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Programacién Financiera (PF)

e].a PF es una herramienta que facilita el analisis de politicas
macroeconomicas.

« La PF enfatiza restricciones presupuestarias de distintos sectores, y
los flujos de fondos/financiamiento (“debajo de la linea™).

« Combinado con otras herramientas (analisis de sostenibilidad),
contribuye a un sélido marco de analisis macroeconomico.



Programacién Financiera (PF)

« Un programa econdmico y financiero es un conjunto de medidas
de politica orientadas a lograr un conjunto de objetivos congruentes
con el equilibrio macroeconémico.

« Bl objetivo inmediato es la estabilizacion (equilibrio interno vy
externo).

« Generalmente se busca que este objetivo de corto plazo sea
consistente con un programa de mediano plazo que maximiza el
crecimiento economico.
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Sectores econémicos 3

« Respecto a la restriccion presupuestaria de los diferentes sectores
e Interrelaciones:




Cuentas nacionales

Cuentas macroeconomicas y
sus interrelaciones

Consumo

* Publico
Privado

Inversion interna bruta
« Publica

Privada

Exp

Importacion de bienes y servicig "’/
Producto interno bruto

Renta neta de factores

Transferencias cormentes netas

/

Ingreso nacional disponible brufo

Operaciones del SPNF
Ingresos totales v donaciones
Gastos totales v préstamos netos

Gastos cormentes

Sueldos v salarios

Dienes y servicios

Intereses
Gastos de capital

Formacion de capifal fijo
Préstamos netos

Resultado global

Financiamiento

Externo

Balanza de pagos
Cuenta corriente
Exportacion de bienes y servicios

o Impurtacmn de bienes y servicios
: Renta neta de factores
‘#,,.-' Transferencias cormnentes netas
ortacion de bienes vy servicios m;g gg an;:-{;;}r IETE

Cuenta financiera
Inversion directa
Financiamiento externo neto

Sector publico no financiero
Sector privado no financiero
Bancos

idcion reservas infermac. netas

Panorama de la banca (flujos)
Activos externos netos

Banco central .
Resto del sistema bancarno

Activas internos nefos
Credito interno neto

SPNF
Sector privado

Otros activos netos +
Pasivos externos a M y L plazo
Dinero y cuasidinero (M3)

Interno -




Esquema de la Programacion
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Equilibrios

Objetivo de un programa econémico financiero: equilibrios

Equilibrio interno: la demanda interna o
absorcion (A) no se desvia mucho de la
produccién potencial (Y*), evitando
presiones inflacionarias o desempleo.

Y*=A+XN=C+I+G+(X-M)

Equilibrio externo: el saldo en cuenta
corriente de la BDP (CC) es financiado por
flujos de capital (CCF) sostenibles, sin

CC=X-M)+Y{f+TR=CCF
presiones en el mercado de cambio ( )

Emitiendo confianza y estabilidad



Programa Economico
Financiero 2014-2018




Instrumentos nacionales de planificacion:
PNDH, PEF, PGR y MPMP

« EI PNDH es un instrumento que establece la estrategia de desarrollo de
largo plazo del pais y que articula a todos los sectores nacionales.

« E1 PEF es un instrumento de programacion financiera de corto y
mediano plazo, enfocado en politicas y acciones financieras.

« EI PGR establece los ingresos y egresos de la administracion publica
para un afo y su respectiva asignacion.

« E1 MPMP sirve de guia a la politica presupuestaria, por cuanto es un
instrumento que ayuda a la definicion, ejecucion y evaluacion de politicas
de desarrollo de mediano plazo.

« Dichos instrumentos son complementarios y articulados.



Conceptualizacion y objetivos del PEF

Objetivo general
La generacion de riqueza y reduccion de la pobreza como elementos aglutinadores del
desarrollo econémico y social de la nacion.

