56,095.1
Volumen (milesbs) 2,625.7 3,230.7 4,344.1
Precio Promedio 11.2 12.2 129
Banano Valor 19,573.8 13,616.6 8,601.8
Volumen (milescajas) ¢/ 3,640.3 3,105.4 1,771.0
Precio Promedio 54 4.4 4.9
Oro Valor 32,162.1 30,162.4 29,520.3
Volumen (miles O.troy) 1105 1422 106.2
Precio Promedio 291.0 212.1 277.9
Plata Valor 358.8 210.5 229.2
Volumen (miles O.troy) 65.3 46.7 455
Precio Promedio 55 45 5.0
Sub total tradicionales 393,265.5 355,441.3 424,125.6
Productos agropecuarios 46,549.6  69,751.9 64,782.9
Productos pesqueros 11,118.5 9,807.7 10,062.1
Productos manufacturados 122,235.9 110,242.8 126,321.8
Manufacturados 121,795.5 108,390.6 126,309.4
Mineros 345.2 60.2 124
Energia Eléctrica 95.1 1,792.0 0.0
Sub total no tradicionales 179,904.0 189,802.4 201,166.8
Tota general d/ 573,169.5 545243.7 625,292.4
al : Preliminar
b/ : Incluye camar6n de cultivo.
d/ :Cajasde421b. c/u
d/  :Noincluye aguste p.or ZonaFranca

Valor milesde délares.
Fuente :BCN, DGA, AD-PESCA, CONICAFE, CNPA , PROBANICSA eINE.
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Nicaragua: exportaciones FOB
por productos principales

Sector externo

Cuadro AE-V-3

Variacion Efecto precio-cantidad
Productos 1999/98  2000/99 1999/98 2000/99
Café Valor (21.98) 25.33 (38,113.40)  34,256.50
Volumen (miles qq) 6.05 41.06 7,714.73  49,341.66
Precio Promedio (26.43) (11.15) (45,828.13) (15,085.16)
Algodén Valor 41.11 (71.31) 116.60 (285.40)
Volumen (miles qg) 79.77 (68.41) 177.58 (248.61)
Precio Promedio (21.50) (9.19) (60.98) (36.79)
Ajonjoli Valor (36.34) (2.97) (2,225.50) (115.90)
Volumen (miles qg) (33.87) (1.84) (1,996.79) (70.95)
Precio Promedio 3.73) (1.15) (228.71) (44.95)
Azlcar Valor (14.43) (5.17) (5,131.60) (1,573.10)
Volumen (miles qq) 6.99 26.32 1,987.75 6,012.94
Precio Promedio (20.02) (24.93) (7,119.35)  (7,586.04)
Melaza Valor (99.50) 1,204.10 (1,223.80) 73.45
Volumen (milesTM.) (99.37)  1,395.08 (955.55) 74.23
Precio Promedio (21.81) (12.77) (268.25) (0.78)
Pecuario
Carne Valor 11.20 21.75 4,212.00 9,095.30
Volumen (mileslbs) 5.63 14.43 2,228.85 6,422.18
Precio Promedio 5.27 6.39 1,983.15 2,673.12
Ganadoenpie  Vador 92.29 30.22 7,515.00 4,731.70
Volumen (miles kgs.) 100.79 11.25 7,859.41 2,062.55
Precio Promedio (4.23) 17.05 (344.41) 2,669.15
Camar6n Valor (9.97) 25.84 (4,931.70)  11,503.00
Volumen (mileslbs) (14.30) 9.93 (7,426.05) 5,058.45
Precio Promedio 5.04 14.48 2,494.35 6,444.55
Langosta Valor 34.24 42.16 10,063.50  16,637.00
Volumen (mileslbs) 23.04 34.46 7,389.16  14,377.27
Precio Promedio 9.10 5.73 2,674.34 2,259.73
Banano Valor (30.43) (36.83) (5,957.20)  (5,014.80)
Volumen (miles cgjas) (14.69) (42.97) (2,345.44)  (6,481.22)
Precio Promedio (18.45) 10.77 (3,611.76) 1,466.42
Oro Valor (6.22) (2.13) (1,999.75) (642.15)
Volumen (miles O.troy) 28.66 (25.30) 6,719.12  (9,997.13)
Precio Promedio (27.11) 31.02 (8,718.87) 9,354.98
Plata Valor (41.39) 8.86 (248.35) 18.65
Volumen (miles O.troy) (28.48) (2.57) (83.84) (6.04)
Precio Promedio (17.98) 11.73 (64.51) 24.69
Sub total tradicionales (9.62) 19.32 (37,824.19)  68,684.25
Por Volumen 21,268.93  66,545.33
Por Precio (59,093.12) 2,138.92
Productos agropecuarios 49.84 (7.12)
Productos pesqueros (11.79) 2.59
Productos manufacturados (9.81) 14.59
Manufacturados (11.01) 16.53
Mineros (82.56) (79.40)

Energia Eléctrica
Sub total no tradicionales
Total general

5.50 5.99
(4.87) 14.68

Nota Lametodologia para calcular € efecto precio-cantidad eslasiguiente:

Valor = valor 2000 - valor 1999.

Volumen = (volumen 2000 - volumen 1999) * precio 1999.
Precio = (precio 2000 - precio 1999 * volumen 1999.
Fuente : BCN, DGA, AD-PESCA, CONICAFE, CNPA , PROBANICSA elINE..
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Nicaragua: exportaciones FOB por
regionesy paises
(millones de dolares)

Cuadro AE-V-4

Conceptos 1998 % 1999 % 2000/ %
TOTAL 573.2 100.0 5452 1000 6253 100.0
I. AMERICA 386.3 674 3980 730 4557 729
AMERICA DEL NORTE 2343 409 2271 417 2816 450
Canada 8.4 15 70 13 30.3 48
Estados Unidos 2143 374 2052 376 2297 367
México 116 20 149 27 21.6 35
AMERICA CENTRAL 1230 215 1477 271 1520 243
CostaRica 26.0 45 275 50 36.0 5.8
El Salvador 575 100 682 125 67.8 10.8
Guatemaa 16.6 29 150 28 175 238
Honduras 229 40 370 68 30.7 49
RESTO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE 29.0 51 232 43 22.1 35
Argentina 0.0 0.0 02 00 0.0 0.0
Chile 49 0.9 00 00 0.0 0.0
Colombia 05 0.1 01 00 0.2 0.0
Cuba 2.7 05 23 04 14 0.2
Ecuador 0.1 0.0 03 01 0.0 0.0
Panamé 14 0.2 43 08 33 05
Puerto Rico 35 0.6 54 10 6.7 11
Rep. Dominicana 3.7 0.6 40 07 25 0.4
Venezuela 13 0.2 00 00 0.0 0.0
Otros 10.9 19 66 12 8.0 13
1. EUROPA 1735 303 1372 252 1529 245
UNION EUROPEA 156.0 272 1190 218 1447 231
Alemania 695 121 535 98 634 101
Bégica 20.1 35 199 37 23.7 3.8
Espafia 23.9 42 134 25 12.6 2.0
Finlandia 32 0.6 31 06 2.7 0.4
Francia 13.0 23 114 21 10.8 17
Gran Bretafia 85 15 62 11 13.9 22
Holanda 11.0 19 52 10 75 12
Itaia 4.4 0.8 39 07 5.0 0.8
Suecia 0.4 0.1 03 01 16 0.3
Otros 2.0 0.3 21 04 35 0.6
RESTO DE EUROPA 175 31 182 33 8.2 13
Noruega 14 0.2 14 03 0.3 0.0
Suiza 45 0.8 36 07 5.9 0.9
Otros 116 20 132 24 2.0 0.3
1. ASIA 5.0 0.9 44 08 6.0 1.0
ChinaTaiwan 0.2 0.0 07 01 05 0.1
Jap6n 4.0 0.7 35 06 3.7 0.6
Otros 0.8 0.1 02 00 18 0.3
IV. RESTO DEL MUNDO 8.4 15 56 1.0 10.7 1.7

al : Preliminar.
Nota :Noincluye Zona Franca

Fuente :BCN, DGA, AD-PESCA, CONICAFE, CNPA , PROBANICSA elINE.
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Sector externo

Nicaragua: Importaciones CIF Cuadro AE-V-5
por Uso o Destino Econémico
(Millones de Délares)

1998 1999 2000 & Variacién %
CUODE 99/98 00/99
TOTAL CIF 14917 1,861.7 1,791.6 24.8 (3.8
BIENES DE CONSUMO 434.7 541.6 516.6 24.6 (4.6)
No Duraderos 356.8 439.2 409.6 23.1 (6.7)
Duraderos 77.8 102.4 107.0 315 45
PETROLEO, COMB. Y LUBRIC. 143.3 180.5 296.4 26.0 64.2
Petrdleo Crudo 87.2 108.5 184.4 245 70.0
Combustiblesy Lubricantes 55.6 67.4 107.1 212 58.9
Energia Eléctrica 0.5 4.6 4.9 831.2 6.5
BIENESINTERMEDIOS 461.8 543.1 537.8 17.6 (1.0
ParalaAgricultura 64.4 78.7 74.4 222 (5.5)
Paralalndustria 317.2 353.1 342.7 113 (2.9
Materiales de Construccién 80.2 111.3 120.7 38.7 8.4
BIENES DE CAPITAL 448.9 594.3 439.4 324 (26.1)
ParalaAgricultura 25.9 39.6 31.6 53.0 (20.3)
Paralalndustria 258.1 352.5 220.2 36.5 (37.5)
Equipo de Transporte 164.9 202.2 187.6 22,6 (7.2
DIVERSOS 31 22 14 (26.9) (37.8)
al : Preliminar.
Nota : No incluye gjuste por Zona Franca.

