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La economia nicaragiiense estaria entrando en un
proceso de recuperacion del choque de la pandemia
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O En 2020, la evolucién de la economia de Nicaragua se ha visto afectada por la pandemia mundial del COVID-19. No
obstante, la afectacién tanto en produccién y en comercio, aunque relevante, ha sido menor que la observada en el
resto de los paises de la regién centroamericana y RepUblica Dominicana.

Q Durante el primer trimestre de 2020, la economia mantuvo la trayectoria de estabilizacién y recuperacién que se venia
observando desde mediados de 2019. Sin embargo, en el segundo trimestre, el impacto del COVID-19 afectd
principalmente a las actividades econémicas relacionadas con el sector turistico: hoteles y restaurantes, y de servicios en
general. A principios del tercer trimestre, por el contrario, han surgido sefiales econémicas de recuperacién.

Q En esta recuperacién, se destaca la evolucion positiva de las exportaciones de mercancias, depdsitos bancarios y
reservas internacionales, lo que ha dado lugar a una estabilidad cambiaria y del sistema financiero, que han favorecido
a la baja en las tasas de interés.

O Lo produccién y el empleo estédn dando sefiales de recomposicién después de haberse contenido su reduccién. Por su
parte, la inflaciéon ha estado convergiendo a un nivel més bajo.
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El contexto internacional ha sido adverso, pero los
prondsticos mejoran respecto a lo previsto
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La pandemia del Covid-19 torné adverso el contexto internacional en el que se desarrolla la economia nicaragiiense,
con los principales socios comerciales en profunda recesién y con algunos precios de bienes exportables a la baja. En octubre de
2020, el FMI proyecté una reduccién del PIB mundial de 4.4 por ciento en 2020 (-5.2% en junio) y una recuperacion del 5.2 por
ciento en 2021. El pronéstico de 2020 mejord respecto a la proyeccion de junio, debido a que en el segundo trimestre las grandes
economias avanzadas tuvieron resultados menos negativos de lo esperado y China recuperé su crecimiento (3.2%), y en el tercer
trimestre hay signos de una recuperacion mds rapida. La Fed mejoré su pronostico de contraccién de la economia estadounidense
en 2020 a un 3.7 por ciento (desde un 6.5% de junio). En la region centroamericana, los datos del IMAE a julio parecen indicar
recuperacion con respecto a lo observado en abril.
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La producciéon doméstica recibi6 el mayor impacto de
la pandemia en el II trimestre, pero ya hay sefiales de

recuperaciog
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Después que en el primer trimestre se registro crecimiento del PIB, en el segundo trimestre se manifestaron los efectos de
la pandemia con una contraccion interanual del 7.9 por ciento. No obstante, sefiales recientes sugieren que esta tasa podria
representar el piso, puesto que el IMAE a julio refleja variaciones cada vez menos negativa. Las actividades mas afectadas en el
segundo trimestre fueron las de los sectores secundario y terciario, como hoteles y restaurantes (-53%), explotaciéon de minas y
canteras (-30.2%) e industria manufacturera (-18.8%). Las actividades del sector primario que se mantuvieron resilientes estuvieron
pecuarias y agricultura (creciendo 2.1% y 1.1%, respectivamente).
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La producciéon doméstica .... (continuacion)
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acia finales del segundo e inicios del tercer trimestre se comenzé a registrar variaciones cada vez menos negativas del
IMAE. Asi, después de una reduccién interanual de 9.9 por ciento en abril, le siguieron reducciones cada vez menores hasta llegar a
una reduccién de 3.6 por ciento en julio. Por otra parte, la serie desestacionalizada del IMAE retorné a variaciones intermensuales
positivas a partir de mayo hasta alcanzar 2 por ciento en julio. Segun datos del CMCA, Nicaragua presenta la menor reduccion
interanual del IMAE en la regién centroamericana. En toda la regién centroamericana empieza a observarse un proceso de
recuperacion a partir de mayo de 2020.
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El impacto de la pandemia en el mercado laboral se
tradujo en una menor participacion laboral
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a tasa neta de ocupaciéon disminuy6 a 94.6 por ciento (aument6 de la tasa de desempleo abierto a 5.4%) durante el
segundo trimestre de 2020, volviendo a la misma tasa del segundo trimestre de 2019. No obstante, la mayor incidencia de la
pandemia en el mercado laboral resulté en una reduccién de la tasa global de participacién laboral a 66.5 por ciento (70.5% en el
segundo trimestre de 2019).
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La afiliacion al INSS muestra sefiales de estabilizacion
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La afiliacion al INSS muestra sefiales de estabilizacion después de junio. El nimero de afiliados al INSS

