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Estado de la Economia y Perspectivas a Marzo 2021
Palabras del Presidente del BCN, Ovidio Reyes R.

Buenos dias a todos, me place estar ante ustedes esta mafana, presentado el
Informe de Estado de la Economia y sus Perspectivas a Marzo 2021. Este informe
sintetiza el desempefo econémico del pais durante 2020 y el inicio de 2021.

Durante 2020, la evolucidon de la economia nicaragiense, al igual que de la
economia mundial y de la regién de Centroamérica y Repiblica Dominicana, se vio
afectada por la pandemia del COVID-19. Adicionalmente, Nicaragua se vio
afectada negativamente por los efectos de los huracanes Eta e lota. No obstante,
hasta octubre de 2020 Nicaragua registraba uno de los menores impactos de la
pandemia en la regién, en términos de afectacién a la produccién y el comercio.

En este contexto, las autoridades econémicas implementaron una serie de acciones
coordinadas a fin de preservar la estabilidad macroeconémica y financiera del pais
y atender las necesidades inmediatas de la crisis sanitaria y de los eventos
climéticos. Por el lado de la politica fiscal, se destinaron recursos para atender el
mayor gasto en salud y en atencién a los desastres naturales. Se mantuvieron
programas sociales y de inversién puoblica, a la vez que se salvaguardé la
estabilidad laboral de los empleos publicos. Lo anterior se realizd mediante una
activa gestion de financiamiento externo e interno. Por su parte, el BCN adopté
medidas para apoyar la recuperacién de la economia, favoreciendo la liquidez y el
flujo de crédito mediante la reduccién de tasas de interés, la flexibilizacion
condicionada de la politica de encaje legal y la reduccién de la tasa de
deslizamiento cambiario del cérdoba con respecto al délar del 3 al 2 por ciento,
entre otras medidas.

El Producto Interno Bruto (PIB) de 2020 registré una contraccién de 2 por ciento (-
3.7% en 2019), con un comportamiento heterogéneo y desigual entre sectores.
Durante el primer trimestre de 2020, se mantuvo la trayectoria de estabilizacion y
recuperaciéon que se venia observando desde mediados de 2019, mostrando un
crecimiento positivo. Sin embargo, a partir del segundo trimestre, el impacto del



CQOVID-19 revirtié la tendencia, principalmente en las actividades relacionadas con
el sector de servicios y turismo. En linea con un mejor desempefio de la actividad
econdmica mundial, en la segunda mitad de 2020 se empezd a observar una
estabilizacién en la mayoria de las variables macroeconémicas. Hacia los meses de
noviembre y diciembre, los huracanes Eta e lota afectaron las exportaciones vy
actividades agricolas y de la pesca y ocasionaron severos dafos y pérdidas entre la
poblacién afectada.

La recuperacién de la actividad econémica a partir del segundo semestre del afo,
también se reflejé en el mercado laboral. Segun la Encuesta Continua de Hogares
(ECH), la tasa global de participacién laboral se redujo a 66.5 por ciento en el
segundo trimestre, resultando en una reduccién estimada de 211,222 ocupados
respecto al IV trimestre de 2019, para luego recuperarse en el tercero y cuarto
trimestre (a 70.5%), resultando en un aumento estimado de 218,456 ocupados con
respecto del segundo trimestre de 2020, alcanzando niveles similares a los
observados a inicios de afo. Igual comportamiento registré la tasa de desempleo
abierto, la cual pasé de 4.8 por ciento en el primer trimestre a 5.4 por ciento en el
segundo trimestre, no obstante, finalizé el cuarto trimestre en 4.8 por ciento,
registrando una reduccidon de 0.1 puntos porcentuales con relaciéon al cuarto
trimestre de 2019. Por otfra parte, la afiliacién al INSS aumenté entre agosto 2020 y
febrero 2021 en 51,921 asegurados, luego de 5 meses consecutivos de
desafiliacién neta. En enero-febrero de 2021, la ofiliacién crecié en 22,191 nuevos
asegurados.