Fuente : BCN, DGA, INE-Hidrocarburos.
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Nicaragua: mportaciones CIF por
Regionesy Paises
(Millones de Délares)

Cuadro AE-V-6

Conceptos 1998 % 1999 % 2000 &/ %
TOTAL 1,491.7 100.0 1,861.7 100.0 1,791.6 100.0
I. AMERICA 12448 835 15828 850 14708 821
AMERICA DEL NORTE 550.2 369 7288 39.1 5440 304
Canada 167 11 20.8 11 17.8 1.0
Estados Unidos 4640 31.1 6311 339 4557 254
México 69.4 47 76.9 41 70.5 39
AMERICA CENTRAL 4271 286 5291 284 4946 276
CostaRica 1644 11.0 2110 113 199.7 111
El Salvador 752 50 1015 55 119.2 6.7
Guatemaa 1158 7.8 1357 7.3 142.5 8.0
Honduras 716 48 80.9 43 33.2 19
RESTO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE 2676 179 3249 175 4322 241
Argentina 45 03 5.2 0.3 3.0 0.2
Chile 16 01 4.6 0.2 112 0.6
Colombia 332 22 113 0.6 3.8 0.2
Cuba 10 01 1.0 0.1 11 0.1
Ecuador 12 01 14.8 0.8 17.0 0.9
Panamé 1013 6.8 1316 71 120.8 6.7
Puerto Rico 47 03 5.0 0.3 21 0.1
Rep. Dominicana 12 01 14 0.1 0.8 0.0
Venezuela 981 6.6 1287 6.9 2324 130
Otros 210 14 21.3 11 40.0 22
11 EUROPA 1036 69 1081 5.8 124.3 6.9
UNION EUROPEA 977 65 87.6 4.7 98.9 55
Alemania 244 16 28.0 15 30.3 17
Bégica 41 03 6.3 0.3 9.1 05
Espafia 218 15 17.0 0.9 17.3 1.0
Finlandia 11 01 0.4 0.0 0.1 0.0
Francia 63 04 114 0.6 9.3 05
Gran Bretafia 33 02 3.0 0.2 35 0.2
Holanda 268 18 5.6 0.3 155 0.9
Itaia 58 04 10.5 0.6 8.3 05
Suecia 09 01 17 0.1 14 0.1
Otros 31 02 3.7 0.2 41 0.2
RESTO DE EUROPA 59 04 20.5 11 255 14
Noruega 15 01 34 0.2 16 0.1
Suiza 44 03 24 0.1 17 0.1
Otros 00 00 14.7 0.8 22.3 12
I ASIA 1173 79 1672 9.0 186.6 104
China (Taiwan) 6.8 05 7.7 0.4 8.0 0.4
Jap6n 86.6 58 98.9 53 122.6 6.8
Otros 239 16 60.6 33 56.0 31
IV RESTO DEL MUNDO 259 17 3.6 0.2 9.9 0.6
al : Preliminar.
Nota :Noincluye Zona Franca

Fuente :BCN, DGA, INE-HIDROCARBUROS.
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Nicaragua: cuenta de serviciosy renta
(millones de délares)

Sector externo

Cuadro AE-V-7

Variacion porcentual

Conceptos 1998 1999 2000&/  1999/98  2000/99
A. Serviciosno factoriales (10.5) (41.6) (29.2) 296.2 (29.8)
Ingresos 257.2 293.3 317.1 14.0 8.1
Fletesy Seguros 115 10.9 125 (5.2 14.7
Comunicaciones 24.0 24.0 27.0 0.0 12.5
ZonaFranca 69.0 74.6 82.4 8.1 10.5
Fondos percibidos por puertos 125 154 16.1 232 45
Gastos (embajadas) 28.0 30.8 32.0 10.0 39
Viaes 100.1 125.2 131.9 25.1 54
Otros 121 124 15.2 25 22.6
Egresos (267.7)  (334.9) (346.3) 25.1 34
Fletesy Seguros (75.8)  (130.4) (125.) 72.0 (35
Viaes (70.0) (77.8) (79.1 111 17
Pasgjes (23.8) (35.7) (46.4) 50.0 30.0
Gastos Consulares (8.2) (9.2) (9.2 12.3 11
Asistencia Técnica (80.0) (72.1) (75.3) 9.9 4.4
Otros (10.0) 9.8 (10.5) (2.0 71
B. Serviciosfactoriales (renta) (185.3) (196.8) (200.4) 6.2 18
Ingresos 26.0 30.7 30.7 18.1 0.0
Retribucién de Inversiones 26.0 30.7 30.7 18.1 0.0
Egresos (211.3) (2275) (2311) 7.7 16
Intereses de la Deuda Externa (153.1) (165.2) (161.7) 7.9 (2.2)
Pagados (88.3) (74.5) (71.6) (15.6) 39
Renegociado y Condonados 1.3) (27.6) (30.8) 2,023.1 11.6
No Pagadas (15.0) (12.9) (8.3 (14.0) (35.7)
Sobre Saldos Moratorios (48.5) (50.2) (51.0) 35 16
Inversion Extranjera (58.2) (62.3) (69.4) 7.0 114
C. Balancede serviciosy renta (A +B) (195.8) (238.4) (229.6) 21.8 (3.7

al . Preliminar.
Fuente :BCN,ENITEL,INTUR,EPN,MINEX,SREC.
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Nicaragua: transferencias oficiales

(millones de délares)

Cuadro AE-V-8

Variacion porcentual

Conceptos 1998 1999 2000 &/ 1999/98 2000/99

Bilaterales 183.8 262.4 262.3 42.8 0.0
Alemania 3.9 12.6 13.3 2231 5.6
EEUU 1.9 35 8.8 84.2 151.4
Canada 35 3.0 13 (14.3) (56.7)
Dinamarca 12 12.8 13.3 966.7 3.9
Espafa 0.7 12.1 24 1,628.6 (80.2)
Finlandia 11 28 4.8 154.5 714
Suecia 28 8.6 12.3 207.1 43.0
Suiza 3.2 12.1 23 278.1 (81.0)
Holanda 17 135 4.3 694.1 (68.1)
Noruega 9.8 8.4 18 (14.3) (78.6)
Japdn 15.2 244 59.6 60.5 144.3
Otros /b 138.8 148.6 138.1 7.1 (7.1)

Multilaterales 10.6 44.8 24.3 322.6 (45.8)
BID 0.3 5.2 4.2 1,633.3 (19.2)
PMA 22 19.4 6.0 781.8 (69.1)
UNICEF 0.8 31 0.6 287.5 (80.6)
CEE 6.2 10.8 11.7 74.2 8.3
Otros 11 6.3 18 472.7 (71.4)

Condonacion deuda 147.4 102.6 20.5 (30.9) (80.0)
Alemania 85 0.0 0.0 - -
Austria 39.1 0.0 0.0 - -
Canada 9.5 0.0 0.0 - -
Cuba 50.1 0.0 0.0 - -
Espafa 8.4 4.7 0.0 - (100.0)
Estados Unidos 13.4 0.0 0.0 - -
Francia 5.0 79.1 0.0 - (100.0)
Holanda 4.6 4.2 0.0 - (100.0)
Italia 0.0 5.8 0.0 - -
Republica Checa 8.8 8.8 8.8 - -
Republica Edovaca 0.0 0.0 11.7 - -

Total 341.8 409.8 307.1 19.9 (25.1)

al . Preliminar.

b/ . Incluye otros donantes para el Resto del Sector Publico.

Fuente : SRECy BCN.
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Nicaragua : servicio dela deuda exter na oficialmente pagado a/ Cuadro AE-V-9
(millones de dolares)

1998 1999 2000 b/
Conceptos Amortiz. Intereses Servicio  Amortiz. Intereses Servicio  Amortiz.  Intereses  Servicio

('millones de délares)

Gobierno Central 63.8 634 1272 42.6 40.4 83.0 421 57.2 99.3
BID 201 139 34.0 174 187 36.1 202 19.3 395
BIRF 88 19 10.7 58 14 72 47 09 5.6
IDA 11 29 40 11 38 49 18 45 6.3
BCIE 0.0 99 99 0.0 99 99 0.6 20.8 214
OPEP 6.3 12 75 58 10 6.8 53 0.8 6.1
FIDA 14 0.3 17 14 0.3 17 14 0.3 17
Club de Paris 9.1 9.2 18.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Federacion de Rusia 0.0 16.0 16.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
FIvV 15 19 34 0.0 0.0 0.0 0.0 46 46
Banco de México 81 35 11.6 81 28 109 81 30 111
Republica Checa 0.7 0.0 0.7 0.7 0.0 0.7 0.0 0.0 0.0
Banco de Santander 23 0.6 29 05 01 0.6 0.0 0.0 0.0
Banco Espafiol de crédito 34 16 5.0 13 0.1 14 0.0 0.0 0.0
Otros 10 05 15 05 23 28 0.0 30 30

Banco Central 16.2 15.0 31.2 11.3 16.4 277 14.4 16.4 30.8
BCIE 0.0 85 85 0.0 101 101 0.0 105 105
FOCEM 0.0 0.3 0.3 0.0 0.2 0.2 0.0 0.3 0.3
FIvV 35 0.3 38 0.0 0.0 0.0 0.0 01 01
China (Taiwan) 10.2 54 15.6 11.3 54 16.7 124 47 171
Centroamérica 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Banco de Argentina 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ESSO STANDARD OIL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
ROSARIO MINNING 25 01 26 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros 0.0 04 04 0.0 0.7 0.7 20 0.8 28

Empresas publicas 42.7 10.2 52.9 40.2 17.7 57.9 417 51 46.8
BLADEX 30.0 14 314 211 11 222 15.3 09 16.2
CCL PENINSULAR 74 0.8 82 54 15 6.9 16 0.2 18
BANCO DE SANTANDER 21 10 31 21 0.8 29 10 04 14
ATT 0.0 0.0 0.0 38 59 9.7 0.0 0.0 0.0
SIEMENS 0.0 09 09 26 05 31 0.0 0.0 0.0
Otros 32 6.1 9.3 52 79 131 238 36 274

Fondo Nicaraguense de I nversiones 0.0 0.9 0.9 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Taiwan 0.0 09 09 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Total 122.7 895 2122 94.1 745 168.6 98.2 78.7 1769

a ; Incluye pagos efectivos de atrasos.

b/ : Preliminar.