Objetivos especificos

«  Tasas de crecimiento econémico sostenido

«  Bajainflacion

«  Sostenibilidad de las finanzas publicas

«  Sostenibilidad de las cuentas externas

«  Aumento de las inversiones privadas

«  Cooperacion de gobiernos e instituciones financieras internacionales

«  Reductr los elevados niveles de pobreza

«  Disminuir la exposiciéon a choques externos: precios del petroleo, alimentos y

otras materias primas






Caracteristicas generales del PEF

El nuevo PEF dara continuidad a las politicas iniciadas en 2007, las
cuales persiguen alcanzar:

( N\
Crecimiento
economico con

equidad

Estabilidad
financiera

( N\

Reduccion de la
pobreza
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Supuestos y riesgos del PEF

Supuestos generales:

« Se mantiene régimen cambiario

« Precios internacionales (WEO 2014)

« No se considera el impacto de Megaproyectos

« Condiciones climaticas internas estables

« Mejor desempefio econémico de los socios comerciales

Riesgos:

« Resurgimiento de las presiones inflacionarias internacionales
* Desaceleracion de los principales socios comerciales

« Afectaciones climaticas

« Encarecimiento del petréleo



Las politicas a implementar...

4 )
Fiscal
\_ J
s N )
Monetaria y Comercio Exterior
Financiera
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Politica fiscal:

Garantizar la estabilidad financiera del sector publico y
reducir la pobreza

Programas dirigidos
a reducir la pobreza

Administracién _ Inversion en
prudente de la infraestructura
deuda publica productiva

Apoyo financiero a, Desatrollo del
los sectores de energia capital humano

eléctrica y agua

Fortalecimiento de la
recaudacion y
administracion

tributaria

Sostenibilidad y
eficiencia social de las
empresas publicas

Efectividad y calidad
del gasto publico




Sector publico consolidado

Déficit sostenible ...

= El déficit se
mantendra estable.

® Alcanzara el 0.7%
del PIB en 2018.

Sector Publico Consolidado
(% PIB)

0.0
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2013 2014 2015 2016 2017 2018
Balance del sector publico (a/d) ™ Balance del sector publico (d/d)

Fuente: MHCP y Empresas Publicas



Gobierno Central-

Mantiene disciplina fiscal. ..

Gobierno Central

(porcentaje del PIB)

20.0 A - 0.5
18.9

19.0 - 0.1 18.0 183 18.3 18.2 [ 0.0

18.0 - =-16:9m==
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16.0 (1.0) |
15.0 -
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(1.5)
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Ingresos totales MM Gastos totales Déficit global dd (eje derecho)

* Incremento en los ingresos de 1.1 puntos del PIB. Resultado de la LCT y esfuerzos administrativos.
* El gasto se incrementara en 1.5 puntos del PIB respecto a 2013, ubicandose en promedio en 18.1%.

Fuente: MHCP



Deuda pubhca e

Disminucion de deuda extet/ na e 1nterna

a4\
1

Deuda publica externa e interna
(millones de délares y porcentaje)

8.000 - - 55
’ 7,029.3
7000 - 6,369.9 6,714.6 e
’ 5.758.1 6,037.7 997.4
6.000 19,594.2  95/99. 1,031.9
> ? 1.009.6 1,023.6 - 51
5,000 1 1,0¢ 1 5! = 49
4,000 -
- 47

3,000 -
2.000 - 9 Al
1,000 - - 43

0 - 41

2013 2014 2015 2016 2017 2018

I Deuda externa Deuda interna e /0 de] PIB

Fuente: BCN y MHCP.
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la estabilidad de las

reservas

Politica Monetaria y Financiera

Estabilidad de la moneda y normal desenvolvimiento de pagos

Monetaria

La politica cambiaria

Las OMA se
orlentaran a la
administracion de
liquidez para propiciar

ancla de los precios Financiera
(deslizamiento del 5%
anual)
Plan de
Cobertura RIB/BM Modernizacion de los
cercana a 2.5 veces: Sistema.ls‘de Pagos y
respaldo al régimen Vigilancia
cambiario
El Programa
Monetatrio del BCN
continuara
apoyandose en el - ~
credlto neto al Fortalecimiento del Fortalecimiento de las
Gobierno Central marco de politicas microfinanzas, con
macro-prudenciales énfasis en la
para resguardar la produccion
estabilidad del sistema alimentaria y
tinanciero exportable
\_ Y, - J




Politica Monetaria .
o i

Se fortalece la estabilidad del régimen cambiario

Reservas internacionales del BCN
(saldo en millones de dilares y cobertura en niimero de veces)

3,000 - -
y -39 0 "] meta RIB/base
] . O — 37 ) monetaria es una meta
2 - 3.6 operativa para sustentar el
2000 - 2 6 2 9 - 3.4 régimen cambiario, que
, I - 3.2 funciona como ancla de los
1,500 - - 3.0 precios domésticos.
- 2.8
1,000 - L 26 ® [.a variacidon de reservas
2.5 internacionales es
500 2.4 2. 53 24 :
L 50 consistente con el resultado
. 2'0 de los flujos de balanza de
2013 2014 2015 2016 2017 2018 pagos.
s R1B RIB/BM  ===RIB / Importaciones B&S (sin ZF)
Fuente: BCN.
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Politica Comercial




Politica Comercial

Apertura de la economia nicaraguense

4 )

Crecimiento y diversificacion

de los mercados y productos
de exportacion.

