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Resumen ejecutivo

El primer semestre de 2023 se ha caracterizado por el cierre acelerado de espacios
de sociedad civil organizada y la toma de sus bienes, incluyendo bienes inmuebles.
La preocupacion sobre el respeto a los derechos de propiedad se incrementd
recientemente tras la apropiacion por parte del Estado de Nicaragua de varias
propiedades de uno de los empresarios mads reconocidos del pais, quien también fue
despojado de su nacionalidad. A esto se suma la prevalencia de conflictos de
propiedad en la Costa Caribe. En este periodo, también se destaca el aumento de
tensiones entre la Iglesia catdlica y el Gobierno de Nicaragua, quien en una escalada
de la represion congeld cuentas bancarias de distintas didcesis, continua expulsando
o negando la entrada al pais a religiosos y, ha detenido (y/o amenazado con arrestar)
a mds sacerdotes. Ademads, el Gobierno de Nicaragua oficializé la subordinacion de
la Policia Nacional al Poder Ejecutivo, tras una reforma al marco legal.

En el dmbito internacional, la situacion de derechos humanos continua estando en la
agenda de organizaciones internacionales. Las sanciones a funcionarios publicos
continuan como forma de presidn al Gobierno. La situacion de derechos humanos en
el pais estd dificultando el acceso a fondos internacionales. Recientemente, se
informo del congelamiento de desembolsos de parte del Fondo Verde para el Clima
(FVC). En paralelo, mientras el Gobierno de Nicaragua estd por salir oficialmente de
la Organizacion de Estados Americanos (OEA), el Gobierno de Nicaragua mantiene su
alineamiento a Moscu y un discurso “antimperialista”.

En el tema econdmico, durante el primer trimestre de 2023, la economia crecio 3.5
por ciento, superior al incremento de 2.4 por ciento del ultimo trimestre de 2022. De
este modo, se revirtio la tendencia de desaceleracion que inicio a mediados de 2021.
Por parte de la demanda agregada, el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB)
se sostuvo en el desempeno del comercio exterior, consumo e inversion privados,
contrarrestado parcialmente por el gasto publico. Para el primero, sobresale el
crecimiento de los ingresos por turismo y de exportaciones de mercancias (no
obstante, se destaca la discrepancia entre las exportaciones reportadas en el PIB y
las provenientes de comercio exterior, las cuales son significativamente menores),
mientras que para el segundo el desempefio estd relacionado con la continuidad en
el crecimiento de las remesas familiares. En cuanto a la inversion fija privada, esta
aumento principalmente por el crecimiento de 1@.5 por ciento en maquinaria y equipo
y otras inversiones.



Producto Interno Bruto real
Variacién interanual (porcentaje)
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La dindmica del Indice Mensual de la Actividad Econémica (IMAE) también indica un
buen dinamismo productivo entre enero y mayo (incremento de 3.9%), que incluye
una breve desaceleracion y un repunte extraordinario en mayo. Los principales
motores economicos fueron: hoteles y restaurantes (relacionado con la continuidad
de la recuperacion de la actividad turistica), mineria (gracias a una mayor extraccion
de oro, plata, piedra cantera y otros), transporte y comunicaciones (principalmente
por el desempefio de comunicaciones en el primer bimestre) y comercio (en linea con
el extraordinario crecimiento de las remesas). Por su parte, construccion se recupero
entre abril y mayo con crecimiento de 1.5 por cientoy 7.4 por ciento, respectivamente.
En cambio, el sector pecuario, pesca y acuicultura exhibieron un desempeno negativo
asociado a una caida en la demanda internacional y probablemente a los efectos del
fendmeno de El Nifio.

Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) IMAE por actividad econémica
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La inflacion interanual, al finalizar julio se encuentra en 8.2 por ciento,
desacelerandose significativamente en dicho mes, pero mostrando un alto nivel de
volatilidad e incertidumbre futura. EI fendmeno de ElI Nifio, caracterizado por



reducciones en las lluvias, ha afectado la produccion de alimentos y esto estaria
afectando la oferta de ciertos productos agropecuarios, empujando sus precios al
alza. Estos productos son importantes para restaurantes, lo que implica que los
precios asociados a este sector mantengan un crecimiento significativo. No obstante,
en julio la desaceleracion en la inflacion se debid principalmente a la caida en los
precios de lacteos, asociado a precipitaciones en zonas lecheras. Por su parte, el
incremento de los impuestos a bebidas alcohdlicas y tabaco al inicio del afo sigue
posicionando el precio de estos productos como el de mayor crecimiento porcentual
entre todas las divisiones que conforman el IPC. No obstante, la contribucion
marginal de este tipo de bienes a la inflacion es menor a la de alimentos y bebidas
no alcohdlicas.

En cambio, la inflacién internacional asociada a bienes y servicios importados esta
bajando mds rdpidamente. La inflacion en Estados Unidos, principal socio comercial
del pais y principal origen de importaciones muestra una reduccion continua desde
junio 2022. En particular el precio internacional de un insumo crucial para la
economia, el del petrdéleo continua con su tendencia decreciente. Esta reduccion no
se ha trasladado completamente a la economia nacional, como usualmente ocurria
antes de 2022. A partir del inicio de la politica de subsidio a los combustibles, se
observa que se abre una brecha entre los precios importados de petrdleo y su precio
internacional, siendo que los primeros quedan a un nivel mds alto. Esto indica que la
economia no se estd beneficiando completamente de la reduccién en el precio
internacional del petrdleo.

indice de Precios al Consumidor (IPC)
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Durante el primer semestre, la economia generd 7.0 mil nuevos empleos formales (se
crearon 20.3 mil en el mismo periodo de 2022). A lo largo de este periodo, el
crecimiento del empleo se ha mantenido inferior al 1.0 por ciento con una tendencia
de desaceleracion que alcanzd cero por ciento en junio. Particularmente, en el
segundo trimestre se observa una pérdida de 9.3 mil empleos, superior a la pérdida



de 3.5 mil empleos en los mismos meses de 2022. El sector agropecuario es el que
mads ha perdido puestos de trabajo, pero es mds preocupante la dindmica del empleo
formal del sector de manufactura. Este ultimo continda con una pobre dindmica, se
observa un incremento de apenas 464 empleos entre enero y junio 2023, cuando en
dichos meses los incrementos de empleos formales fueron de 18.6 mil empleos en
2021 y 13.5 empleos en 2022. Esto se relaciona con la contraccion de las
exportaciones de zona franca y sus reducciones en el numero de empleos directos.

A pesar de lo anterior, los salarios reales exhiben tasas menos negativas (contraccion
de 1.4 % en junio), luego de registrar contracciones progresivamente mayores y que
superaron el 5.0 por ciento. Esto indicaria que los salarios nominales estdn iniciando
a incorporar las tasas de inflacidn, lo que se da al mismo tiempo que la inflaciéon ha
disminuido respecto a las tasas observadas en 2022.

Luego de 5 meses consecutivos de aumento, la Tasa de Desempleo Abierto (TDA) se
redujo en junio. Tras alcanzar tasas inferiores al 3.0 por ciento en el ultimo trimestre
de 2022, probablemente vinculadas al incremento de los flujos migratorios, la TDA
inicid una tendencia creciente hasta mayo. No obstante, en junio se observa una
reduccion significativa, lo cual podria relacionarse de forma rezagada con el salto del
IMAE de 6.5 por ciento en mayo.

Asegurados activos del INSS Salario promedio de asegurados
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En el caso de la cuenta corriente, esta registro un superdvit récord en el primer
trimestre 2023. El superdvit fue de US$507 millones (déficit de US$11 millones en IV
trimestre 2022), debido principalmente al aumento registrado en las exportaciones
de bienes (US$403 millones mds que en el trimestre previo, nimero que no coincide
con el crecimiento de estas exportaciones en las publicaciones de comercio exterior)
y en menor medida la reduccion en las importaciones de bienes (US$19@ millones
menos que en el trimestre previo). Las remesas igualmente contribuyeron al superdvit
de la cuenta corriente.