Fuente : Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Nicaragua : movimientos de la deuda exter natotal Cuadro AE-V-10
(millones de délares)
1998 1999 2000 &
Conceptos Ptamos Amortiz.  Int. Ptamos  Amortiz.  Int. Ptamos Amortiz.  Int.
Deudores (millones de délares)
|. Deuda publica corriente (A+B) 2905 1208 88.3 3013 941 745 2033 982 716
A. Mediano y largo plazo 2905 1208 88.3 3013 941 745 2033 982 716
Gobierno Central 2375 619 62.2 2633 426 404 177.9 421 501
Banco Centra 211 162 150 104 113 165 0.4 144 164
Resto Sistema Financiero 0.0 00 09 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resto Sector Piblico 319 427 102 276 402 176 250 417 51
B. Capitalizacion de Intereses 0.0 00 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
I1. Deuda Privada Comercial Cte. b/ 2815 1064 0.0 2815 124.0 0.0 308.8 136.4 0.0
I11. Sub-total Corriente (I +11) 5720 2272 883 582.8 2181 745 512.1 2346 716
1V. Cancelacion de pagos atrasados 0.0 1780 12 0.0 885 141 0.0 261 148
y futuros.
Contables 1761 0.0 885 141 26.1 7.7
Efectivos 19 12 0.0 0.0 0.0 71
V. Renegociacion 117.2 872 13 46.1 185 276 70.8 312 308
TOTAL (I +IV+V) 689.2 492.4 90.8 628.9 3251 116.2 582.9 2919 117.2
Acreedores
|. Deuda Publica corriente (A+B) 2905 1208 88.3 3013 941 745 2033 982 716
A. Mediano y largo plazo 2905 1208 88.3 3013 941 745 2033 982 716
Organismos oficiaes 435 318 365 709 20.6 9.9 20.6 225 130
Organismos multilaterales 2151 376 394 202.8 314 512 157.7 340 535
Banca comercia 30.0 376 36 233 284 54 225 16.3 13
Proveedoresy otros 19 138 88 4.3 13.7 8.0 25 254 38
B. Capitalizacion de Intereses 0.0 00 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
11. Deuda Privada Comercial Cte. b/ 2815 1064 0.0 2815 124.0 0.0 308.8 136.4 0.0
I11. Sub-total corriente (I +I1) 5720 2272 883 582.8 2181 745 5121 2346 716
1V. Cancelacion de pagos atrasados 0.0 1780 12 0.0 885 141 0.0 261 148
y futuros.
Contables 1761 0.0 885 141 26.1 7.7
Efectivos 19 12 0.0 0.0 0.0 71
V. Renegociacion 117.2 872 13 46.1 185 276 70.8 312 308
Total (II1+IV+V) 689.2 492.4 90.8 628.9 325.1 116.2 582.9 2919 117.2
al : Preliminar.
b/ : Incluye prefinanciamientos de exportacion.
Fuente : Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Nicaragua: saldos dela deuda externa Cuadro AE-V-11
(miles de ddlares)

AL 31 dediciembre Variacion (%) Estructura (%)
Conceptos 1998 1999 2000 a/ 1999/98 2000/99 1998 1999 2000
Deudores
A) Mediano y largo plazo 5,234,314.3 5,445,122.8 5,410,133.0 4.0 (0.6) 833 831 812
Gobierno Central 3,971,069.9 3,991,309.2 4,157,459.5 0.5 4.2 63.2 609 624
Banco Central 1,206,354.9 1,306,918.1 1,185,881.5 8.3 (9.3 19.2 200 17.8
Resto SistemaFinanciero 15,033.1 15,019.9 15,006.6 (0.1 (0.1 02 02 0.2
Resto Sector Plblico 41,856.4 131,875.6 51,785.4 2151  (60. 0.7 20 0.8
B) Corto plazo 200,790.7 200,971.8 211,217.6 0.1 51 32 31 3.2
C) Intereses morat.acum. 837,046.8 887,166.0 1,022,872.4 6.0 15.3 133 135 154
D) Deuda comercial 14,943.6 15,681.0 15,630.7 49 (0.3 02 02 0.2
Total 6,287,095.4 6,548,941.6 6,659,853.7 4.2 1.7 100.0 100.0 100.0
Acreedores
A) Mediano y largo plazo 5,234,314.3 5,445,122.8 5,410,133.0 4.0 (0.6) 833 831 812
Organismos oficiales 3,080,282.4 2,990,300.5 2,907,110.9 (2.9 (2.8) 49.0 457 437
Organismos multilaterales  1,896,246.4 2,165,627.1 2,260,242.3 14.2 4.4 30.2 331 339
Banca comercial 245,864.9 237,577.8 218,656.4 (3.4) (8.0 39 36 3.3
Proveedoresy otros 11,920.6 51,617.4 24,123.4 3330 (53.3) 02 08 0.4
B) Corto plazo 200,790.7 200,971.8 211,217.6 0.1 5.1 32 31 3.2
C) Intereses morat. acum. 837,046.8 887,166.0 1,022,872.4 6.0 15.3 133 135 154
D) Deuda comercia 14,943.6 15,681.0 15,630.7 49 (0.3 02 02 0.2
Total 6,287,095.4 6,548,941.6 6,659,853.7 4.2 1.7 100.0 100.0 100.0
a : Preliminar.
Fuente . Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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Nicaragua: Origenesdelas Variaciones de Reservas
I nter nacionales
(Millones de Délares)

Cuadro AE-V-12

Conceptos 1998 1999 2000
Total Ingresos 206.1 162.5 207.3
Préstamosy Donaciones Externos & 201 10.5 -
Comprasde Divisasa SPNF b/ 1154 128.0 37.9
Mesade CambiosBCN ¢/ (19.0) (40.6) (190.5)
Encgjeen US$ enel BCN 232 (29.6) 31
OtrosIngresos d/ 66.4 94.2 356.8
Total Egresos (256.4) (111.5) (244.9)
Servicio de Deuda Externa e (156.5) (110.2) (124.6)
Otros Egresos (99.9) 1.3) (120.3)
Variacién deRIN (50.3) 51.0 (37.6)
al : Corresponde aingresos de divisas liquidas a favor del BCN.

: Por préstamos y donaciones liquidos contratados por € Sector Piblico No Financiero y

depositados en e BCN.

c/ : Corresponde a compras-ventas netas de divisas redlizadas a sistema financiero.
o/ : Incluye BOMEX, cordobizaciones por inversion extranjera, ingresos de intereses
por depdsitos en €l exterior y otrosingresos.
e : Corresponde a pagos en divisas liquidas por deuda externa del Gobierno Central y del

BCN; no incorpora pagos de deuda externa en Cordobas.
Fuente : Estados Financieros del BCN.
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EVOLUCION DEL SISTEMA FINANCIERO

En e transcurso de 1999, la Asamblea Naciona aprob6 una serie de leyes con €
objetivo de fortalecer & sistema financiero, y actuaizar la legidacion de acuerdo d
criterio de Basilea. La aprobacion de estas leyes —-la Ley Orgéanica del Banco Central
de Nicaragua; la Ley Genera de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y
Grupos Financieros; y la Ley de la Superintendencia de Bancos y de Otras
Ingtituciones Financieras —modificO € marco legal bgo & cuad se desenvolvié d
sistemafinanciero en e afio 2000.

La modificacion de las reglas del juego en € sistema y los sucesos econdémicos
acontecidos incidieron en la reestructuracion que € sistema financiero ha venido
mostrando. Como parte de esta reestructuracion se pueden citar:

El cierre de operaciones del Banco de Crédito Popular (Ultimo banco estatal).

La fuson del Primer Banco Inmobiliario (PRIBANCO) con & Banco de la
Produccion (BANPRO).

La fusion de la financiera INTERFIN con la empresa financiera CHISPA para
formar una nueva financiera con € nombre de CONFIA.

La entrada en operaciones de una nueva financiera llamada Financiera
Arrendadora Centroamericana S.A. (FINARCA).

La estructura del sistema también presenté una importante modificacion, resultado de
la crisis financiera, producto de practicas fraudulentas por parte de algunos bancos
comerciales. Los dos sucesos mas importantes de la crisis fueron:

La intervencion del Banco Intercontinental (INTERBANK) por parte de la
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SBOIF) y la
posterior adquisicion de sus principales activos y pasivos por parte del BANPRO.
La declaracion de liquidacion forzosa del Banco del Café (BANCAFE) y la
posterior compra de algunos activos y pasivos por parte del Banco de Finanzas
(BDF).

Régimen prudencial

La vulnerabilidad financiera que se venia detectando desde 1999 se hizo més evidente
en e transcurso del afio 2000. Estos signos de vulnerabilidad demandaban un
fortalecimiento de la supervision bancariay una mayor disciplina de mercado en €
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sstema financiero, por lo cua se avanzd en varios frentes que se explican a
continuacion.

En primer lugar, la SBOIF intent6 disminuir la exposicion de riesgo de los bancos a
limitar, mediante una nueva norma prudencial, € endeudamiento externo de corto
plazo. El limite de endeudamiento se fijo en & minimo de dos vaores: e 100 por
ciento del patrimonio o e 10 por ciento de los depésitos. Para reducir las distorsiones
gue esta medida pudiera causar a la actividad comercial, se eximieron de esta norma
los recursos externos ligados a actividades de importacion y exportacion.

Otra de las normas aprobadas fue la relacionada a las inversiones de los bancos en
otras empresas, especiamente las relacionadas al mismo grupo econdmico. La razon
es gue este tipo de inversiones puede resultar en una doble contabilidad del capitd.
De hecho, se establecio un limite de 10 por ciento de la base de calculo del banco
inversor, asignando una ponderacion de 100 por ciento para calcular los activos
ponderados por riesgo. ASmismo, se establecid que tales inversiones no podrian ser
mayores a 10 por ciento de la base de célculo de la ingtitucion emisora de los
instrumentos de capital.

Con d propdsito de que los bienes recibidos en operaciones de recuperacion de
créditos no causen costos innecesarios y que los bancos puedan desempefiar sus
funciones de intermediarios Sn mayores restricciones, se emitié una normativa
prudencial que cubre este tipo de bienes. El esquema consistio en que los bienes con
menos de 12 meses de haberse recuperado se les aplicaria una provision del 30 por
ciento, con una antigliedad entre 12 y 24 meses se les aplicaria una provision de 50
por ciento, y una provision de 100 por ciento a los bienes con més de 36 meses de
haberse recuperado.

A pesar de que las normas antes mencionadas constituyen un importante avance del
marco regulador y prudencial, lo acontecido durante € afio requiere fortalecer vacios
institucionales, de manera que € marco legal y de supervision bancaria permitan una
mejor defensa de |os recursos de la sociedad.

Cambiosen la estructura de laindustria bancaria

Como se explico a principio e sector bancario mostré importantes reestructuraciones
alo largo del afio. En febrero se clausuré & Banco de Crédito Popular, ultimo banco
estatal. La principal causa del cierre fue que su situacion financiera se encontraba
seriamente deteriorada, registrando pérdidas durante los Ultimos 18 meses. Dichas
pérdidas fueran causadas principalmente por € creciente deterioro de la cartera de
créditos, llegando a reflejar una mora de 56.7 por ciento en € Ultimo mes de
operacion. Asimismo, los gastos de administracién no estaban acordes con €l
tamafio de activos que mangjaba, y se convirtié en un factor influyente en los
resultados negativos de esta institucion.
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Después de haber detectado ciertas operaciones irregulares, la SBIOF intervino al
INTERBANK, en agosto. Esta ingtitucion venia incumpliendo con € encaje lega
desde €l mes de mayo, lo que obligo a la SBIOF a indagar sobre la naturaleza de ta
desvio. Ademas del incumplimiento con & encaje requerido, la entidad reguladora
detectd una serie de operaciones que congtituian una violacion explicita a la Ley
General de Bancos. En particular, e INTERBANK excedio los limites de crédito a
unidades de interés a haber otorgado bajo distintas modalidades, tales como crédito
directo, avales, sobregiros en cuenta corriente, y documentos descontados, un monto
superior a los 86.0 millones de ddlares a un solo grupo econdmico. Todo lo anterior
se dio en aparente colusion con altos directivos de dicho banco.