- /
(- o
Aplicacion y A Eliminacion de los
cumplimiento de obstaculos al comercio
compromisos de los de la mano con el
acuerdos comerciales. 9 sector privado. y

Fomento de los productos de

mayor potencial exportador y

planes en materia de comercio,
inversiones y tecnologia.




Sector Externo .

Precios internacionales

Precios del petroleo Precios del café
(ddlares por barril) (ddlares por guintal)
120 - 210 -
110 ] o > ~ o
100 198.4 198.4 198.4
194.0
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103.5 170.0
90 - 98.2 150 {1 163.1 :
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80 - . 87.9 130 -
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Precios de la carne Precios del oro

(0720,/5”6”3 Gy il (ddlares por onza troy)
20 | 1,440 1
194 20 1,420 -
1.9 A 1.9 1,400 -
1.8 1 > * © 1,380 -
13 1.8 1.8 1.8 1.8 1,360 -
17,1 1,340 -
1.6 - 1,320 A
1.6 - 1,300 -
o9 ' ' ' ' ' ' 1,280 : . . : :
A0z A 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: FMI, BCN




Sector Externo

Dinamica de las exportaciones

Exportaciones totales FOB

(millones de dolares)
7,000.0 +
6,045.0 o _
6,000.0 - 5,572.1 il Crecimiento promedio de
4,779.3 >>181.4 545.8 : .
5,000.0 - > . : las  exportaciones  de
’ 4122.5 4,391.8 490.7 =LIto , ,
] g 4472 ' 2.531.2 mercancias rondara el 7.8%
4,000.0 431.6
431.6 2,334.3 0
1 z 3 y zona franca: 8.5%.
3,000.0 - 1,678.7 1,829.0
2.000.0 -
1’000.0 | I I
0.0 T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018
m Exportaciones de Mercancias Exportaciones de Zona Franca
M Bienes adquiridos en puertos Oro no monetario
Fuente: BCN



Sector Externo P

IED, remesas, turismo

Remesas familiares Crecimiento Inversion Extranjera Directa Promediara
(millones de dilares) promedio 5.0% (mz'[/oﬂgj de g’o’/grgy) 6.5% del PIB
1,500 1 :
’ 1,375.4 720 918.0
o~ 12476 00 900 |
ke S 1,188.2 848.7 e353 8400 8513
1200 1 oo 11316 850 - . :
1,100 " =" 806.6
800 -
1,000
900 - 750 -
800 - sl
700 -
600 - 650 -
500 i ! 600 i T T T T T
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ingresos por turismo
(millones de délares)
520 -
500 1 497.8
480 -
460 -
—— Crecimiento promedio
20 3.5%
400 -
380 -
Fuente: BCN 360 ' ' ' ' ' '
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Sector Externo

Hacia un menor déficit de Cuenta Corriente...

Cuenta corriente

(millones de dolares y % del PIB)
-5.0% . . .
0% 4 2013 2014 2015 2016 2017 2018

-7.0% A
-8.0%
-9.0% A
-10.0% -
-11.0% -
-12.0% -
-13.0% -
-14.0% -

Fuente: BCN



Acciones de Politica




Acciones de Politica

Administraciéon .
publica y Segur}dad
tributaria social

Sector
eléctrico

Monetario y
financiero

Agua potable,
aeropuerto y
produccion



Sector eléctrico

/

Revisar la tarifa que debe ser reconocida
a ENEL cuando inicie operaciones la
Planta hidroeléctrica Larreynaga

~

Implementar una politica de subsidios y
ajustes tarifarios que permitan garantizar
la estabilidad del sector eléctrico

-

\

Sector eléctrico

~N

J

Garantizar, a través del PGR, los pagos
de la factura de energia eléctrica, asi
como de los subsidios para el consumo
de energia de clientes con tarifa social, de

\ jubilados y asentamientos

Plan de normalizacion del servicio
eléctrico a usuarios en barrios
desprotegidos

.




