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Buenos dias. Les agradezco a todos su presencia en el seminario de “Politica
Monetaria y Estabilidad Financiera”. Antes de comenzar quisiera compartir y hacerles
participes de nuestro jUbilo como nicaragienses por ser septiembre el mes de la
libertad y la independencia de nuestra nacién. Septiembre es un mes de alegria para
Nicaragua, pero también para otros paises cuyos representantes estdn aqui presentes
como Costa Rica y México, pues celebramos la creacién de nuestra nacién
independiente y soberana. Todos los pueblos latinoamericanos y del Caribe
compartimos lazos histéricos y culturales comunes que nos unen y nos hermanan
mucho mds alld de las diferencias.

Es en este contexto fraterno que nos reunimos el dia de hoy para dar inicio a este
seminario sobre politica monetaria y estabilidad financiera. Por esta atmdsfera de
hermandad es que somos optimista que lograremos la consecucién de los objetivos
esperados que son: compartir conocimientos, intercambiar experiencias, proponer
opciones, plantear alternativas. En definitiva, colaborar entre nosotros para que
podamos realizar la labor y el mandato que nuestros pueblos nos han encomendado.
Es decir, formular y ejecutar efectiva y eficientemente una politica monetaria y una
supervisién financiera que favorezcan al desarrollo y bienestar de la poblacién.

Desde 2013 el Banco Central de Nicaragua inicié un proceso de intercambio con
hermanos caribefios y latinoamericanos; y la comunidad cooperante, para proponer
politicas econémicas que promuevan el desarrollo sostenible y equitativo, en un
marco amplio de participacién ciudadana, en donde hay representatividad del sector
privado, sindical, académico, financiero, especialistas, entre otros, en la biusqueda de
consensos nacionales para la implementaciéon de politicas. El afio pasado, en el
contexto de este seminario anual, abordamos el tema de “Crecimiento y
productividad” donde se obtuvieron valiosos aportes, como el desarrollo de mesas
sectoriales para atender sectores especificos, para mejorar la produccién nacional y
el impulso de una amplia agenda de fortalecimiento de la educacién.

Este afio discutiremos sobre “Politica Monetaria y Estabilidad Financiera”. Este
encuentro constard de tres sesiones a desarrollarse en dos dias. En el primer dia se
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compartird informacién sobre el panorama actual de la politica monetaria y
estabilidad financiera a nivel mundial y conoceremos los casos particulares de Perd,
México, Costa Rica, Bolivia y Colombia. En el segundo dia nos centraremos en la
politica monetaria y de supervisién bancaria de Nicaragua. Se expondré su situacién
actual, los retos de politica monetaria y estabilidad financiera y los principales
aspectos que se tendrdn que abordar en los préximos afos. En esta sesion se abrird
la discusién a un panel de expertos nacionales del que se espera obtener aportes
para enriquecer la toma de decisiones.

Para iniciar la discusién, permitanme referirme a la perspectiva global. El desarrollo
econémico estd constituido por una cadena compleja de causalidades. El sistema
monetario y financiero es parte de esa cadena una parte indispensable. Un sistema
monetario y financiero &gil y estable es una condicién imprescindible y fundamental
para el crecimiento econémico y para la consecucién de la erradicacién de la
pobreza. La experiencia ha demostrado que las crisis financieras profundizan vy
enraizan la pobreza. Segin el Banco Mundial durante una crisis financiera los
hogares pobres pierden 10 veces mds ingreso que los hogares promedios.' Para
nosotros, pafses en vias de desarrollo, este riesgo es demasiado grande.

La regién se encuentra en un contexto favorable. Pero cada oportunidad viene
acompanada de retos y riesgos propios. En primer lugar, la recuperaciéon econémica
de los Estados Unidos y Europa es favorable para la regién, pero el aumento
esperado de sus tasas de interés podria propiciar fuga de capitales. En segundo
lugar, el crecimiento de China continGa favoreciendo las exportaciones de algunos
paises, pero 2qué sucederia si se produce una fuerte desaceleracion en el
crecimiento de economias emergentes?

Es por ello que debemos estar atentos a estos riesgos, pero no ser excesivamente
cautos, pues en la UGltima década nuestros paises han demostrado estar mejor
preparados para hacerles frente. Hay estabilidad macroeconémica y financiera; los
ratios de solvencia y liquidez son relativamente altos; la regulacion y supervisiéon han
mejorado notablemente; con el avance del proceso de integracién financiera, los
flujos netos de capital se han vuelto mds estables y sus oscilaciones menos
pronunciadas. Somos optimistas en que sabremos manejar estos riesgos y aprovechar
las oportunidades. No obstante, no creemos que debamos conformarnos con ello,
debemos ir mds alla.