En octubre, e BANPRO adquirio parte de la cartera'y asumio los principales pasivos
del INTERBANK. Esta adquisicion se ampar60 en una resolucion del Consgo
Directivo del Banco Centra, que establecio un plazo minimo (6 meses) para la
evaluacion de los créditos asumidos, periodo durante € cua BANPRO tiene la
opcion de evaluar y seleccionar la cartera. Para la cartera no incorporada, € Banco
Central emitira CENIs a cargo del gobierno. Adicionamente, se concedié &
BANPRO una linea de crédito adicional como medida preventiva ante posibles
retiros de depésitos, al tiempo que se le eximio del cumplimiento del encge legd
para todos los depdsitos asumidos. Con la adquisicion de INTERBANK vy la
absorcion del PRIBANCO, BANPRO se convirtié en € banco més grande de
Nicaragua, superando en activos |os 4,500 millones de cordobas.

Hasta la clausura del INTERBANK, los retiros de depdsitos asociados al cierre de
bancos comerciales habian sido respaldados por € Banco Central. Esta practica se
baso en la percepcion de que € riesgo de una corrida que podia surgir al no garantizar
los depdsitos mas que compensaba e riesgo mora de hacerlo. En otras paabras, se
percibia que la pérdida de confianza en € sistemay €l riesgo de una corrida asociado
a dlo excedia € riesgo de que, al asegurar totalmente los depositos, los bancos
aumentasen su exposicion al riesgo mediante practicas financieras irresponsables.

No obstante lo anterior, €l tamafio del INTERBANK en términos de depdsitos era
considerable y € retiro de los mismos constituyd un financiamiento extraordinario de
84.2 millones de ddlares para € Banco Central. La perturbacion que esto causd en
términos de reservas internacionales y el costo impuesto por las politicas necesarias
para esterilizar tal expanson conllevd a reconsiderar la préctica de asegurar
plenamente € retiro de depOsitos de bancos en procesos de clausura. Asi, en
noviembre con la liquidacion forzosa de BANCAFE, € gobierno respaldd los
depdsitos, pero sdlo parciamente, estableciendo una garantia de hasta 10 mil
cordobas (US$720) por cuentas con saldos menores a 20 mil cordobas.

La liquidacion forzosa del BANCAFE se debio a deterioro de su patrimonio,
producto de un deficiente desempefio financiero cuyo origen se basd en tres factores.
El primero y quizés € mas importante se debié a una mala gestion gerencial en €
mangio de la cartera de créditos, tomando riesgos excesivos y ademés otorgando
grandes cantidades de créditos a mismo grupo econdmico que INTERBANK
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también financiaba. El segundo factor tiene que ver especificamente con la cartera
relacionada, la cua sobrepaso los limites establecidos en la Ley Genera de Bancos.
Finalmente, € tercer factor fue e manejo de su liquidez. El Banco del Café incumplid
durante |os Ultimos dos meses de operacion con su encaje en ambas monedas.

La medida de respaldar los depdsitos parciamente antes mencionada fue apropiada,
en e sentido de que envié un mensge claro a publico y a los bangqueros de
responsabilizarse en € mango del riesgo propio. Sin embargo, la medida provoco un
retiro parcia de depdsitos del Banco Nicaragiense (BANIC), y € gobierno se vio
forzado arevertir su politica, ampliando la garantia ala totalidad de los depositos.

Estos acontecimientos evidenciaron que la pérdida de confianza del publico en
sistema no fue el resultado de la medida de no respaldar en su totalidad los depésitos
del BANCAFE, sino mas bien los recurrentes cambios de estructura en e sistema
bancario: entre octubre y noviembre desaparecieron PRIBANCO, INTERBANK vy
BANCAFE. Lo que si quedd claro es la importancia de fortalecer la supervision
bancaria hacia un mecanismo de prevencion de crisis, mas que para la resolucion de
las mismas.

A finaes de noviembre, e BDF adquirié a extinto BANCAFE. El BDF recibié un
tratamiento similar a otorgado a BANPRO, excepto que € proceso de venta fue
distinto. En e caso dd BANCAFE hubo una licitacion en la que los bancos
interesados en adquirir su cartera ofrecieron la tasa de rendimiento de los CENIs que
el Banco Central emitiria para cubrir la brecha entre activosy pasivos.

En términos del PIB, €l costo estimado de resolucion de INTERBANK y BANCAFE,
asciende a 6.2 por ciento, sin incluir las lineas de crédito extraordinarias otorgadas a
BANPRO y BDF por la asuncion de los depésitos de las INTERBANK vy
BANCAFE, respectivamente.

Para recobrar la confianza del publico en € sistema financiero y crear un mecanismo
juridico para bancos insolventes, en diciembre se someti6 a la Asamblea Nacional un
anteproyecto de ley para la creacion del Fondo de Garantia de Depdsitos (FOGADE).
El anteproyecto contempla un seguro de depdsitos por un monto de hasta US$20,000
por depositante. El fondo se creara mediante el cobro de una prima a los bancos de
uno por ciento anual sobre los depdsitos promedio, una cuota inicial de medio por
ciento sobre e capita requerido, y una prima por riesgo que oscila entre 0 'y 0.3 por
ciento anual sobre e promedio de los depdsitos. También con € espiritu de
prevencion, se contempla dentro de este proyecto de ley la divulgacion periddica de
las evaluaciones de riesgo de los bancos comerciales, las cuales serén realizadas por
companiias calificadoras reconocidas.

Desempefio financier o de los bancos

L os resultados de este afio fueron afectados por las nuevas normas prudenciales y por
los cambios en la organizaciéon industrial del sistema bancario. De acuerdo a los
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estados financieros de diciembre 2000, los bancos acanzaron utilidades de 326.8
millones de coérdobas, las cuales corresponden a una tasa de rentabilidad anual de
29.7 por ciento (1.5 puntos porcentuales por debajo de lo observado en & afio
anterior). En € caso de los activos, la rentabilidad fue de 1.4 por ciento, registrando
una leve reduccion con respecto a 1.5 por ciento alcanzado en 1999.

Indicadores delalndustria Bancaria a/ TablaVI-1
1999 2000 b/
(millones de cordobas)
Ingresos financieros 2,572.0 2,537.0
Ingresos operativos diversos 500.8 519.5
Gastos administrativos 1,079.5 1,036.9
Resultado del periodo 329.2 326.8
Margen financiero implicito 7.6% 7.3%
Eficiencia administrativa 4.8% 4.5%
Activostotales 22,522.3 23,729.6
Cartera bruta 13,7114 12,394.6
Morosidad de la cartera 2.6% 4.3%
Inversiones 3,420.8 4,771.0
Activos de riesgo 15,764.1 12,225.9
Adecuacion de capital 10.7% 14.3%
Rentabilidad del capital 31.2% 29.7%
Rentabilidad de activos 1.5% 1.4%

al: Saldos a diciembre
b/: Incluye solamente |os bancos que estaban operando alafecha

En junio se venci6 € plazo otorgado por la Superintendencia de Bancos para alcanzar
el 10 por ciento de adecuacion de capital. Todos los bancos se gustaron a esta
disposicion mediante la capitalizacion de utilidades y aportes adicionales de capital,
alcanzando a diciembre 14.3 por ciento de adecuacion de capital .

Los ingresos financieros acanzaron 2,537 millones de coérdobas, y significO una
reduccion de 35 millones con respecto a afio anterior. EI monto de ingresos
operativos netos constituyé e 17 por ciento de los ingresos totales del periodo,
aumentando en 18.7 millones de cdrdobas en relacion d afio anterior. La tendencia de
los bancos de tratar de incrementar sus ingresos operativos se explica por la menor
volatilidad de estos ingresos en comparacion con los ingresos financieros. Al
depender cada vez més de los ingresos operativos para cubrir gastos fijos, los bancos
gozan de mayor estabilidad en los resultados financieros.
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I ngr esos oper ativos netos/gastos administrativos
GréficoVI-1
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Un factor que influyd en que las utilidades no declinaran ain mas fue la disminucién
de los gastos administrativos por 42.6 millones de cérdobas. La eficiencia

administrativa del periodo fue de 4.5 por ciento, mgorando en tres décimas
porcentuales € resultado del afio anterior.

Eficiencia Administrativa
GraficoVI-2
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Evolucién del sistema financiero

Dentro de los activos totales, las inversiones representaron 19.8 por ciento, creciendo
44 por ciento durante e afio. El 50.9 por ciento de dichas inversiones se constituyo en
Certificados Negociables de Inversion (CENIs); € 6 por ciento en Bonos de Moneda
Extranjera (BOMEX); y 21 por ciento en Bonos por Pagos de Indemnizacion; lo cual
reflegja que més del 80 por ciento de la cartera de inversiones de los bancos esta
compuesta por titulos publicos. Estos titulos ofrecen diversas ventgjas. excelentes
tasas de rentabilidad, exencién del pago de impuesto sobre la renta, y cero por ciento
de ponderacién para € célculo de activos de riesgo. Como resultado, a invertir en
estos titulos los bancos ahorraron 392 millones de cérdobas en capital.

El margen financiero implicito (tasa de rendimiento promedio de los activos menos
costo financiero promedio de los pasivos) fue de 7.3 por ciento, o que represent6 una
reduccion de 1.4 puntos porcentuales comparada con e afio anterior. Esto se explica
por la reduccién de la tasa activa en 1.35 puntos porcentuales producto de menores
ingresos financieros y un leve aumento de la tasa pasiva en 0.04 centésimas.

Sistema de pagos

Una de las funciones del Banco Central es ayudar a que las compras de bienes y
servicios y las transacciones financieras entre los diferentes participantes de la
economia se lleven a cabo eficientemente. Como facilitador de un normal
desenvolvimiento, € Banco Central inicid proyectos importantes para modernizar €l
sistemade pagos del pais.

El primero consistio en que la Camara de Compensacion Interbancaria (CCA) opere
electronicamente, a fin de llevar a cabo la compensacion sin & mango fisico de los
cheques. El nuevo sistema permite disminuir € tiempo de operacion de cada sesion 'y
aumentar e ndmero de sesiones, de ser necesario. EI nimero de chegues que se
procesd en 2000 excedio los 4 millones de cheques, por lo que se espera que €
avance tecnologico antes mencionado aumente considerablemente la capacidad de
compensacion del sistema.

El segundo proyecto iniciado permitird en un futuro cercano efectuar, de forma
electrénica, las transferencias de fondos entre las diferentes instituciones financieras,
eliminando e actua sistema de transferencias telefénicas. A pesar de que € sistema
de transferencias telefonicas vigente resultdé ser un servicio con ato nivel de
confiabilidad y seguridad, e incremento en & volumen de transferencias aument6 en
215.7 por ciento, por lo que se espera que & sistema de transferencias electrénicas
disminuya los costos operativos de los bancos y aumente la eficiencia del sistema.