Respecto a esto ultimo, el crecimiento extraordinario de las remesas en 2022 se
mantiene a junio 2023. Durante el primer semestre de 2023, las remesas crecieron
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58.6 por ciento en comparacion al mismo periodo en 2022. El 82.1 por ciento de estas
remesas proceden de Estados Unidos. La participacion de este pais en el envio es
remesas aumenté en 19.5 p.p. y 8.7 p.p. en comparacion a los mismos meses de 2021
y 2022.

El crecimiento de las remesas se mantiene a pesar de la reduccion en la migracion
hacia Estados Unidos a raiz de la implementacion del programa de Parole
Humanitario. La contraccion en el flujo de migrantes es tal que la cifra de migrantes
del primer semestre 2023 es inferior al numero de personas que llegé a la frontera
de forma irregular en diciembre 2022. Sin embargo, como se mencioné en el informe
anterior, existe una brecha de aproximadamente 9 meses desde el momento en que
las personas migran y el tiempo en que inician el envio de remesas. Por ende, la
migracion récord de 2022 todavia tendria un impacto significativo en el envio de
remesas de 2023.

Remesas familiares Migracién irregular de nicaragiienses a EE. UU.
Millones de dolares y variacion anual (porcentaje), enero - junio Numero de personas y variacién interanual
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En el primer trimestre de 2023, la Inversidon Extranjera Directa (IED) continud con el
comportamiento negativo observado desde el tercer trimestre de 2022. De hecho, en
los primeros tres meses del afio, la IED fue de US$38@ millones, 34.6 por ciento menos
que en el mismo trimestre de 2022. La reinversion de utilidades continua siendo la
principal fuente de financiamiento (72% del total) y se mantuvo en ddlares
practicamente igual al flujo del affio pasado (contraccion de 0.6%). Por su parte, la
nueva inversion aumentod su participacion (36% del total), pero registré una caida de
38 por ciento respecto al primer trimestre de 2022. Esto ratifica los temores de
potenciales inversionistas extranjeros de traer capital nuevo al pais y, por lo tanto, el
financiomiento de la IED depende enteramente de las empresas extranjeras ya
establecidas en Nicaragua.
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Inversién Extranjera Directa en Nicaragua Fuentes de financiamiento de la IED en Nicaragua
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En cuanto al comercio exterior, las exportaciones muestran una tendencia contractiva
a partir de abril, por una caida de la demanda global generada por las politicas
monetarias antiinflacionarias en el resto del mundo. Aunque las exportaciones de
mercancias tuvieron un comportamiento positivo en el primer trimestre del afo
(gracias a oro y azucar), cayeron en el segundo trimestre. En el agregado, las
exportaciones de mercancias crecieron 2.7 por ciento en el primer semestre del afo.

A diferencia de las exportaciones de mercancias, las exportaciones de zona franca
se han mantenido en contraccién a lo largo del afo. Entre enero y junio se registra
una reduccion de 7.3 por ciento asociado principalmente a los productos textiles, que
representan 53.3 por ciento de estas exportaciones y que reportaron reducciones
superiores al 10.@ por ciento entre febrero y junio.

Exportaciones FOB de mercancias Exportaciones FOB de zona franca
Variacién interanual (millones de ddlares), enero - junio 2023 Monto (millones de délares) y variacién interanual (porcentaje), enero - junio
2021 2022 mm2023 -a-Porcentaje
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En exportaciones de servicios, la recuperacion del turismo continud en los primeros
tres meses de 2023, con un incremento interanual de 23.4 por ciento. Si bien es cierto
esta tasa es significativamente menor a la de 2022 (224%) se debe recalcar que 2022
fue el afo de recuperacion post COVID-19 y por lo tanto se esperaba un crecimiento
de esta magnitud. No obstante, las exportaciones de servicios de manufactura de
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zona franca se contrajeron, y las de telecomunicaciones (call centers) se han
desacelerado drdasticamente.

Acompanado de la dindmica econdmica del sector formal, el crecimiento de los
ingresos del Gobierno Central continua dindmico, superando la tendencia de
desaceleracion. Durante el primer semestre 2023, los ingresos del Gobierno Central
crecieron 8.9 por ciento y la desaceleracion observada en los primeros meses se
revirtio en marzo. Esto se debe a que la recaudacion de los principales impuestos se
acelerd en mayo y junio. Por el lado de los egresos totales, el Gobierno Central registro
un crecimiento en el primer trimestre por gasto de capital, especificamente por
aumento de transferencias, pero en el segundo trimestre este crecimiento se
desaceler6 por una contraccion en el gasto corriente. En este sentido, las
recaudaciones dindmicas y los gastos restringidos por menor financiamiento externo
e interno han permitido que el Gobierno Central mantenga un superdvit financiero.

Por su parte, el Instituto Nicaraglense de Seguridad Social (INSS) registra un
superdvit financiero de CS$96 millones en el acumulado de enero a mayo, lo cual
podria indicar un buen desempefo de esta institucion. Sin embargo, este resultado
se basa en las transferencias que el INSS recibe del Gobierno. En particular, en el
primer trimestre de 2023, las transferencias fueron de CS$784 millones (CS$386 en
mismo trimestre 2022), y de CS$209 millones en el segundo trimestre (CS$916
millones en mismo trimestre 2022) en conceptos de aporte estatal, pensiones
especiales y bonos de capitalizaciéon nominal e intransferibles. Esto probablemente
continuara en el resto del afio, de manera que el INSS denota mayor dependencia
del Presupuesto General de la Republica (PGR).

Por otro lado, las finanzas de las principales empresas publicas se muestran estables
(registran superdvits de flujo de caja), pero el apoyo gubernamental que reciben
oculta su situacion de sostenibilidad, especialmente en el caso de la Empresa
Nicaraglense de Acueductos y Alcantarillados (ENACAL). Entre enero y mayo 2023, a
nivel operativo, ENACAL registra un superdvit equivalente a US$2.0 millones, pero al
restar las transferencias del Gobierno se convierte en un déficit de US$8.4 millones.
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Respecto al sistema financiero, la acumulacidon de depdsitos se mantiene sdlida
(crecimiento interanual de saldos de depdsito de 14.7% en junio 2023). Se sigue
observando una preferencia por depdsitos de mayor liquidez (ahorro y a la vista),
mientras se desacelera el crecimiento de los depdsitos a plazo. Adicionalmente, el
saldo de la cartera de crédito muestra una dindmica positiva pero desacelerada
(crecimiento interanual de 16.8% en el saldo a junio 2023). Pese a que el crecimiento
de la cartera se ha desacelerado a partir de abril y el incremento progresivo de la
tasa de crecimiento se ha detenido, la cartera de riesgo contintia en descenso (7.0%
a junio) y el indice de morosidad se mantiene en 1.3 por ciento desde abril. Ademds,
en el segundo trimestre, todos los sectores econdmicos comparten una dindmica
crediticia positiva.

Depésitos totales del Sistema Bancario Nacional Cartera de crédito bruta del Sistema Bancario Nacional
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En el caso de las Reservas Internacionales Netas (RIN), estas siguen aumentando,
pero a menor ritmo. En el primer semestre de 2023, las RIN aumentaron en US$612
millones, pero hubo un comportamiento desigual entre las ganancias de reservas
entre el primer y segundo trimestre. La diferencia muestra una contraccion de casi
70.0 por ciento en la acumulacidn positiva de RIN en este ultimo trimestre, la cual se
explica por la reduccion de colocaciones en instrumentos en dodlares del Gobierno,
reduccion estacional de la demanda de cordobas en la economia, aumento en el
pago de deuda externa y menores traslados de recursos del Gobierno hacia el BCN.