crecié en agosto y septiembre en 2,391 y 958 afiliados, respectivamente, luego de 4 meses consecutivos de
desafiliacion neta.
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La inflacién se redujo en marzo y abril, y desde

entonces se mantiene estable
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a inflacién ha estado baja y estable producto de baja en los precios de los alimentos, menores precios del petréleo y

menor presion de costos por la reducciéon del deslizamiento cambiario del 5 al 3 por ciento que ocurrié en octubre de
2019. La variacién acumulada del IPC al mes de septiembre fue de 0.63 por ciento (3.89% a septiembre 2019) y la variacion interanual
de 2.81 por ciento (5.62% en septiembre de 2019). Las mayores contribuciones a la inflacién acumulada provinieron de las divisiones
de educaciéon (0.26 p.p.), salud (0.23 p.p.), bienes y servicios (0.22 p.p.), muebles y articulos para el hogar (0.16 p.p.), y bebidas
alcohdlicas y tabaco (0.10 p.p.). La divisién de mayor inflacién interanual fue bebidas alcohdlicas y tabaco (7.62%) y la menor fue
transporte (-2.65%). La inflacién interanual subyacente fue de 2.62 por ciento, menor que la tasa de deslizamiento cambiario de 3 por
ciento.
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Las decisiones de politica del BCN han devenido en el
desempenio positivo de las variables monetarias y

financieras
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as variables monetarias muestran un desempefio positivo, lo que genera un espacio para una pronta recuperacion. Al
mes de septiembre de 2020, todos los agregados monetarios continuaron reflejando tasas de crecimiento interanual positivas, el
mercado cambiatio continué estable y el BCN continué propiciando un manejo activo de la liquidez del sistema financiero. Las RIB
alcanzaron en septiembre un saldo de 2,907.6 millones, lo que representé una acumulacién de 510.2 millones de ddlares respecto al
nivel de diciembre de 2019 y una cobertura de 2.97 veces la base monetaria y 7.96 meses de importaciones. E1 BCN se ha mantenido
activo en su politica de reduccién de la tasa de referencia monetaria, con 9 ajustes a su tasa de referencia monetaria hasta septiembre.
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fporcentajes

(millones de délares y cobertura en no. de veces) (porcentajes)

3,100.0 .20 100 g5

3,000.0 2,907.6 2.50 90

2,900.0 3.00 80 135

2,800.0 2.00 1.97 o 550

2700.0 280 o s

2,600.0 260 150 40 335

2,500.0 - i

2,400.0 240 100 9

2,300.0 0.93

2,200.0 220 050

2,100.0 0.00 0.23

2,000.0 2.00 - . = = ¢

! ?zzﬂngizz'-\ngizzﬂm EEEE\{%EEEEE‘{?ZEEEEE‘ oy ™ VRMId J———
uente:
“ “ “ 2018 2019 2020 TRM: Tasa de Referencia de Reportos Monetarios
== RIB ——— Cobertura RIB/BM (eje der.) == Brecha cambiaria — 1 VRM1d: Ventanilla de reportos monetarios 1 dia plazo

VDM 1d: Ventanilla de depdsitos monetarios 1 dia plazo

Fuente: BCN. Fuente: BCN.