Por dltimo, se automatizd & sistema de cdlculo diario ddl encaje legal del sistema
financiero, lo cua permite obtener la informacion de encgje mas rapidamente,
facilitando las decisones de las autoridades. Asimismo, se continu6 de forma
semanal e ininterrumpida con las subastas de CENIs, que fue € principa instrumento
de politicadel Banco Central.
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GESTION DE RECURSOSY ADMINISTRACION DE LAS
RESERVASINTERNACIONALES

Nicaraguaen la IniciativaHIPC

En diciembre de 2000, Nicaragua alcanzé € Punto de Decision bajo la Iniciativa
HIPC, comprometiéndose los principales acreedores a otorgar € alivio de deuda que
les corresponde cuando e pais alcance e Punto de Culminacion. No obstante,
Nicaragua comenzara a recibir aivio interino de deuda de parte de algunos
acreedores bilaterales y multilaterales durante € periodo comprendido entre € Punto
de Decison y e Punto de Culminacion. La fecha para alcanzar € Punto de
Culminacién dependera del cumplimiento por parte de Nicaragua de los requisitos
establecidos en € documento del Punto de Decision. El divio de la deuda permitira
disminuir los gastos en concepto de pagos por servicio de deuda, esperandose que €l
servicio anual no sobrepase € 15 por ciento de las exportaciones de bienes y
servicios.

La Iniciativa HIPC establece un vinculo directo entre € alivio de deuda y d
incremento en € gasto social con e objeto de reducir los niveles de pobreza. En este
sentido, los recursos liberados por € alivio en e servicio seran orientados a financiar
los proyectos y programas incluidos en la Estrategia de Reduccion de Pobreza, la cual
contempla mejorar la asignacion y expandir los recursos fiscales dirigidos a los
sectores menos favorecidos de la poblacion.

Para estimar el monto de la asistencia que Nicaragua requiere para alcanzar un nivel
sostenible de su deuda externa, las autoridades nicaragiienses, en conjunto con el FMI
y € BM, redizaron un andlisis cuantitativo, que sirvio de base para la elaboracion del
documento “Nicaragua — Documento del Punto de Decision de la Iniciativa Ampliada
para Paises Pobres Altamente Endeudados (HIPC)”. Al 31 de diciembre, € vaor
presente neto (VPN) de esta deuda fue de 5,600 millones de ddlares, lo cud
representd e 650 por ciento de las exportaciones de bienes y servicios no factoriales.
En & marco de la Iniciativa HIPC, esta relacion debera reducirse al 150 por ciento,
gue es e nivel de endeudamiento considerado sostenible.

De acuerdo a los resultados del andlisis de sostenibilidad de la deuda (ASD), se prevé
gue Nicaragua requerira de un alivio total de 4,268 millones de dolares en términos
de VPN, para que la deuda externa sea sostenible. Del alivio total, 1,001 millones se
obtendran mediante negociaciones de deuda con acreedores bilaterales y comerciales
utilizando mecanismos tradicionales de alivio (Términos de Ngpoles). Los 3,267
millones restantes serén otorgados por acreedores bilaterales, comerciaesy
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multilaterales en e marco de la Iniciativa HIPC. Asimismo, & ASD confirmé que
para alcanzar las metas de aivio antes sefidadas, Nicaragua requerira de una
reduccion superior a 90 por ciento del VPN de la deuda bilateral elegible (Términos
de Colonia) y superior a 70 por ciento del VPN de la deuda multilateral.

Gestion y negociacion de la deuda externa

La deuda publica externa llego a 6,659.9 millones de ddlares, habiéndose registrado
un incremento de 111.0 millones. Este incremento toma en cuenta que los
desembolsos de préstamos externos (incluyendo FMI), superaron en 126.9 millones
las amortizaciones, la acumulacion de atrasos por intereses alcanz6 81.4 millones, y
la acumulacion de intereses por e diferimiento otorgado por € Club de Paris fue de
29.7 millones. El incremento en & saldo de la deuda externa fue atenuado
significativamente por la apreciacion del ddlar americano, que resultdé en una
reduccion de cerca del 2 por ciento del saldo de la deuda expresado en dolares
estadouni denses.

Con respecto a su composicion, los acreedores bilaterales representaron € 61.9 por
ciento, los multilaterales el 33.9 por ciento, la banca comercial € 3.6 por ciento, y los
proveedores € 0.6 por ciento restante.

Saldo de la Deuda Publica Exter na
GraficoVII-5
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Nuevas Contrataciones

El sector publico contratd préstamos externos por un total de 158.7 millones de
ddlares y fueron contratados en términos concesionales, plazos que van de 15 a 40
afos y tasas de interés anual del 0 a 3 por ciento. El elemento de concesionalidad de
los préstamos contratados alcanzd un promedio del 67 por ciento, superior al 35 por
ciento minimo fijado en la politica de endeudamiento publico externo.

Del total contratado, €l 87.4 por ciento fue con acreedores multilaterales distribuidos
de la siguiente manera: 50.4 millones de dolares con la Asociacion Internacional de
Fomento (AIF) del Banco Mundial, 71.2 millones con e Banco Interamericano de
Desarrollo (BID), 13.2 millones con & Fondo Internacional de Desarrollo Agricola
(FIDA), y 3.9 millones con & Fondo Nordico de Desarrollo (NDF). Por otro lado, las
nuevas contrataciones con acreedores bilaterales representaron solamente € 12.6 por
ciento, siendo estas por 14.3 millones con & Ingtituto de Crédito Oficial (ICO) de
Espaiia, y 5.7 millones con e Fondo de Cooperacion para € Desarrollo Econémico
de Coreadel Sur.

Deuda Externa contratada por sector econémico
(Millones de USD)
Gréfico VII-2
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El destino de los recursos contratados corresponden 44.0 por ciento al sector
socia y administracion publica, 22.7 por ciento a sector agricola, 25.8 por ciento,
al sector energético y agua potable, y 7.5 por ciento, al sector transporte y
comunicaciones.
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Desembolsos

Los desembolsos de préstamos externos (incluyendo FMI) totaizaron 230.4 millones
de dolares, de los cuaes 184.9 millones provinieron de acreedores multilaterales,
siendo los desembolsos del FMI de 27.1 millones (equivalente a 20 millones de
DEG’s), los que no afectan las reservas internacionales netas, ya que son pasivos de
reservas.

Por otra parte, los acreedores bilaterales desembolsaron solamente 20.6 millones de
dblares. De este total, 2.9 millones fueron de Alemania, 0.5 millones de Francia y
17.2 millones de Taiwan.

Finalmente, la empresa estatal ENEL recibio desembolsos por 25.0 millones de
ddlares provenientes de acreedores comerciales (BLADEX US$22.5 millones y CCL
PENINSULAR US$2.5 millones ), para cubrir necesidades de financiamiento del
sector energético, lo que representd € 10.8 por ciento del total desembolsado en €
afo.

Deuda Externa Desembolsada por Sector Econémico
(Millones de ddlares)
GréficoVI1-3
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Del monto total desembolsado, 63.4 millones de dolares se destinaron al sector social
y administracion publica, 23.6 millones a de construccidn, 40.9 millones a sector
agricola, 30.4 millones a energia y agua potable, 53.2 millones para apoyo a balanza
de pagos (incluye FMI), 7.3 millones se destinaron al sector transporte y
comunicacionesy 11.6 millones se destinaron a sector financiero.
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Renegociaciones

El gobierno suscribi6 acuerdos bilaterales de diferimiento de deuda para el afio 2000,
hasta por un monto total de 46.2 millones de dolares, con € proposito de apoyar 1os
planes de reconstruccion a raiz del Huracan “Mitch’. Los acuerdos bilaterales
suscritos con acreedores del Club de Paris fueron los siguientes. Espafia (US$23.3
millones), Alemania (US$20.9 millones), y Francia (US$2.0 millones). El
diferimiento abarca & 100 por ciento de los vencimientos comprendidos entre el 1 de
diciembre de 1998 y € 28 de febrero del afio 2001. Los montos diferidos se pagaran
en diez cuotas semestrales iguales y consecutivas a partir del 1 de marzo del 2002,
devengando tasas de interés comerciaes o concesionales seguin € tipo de deuda.

Adicionamente, se suscribié con Espafia un programa de conversion de deuda
externa por un total de 14.9 millones de dolares, mediante & cua Espafia condonara
el 100 por ciento de este monto y Nicaragua utilizara e 40 por ciento del monto
condonado para financiar proyectos de reconstruccion en moneda local .

Como resultado del diferimiento otorgado por los acreedores del Club de Paris y del
programa de conversion de deuda externa suscrito con Espafia, Nicaragua obtuvo un
alivio extraordinario de 51.2 millones de ddlares en e servicio de la deuda priorizada,
delos cuales 20.4 millones correspondieron aprincipal y 30.8 millones aintereses.

Ademés de los acuerdos suscritos con € Club de Paris, € gobierno suscribio
acuerdos de renegociacion de deuda con la Republica Edovaca, € Fondo de
Inversiones de Venezuela (FIV) y & Banco Centroamericano de Integracion
Economica (BCIE). La deuda incluida en la renegociacion con la Republica
Edovaca fue de 81.1 millones de dolares, habiéndose logrado una condonacién del 90
por ciento. El 10 por ciento restante se pagara en un plazo de 13 afios sin devengar
intereses durante los primeros 10 afios y devengando un interés del 3 por ciento anual
durante los Ultimos 3 afios. La condonacion se hard efectiva en la medida que
Nicaragua cumpla con & pago del 10 por ciento de la deuda Los resultados
alcanzados en esta renegociacion son consistentes con las metas de aivio para
Nicaragua en € marco de la Iniciativa para Paises Pobres Altamente Endeudados.

Por otro lado, se suscribieron acuerdos modificatorios con el FIV mediante los cuales
se difirieron las cuotas de principal de 1999 y 2000 por un total de 15.7 millones de
ddlares, las cuales fueron reprogramadas para pagarse a partir de junio de 2001. Lo
anterior significo un divio para Nicaragua de 8.8 millones en 1999, y 6.9 millones en
el afio 2000. Finalmente, a solicitud del gobierno, e BCIE reprogramo las cuotas de
principd vencidas a 30/03/00 por un total de 4.0 millones de dodlares,
correspondientes a préstamos cuyos usuarios fueron la Empresa Nicaragiense de
Electricidad (ENEL) (US$2.3 millones) y la Corporacion de Zona Franca (US$1.7
millones). Las cuotas reprogramadas se pagaran a partir del 15/02/01 en 6 cuotas
semestrales iguales en € caso de los préstamos utilizados por ENEL, y en 3 cuotas
semestrales iguales en e caso de los préstamos utilizados por la Corporacion de Zona
Franca.
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Durante € afio 2000, € Gobierno de Holanda formaizd la condonacion de 4.1
millones de ddlares correspondientes a los vencimientos de ese afio.