Seguridad social

Preservar la
sostenibilidad de las
tinanzas publicas,
continuar con los
esfuerzos para
fortalecer el sistema
de pensiones

Coordinar decisiones
de inversion con los
requerimientos del
MHCP y BCN, a fin
de respaldar los
objetivos del PEF

Fortalecer la politica
de inversion del INSS




Agua potable y alcantarillado sanitario

4 )

Implementacion del nuevo pliego
tarifario, sin afectar a los sectores
mas vulnerables

Fortalecer la sostenibilidad
financiera de ENACAL

4 )
Agua potable y
alcantarillado
sanitario

Implementacién del plan de
eficiencia energética, incluyendo el
otorgamiento a ENACAL de una

tarifa de gran consumidor

N /
-

Instalacion de micros medidores




Aeropuerto

Garantizar la
sostenibilidad
financiera de la
empresa

Se evitara nueva deuda
en términos
comerciales para obras

de infraestructura.

Toda nueva inversion
sera evaluada por el
MHCEP y financiada a

través del PGR.




Administracion tributaria

Monitoreo y evaluas
del rendimiento d«

LCT

Actualizacion de los
elementos pendientes
del reglamento y de Ley
y revision de los
mecanismos de
tributacion a fin de
eliminar algunas
distorsiones.



Monetario y Financiero

o 00

e pohtlcas
macroprudenc1ales para



Principales indicadores

macroeconomicos
Proyecciones
Conceptos 2013
2014 2015 2016 2017 2018
Actividad econ6mica
PIB a precios constantes (tasas de crecimiento) 4.6 4.5-5.0 4.7 4.9 5.0 5.0
PIB (millones US$) 11,255.6 11,780.0 12,536.1 13,399.8 14,315.0 15,295.6
PIB per-capita (US$) 1,831.3 1,893.1 1,989.9 2,100.9 2,216.9 2,339.7
Precios y tipo de cambio
Inflacién acumulada nacional 5.67 6.0-7.0 7.00 7.00 7.00 7.00
Devaluacion (%) 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0
Tipo de cambio oficial promedio (C$ x US$) 24.7 26.0 27.3 28.6 30.1 31.6
Sector monetario (tasas de crecimiento)
RIB / base monetatia (nimero de veces) 2.5 2.5 2.5 2.4 2.4 2.3
Depésitos totales 13.9 13.3 13.5 13.9 11.6 12.6
Cartera de crédito bruta 20.4 17.4 16.0 14.7 12.7 12.3

Saldo de reservas internacionales brutas (millones US$)  1,993.0  2,065.7 2,141.9 2,240.6 2,340.9  2,468.5

Sector Publico No Financiero

Balance después de donaciones (% del PIB) (1.0) (1.3) (1.1) (1.4) (0.9) (0.5)
Sector externo (millones US$)

Cuenta corriente (% del PIB) (11.4) (12.1) (11.4) (10.6) (10.3) (10.1)
Exportaciones de mercancias FOB 2,400.7 2,516.8 2,739.3 29759 3,181.5 3,453.6
Exportaciones de bienes para la transformacion 1,678.7 1,829.0 1,990.8 2,152.8 2,334.3 2531.2

Fuente: MHCP, INSS, Empresas Pablicas, BCN.



Principales metas de desempefio

M etas 2011 2012 2013 Proyecciones
2014 2015 2016 2017 2018

Sector Pablico
Balance global del SPNF d/d (% del PIB) 0.2 (0.2) Qa0 (@3 (11 @49 (©9 (0.5)
Del cual:
Gobierno Central 0.5 0.5 0.1 (0.5) (06) (1.0)0 (0.9 (0.3)
INSS 0.7 0.1 (1) 01 0.2 0.5 0.3 0.6
Empresas Publicas (0.9 (0.8) (09 (08) (079 (0.8) (0.8 (0.7)
Colocaciones Bruta de BRN (millones US$) 103.1 1045 456 110.2 100.2 1199 50.0 50.0
Limite de concesionalidad promedio de nuevos
préstamos(porcentaje) 35.0 35.0 350 350 350 30O 350 35.0

Sector Monetario
Reservas Internacionales NetasAjustadas (millonesUS$) 1069  101.7 533 500 600 70.0 80.0 100.0
Colocacion Neta de Titulos 1,603.0 (16.4) (1,533.8) (0.0) (264.6) (220.8) (256.1) (281.1)

Fuente: MHCP, INSS, Empresas Publicas, BCN.
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