La actividad financiera continua estabilizandose,
aunque la banca sigue cautelosa en la entrega de

crédit
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mes de agosto de 2020, los depositos han continuado su crecimiento, aumentando 13.2 por ciento interanual, y la
variacion interanual del crédito fue la menos negativa desde noviembre de 2018 (-6.4%). La banca sigue manteniendo alta
liquidez y favoreciendo la inversién. Las disponibilidades del sector bancario representaron el 46.6 por ciento de las obligaciones, la
adecuacion de capital ascendié a 23.1 por ciento (superior al 10% requerido), y la cartera vencida y en cobro judicial se ubicé en 4.4
por ciento de la cartera bruta. Asimismo, el Indice de Condiciones de Intermediacién Financiera alcanzé un punto neutro en el
segundo trimestre de 2020 y refleja condiciones cada vez menos estrechas desde el tercer trimestre de 2019.
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Las finanzas publicas siguen estables, con cierta
recuperacion de la recaudacion (afectada

00
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A julio de 2020, el SPNF registré un déficit acumulado de 4,457.7 millones de cérdobas (superavit C$2,708.4 millones a
julio 2019), consistente con un incremento de los ingresos del 2.9 por ciento interanual y un aumento de la erogacién total de 13.1
por ciento. La colocacién de BRN y la mayor entrada de recursos externos han garantizado el financiamiento. La deuda publica se
mantiene en niveles sostenibles, aunque ha crecido en términos del PIB debido al menor nivel de PIB y en parte al aumento de
desembolsos de préstamos concesionales de acreedores multilaterales y bilaterales.

Desembolsos de deuda externa por acreedor
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Las exportaciones de mercancias contintian
creciendo, ubicandose en nivel récord de 7 meses
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Las exportaciones de mercancias crecieron 9.5 por ciento interanual a julio, favorecidas por una mejora de los términos
de intercambio del 16.1 por ciento y por mayores volimenes, lo que aunado a la reduccién de las importaciones de mercancias
FOB (-1.9%), permitié que el déficit comercial de mercancias continuara disminuyendo (-22.8% interanual). En tanto, producto de
las afectaciones de la pandemia, las exportaciones de zona franca revirtieron su crecimiento observado en el primer trimestre del afio,
registrando una reduccién del 22.1 por ciento interanual en el acumulado a julio.
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Los flujos externos en la balanza de pagos estan
estables, pese que han sufrido los efectos de la

pandemia
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as remesas familiares crecieron 8.5 por ciento interanual en el acumulado a julio, después de desacelerarse a inicios del segundo
trimestre. El efecto de la pandemia del coronavirus sobre las remesas tuvo su mayor impacto en abril, cuando su crecimiento fue -9.1
por ciento, luego de un primer trimestre creciendo a tasas de dos digitos. En tanto, como resultado del cierre de fronteras en otros
paises y las restricciones de viajes, los ingresos por exportaciones de servicios, entre los que se encuentra el turismo, que al primer

Remesas Familiares
(millones de ddlares y porcentaje)

trimestre habian sido de 360.9 millones de ddlares, alcanzaron los 137.8 millones ddlares en el segundo trimestre.
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Las perspectivas economicas para 2020 reflejan el
choque de la pandemia y el inicio de la recuperacion
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Para el afio 2020, se proyecta que la economia nicaragiiense resentira los efectos del Covid-19, pero en un entorno

»
»

»

»

»

de estabilidad macroeconémica y financiera. En particular:

El BCN mantiene una proyeccion de variacion del PIB del -4.5 por ciento, con un rango de entre *1 por ciento.

En linea con la tasa de deslizamiento cambiario del 3 por ciento, se proyecta una tasa de inflacién de 3.7 por ciento, con un
rango de entre 20.5 por ciento.

Se mantiene el prondstico de superavit de la cuenta corriente, impulsado por los ingresos por exportaciones de
mercancias y remesas familiares.

Se prevé que el sistema financiero nacional continuara su estabilizacion, que lo llevarfa a concluir 2020 con crecimiento
de los depésitos y con un menor descenso de la cartera de crédito.

Se espera un déficit del sector puiblico no financiero relativamente moderado, aunque mayor que en 2019 producto
de las mayores presiones de gasto, principalmente en salud para hacer frente a la pandemia.
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