Servicio de la Deuda Externa

El servicio contractual de deuda (incluyendo FMI) fue de 288.2 millones de ddlares.
Sin embargo, e servicio realmente pagado ascendié a 182.2 millones, de los cuales
103.5 millones correspondieron a principal (US$5.3 del FMI) y 78.7 millones a
intereses. Dd tota pagado, 97.7 millones correspondieron a acreedores
multilaterales, 39.1 millones a bilaterales, y 45.4 millones a acreedores comerciales.
Por e lado deudor, 99.3 millones fueron pagados por € gobierno central, 36.1
millones por e BCN, y 46.8 millones por € resto del sector publico.

Servicio de la deuda publica externa
GréficoVII-4
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De monto total pagado, se atendieron 170.3 millones de dolares con fondos propios y
11.9 millones con donaciones provenientes del exterior. De las donaciones recibidas
para pago de deuda, 7.9 millones correspondieron a remanente del Centra America
Emergency Trust Fund (CAETF) administrado por el Banco Mundia y 3.9 millones a
subvenciones del Banco Interamericano de Desarrollo (BID). De los 170.3 millones
pagados con fondos propios, 29.8 millones fueron pagados por ENEL y 17.0 millones
por ENITEL.
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Administracion delasreservasinter nacionales

Para cumplir con la funcion de administrar las reservas internacionaes, e Banco
Central dictd una politica de administracion de reservas, en la que se definen
objetivos y lineamientos generales sobre los bancos depositarios, modalidades e
instrumentos de inversion y tipos de operaciones autorizadas a gecutar. Asi mismo,
se cred un Comité de Administracion de Reservas con e proposito de que la
administracion de reservas sea transparente y gercida en forma colegiada. Este
Comité se encarga de dictar la estrategia, los objetivos de corto plazo de la
administracion de reservasy los limites operativos.

Composicién y rendimiento de cartera

Los nuevos lineamientos, en conjunto con ciertos factores exdgenos adversos —€
embargo de las cuentas del Banco Central en bancos estadounidenses y la crisis
suscitada en e sistema financiero—resultaron en una recomposicion de las reservas
internacionales brutas (RIB), la cua aumento en liquidez, al tiempo que se observo
un mayor rendimiento en la inversion en bancos del exterior, de primer orden. Un 30
por ciento de las RIB consistio en efectivo e instrumentos de inversion de liquidez
inmediata (12% en 1999). El resto de la cartera fue colocada en depdsitos a plazo de
1 a4 semanas.

Composicion delasRIB
Gréfico VII-5
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Al mismo tiempo, € rendimiento de las inversiones de reservas (5.97%) aumentd en
mas de cien puntos basi cos respecto a 1999 (4.96%), generando ingresos por intereses
por e orden de 25.3 millones de dolares.
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Rendimiento de las Reservas en €l exterior

GraficoVII-6
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También dentro de los nuevos lineamientos, y dadas las restricciones de inversion por
plaza y moneda producto del embargo, la cartera de inversion se colocd en bancos
con calificacion crediticia AA y AAA, principalmente europeos. AsSmismo, la cartera
de inverson se diversificO en términos de su denominacion, a pasar de estar
conformada en 1999 cas en un 100 por ciento por dolares, a integrar € euro y €
ddlar canadiense, en € afio 2000.

La inclusion del euro y e dblar canadiense en la cartera de inversion del Banco
Central, gener0 la necesidad de incrementar e volumen de operaciones FOREX,
debido a que la mayor parte de la demanda de los bancos comerciales del paisy €
pago del servicio de la deuda externa del sector publico se hace en dolares. En
consecuencia, las operaciones en euro y dblar canadiense alcanzaron los 373.7
millones de ddlares, generando una ganancia cambiaria de 766.8 miles de dolares.
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Resultado neto de operaciones FOREX
Gréfico VII-7
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El cambio de composicion hacia una mayor liquidez se extendié a las reservas en oro,
generdndose 7 operaciones swap de oro por ddlares canadienses, los cuales luego
fueron invertidos en depdsitos a plazo. Estas operaciones swap se realizaron con 14.6
miles de onzas troy de oro, a un precio promedio base de venta de CAD414.50 por
onza troy, con € compromiso de recompra a una tasa swap promedio 5.0857 por
ciento, para un precio forward promedio de CAD417.59 por onzatroy. Por su parte
los ddlares canadienses obtenidos por estas operaciones, fueron invertidos a una tasa
promedio de 5.0768 por ciento.

Tasa SWAP vstasaen inversion CAD
GraficoVII-8
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Por dltimo, cabe sefidlar que para ingtruir las transferencias de fondos al exterior
provenientes de las reservas internacionales, ya sea para su inversion o para efectuar
pagos de servicio de la deuda publica externa o cualquier otro propésito, € BCN
empled & sistema de comunicaciones interbancarias denominado SWIFT, por sus
siglas en inglés (Society for Worldwide Interbank Financial Telecomunication). Este
es e sistema més moderno y mas seguro que existe actualmente para enviar y recibir
fondos a nivel internaciona y es utilizado mundialmente por la mayoria de bancos de
todos |os continentes. En Nicaragua solamente el BCN esta afiliado al SWIFT.
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Nicaragua: saldo de la deuda externa Cuadro AE-VII-1

(miles de dblares)
Al 31 dediciembre Variacion (%) Estructura (%)

Conceptos 1998 1999 2000 & 1999/1998 1999/2000 1998 1999 2000
Deudores
A) Mediano y largo plazo 5234,3143 54451228 54101330 40 (0.6) 833 831 812
Gobierno Central 3,971,0699 3991,309.2 4,157,459.5 0.5 42 63.2 60.9 62.4
Banco Centra 1,206,354.9 1,306918.1 1,185881.5 83 9.3 19.2 20.0 17.8
Resto Sistema Financiero 15,033.1 15,019.9 15,006.6 (0.1 (0.1 0.2 0.2 0.2
Resto Sector Piblico 41,856.4 131,875.6 51,7854 2151 (60.7) 0.7 20 0.8
B) Corto plazo 200,790.7 200,971.8 211,217.6 0.1 51 32 31 32
C) Intereses morat. Acum. 837,046.8 887,166.0 1,022,872.4 6.0 15.3 133 135 154
D) Deuda comerc. y priv. 14,9436 15,681.0 15,630.7 49 (0.3) 02 02 02

Total 6,287,095.4 6,548,941.6 6,659,853.7 4.2 1.7 100.0 100.0 100.0
Acreedores
A) Mediano y largo plazo 5234,3143 54451228 54101330 40 (0.6) 833 831 812
Organismos Oficides 3,080,282.4 2,990,300.5 2,907,110.9 (29 (2.8 49.0 457 437
Organismos multilaterales 1,896,2464 2,165,627.1 2,260,242.3 14.2 4.4 30.2 331 339
Banca Comercia 245,864.9 237,577.8 218,656.4 (3.4) (8.0 39 36 33
Proveedoresy otros 11,920.6 51,6174 24,1234 3330 (53.3) 0.2 0.8 0.4
B) Corto plazo 200,790.7 200,971.8 211,217.6 0.1 51 32 31 32
C) Intereses morat. Acum. 837,046.8 887,166.0 1,022,872.4 6.0 15.3 133 135 154
D) Deuda comerc. y priv. 14,9436 15,681.0 15,630.7 49 (0.3) 02 02 02

Total 6,287,095.4 6,548,941.6 6,659,853.7 4.2 17 100.0 100.0  100.0
al : Preliminar.
Fuente : Gerencia de Estudios Econémicos-BCN.
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OPERACIONESDEL BANCO CENTRAL DE
NICARAGUA

Balance general

El Banco Central cerré su balance a 31 de diciembre de 2000 con activos totales de
43,200.8 millones de cordobas mostrando un aumento de 12.2 por ciento con relacion
a diciembre de 1999. Edta variacion se dio por aumento en los activos con no
residentes, siendo |o mas relevante |as tenencias de billetes y monedas extranjeras. En
este sentido, se registraron disminucion de 1,018.8 millones por inversiones a plazo y
disminuciones de los depdsitos en € exterior de 121.0 millones de cordobas, asi
mismo, de la variacion de activos totales, se presenta un aumento de 4,582.6 millones
en los activos con residentes, derivados de una mayor tenencia de bonos del tesoro,
créditos otorgados y otras cuentas por cobrar.

Por e lado de los pasivos, se muestra un mayor endeudamiento en las obligaciones
por intereses con € exterior (C$2,738.0 millones) y obligaciones a mediano y largo
plazo con e exterior (C$422.1 millones). En los pasivos con residentes cobran
importancia la disminucion de obligaciones monetarias por 1,182.6 millones de
cordobas, aumento en las obligaciones cuasimonetarias por 1,174.4 millones y
aumento en las emisiones de titulos valores por 1,813.5 millones.

Activos con residentes

Los activos con residentes alcanzaron 34,393.8 millones de cordobas, a findizar €
ano y significd un aumento de 15.4 por ciento, respecto a 1999, representando €l 79.6
por ciento de los activos totales.

Los rubros que aumentaron fueron los de titulos vaores (C$2,967.5 millones),
préstamos otorgados (C$784.3 millones), otras cuentas por cobrar (C$938.7
millones), activos fijos (C$6.1 millones); conjugado con una disminucion de los
intereses por cobrar g/interior (C$131.4 millones).



Operaciones del Banco Central de Nicaragua

Activos con residentes TablaVIII-1
(Cérdobas)
Conceptos Dic./2000 Dic./1999 Variacion

Inversiones en Titulos Valores 29,505,770,177.79  26,538,227,717.37 2,967,542,460.42
Bonos por Pérdidas Cambiarias

) 28,922,675,041.74 25,810,347,165.22 3,112,327,876.52
y Operativas
Otros 583,095,136.05 727,880,552.15  (144,785,416.10)
Créditos Otorgados (Netos) 2,812,565,502.40 2,028,278,362.96 784,287,139.44
Inter. Por Cobrar sobre Ptmos.(Netos) 6,067,390.95 137,505,003.81 (131,437,612.86)
Inmuebles y Equipos (Netos) 134,514,782.59 128,419,838.30 6,094,944.29
Otros Activos con Residentes 1,934,932,930.71 978,834,458.11 956,098,472.60
Totales 34,393,850,784.44 29,811,265,380.55 4,582,585,403.89

Pasivos con residentes

Los pasivos monetarios determinaron una contraccion de la demanda de la base
monetaria que cubre una disminucién de emision por 9.4 millones de cérdobas, y
variacion de retiros de los bancos comerciales por 0.8 millones; también se registro
una disminucion de depdsitos del gobierno.