El BCN ha fijado la tasa de deslizamiento cambiario en cero por ciento anual a partir
del 1 de enero de 2024. Esta medida, que culmina un proceso iniciado en 2019, podria
traducirse en una menor inflacion a través de los precios de bienes importados.
Aunque los efectos econdmicos de la fijacion cambiaria son variados, afectando a
exportadores, el Gobierno, empresas, hogares y receptores de remesas, el impacto
general se considera marginal, ya que el cambio en la tasa de deslizamiento es de
solo 1 punto porcentual. La intencion declarada del BCN de utilizar la tasa de interés
de manejo de liquidez (tasa de referencia monetaria) no se espera que tenga una
incidencia significativa en la actividad econdmica.
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Finalmente, la proyeccion para 2023 indica que la economia podria crecer en torno a
2.2 por ciento. Este crecimiento estaria sustentado principalmente en un buen
desempenio del consumo (apoyado en la entrada de remesas), que compensaria las
contracciones esperadas en el gasto publico y exportaciones. No obstante, la
estimacion de 2.2 por ciento es un ajuste a la baja comparada con la estimacion de
3.6 por ciento del ultimo informe. La razén detrds del ajuste recae principalmente en
la revision a la baja del crecimiento del consumo privado, mayormente por
afectaciones de la inflacidon al poder adquisitivo, y en menor medida una correccion
del crecimiento de remesas. Adicionalmente, las exportaciones se revisaron también
a la baja, principalmente por correcciones en las exportaciones de azucar y lacteos
(mercancias), textiles (zona franca), y telecomunicaciones (servicios).
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1. Contexto institucional

En esta seccion se aborda la situacion institucional de Nicaragua durante el bimestre
de junio y julio de 2023. Para esto, se analiza la situacion de las libertades civiles y
politicas, el Estado de Derecho, y se presenta la posicion del pais en el dmbito
internacional.

1.1. Libertades civiles y politicas

En los ultimos aifios el Gobierno de Nicaragua ha intensificado sus acciones para
cerrar y restringir el funcionamiento de las Organizaciones Sin Fines de Lucro
(OSFL). Esta situacidon ha generado una creciente preocupacion tanto a nivel nacional
como internacional, ya que limita la capacidad de los ciudadanos para organizarse,
expresar sus opiniones y participar en la vida publica de manera independiente. El
cierre de estas organizaciones no solo afecta a los grupos directamente involucrados,
sino que también tiene un impacto negativo en la sociedad en su conjunto (Castillo,
2022).

El Ministerio de Gobernacién (MIGOB) continia cancelando OFSL y sus
propiedades siguen siendo confiscadas. EI Gobierno suma mas de 3,000 OSFL
canceladas hasta julio 2023. Entre las OSFL canceladas recientemente es la
Asociacion Mujeres Constructoras de Condega (AMCC) y dos universidades privadas
(Infobae, 2023a). La AMCC sefiald que posterior a su cancelacion, sus instalaciones
fueron tomadas de forma violenta por parte del personal de la Alcaldia de Condega
y miembros del Frente Sandinista de Liberacién Nacional (FSLN), quienes dafiaron
puertas y cambiaron cerraduras del sitio (Articulo 66, 2023a). A la fecha, OSFL de
diversa naturaleza han denunciado la toma de sus instalaciones. En varias de ellas
se han inaugurado instituciones publicas ligadas al sector salud y educacion. Esta
situacion agrava la situacion de los derechos de propiedad en el pais.

A partir de junio 2023, la preocupacion sobre el respeto a la propiedad privada ha
crecido debido a la confiscacion de bienes personales de uno de los empresarios
mds influyentes del pais. Piero Coen es propietario de diversas empresas en
Centroamérica y México, incluyendo la franquicia de Western Union en la region
(Infobae, 2023b). El Gobierno de Nicaragua lo declard traidor a la patria, confisco sus
bienes personales y revoco su nacionalidad. Oficiales de la Policia Nacional y de la
Procuraduria General de la Republica (PGR) confiscaron diferentes propiedades
inscritas tanto a nombre de Coen, como de su esposa. Estas propiedades incluyen
inmuebles habitacionales y de oficinas (Miranda, 2023a). Lo anterior ha generado
preocupacion entre empresarios exiliaodos y politicos excarcelados, quienes
consideran que las confiscaciones podrian escalar a nivel de empresas (Miranda,
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2023a). Esta situacidn podria afectar a otros grandes empresarios y tener
consecuencias negativas para la economia del pais, ya que puede generar
desconfianza entre los inversionistas (Miranda, 2023a).

Los conflictos de propiedad siguen agudizdndose en la Costa Caribe.
Organizaciones indigenas y ambientalistas han instado a la policia y al ejército a
intervenir en los conflictos por territorios indigenas. Associated Press (2023) informo
que la Oficina del Alto Comisionado de las Naciones Unidas para los Derechos
Humanos (OACNUDH) expreso a través de Twitter su condena por el asesinato de dos
personas, que se desempefiaban como guardabosques en el territorio mayangna
Sauni As, quienes fueron victimas de disparos por parte de desconocidos a inicios del
mes de julio. La OACNUDH exhorté al Gobierno de Nicaragua a llevar a cabo una
investigacion para identificar a los responsables y tomar medidas para prevenir su
repeticion. Hasta el momento, el Gobierno no ha confirmado ni negado la denuncia
de ambos asesinatos (Associated Press, 2023).

La libertad religiosa continia en detrimento. La Policia Nacional continda
prohibiendo y asediando las celebraciones religiosas realizadas por la Iglesia catdlica.
Asimismo, fuera de algunos templos religiosos el Gobierno instala ferias o mitines
politicos utilizando equipos de sonido a altos volimenes con el objetivo de afectar la
realizacién de actividades regulares realizadas por la Iglesia catdlica, por ejemplo,
eucaristias (Articulo 66, 2023b).

La Iglesia catdlica también ha sido victima de congelamiento de cuentas
bancarias y tomas de propiedad por parte del Gobierno. En mayo 2023, fueron
congeladas cuentas bancarias de distintas Diocesis en Nicaragua, debido a una
investigacion de la Policia Nacional sobre supuestas actividades ilicitas en el manejo
de dichas cuentas bancarias y actividades relacionadas con una red de lavado de
dinero en algunas Didcesis (Deutsche Welle, 2023). El bloqueo de cuentas ha generado
falta de fondos en varias de las Didcesis, provocando incluso el cierre del Seminario
Propedéutico Nacional San Juan Pablo II, ubicado en la Didcesis de Bluefields (Tovar,
2023). El congelamiento de cuentas se ha extendido a sacerdotes a titulo personal y
al fondo de retiro de sacerdotes jubilados (Confidencial, 2023a; Sdnchez, 2023). A lo
anterior se suma, la apropiacion de de instalaciones pertenecientes a la Iglesia por
parte del Gobierno de Nicaragua. Por ejemplo, el Gobierno se tomd las instalaciones
del Seminario menor Nuestra Sefiora de la Asuncion ubicada en Masaya en julio del
afio en curso (Articulo 66, 2023c).

Desde 2018 hasta la actualidad, un total de 84 religiosos, incluyendo sacerdotes
y monjas, se han visto forzados a abandonar el pais debido a las acciones del
Gobierno en contra de la Iglesia catdlica. EI Gobierno ha empleado diversas
tdcticas para ejercer presion sobre los sacerdotes, entre estas negativa a renovarles
su residencia y denegacion de ingreso al pais. De hecho, al menos once sacerdotes
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nicaraguenses han salido del pais para cumplir con compromisos religiosos, y al
regresar han sido notificados de que su ingreso al pais ha sido denegado
(Confidencial, 2023b).