La reduccion de la demanda mundial e interna ocasioné presiones a la baja en los
precios domésticos de los alimentos. Los menores precios del petrdleo y de la
inflacién internacional, asi como una menor presién de costos por el efecto
rezagado de la reduccién del deslizamiento cambiario del 5 al 3 por ciento en
octubre de 2019, propiciaron una reduccién en la inflacién, ubicandose en 2.93
por ciento al cierre de 2020 (6.13% en 2019). En febrero de 2021, la inflacién
interanual fue de 3.77 por ciento (6.41% en febrero de 2020) y, en términos de
contribuciéon, los mayores impulsos provinieron de las divisiones de alimentos y
bebidas no alcohélicas, bienes y servicios diversos, bebidas alcohélicas y tabaco,
educacién y salud (las que sumaron 3.11 p.p.). Los mayores niveles de inflacién
interanual se observaron en bebidas alcohélicas y tabaco, alimentos y bebidas no
alcohélicas y salud. La inflacién subyacente fue de 3.24 por ciento interanual

(6.52% en febrero de 2020).

Por su parte, las finanzas pUblicas mostraron un manejo prudente, en un contexto
de menor recaudacién y mayores presiones de gasto, principalmente de salud para
hacer frente a la pandemia y gasto de emergencia para atender los damnificados
de los huracanes Eta e lota. Asi, en 2020, el Sector Piblico No Financiero (SPNF)



registré un déficit de 10,774.6 millones de cérdobas (2.5% del PIB), el cual se
financié con mayores desembolsos de préstamos externos y colocaciones de Bonos
de la Repudblica de Nicaragua (BRN). La deuda puUblica se mantuvo en niveles
sostenibles, al ubicarse en 64.8 por ciento del PIB al cierre de 2020, aunque ha
crecido en términos del PIB, tanto por el menor nivel del PIB, asi como por el
aumento de desembolsos de préstamos concesionales de acreedores multilaterales y
bilaterales.

En el sector externo se ha observado un desempefio mixto. La mejora en los
términos de intercambio (16% en 2020), la estabilidad en la demanda de las
exportaciones de mercancias y el crecimiento de las remesas (10% en 2020 vy
12.1% en enero 2021) favorecieron un mayor superdvit de la cuenta corriente de la
balanza de pagos (US$957.8 millones en 2020, equivalente a 7.6% del PIB). Las
exportaciones de mercancias crecieron 5.8 por ciento interanual en 2020, mientras
que las importaciones de mercancias FOB tuvieron un crecimiento moderado
(1.4%), reflejando principalmente menores precios en la factura petrolera. Por su
parte, el impacto de la pandemia se reflejé directamente en variables como el
turismo (-61.5%), los flujos de IED (-63.8%) y las exportaciones de zona franca (-
14.7%).

Las variables monetarias continGan presentando un desempefio positivo, generando
espacio para apoyar la recuperacién. A febrero de 2021, todos los agregados
monetarios reflejan tasas de crecimiento interanual positivas, el mercado cambiario
permanece estable y el BCN continta favoreciendo un manejo activo de la liquidez
del sistema financiero. Adicionalmente, para propiciar condiciones més laxas para
la intermediacién financiera, el BCN ha continuado con su politica de reduccién de
tasas de interés. A febrero, las Reservas Internacionales Brutas (RIB) del BCN
alcanzaron un saldo de 3,276.7 millones de ddlares (US$64.8 millones mds que en
diciembre de 2020), lo que representa una cobertura de 2.93 veces la base
monetaria y 8.25 meses de importaciones. En 2020, las RIB aumentaron 814.5
millones de délares. En términos de las reservas internacionales consolidadas (las
que incluyen las RIB del BCN vy las del sistema financiero), al cierre de febrero se
situaron en 3,893.8 millones de ddlares, lo que representé un aumento de 119.9
millones con respecto al cierre de 2020 (US$3,773.9 millones) y de 767.6 millones
con respecto al cierre de 2019 (US$3,126.2 millones).