! Habib, B., Narayan, A., Olivieri, S. y Sanchez, C. (2010). The Impact of the Financial Crisis on Poverty and
Income Distribution: Insights from Simulations in Selected Countries. World Bank. Economic Premise.
Number 7.
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El Fondo Monetario Internacional estimé en julio que Latinoamérica y el Caribe
crecerén 2 por ciento en 2014 y 2.6 por ciento en 2015.2 No obstante, esta es la
tercera vez consecutiva que se ha reducido el prondéstico de crecimiento para la
regién. Mds preocupante es el hecho de que este bajo crecimiento econémico se
encuentra cercano a su crecimiento potencial. Dificilmente podremos conseguir la
erradicacién de la pobreza con este bajo nivel de crecimiento. Es necesario iniciar un
debate amplio acerca de la necesidad de re-orientar la politica monetaria y la
supervisién financiera para incluir ofros objetivos como el aumento de la
productividad o la promocién del crecimiento.

Adicionalmente, y como todos Ustedes saben, el devastador impacto de la crisis
financiera generé consenso en torno a la idea de que la regulacién financiera micro-
prudencial no poseia un enfoque suficientemente holistico del sistema financiero
global. Como consecuencia los supervisores de muchos mercados financieros “no
vieron por culpa de los drboles”. El desarrollo de este tipo de regulacién, muy poco
utilizada, no posee una base importante de experiencias internacionales en las qué
basar y fundamentar sus normas. Estamos ante un terreno nuevo y debemos pisar
con cautela y sentido comdn para no tropezar y generar mds bien problemas que
soluciones.

En este sentido, si bien la politica monetaria y la supervision financiera tienen
objefivos e instrumentos concretos y especificos, es evidente que sus efectos se
transmiten a través de toda la economia. Concebir estas politicas al margen del resto
del sistema econémico no es una opcién. Cualquier decision de politica que
adoptemos debe de estar en consonancia con el resto de politicas y con objetivos
nacionales superiores, digase reduccién de la pobreza, aumento de la productividad
o crecimiento econdémico. Es por ello que la politica monetaria y la supervisién
financiera se deben configurar de manera articulada para obtener los méximos
resultados.

Esa articulacién es la que buscamos discutir en este foro. En el caso de la economia
nicaragiense, estamos viviendo un periodo de estabilidad, con mayores tasas de
crecimiento en este quinquenio que las observadas en el quinquenio anterior,
menores niveles de endeudamiento pulblico, mayor cobertura de reservas
internacionales, menores tasas de inflacién, mayor diversificacion de las
exportaciones, aumento de los flujos de inversion extranjera directa y mayor
profundizacién del sistema financiero nacional.  Si bien los avances han sido

2 World Economic Outlook. July 2014 update.
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considerables, los retos a los que se enfrenta nuestra economia son igualmente
importantes, por lo que la labor que tenemos por delante es ardua.

En este seminario esperamos discutir sobre la visién nacional en relacién a la politica
monetaria y cambiaria para nuestro pais y la articulacién de ésta con la politica de
estabilidad financiera.

La articulacién de la politica monetaria y financiera, también deben de tener en
cuenta la politica macroprudencial para hacer frente a los riesgos derivados tanto de
choques internacionales como de vulnerabilidades domésticas.

Para poder abordar estos temas, y otros que surgirdn, es que nos encontramos
reunidos en este seminario que esperamos arroje luces sobre la politica monetaria y
financiera en los afos venideros, asi como establecer un espacio de discusién vy
aprendizaje que promueva sinergia entre diversas experiencias nacionales e
internacionales sobre manejo macroeconémico a través de politicas monetarias y de
la proteccién a la estabilidad financiera. Creemos que en este seminario podremos
ofrecer respuestas a las interrogantes y propuestas concretas de politica monetaria y
financiera que contribuyan al bienestar de todos los nicaragienses.

Para finalizar, quisiera reiterar nuestro agradecimiento a los bancos centrales de la
regién por atender nuestra invitacién: a Bolivia, Colombia, Costa Rica, México vy
Per(. Nuestro agradecimiento también al Fondo Monetario Internacional y al Banco
Interamericano de Desarrollo, y por supuesto a nuestros panelistas nacionales,
quienes no dudaron en aceptar nuestra invitacién.

Esperamos entonces que este evento sea del agrado y provecho de todos ustedes, y
que juntos nos dispongamos a entablar un didlogo constructivo para honrar el
espiritu de celebracién de este mes patrio.

Muchas gracias.
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