Recientemente el Gobierno ha demostrado que al no renovar la residencia de
extranjeros espera la salida inmediata de estos del pais. El @1 de julio el MIGOB
no renovo las residencias de las religiosas de la Fraternidad Pobres de Jesucristo;
por lo tanto, las religiosas esperaban salir del pais en los dias posteriores. Sin
embargo, un dia después de que se negaron las residencias, la Policia Nacional
irrumpio en el convento de las religiosas a medianoche y las trasladd a la frontera
norte del pais para su posterior viaje a El Salvador, pais en donde dichas religiosas
continuarian su mision (Nicaragua Investiga, 2023a).

La libertad de prensa sigue siendo afectada. Recientemente se informoé que el
Gobierno de Nicaragua nego el ingresé al pais a un periodista independiente (y a su
familia) que habia logrado continuar informando de forma discreta desde Nicaragua
a través de un portal digital (Infobae, 2023c). También expulsd a una periodista
hondurena, cuyo destino final era Costa Rica, quien habia manifestado su apoyo a la
Iglesia catdlica en Nicaragua (100% Noticias, 2023a).

La libertad académica contintia deteriorandose en el pais. Desde 2021 hasta la
fecha el Gobierno ha cancelado la personeria juridica y confiscado los bienes de al
menos 17 universidades privadas. Las primeras cancelaciones fueron justificadas
principalmente por irregularidades administrativas; no obstante, desde 2022 estas
cancelaciones se han justificado bajo el sefialamiento de que las universidades
canceladas no cumplen con los indicadores de calidad minimos en su oferta
académica (Confidencial, 2023c). Para realizar este sefialamiento, el Gobierno ha
utilizado al Consejo Nacional de Evaluacion y Acreditacion (CNEA), institucion
responsable del proceso de acreditacion de las universidades. En la actualidad, 13
universidades se encuentran en un proceso de evaluacion para ser acreditadas por
parte del CNEA.

El Gobierno continta ejerciendo acciones para impedir el funcionamiento de la
Universidad Centroamericana (UCA). La UCA es una de las 13 universidades que se
encuentra en proceso de evaluacion para ser acreditada por el CNEA. Dicho proceso
de acreditacion inicio desde 2021; sin embargo, como este proceso no ha finalizado,
la UCA no ha actualizado sus directivas formalmente. El hecho anterior ha sido
utilizado por el Gobierno para presionar el cierre de dicho centro de educacién
superior (Divergentes, 2023a). En agosto 2023, el Gobierno congeld las cuentas
bancarias de la UCAy de algunos de sus mds altos directivos, e inmovilizo sus bienes;
no obstante, no se presenta informacion sobre si existe o no una investigacion en
contra dicha universidad (Divergentes, 2023a).
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1.2. Estado de Derecho

Las acciones penales en contra sacerdotes de la Iglesia catdlica continuan. A
inicios de julio 2023, la policia de Nicaragua detuvo al sacerdote Fernando Zamora,
quien desempenaba funciones administrativas en la Didcesis de Siuna. Aun no se ha
esclarecido cudles son los cargos que enfrenta Zamora (Reuters, 2023). Este incidente
es parte de una creciente represion contra el clero en el pais.

La Asamblea Nacional aprobé una reforma a la Ley Orgadnica de la Policia Nacional,
que elimina su estatus de apolitica y apartidista. La reforma a la ley elimind el
principio de “institucion profesional, apolitica, apartidista, obediente y no
deliberante”; estableciendo normativamente la subordinacién total de la Policia al
presidente de la Republica (Castillo, 2023a; Divergentes, 2023b). Ademds, esta
reforma establece sanciones penales para los agentes que deserten sin permiso. Los
policias que deserten podrdn enfrentar entre 2 y 3 afios de prision, mientras que, por
incumplimiento de sus deberes, la sancién podria ser de 6 meses a 2 afos de cdrcel
(Castillo, 2023a).

Algunos importadores en Nicaragua denuncian arbitrariedades en la Direccion
General de Aduanas (DGA), causantes de aumentos en costos, retrasos y escasez
de productos. La DGA ha intensificado las “dudas de valor” en las importaciones, lo
que implica exhaustivas revisiones para comprobar la declaracion de precios por
parte de los importadores. Esta prdctica, aunque es legitima, es considerada como
una forma de presion hacia empresas en el contexto politico actual. Ademads, los
importadores enfrentan mayores gastos de almacenaje debido a retrasos
prolongados en el proceso de ingreso de mercancias al pais. Segun un empresario,
las companias mads afectadas son aquellas que no contribuyen econdmicamente al
partido politico en el poder (FSLN); mientras aquellos afines politicamente se ven
exentos de estas dificultades (Divergentes, 2023c).

1.3. Posicion del pais en el ambito internacional

El viernes 23 de junio, durante la cuarta sesion de la Asamblea General de la OEA,
se aprobd una resolucion condenatoria sobre la crisis de derechos humanos en
Nicaragua. La resolucion insté al Gobierno nicaragtiense a cesar la violacién de los
derechos humanos y respetar las libertades civiles y religiosas. Se exigia la liberacion
inmediata de los presos politicos, incluyendo al obispo Rolando Alvarez, de quien
ademds se solicitaba informacién sobre su estado de salud. El Gobierno de Brasil
intentd suavizar el lenguaje condenatorio, pero tras largas negociaciones, la
resolucion entre estados miembros se mantuvo sin cambios (Miranda, 2023b).
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Durante la cuarta sesion de la Asamblea General de la OEA se mostro el cambio
de posicionamiento de varios paises miembros. Por ejemplo, Chile demostro su
compromiso con la defensa de los derechos humanos al respaldar el proyecto de
resolucion inicial, diferencidndose de otros gobiernos de izquierda en la region
(Castafieda, 2023). Por su parte, Bolivia, Brasil, Argentina, México, San Vicente y las
Granadinas, y, en cierta medida Colombia, que antes eran paises que defendian al
Gobierno nicaragliense, se vieron obligados a sumarse al consenso. En el caso de
Colombia, su inclinacion ideoldgica inicial podria haberlos llevado a respaldar a
Ortega, pero los intereses nacionales y la necesidad de mantener buenas relaciones
con Estados Unidos los llevaron a unirse al consenso (Castafieda, 2023). Estos
acontecimientos resaltan la complejidad politica y los diversos intereses en juego en
la region.

El proximo mes de noviembre de 2023 se cumpliran dos afos desde que el
Gobierno de Nicaragua anuncioé su salida de la OEA; por tanto, dicho retiro se hara
oficial (Comisién Interamericana de Derechos Humanos [CIDH], 2023). Diversas
OSFL temen que con la salida de Nicaragua de la OEA se intensifique el control y el
acoso hacia las personas consideradas opositoras en el pais (Herndndez, 2023). La
preocupacion anterior se presenta pese a que, segun lo establecido en la Opinidn
Consultiva OC-26/20 realizada por la Corte Interamericana de Derechos Humanos
(IDH, 2020) si un Estado decide denunciar la Convencién Americana o retirarse de la
OEA, seguird manteniendo su vinculacion con los demds tratados interamericanos a
menos que proceda a denunciar cada uno de ellos de forma individual. Hasta el
momento del presente escrito no se tiene conocimiento de que el Estado de
Nicaragua haya denunciado individualmente los tratados que ha adquirido en
materia de derechos humanos con la OEA, por lo tanto, sus responsabilidades
continuarian vigentes pese a su salida de dicho organismo.