Los pasivos cuasmonetarios, constituidos por reservas en dolares de la banca
comercid, finalizaron con un saldo de 2,873.8 millones de cérdobas, implicando una

expansion de 69.11 por ciento respecto a 1999.

Pasivos con residentes TablaVIII-2
(Cérdobas)
Conceptos Dic./2000 Dic./1999 Variacion
Pasivos monetarios 2,920,571,880.95  4,103,176,385.66 (1,182,604,504.71)
Emision monetaria 1,896,864,921.66 1,906,271,811.42 (9,406,889.76)
Depositos monetarios 1,023,706,959.29 2,196,904,574.24  (1,173,197,614.95)
Pasivos cuasimonetarios 2,873,849,234.15 1,699,407,645.22  1,174,441,588.93
Depdsitos bajo disposiciones espec. 245,646,727.58 226,763,123.58 18,883,604.00
Obligaciones en titulos y valores 4,116,342,005.04  2,302,870,721.17  1,813,471,283.87
Fondos y créditos del Gob. Central 663,553,249.68 225,926,231.12 437,627,018.56
Otros pasivos con residentes 52,653,896.47 1,256,602,029.93  (1,203,948,133.46)
Totales 10,872,616,993.87  9,814,746,136.68  1,057,870,857.19
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Operaciones del Banco Central de Nicaragua

Las obligaciones en titulos y valores tuvieron una variacion positiva de 1,813.5
millones de cordobas con relacién al sado observado en 1999, originado por
cancelaciones de CENIs por 1,378.2 millones, BOMEX por 672.1 millonesy TEI por
404.1 millones; conjugado con emisiones CENIs por 1,974.2 millones, BOMEX por
1,259.6 millones, TEl por 858.0 millones y dedizamiento cambiario por 176.9
millones.

Los fondos y créditos del  Gobierno Central, se incrementaron en 437.6 millones de
cordobas, en relacion a saldo observado en 1999, originado por transferencias
recibidas de organismos internacionales.

Los otros pasivos internos se disminuyeron en 1,203.9 millones de cordobas, debido
principalmente a la disminucién de los créditos diferidos por 1,207.1 millones;
conjugado con un aumento en las obligaciones en € interior por 2.3 millones.

Activos con no residentes

Las inversiones en € exterior presentaron una disminucion de 101.8 millones de
dblares, y es e resultado de conjugar ingresos por préstamos. 198.5 millones;
Donaciones, 1.9 millones; privatizacion de las plantas energéticas DISNORTE vy
DISSUR 113.7 millones; depositos al BLADEX 106.3 millones; inversiones 118.2
millones; ordenes de pago recibidas 40.7 millones; remesas en transito enviadas d
exterior, 43.2 millones, tradados de fondos a BANCENTRO, 29.4 millones;
reclasificacion fondos congelados, 6.4 millones; intereses generados sobre cuentas
manejadas en bancos corresponsales, 2.3 millones; y otros, 23.0 millones; conjugado
con una disminucion de depdsitos por 214.6 millones neteados por pagos de deuda
externa por 102.4 millones, ventas de monedas por 178.7 millones, costo por
importacion de billetes 118.9 millones, cancelaciones de inversiones por 141.8,
transferencias enviadas a corresponsales por 20.2, devolucion de cheques 8.8
millones.

Los billetes y monedas en e exterior presentaron un aumento de 98.5 millones de
dblares, y se debié a ddlares recibidos del exterior por el HSBC Bank por 118.9
millones, liquidacion de caja por 135.2 millones;, conjugado con disminucion en
tradados de fondos a BANCENTRO por 77.3 millones, transferencia de fondos
efectuados a BLADEX por 68.3 millones, trasadado a BANCENTRO por 9.9 y
Otros por 0.1.

149



Operaciones del Banco Central de Nicaragua

Activosy pasivos con no residentes

A continuacion se presenta cuadro comparativo de estos renglones:

Activosy pasivos con no residentes TablaVIII-3
(Ddlares)
Conceptos Dic./2000 & Dic./1999 b/ Variacion
|. Activos con no residentes
Oro 4517,720.31 379,239.24 4,138,481.07
Billetes y Monedas Extranjeros 135,272,435.60 36,719,088.34 98,553,347.26
Depdsitos en € Exterior 45,268,032.20 57,805,096.90 (12,537,064.70)
Inversiones en el Exterior 318,588,140.60 420,405,806.73 (101,817,666.13)
Tenencias Unidades Int’ls de Cuenta 62,846.53 213,513.70 (150,667.17)
Intereses y Comisiones por Cobrar 1,038,199.75 1,185,491.61 (147,291.86)
Otros Activos de Reserva 1,800.00 329,311.00 (327,511.00)
Plata en Existencia 49,552.32 13,247.63 36,304.69
Activos Diversos en el Exterior 310,950.21 9,560,397.09 (9,249,446.88)
Sub —Totales 505,109,677.52 526,611,192.24 (21,501,514.72)
Activos con organismosiint’ls.
Aportes A Org. Financ. Int'IsMonetarios ~ 169,378,017.86 178,223,305.58 (8,845,287.72)
Totales 674,487,695,38 704,834,497.82  (30,346,802.44)
|1 Pasivos con no residentes
Depositos de No Residentes 8,612,347.10 8,534,961.21 77,385.89
Obligaciones con € Exterior 1,363,605,764.34  1,375,851,468.94  (12,245,704.60)
Otros Pasivos Externos 35,753,827.53 39,666,281.14 (3,912,453.61)
Int. y Comisiones x Pagar /el Exterior 857,586,150.01 686,765,202.64  170,820,947.37
Sub — Totales 2,265,558,088.98 2,110,817,913.93  154,740,175.05
Obligaciones con Org. Int'ls 187,815,304.94 195,201,206.94 (7,385,902.00)
Totales 2,453,373,393.92 2,306,019,120.87  147,354,273.05

al : Tipo de Cambio C$13.0573 por U$$1.00
b/ : Tipo de Cambio C$12.3183 por U$$1.00

Pasivos con no residentes

El incremento de estas obligaciones por 154.7 millones de ddlares, excluyendo €
[lamamiento de capital, provino de nuevas obligaciones por 26.5 millones y un
aumento en los intereses por pagar, de 170.8 millones, conjugado con una
contraccion de pagos efectuados al exterior por 42.6 millones.

Capital y reservas.

De conformidad a lo establecido en € Articulo 9 de la Ley Organica del Banco

Central de Nicaragua, se cred Reserva Legal por 21.1 millones de cordobas de las
utilidades del Afio 1999.
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Operaciones del Banco Central de Nicaragua

Resultados financier os

El resultado financiero base devengado del BCN correspondiente al 2000, reflgo
pérdida de 277.6 millones de cordobas a haber tenido ingresos por 3,718.1 millones
y egresos por 3,995.7 millones.

De los ingresos, 1,756.3 millones fueron intereses sobre colocaciones, de los cuales
322.8 corresponden a moneda extranjera 'y 1,433.5 a moneda nacional, éstos ultimos
incluyen intereses sobre bonos del tesoro por 1,260.0 millones. De los otros ingresos,
1,185.9 millones corresponden a utilidad por dacion en pago de bonos cupdn cero
Venezuela y gjustes de la Comision Liquidadora de Cartera (CLC) por 330 millones;
los 69.5 millones restantes corresponden a ingresos de operacion por comisiones por
57.7 millones e ingresos de 11.8 millones por variacion en negociaciones de
monedas.

De los egresos, 2,541.0 millones (63.6%) corresponden a intereses de la deuda
externa (2.360.0 no pagados y 181.0 pagados). De los intereses reservados por deuda
externa, corresponden a la inclusion del Banco Markazi-Irdn y € Banco Naciona de
Hungria por 800.0 y 150.0 millones respectivamente. Los intereses causados por
deuda interna fueron del orden de los 356.0 millones (284.0 no pagados y 72.0
pagados). En lo que respecta a otros gastos, 724.0 millones (93.6%) fueron
absorbidos por la reserva a créditos vencidos de 567.0 millones y austes a la
Comision Liquidadora de Cartera (CLC) por 157.0 millones. Los restantes egresos se
debieron a gastos de operacion de 313.0 millones y otros gastos ocasionados por
servicios y operaciones internacionales por 12.5 millones; y corresponden a gastos
por negociacion de la deuda externa y comisiones por importaciones y exportaciones
de billetes.
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Banco Central de Nicaragua:

(cordobas)

Balance General al 31 de diciembre de 2000

Cuadro AE-VIII-1

ACTIVOS

PASIVOS

Activos con no residentes

Activos de reserva
Oro monetario

Tenencias de unidades int’ls de cuenta

Billentesy monedas extranjeras
Depdsitos en el exterior
Inversiones en el exterior

Otros activos de reserva

Participacion en organismosintls
Aportes aorg. financ. Int'lsmonetarios

Otros activos con no residentes
Intereses por cobrar /exterior
Oro en existencia

Plataen existencia

Activos diversos en el exterior
Activos con residentes
Inversiones en titulosy valores
Titulosy valores nacionales

Créditos aresidentes

Préstamos otorgados (netos)

Activosfijos
Activosfijos — depreciacion

8,806,988,184.85 I.

6,574,654,151.01
56,538,063.41
820,606.00
1,766,292,773.36
591,078,276.85
4,159,900,928.25
23503.14

2,211,619,592.60
2,211,619,592.60

20,714,441.24
13,556,085.60
2,451,165.97

647,019.50
4,060,170.17

34,393,850,784.44

29,505,770,177.79
29,505,770,177.79
2,812,565,502.40

2,812,565,502.40

134,514,782.59
134,514,782.59

Pasivos con no residentes

Pasivos de reserva
Depdsitos de no residentes
Endeudamiento a corto plazo
Endeudamiento FMI

Otros pasivos de reserva

Pasivos externos amediano y largo plazo
Endeudamiento externo amediano y largo plazo

Obligaciones con organismos int'ls

Obligaciones con organismos intls. monetarios
Obligaciones con organismos intls. no monetarios
Obligaciones con organismosint'ls. Financieros

Otros pasivos con no residentes

Intereses por pagar sobre el exterior
Otros pasivos externos

Pasivos con residentes
Pasivos monetarios
Emision monetaria
Depdsitos monetarios

Otros pasivos monetarios

Pasivos cuasmonetarios

Depdsitos cuasimonetarios

C$32,034,432,416.47

4,826,732,370.18
2,753,094.23
2,513,989,075.03
2,200,289,295.36
109,700,905.56

13,090,731,176.31
13,090,731,176.31

2,452,360,781.24
2,211,795,382.38
188,336,198.86
52,229,200.00

11,664,608,088.74

11,197,759,636.55
466,848,452.19

10,872,616,993.87
2,920,571,880.95
1,896,864,921.66
1,019,426,267.50
4,280,691.79

2,873,849,234.15

2,873,849,234.15




Banco Central de Nicaragua: Balance General al 31 de diciembre de 2000

(cordobas)

Cuadro AE-VIII-1
(continuacién)

ACTIVOS

PASIVOS

Otros activos con residentes
Intereses por cobrar slinterior (netos)
Fondo de operaciones

Cuentas transitorias

Gastos anticipados

Coleccion artisticay numismética
Otras cuentas por cobrar

TOTAL ACTIVOS

Cuentas de orden deudoras

Cuentas patrimoniales y terceros
Cuentas por contra especiales
Cuentas por contra deudoras

1,941,000,321.66

6,067,390.95
3,381,857.29
12,265,587.18
261,127,996.21
5,656,089.28
1,652,501,400.75

43,200,838,969.29

15,367,713,831.14

34,944,755.68

25,152,317,916.01

Total 40,554,976,502.83

V.