Por su parte, la intermediacién financiera ha continuado su proceso de
estabilizacién en linea con las acciones de las autoridades econdémicas para
salvaguardar la estabilidad financiera. Asi, la actividad financiera a febrero reflejé
un aumento de dos digitos en los depésitos (14.4%) y menores tasas de reduccion
del crédito bancario (-3.5% interanual, la menos negativa desde noviembre de
2018), manteniéndose una elevada liquidez. Los depésitos crecieron como



resultado de la incertidumbre que condujo a un menor gasto agregado, lo que
conllevé a un aumento del ahorro precautorio de los hogares y las empresas. Las
disponibilidades del sector bancario representaron el 40.4 por ciento de las
obligaciones, la cartera vencida y en cobro judicial representé el 3.8 por ciento de
la cartera bruta y a enero la adecuacién de capital se ubicé en 21.8 por ciento
(superior al 10% requerido). El crédito otorgado por las microfinancieras presenté
una recuperacién a partir del tercer trimestre del afo, reflejando una tasa de
variacién positiva de 2.4 por ciento en 2020 con respecto a 2019, asi como una
reduccién en la mora.

Para 2021 se estiman resultados positivos en las principales variables
macroecondémicas, considerando la trayectoria de recuperaciéon observada al cierre
de 2020 y un extorno externo favorable, caracterizado por la reactivacion
econémica mundial, aunque persiste ain la incertidumbre y riesgos de que un
rebrote del COVID-19, y sus variantes, vuelva a motivar la adopcién de nuevos
confinamientos que frenen la recuperacién, o al menos la limiten. Asi, se proyecta
que la economia nicaragiense, después de tres afos de tasas negativas de
crecimiento, retorne a la senda de crecimiento positivo con una tasa de crecimiento
de entre 2.5 y 3.5 por ciento. Este desempefo favorable también se veria reflejado
en una recuperacién en el mercado laboral. Asi mismo, el proceso de reactivacion
econdmica se veria impulsado por el importante incremento en el Programa de
Inversién Publica, producto de la reconstruccién de infraestructura dafiada por los
huracanes Eta e lota, lo que no obstante incidird en el aumento del déficit del sector
pUblico no financiero.

Por otra parte, se proyecta una tasa de inflacién en un rango de entre 3.5 a 4.5 por
ciento, lo que reflejaria un incremento respecto a 2020, debido principalmente al
crecimiento en los precios internacionales de los combustibles y el aumento de
precios de las principales economias, los que se estdn ajustando por la mayor
demanda y por el aumento de costos originado por la reasignaciéon de la
produccién y el comercio que sucedié después de la pandemia. El alza de los
precios del combustible podria ocasionar un efecto ingreso negativo importante,
constituyéndose en un riesgo que podria ralentizar la recuperacién econémica. El
déficit del sector pUblico no financiero serd moderado, aunque incrementdndose
con respecto a 2020, lo que estd principalmente asociado al mayor gasto en salud
y reconstrucciéon financiado con recursos externos recibidos a finales de 2020. Asi el
déficit del Sector PUblico No Financiero se proyecta finalice 2021 en 6.2 por ciento
del PIB (2.5% en 2020). Con relacién a la deuda puiblica se espera un crecimiento
moderado en términos del indicador de deuda a PIB, producto de los mayores
desembolsos externos para financiar el programa de inversién pblica.



Las variables del sector externo continuardn con su dinamismo, incentivadas por el
mayor crecimiento de las economias de los principales socios comerciales del pais.
Asi, se estima que el superdvit de la cuenta corriente de la balanza de pagos se
reduzca por mayores importaciones de mercancias asociadas con la recuperacién
de la economia y la mayor factura petrolera.

Finalmente, se espera que continte el desempefio positivo de las variables
monetarias y financieras, destacando la reactivacién del crédito a los sectores
productivos. Para 2021 se proyectan niveles de reservas internacionales brutas
superiores a los 3,200 millones de délares, equivalente aproximadamente a 2.5
veces la base monetaria. La politica monetaria del BCN haré énfasis en la
intermediacién financiera y la recuperaciéon del crédito bancario. Aunque, no se
esperan rebajas adicionales en la TRM, la que mdés bien reaccionaria en
correspondencia a los movimientos de las tasas de interés internacionales y de las
condiciones monetarias internas.

Les agradezco su atencién.
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