Las acciones que tomard la OEA en los proximos meses son inciertas. Segun
Arturo McFields, exembajador de Nicaragua ante el Consejo Permanente de la OEA,
esta organizacion se encuentra en una batalla por su propia supervivencia y
relevancia como entidad (Divergentes, 2023d). De acuerdo con McFields, lo anterior
se debe a que las economias mds grandes de América Latina, y principalmente Brasil,
México y Argentina, rechazan y no apoyan a la OEA, no confian en ella y forman parte
de la organizacién casi de manera obligada (Divergentes, 2023d).

El Gobierno de Nicaragua ha demostrado resistencia para cuestionar la
intervencion rusa y sigue una linea de discurso alineada con el presidente ruso
Vladimir Putin. El 17 y 18 de julio de 2023 se reunieron los jefes de Estado y de
Gobierno de la Unién Europea (UE) y de la Comunidad de Estados Latinoamericanos
y Caribefos (CELAC), el presidente del Consejo Europeo y la presidenta de la Comision
Europea con motivo de la III cumbre UE-CELAC. En esta cumbre se emitié una
declaracion en la que ellos, Estados participantes, manifestaron su preocupacion por
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la guerra en Ucrania. No obstante, la cancilleria nicaragliense expresé mediante un
comunicado que “la Unién Europea ha quebrantado todos los procedimientos y
mecanismos establecidos por los organismos democraticos, ignorando las reglas”,
ya que la declaracidn “carece de consenso, puesto que Managua no lo suscribio ni lo
aprobd” (Castillo, 2023b). Dias después, el presidente Ortega pronuncié un discurso
donde expreso que no se trata de una guerra entre Ucrania y la Federaciéon Rusia,
sino entre miembros de la Organizacion del Tratado del Atldntico Norte (OTAN) contra
la Federacion Rusa en una lucha por la hegemonia politica (Infobae, 2023d).

El 19 de julio de 2023, el Gobierno de Estados Unidos sancioné a 13 funcionarios
nicaragiienses por su participacidon en actos corruptos y antidemocraticos,
incluyéndolos de esta forma a la “Lista Engel”. Entre los sancionados se encuentran
la fiscal general Wendy Carolina Morales Urbinag, la jueza Rosa Argentina Solis Ddvila
y la jueza Angela Ddvila Navarrete. También figuran diputados como Arling Patricia
Alonso Gémez, Gladiz de los Angeles Baéz, Loria Raquel Dixon Brautigam y Alejandro
Mejia Ferreti. Ademads, se menciona al director de la Unidad de Andlisis Financiero
(UAF), Denis Membrefio Rivas, y al subdirector Aldo Martin Saénz Ulloa. De la Direccion
Nacional de Registros de la Propiedad (DNR), fueron sancionados su directora, Valeria
Maritza Halleslevens Centeno, y el subdirector Eduardo Celestino Ortega Roa.
Finalmente, Marta Mayela Diaz Ortiz, vicesuperintendente de la Superintendencia
Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) y Sagrario de Fatima Benavides
Lanuza, subdirectora del INSS, también fueron incluidas en la “Lista Engel” (Vega,
2023). Cabe destacar que, con estas 13 adiciones, se registra un total de 45
funcionarios del Gobierno del presidente Ortega sancionados mediante esta lista. La
adicion de estas personas a esta lista implica la revocacion de visas y la prohibicion
de ingreso al territorio estadounidense para las personas mencionadas (Divergentes,
2023e).

Al Gobierno nicaragiiense se le esta dificultando el acceso a fondos
internacionales. Durante noviembre de 2020, el FVC aprobo la solicitud de
financiamiento presentada por el Banco Centroamericano de Integracion Econédmica
(BCIE) para el Proyecto Bio-CLIMA en Nicaragua. Este proyecto, denominado “Accidn
Climatica Integrada para Reducir la Deforestacion y Fortalecer la Resiliencia en
BOSAWAS vy la Biosfera de Rio San Juan”, recibiria un total de US$116.6 millones
(Iwgia, 2023). El desembolso fue suspendido en julio 2023, después que se sometiera
a una investigacion a cargo del Mecanismo de Reparacion Independiente (MIR) que
concluydo de que hay pruebas que indican que las comunidades indigenas y
vulnerables podrian enfrentar mayores riesgos de violencia debido al incumplimiento
del proyecto con las politicas y procedimientos del FVC (Divergentes, 2023f; La Prensa,
2023a). La Junta Directiva del FVC, considerando las evaluaciones del MIR, decidio
no desembolsar, por ahora, los 116.6 millones de ddlares aprobados a Nicaragua para
ejecutar el Proyecto Bio-CLIMA. Estos fondos se mantendrdn congelados hasta que
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el Gobierno de Nicaragua cumpla con todas las politicas y procedimientos
establecidos por la Secretaria del Fondo (Articulob6, 2023d).

La diaspora nicaragiiense se esta organizando con el objetivo de alcanzar un
didlogo y consenso entre la oposicidn, logrando de esta forma acciones mds
concretas en pro de la democracia en Nicaragua. Entre junio y julio se han
presentado dos propuestas de unidad distintas. La primera presentada fue
denominada “Monteverde”, la cual busca conseguir un dialogo entre distintos actores
para “robustecer” la presion ejercida al Gobierno del presidente Ortega. Esta
asociacion, segun uno de sus dirigentes, se encuentra conformada por 54 lideres de
la oposicidn; sin embargo, ha sido criticada debido al hermetismo sobre “quiénes
estdn detrds de la iniciativa” y porque algunos opositores sefialan no haber sido
convocados (Nicaragua Investiga, 2023b). La segunda iniciativa presentada es
denominada “Propuesta para la Unidad de Nicaragua”. Entre las agrupaciones que
la integran se destacan Conexion Nica-USA, Nicaragua Texas, Amigos de Nicaragua
Azul y Blanco, y Movimiento Campesino. En un comunicado, la “Propuesta para la
Unidad de Nicaragua” expreso su deseo de construir una unica hoja de ruta para
poner fin a la dictadura; ademads, la agrupacion dejé claro que se oponen a cualquier
didlogo con el Gobierno actual o a la participacion en elecciones “mientras exista la
dictadura” (Castillo, 2023c).
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2.Contexto economico

En esta seccion se brinda un andlisis exhaustivo de la situacion econdmica del pais y
de sus perspectivas. Para ello, se expone con detalle el desempefio econdmico en el
primer semestre de 2023, segun disponibilidad de informacidn.

La actividad econémica continda con un comportamiento positivo. El crecimiento de
la actividod econdmica se debe principalmente al desempefio del sector turistico
(hoteles y restaurantes), mineria, transporte y comunicaciones, y comercio. Por su
parte, la inflacion muestra signos de desaceleracion, pero con incertidumbre sobre
su dindmica futura, mientras los salarios reales se encuentran menos negativos. Pese
a esto, el mercado laboral formal sigue experimentando dificultades para generar
nuevos puestos de trabajo.

2.1. Actividad econdmica

Al primer trimestre 2023, de acuerdo con el Gobierno de Nicaragua, la actividad
econdmica sigue siendo positiva, revirtiéndose la tendencia de desaceleracion
que inicio a mediados de 2021. Durante los primeros tres meses de 2023, la
economia crecidé 3.5 por ciento, superior al incremento de 2.4 por ciento del ultimo
trimestre de 2022.

GRAFICO 2.1.
Producto Interno Bruto real
Variacion interanual (porcentaje)
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Fuente: BCN (2023a).

El crecimiento estuvo sustentado en el comercio exterior, inversion y consumo
privado, contrarrestado parcialmente por el gasto publico. Las exportaciones
iniciaron el afno en aumento principalmente por las exportaciones de mercancias y
de servicios. Pese a la reduccion en construccion, la inversion fija privada aumento
por el crecimiento de 10.5 por ciento en maquinaria y equipo y otras inversiones (BCN,
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2023b). Por su parte, el consumo privado se mantiene positivo, gracias al
extraordinario aumento de las remesas. El gasto publico continué cayendo, pero la
contraccion fue inferior a los ultimos dos trimestres de 2022. Este comportamiento
se debe principalmente al aumento de la inversion fija publica.