Obligaciones en titulos y valores emitidos

Depdsitos bajo disposiciones especiales
Dep6sitos para pago de importaciones
Otros depositos restringidos

Fondos y créditos del gobierno centra

Fondos del Gob.Central por préstamos con recursos

externos

Fondos contrapartida del Gob Central con reg.

Especifico
Otros depdsitos del Gobierno Central

Otros pasivos con residentes
Obligaciones en € interior
Pasivos transitorios
Pasivos diversos
Total pasivos

. Capital y reserva

Capita

Aporte FMI

Reservalega

Revaluacion de lareservamonetaria

Utilidad (pérdida) del periodo

Tota pasivoy capital

Cuentas de orden acreedoras

Cuentas patrimoniales y terceros
Cuentas contingentes especiales
Cuentas por contra acreedoras

4,116,342,005.04
245,646,727.58
2,342,650.73
243,304,076.85
663,553,249.68
309,017,190.45
100,800,863.42
253,735,195.81
52,653,896.47
19,624,995.93
25,933,995.21
7,094,905.33
42,907,049,410.34
293,789,558.95
10,571,42858
262,075,273.21
21,142,857.16
00
00
43,200,838,969.29
25,173,906,258.10
34,944,755.68
15,346,125,489.05

Total 40,554,976,502.83




Informe Anual 2000

Estado de Resultados 1999-2000

Cuadro AE-VIII-2

Dic./2000 Dic./1999

INGRESOS 3,718,140,448.97  2,226,441,291.58
INGRESOS FINANCIEROS 1,768,025,386.59  1,895,667,923.67
INTERESES DEVENGADOS 1,768,025,386.59  1,895,667,923.67
Sobre Colocaciones en Moneda Extranjera 322,806,835.48 273,121,103.47
Sobre Colocaciones en Moneda Nacional 1,433,475,601.03 1,622,546,820.20
Operaciones Financieras 11,742,950.08 0
INGRESOS DE OPERACION 57,791,874.16 22,177,621.42
INGRESOS DE OPERACION 57,791,874..16 22,177,621.42
Por Servicios Bancarios y Extranjeros 57,791,874.16 22,177,621.42
OTROS INGRESOS 1,892,323,188.22 308,595,746.49
EGRESOS 3,995,715,489.99  2,303,403,032.53
EGRESOS FINANCIEROS 2,909,876,984.71 1,133,005,451.13
Intereses Operaciones Internacionales 2,540,830,012.34 1,017,662,434.53
Intereses Operaciones Nacionales 356,282,533.71 105,331,996.69
Operaciones Financieras 12,764,438.66 10,011,019.91
EGRESOS DE OPERACION 312,663,485.58 298,123,583.73
EGRESOS DE OPERACION 312,663,485.58 298.123,583.73
Servicios Personaes 126,701,361.85 128,133,791.57

Servicios No Personales 74,112,368.7¢ 65,631,368.(
Depreciacion de Bienes Muebles e Inmuebles 14,391,431.55 10,942,906.21
Materialesy Suministros 6,325,205.95 6,779,556.79
Transferencias Corrientes (Politica Instituc.) 27,426,552.97 22,585,732.32
Partida Institucional 12,451,379.09 10,667,724.33
Programas Técnicos Especiales 48,373,630.27 47,508,660.24
Programa BID/BCN 2,691,952.85 4,636,779.01
Otros Gastos 189,602.26 1,237,065.20
OTROS EGRESOS 773,175,019.70 872,273,997.67
UTILIDAD (PERDIDA) NETA DEL PERIODO (277,575,041.02)  (76,961,740.95)
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ADPESCA
ALMA:
AR

ATP

ATT
BANIC
BANADES
BAVINIC
BCIE
BLADEX
BCN

BID

BIRF

BM
BOFOS
BOMEX
BCP

BH
CAEFT

CBT
CBZS
CEE
CEMLA
CENIs
CEPAL
CIF

CLC
CNPA
COBANICSA
CONICAFE
DAI
DEG'S
DGA
ENACAL
ENAP
ENEL
ENITEL
EPN
EPNF
ESAF

Abreviaturas

: Adminigtracion Naciond delaPescay Acuicultura
: Alcddiade Managua
: Cdidad A Refrigerada
: Aranced Tempora de Proteccion
: Asociation Transboard Telephone
: Banco Nicaragiiense de Industriay Comercio
: Banco Naciond de Desarrollo
: Banco delaViviendade Nicaragua
: Banco Centroamericano de Integracion Econdmica
: Banco Latinoamericano de Exportaciones
: Banco Centra de Nicaragua
: Banco Interamericano de Desarrollo
: Banco de Recongtruccion y Fomento
: Banco Mundiad
: Bonos de Fomento
: Bonos en Moneda Extranjera
: Banco de Crédito Popular
: Bonos por Pagos de Indemnizacion
:Central American Emergency Trust Fund
(Fondo de Alivio de Deuda Externa para Centro America)
: Certificado de Beneficio Tributario
: Cabezas
: Comunidad Econdmica Europea
: Centro de Estudios Monetarios L atinoamericanos
: Certificados Negociables de Inverson
: Comision Econdmicapara AméricalLainay El Caribe
: Cogtos, Segurosy Fletes
: Comison Liquidadorade Cartera
: Comisdn Naciona de Productores de Aztcar
: Cobranzas Bancarias de Nicaragua
: Comison Nicaragliense dd Café
: Derecho Arancdario de Importacion
: Derechos Especides de Giro
: Direccion Generd de Aduana
: Empresa Nicaragiiense de Acueductosy Alcantarillado
: EmpresaNaciona de Puertos
: EmpresaNaciona de Electricidad
: Empresa Nicaragliense de Telecomunicaciones
: Empresa Portuaria Naciona
: Empresas PUblicas No Financieras
: Enhaced Structurd Adjustment Facility
(Servicio Reforzado de Ajuste Estructural)



FIDA
FISE
FV
FOB
FOCEM
FONIF
FMI

FNI
HIPC

IDA

IDR

IEC
INAA
INATEC
INCAE
INE
INEC
IPC
INSS
INTUR
IGV

ISC

ITF
LITyC
M1

M2

M2A
M3A
MAG-FOR
MARENA
MCCA
MTI
MECD
MIFIC
MIFIC-MINAS
MHCP
MINSA
MINREX
MITRAB
oIT
ONG's

: Fondo Internaciona de Desarrollo Agricola

: Fondo de Inverson Socid de Emergencia

: Fondo de Inversones de Venezudla

: LibreaBordo

: Fondo Centroamericano de Estabilizacion Monetario

: Fondo Nicaragliense de laNifiez y laFamilia

: Fondo Monetario Internaciona

: Financiera Nicaragliense de Inversiones

: Heavily Indebted Poor Countries o Paises Pobres Altamente

Endeudados

: International Development Association, 0

Asociacion Internaciona de Desarrollo

: Indtituto de Desarrollo Rura

: Impuesto Especifico de Consumo

: Indtituto Nicaragliense de Acueductosy Alcantarillado
: Indtituto Naciona Tecnologico

: Indtituto Centroamericano de Administracion de Empresas
: Indtituto Nicaragliense de Energia

: Indtituto Nicaragliense de Estadigticas y Censos
: Indice de Precios d Consumidor

: Indtituto Nicaragliense de Seguridad Socid

: Indtituto Naciond delaVivienda Urbanay Rurd
: Impuesto Generd alas Ventas

: Impuesto Sdectivo de Consumo

: Impuesto de Timbre Fisca

: Ley de dudticia Tributariay Comercid

: Medio Circulante

: Medios de Pago

: Medios de Pago Ampliado

: Liquidez Global

: Minigterio Agropecuario y Forestdl

: Minigterio dd Ambientey delos Recursos Naturales
: Mercado Comun Centroamericano

: Minigterio de Transporte e Infraestructura

: Minigterio de Educacion, Culturay Deportes

: Minigterio de Fomento, industriay Comercio

: Direccidon de Minasdd MIFIC

: Minigterio de Hacienday Crédito Publico

: Minigterio de Sdud

. Minigterio de Relaciones Exteriores

: Minigterio del Trabgo

: Organizacion Internaciond dd Trabgo

: Organismos No Gubernamentales



OPEP

PCO

PEA

PET
PETRONIC
PIB

PMA

PML
PNAPP
PNUD
PROBANICSA
RAAN

RIB

RIN

RINAS
SBOIF
SIGADE
SIGFA

SFN
SPNF
SREC
TELCOR
Tl

TLC
UNICAFE
UNICEF
URI

USA
URO

: Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo

: Plan de Conversion Ocupaciond

: Poblacion Econdmicamente Activa

: Poblacion Econdmica Tota (Poblacion mayor de 10 afios)
: Petroleros de Nicaragua

: Producto Interno Bruto

: ProgramaMundid de Alimentos

: Plan de Movilidad Labora

: Plan Naciond de Apoyo ddl Pequefio Productor

: Programa de las Naciones Unidas parad Desarrollo

: Productores del Banano de Nicaragua SAA.

: Region Auténomadd Atléantico Norte

: Reservas Internacionales Brutas

: Reservas Internacionales Netas

: Resarvas Internacionales Netas Ajustadas

: Superintendencia de Bancosy otras Ingtituciones Financieras
: Sstemade Gestion y Andisis de laDeuda

: Sgtema Integrado de Gestion Financiera Adminigtrativay

Auditoria

: SigemaFinanciero Naciond

: Sector PUblico No Financiero

: Secretaria de Relaciones Econdmicay Cooperacion

: Indtituto Nicaragliense de Telecomunicacionesy Correos
: Tdefonica Internaciona

: Tratado de Libre Comercio

: Unién Nicaragliense de Cafetaleros

: Fondo de las Naciones Unidas paralaInfancia

: Unidad de Reestructuracion de INE

: United States of America. Estados Unidos de América
: Unidad de Hidratacién Ordl