GRAFICO 2.2
PIB real por enfoque del gasto*
Variacion interanual (porcentaje), | trimestre 2023

7.1%

Exportaciones

Inversion fija privada 5.8%

3.9%

Consumo privado

PIB 3.5%

Gasto publico** -1.3% -
Importaciones -4.0% _

-6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8%

*Los componentes de inversién no incluyen variacién de inventario e inversion en reposiciones por depreciacion.
**Incluye consumo del Gobierno e inversion fija plblica.
Fuente: BCN (2023a).

No obstante, los datos del primer trimestre de exportaciones registrados en el
PIB por enfoque del gasto no coinciden con los registrados en informes de
comercio exterior. La informacion desglosada de exportaciones que publica el BCN
en sus estadisticas de comercio exterior para exportaciones de mercancias, zona
franca y servicios (este ultimo de balanza de pagos) no coincide con los datos del
crecimiento que muestra el PIB. El crecimiento en cérdobas corrientes estd muy por
debajo de la estadistica del PIB. Esta significativa discrepancia no ocurria en
trimestres anteriores cuando ambas mediciones eran similares, y distorsiona
considerablemente la vision de la situacion actual.

GRAFICO 2.3.
Exportaciones totales
Coérdobas corrientes, variacion interanual
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*Incluye la suma de exportaciones de mercancias, zona franca y servicios.
Fuente: BCN (2023a; 2023c; 2023d; 2023e).
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El Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE) también indica un buen
dinamismo productivo, que incluye una breve desaceleracion, y un repunte
extraordinario en mayo. Entre enero y mayo, el crecimiento fue de 3.9 por ciento
después de impuestos (4.2% antes de impuestos). Se observan 3 hechos importantes:
primero, el crecimiento del IMAE en 2023 estd por encima del cierre de 2022. Segundo,
el IMAE se desaceleraba a partir de febrero, pero esa tendencia se interrumpio en
mayo. Tercero, el crecimiento interanual de mayo del IMAE es el mds alto desde
diciembre 2021 cuando crecid 7.9 por ciento.

GRAFICO 2.4.
Indice Mensual de Actividad Econémica (IMAE)
Variacién interanual (porcentaje)
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Los principales motores economicos fueron hoteles y restaurantes; mineria;
transporte y comunicaciones; y comercio. A mayo, segun IMAE (lo cual coincide con
el PIB trimestral), el sector mds dindmico fue hoteles y restaurantes, lo que estaria
relacionado con la continuidad de la recuperacion de la actividad turistica.
Igualmente, es positivo el resultado de explotacion de minas y canteras, gracias a
una mayor extraccion de oro, plata, piedra cantera y otros (BCN, 2023g). Por otro
lado, el crecimiento de la actividad de transporte y comunicaciones se debe
principalmente al desempefio de comunicaciones en el primer bimestre (relacionado
a los call centers, aunque es notable la desaceleracion de estos servicios en la
balanza de pagos del primer trimestre)?. Por su parte, la dindmica de comercio es

"Hemco de grupo Mineros, una de las mineras mas importantes en el pais, anuncié una suspension temporal
de operaciones (equivalente a 20 dias) para realizar mantenimiento antes de la temporada de huracanes (La
Prensa, 2023b; Portafolio, 2023). Aunque esto podria afectar la produccién en agosto, considerando que esta
suspension estaba planificada, es probable que al reanudar operaciones incrementen la produccién de modo
que no afecte la produccién anual.

2 De acuerdo con las cifras del IMAE, los servicios de comunicaciones crecieron 18.0 por ciento y 28.5 por ciento
interanualmente en enero y febrero, respectivamente. Por otro lado, en la balanza de pagos, estos servicios
crecieron 4.1 por ciento en el primer trimestre.
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igualmente positiva, lo cual estd en linea con el extraordinario crecimiento de las
remesas.

Mientras construccidn se recupera, el sector pecuario, pesca y acuicultura
exhibieron un desempefio negativo asociado a una caida en la demanda
internacional y probablemente al fendmeno de El Nifio. La contraccion de pescay
acuicultura se relaciona con una menor produccion de camardn de cultivo (BCN,
2023g), principalmente asociada a una caida en las exportaciones. Esto ultimo estaria
explicado por la desaceleracion en el consumo causado por las politicas monetarias
contractivas en los principales socios comerciales del pais. En el caso del sector
pecuario, su comportamiento se debe esencialmente a las disminuciones en la
matanza porcina, exportaciones de ganado en pie y produccién de leche (BCN, 2023g),
lo cual podria estar asociado al impacto del mal invierno por la entrada del fendmeno
de El Nifo. Por su parte, la construccion ha tenido un desempefo desigual: en el
primer trimestre este sector se contrajo en 1.2 por ciento relacionado con una
reduccion en la inversion publica y en las edificaciones privadas, principalmente a
nivel residencial y en industria®. Sin embargo, en abril y mayo, construccion
finalmente registra crecimientos de 1.5 por ciento y 7.4 por ciento, respectivamente.

GRAFICO 2.5. GRAFICO 2.6.
PIB real por actividad econémica IMAE por actividad econémica
Variacion interanual (porcentaje), | trimestre 2023 Variacién interanual (porcentaje), enero - mayo 2023
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Fuente: BCN (2023a).

2.2. Precios

La inflacion muestra signos de desaceleracidén, pero se mantiene la incertidumbre
respecto a su dindmica futura. Al cierre de julio, la inflacion interanual se situd en
8.2 por ciento, lo que representa una reduccion de 1.7 puntos porcentuales con
respecto a junio. Esta significativa disminucion se atribuye principalmente a la
reduccion de precios en productos Idcteos (INIDE, 2@23b). Aunque podria
especularse que las lluvias en ciertas zonas productoras de leche han influido en esta

3 Instituto Nacional de Informacion de Desarrollo (INIDE, 2023a).
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tendencia (Ortiz, 2023), no hay certeza al respecto. Es importante ser cautelosos, ya
que esta reduccion podria ser temporal y no necesariamente indicar una tendencia
a largo plazo. Esto ultimo es particularmente importante porque la desaceleracion de
la inflacion entre noviembre 2022 y mayo 2023 estuvo asociada principalmente con
la politica de congelamiento de precios de combustibles. No obstante, transporte no
podrd seguir ejerciendo su efecto a la baja, al haber alcanzado su mdaxima reduccién
al menos mientras se mantenga la politica antes mencionada®.

GRAFICO 2.7. GRAFICO 2.8.
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Las condiciones climdticas estarian afectando los precios de los alimentos,
aumentando su variabilidad e incertidumbre, y podrian acelerar la inflacién.
Aunque los precios de Idcteos disminuyeron en julio, incidiendo significativamente en
la inflacion no se puede obviar que previo a ello hubo una fuerte presion inflacionario
por el componente de alimentos. Por ejemplo, en junio, la inflacién aumenté
principalmente por los crecimientos en los precios de alimentos y bebidas no
alcohdlicas. Se estima que el fendmeno de El Nifio, caracterizado por reducciones en
las lluvias, ha afectado la produccidn de ciertos alimentos y esto estaria afectando la
oferta de algunos productos agropecuarios, empujando sus precios al alza®. Estos
productos son importantes para restaurantes, lo que implica que este sector
mantenga un crecimiento significativo. Estos vaivenes climdticos estdn introduciendo
una alta volatilidad en el indice de precios y no se descarta que una profundizacion
de El Niflo acentue mds esta situacion.

4 La politica de congelamiento de precios de combustibles impone un limite inferior natural de cero a la inflacion
de transporte. Este en efecto ya habria sido alcanzado. Nétese que la inflacion de transporte no es cero porque
incluye otros elementos ajenos a combustibles, como piezas de repuestos. La eliminacién de dicho subsidio
permitiria que se transmitieran a nivel doméstico las reducciones de precios del petréleo observados a nivel
internacional.

5 Entre marzo y mayo, el crecimiento en el precio de alimentos y bebidas no alcohdlicas esta vinculado
principalmente al aumento en el precio del pollo en pieza, queso, arroz y naranja (INIDE, 2023d; 2023e; 2023f).
Por su parte, en junio, verduras como papas, repollo y chayote fueron las que mas contribuyeron al alza (INIDE,
2023g).
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La politica de aumento de impuestos igualmente contribuye a la inflacién, aunque
en menor medida. Por su parte, el incremento porcentual en el precio de bebidas
alcohdlicas y tabaco se posiciona como el mayor entre todas las divisiones que
conforman el IPC. Esto se produce debido al aumento en los impuestos sobre estos
productos, tal como se menciond en el informe anterior. No obstante, la contribucion
marginal de este tipo de bienes a la inflacion es menor a la de alimentos y bebidas
no alcohdlicas o a restaurantes y hoteles.

GRAFICO 2.9.
Indice de Precios al Consumidor por divisiones
Variacién interanual (porcentaje), julio 2023
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La inflacion internacional asociada a bienes y servicios importados esta bajando
mas rapidamente que a nivel domeéstico. La inflacidon en Estados Unidos, principal
socio comercial del pais y principal origen de importaciones muestra una reduccion
continua desde junio 2022 hasta junio 2023 (interrumpida en julio 2023). De hecho, se
habia registrado una tasa interanual de 9.1 por ciento en junio 2022, la cual cayo
hasta 3.2 por ciento en julio 2023 (0.2 p.p. mds que en junio 2023) (U.S. Bureau of
labor statistics, 2023).

En particular el precio internacional del petréleo, un insumo crucial para la
economia, continua siendo inferior a los precios de 2022. El precio del petrdleo se
encuentra a niveles de mediados de 2021 y muestra una tendencia decreciente desde
que alcanzé su pico en junio de 2022 (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2023). Esto
probablemente es consecuencia de las politicas monetarias contractivas de las
principales economias mundiales, la desaceleracién de la economia china y los
temores de recesion.
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GRAFICO 2.10.
Precio del petréleo crudo: West Texas Intermediate
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Fuente: Federal Reserve Bank of St. Louis (2023).

No obstante, el precio del petréleo importado, aunque cayendo, se mantiene por
encima de los precios internacionales. La reduccidn en el precio internacional del
petroleo deberia de trasladarse hacia la economia nacional, como usualmente
ocurria hasta antes de 2022. No obstante, a partir del inicio de la politica de subsidio
a los combustibles, se observa que se abre una brecha entre los precios importados
de petrdleo y su precio internacional. Nunca se habia producido una brecha de tal
magnitud ni por tanto tiempo. Esto indica que la economia no se estd beneficiando
completamente de la reduccidn en el precio internacional del petrodleo.

GRAFICO 2.11.
Precio del petréleo
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Fuente: Federal Reserve Bank of St. Louis (2023); BCN (2023h).

A pesar de la reduccidon en el precio del petroleo, el Gobierno contintia con la
politica de congelamiento de los precios de combustibles y Gas Licuado de
Petréleo (GLP) ofreciendo poca informacion, la cual sugiere que esta politica ha
sido ineficiente e incluso contraproducente. De acuerdo con los comunicados del
Instituto Nicaragtiense de Energia (INE) y el Ministerio de Energia y Minas (MEM), el
Gobierno mantiene sin variacion los precios tanto de combustibles como de GLP,
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desde el 09 de abril de 2022 hasta el 19 de agosto de 2023°. Aunque se ha aplicado
esta medida ofreciendo poca informacion sobre su asignacioén, en el informe anual
del BCN (2023i) se explica que tuvo un costo de US$84.8 millones (0.7% del PIB) y
contribuyd a disminuir la inflacion en apenas 0.6 p.p. Esto indica que dicha politica
es ineficiente, con costo muy alto y poco impacto. Ademds, el congelamiento de
precios impide que la economia se beneficie de las reducciones observadas en los
precios internacionales del petréleo’. Considerando lo anterior, se podria intuir que la
desaceleracion de la inflacion podria ser mayor sin esta politica.

2.3. Empleos y salarios

En lo que va de 2023, se observa un estancamiento del mercado laboral formal.
Durante el primer semestre, el crecimiento del empleo se ha mantenido inferior al 1.0
por ciento con una tendencia de desaceleracion que alcanzo un cero por ciento en
junio. Se han creado 7.0 mil empleos en este periodo (se crearon 2@.3 mil en el primer
semestre de 2022). Las ganancias de empleo formal en el primer trimestre fueron
similares en magnitud a las observadas en los primeros dos meses del afo pasado.
Pese a esto, en el segundo trimestre se observa una pérdida de 9.3 mil empleos,
superior a la pérdida de 3.5 mil empleos en los mismos meses de 2022.

GRAFICO 2.12. GRAFICO 2.13.
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El sector agropecuario es el que ha perdido mds puestos de trabajo en el primer
semestre del afio. Dicho sector ha perdido 6.5 mil empleos. Si bien es cierto este
desempeno es mejor al registrado en 2022 cuando se perdieron 7.2 mil empleos, estd

6 El 19 Digital, 2022a, 2022b, 2022¢, 2022d, 2022¢e, 2022f, 2022g, 2022h, 2022i, 2022j, 2022k, 2022I, 2022m,
2022n, 20220, 2023a, 2023b; INE y MEM, 2023a, 2023b, 2023c, 2023d, 2023e, 2023f, 2023g, 2023h, 2023i,
2023j, 2023k, 2023I, 2023m, 2023n, 20230, 2023p, 2023q, 2023r, 2023s.

7 Por ejemplo, hay una reduccion de 25.1 por ciento por ciento en el precio promedio del petrdleo internacional
en julio 2023 en comparacioén al mismo mes de 2022 (Federal Reserve Bank of St. Louis, 2023).
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alejodo del resultado en el mismo periodo en 2021, cuando se perdieron 3.1 mil
empleos. Es probable que los flujos migratorios continden afectando la demanda y
oferta laboral de este sector.

Mads preocupante es la dindmica del empleo formal del sector de manufactura. El
sector manufactura continda con una tendencia negativa en 2023; entre enero y junio
se observa un incremento de apenas 464 empleos, cuando en dichos meses los
incrementos de empleos formales eran de 18.6 mil empleos en 2021 y 13.5 empleos
en 2022. Esto se relaciona con el desempefio de zona franca, cuyas exportaciones se
encuentran en contraccién (ver seccion 2.4.2.), 1o que ha provocado el cierre de
empresas y reducciones en el numero de empleos directos. De hecho, se perdieron
8.1 mil empleos directos entre enero y mayo de 2023 (ganaron 8.0 mil en el mismo
periodo de 2022) (BCN, 2023k).

GRAFICO 2.14. GRAFICO 2.15.
Asegurados activos del INSS Asegurados activos del INSS
Variacién acumulada (nimero se asegurados), enero - junio 2022 Variacién acumulada (nimero se asegurados), enero - junio 2023
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Fuente: BCN (2023)). Fuente: BCN (2023)).

Los salarios reales del sector formal siguen disminuyendo, pero con tasas menos
negativas. Desde agosto 2022 hasta enero 2023, el salario real registré contracciones
progresivamente mayores que superaron el 5.0 por ciento (las tasas mds negativas
de los ultimos cuatro afios). Sin embargo, entre febrero y junio 2023, se observan
tasas menos negativas, siendo de entre -3.6 por ciento y -1.4 por ciento. Esto
indicaria que los salarios nominales estdn iniciando a incorporar las tasas de inflacion,
lo que se da al mismo tiempo que la inflacion es menor a las tasas de 2022.
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GRAFICO 2.16.
Salario promedio de asegurados
Cérdobas constantes y variacién interanual (porcentaje)
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Esta desaceleracidon en la contraccion de los salarios reales es mds evidente en
los sectores que muestran un mejor desempeno. En el primer cuatrimestre de 2023,
construccion fue uno de los sectores con mayor reduccion en el salario real. Este
comportamiento cambié en mayo y junio, meses en los que muestra un crecimiento
de 0.2 por ciento y 2.8 por ciento en el salario real. Por otro lado, comercio y financiero
son los que mds reflejan una mejoria en los salarios reales al igual que la actividad
de estos sectores se ha mantenido en crecimiento en el primer semestre del ano.

Luego de 5 meses consecutivos de aumento, la Tasa de Desempleo Abierto (TDA)
cae en junio. Tras alcanzar tasas inferiores al 3.0 por ciento en el Ultimo trimestre de
2022, probablemente vinculadas al incremento de los flujos migratorios®, la TDA inicid
una tendencia creciente hasta mayo, lo cual resulta compatible con el enfriamiento
observado en el mercado laboral formal, especialmente en manufactura y
agropecuario, pero no con un crecimiento del PIB de 3.5 por ciento en el primer
trimestre. No obstante, en junio se observa una reduccion significativa en la TDA lo
cual podria relacionarse de forma rezagada con el salto del IMAE de 6.5 por ciento
en mayo.

8 En informes anteriores se explica que la creciente migracion entre 2021 y 2022 pudo permitir una reduccién
ficticia del desempleo, a través de una reduccién mas que proporcional del numero de personas desocupadas
(numerador) que son las que estarian migrando, respecto a la reduccion en la Poblacién Econdmicamente
Activa (PEA) (las personas que migran también eran parte de la PEA). Esta disminucion afectaria
proporcionalmente mas al numerador porque el total de desocupados es menor en comparacion al niumero de
personas que pertenecen a la PEA, y al restar la migracion a ambos, termina cayendo mas el numerador.
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GRAFICO 2.17.
Tasa de desempleo abierto
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La cuenta corriente registréo un superavit récord en el primer trimestre 2023. El
superavit fue de US$507 millones (déficit de US$11 millones en IV trimestre 2022),
principalmente por el aumento registrado en las exportaciones de bienes (US$403
millones mds que en el trimestre previo) y en menor medida, la reduccién en las
importaciones de bienes (US$19@ millones menos que en el trimestre previo). No
obstante, la cifra de exportaciones presentada en la cuenta corriente no coincide con
los datos publicados por el Gobierno en sus informes de comercio exterior. Este
numero probablemente serd modificado en publicaciones posteriores de la balanza

de pagos.

GRAFICO 2.18.

Cuenta Corriente y principales componentes
Millones de délares, trimestral
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El crecimiento extraordinario de las remesas en 2022 se mantiene a junio 2023.
Durante el primer semestre de 2023, las remesas crecieron 58.6 por ciento en
comparacion al mismo periodo en 2022. De modo que las remesas registran una tasa
de crecimiento de casi el doble de la registrada en 2022 y tres veces la tasa de
crecimiento de 2021 en estos meses.

GRAFICO 2.19.
Remesas familiares
Millones de ddlares y variacion anual (porcentaje), enero - junio
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Fuente: BCN (2023m).

El principal pais de origen de las remesas (y principal destino de la migracion
nacional) sigue siendo Estados Unidos. Entre enero y junio de 2023, el 82.1 por
ciento de las remesas proceden de EE. UU. La participaciéon de este pais en el envio
es remesas aumento en 19.5 p.p. y 8.7 p.p. en comparacion a los mismos meses de
2021 y 2022. A su vez, en este periodo, las remesas provenientes de EE. UU.
Aumentaron en 77.4 por ciento en comparacion al mismo periodo de 2022 (US$1,818.2
millones vs. US$1,024.9 millones).

El crecimiento de las remesas se mantiene a pesar de la reduccién en migracion’
hacia Estados Unidos a raiz de nuevas politicas!®. La contraccion en el flujo de
migrantes es tal que la cifra de migrantes del primer semestre 2023 es inferior al
numero de personas que llegd a la frontera de forma irregular en diciembre 2022.

9 De acuerdo con las cifras de la Oficina de Aduanas y Proteccion Fronteriza de los EE. UU. (CBP, 2023), en lo
que va de 2023, los encuentros fronterizos muestran una contraccion de 64.4 por ciento en comparacion al
primer semestre de 2022. Ademas, entre enero y junio, el nimero de nicaragiienses que han entrado a EE. UU.
bajo el Parole Humanitario es de casi 21.5 mil (mas de 29.5 mil solicitudes han sido aprobadas) (Department of
Homeland Security [DHS], 2023a).

10 E| 05 de enero de 2023, el presidente Biden anuncioé que el Parole Humanitario que habia sido aplicado a
venezolanos en 2022 se extendia para cubanos, haitianos y nicaraglienses (DHS, 2023b). Esta medida limita
el nimero a 30,000 migrantes mensuales provenientes de Venezuela, Cuba, Haiti y Nicaragua en conjunto
(DHS, 2023b). A su vez, advirtié6 que las personas que intenten ingresar de forma irregular por las fronteras
seran deportadas inmediatamente (DHS, 2023b).
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Sin embargo, como se menciond en el informe anterior, existe una brecha de
aproximadamente 9 meses! desde el momento en que las personas migran y el
tiempo en que inician el envio de remesas. Por ende, la migracion récord de 2022
todavia tendria un impacto significativo en el envio de remesas de 2023.

GRAFICO 2.20.
Migracion irregular de nicaragiuienses a EE. UU.
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Fuente: CBP (2023).

La reduccion en la migraciéon a EE. UU podria no ser permanente. Evidentemente,
los encuentros fronterizos son menores que los registrados en 2022. No obstante, se
observa una tendencia creciente entre marzo y mayo en comparacion a los primeros
dos meses de 2023 y los datos del primer semestre continuan siendo mayores a los
del primer semestre de 2021. Asi también, las solicitudes al programa de Parole
Humanitario para las 4 nacionalidades mencionadas ha ascendido a 1.5 millones, lo
que resulta en una cantidad significativa para dar respuesta, considerando que
existe la limitante de 3@ mil cupos mensuales (Montoya-Galvez, 2023). Ante la falta
de pronta respuesta, las personas podrian optar nuevamente por cruzar la frontera
de forma irregular o buscar rutas alternativas. Por ejemplo, los migrantes cubanos
han utilizado una ruta alterna via maritima para entrar al pais, aunque los numeros
estdn todavia muy por debajo de las cifras de diciembre 2022 (Isacson, 2023).

En el primer trimestre de 2023, la Inversion Extranjera Directa (IED) continud con
el comportamiento negativo observado desde el tercer trimestre de 2022, En el
primer trimestre de 2023, la IED fue de US$38@ millones, 34.6 por ciento menos que
en el mismo trimestre de 2022. La IED se desglosa en tres lineas en la cuenta
financiera de la balanza de pagos: participaciones de capital distintos de reinversion

11 Célculos de Fundacion SinLimites.

2 a IED en el primer semestre 2022 crecié 25.0 por ciento interanualmente y fue de US$898.6 millones,
mientras que en el segundo semestre fue de US$395.2 millones, lo cual representa una caida interanual de
21.0 por ciento.
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de utilidades (i.e. nueva inversion), reinversion de utilidades, e instrumentos de deuda.
Durante los primeros meses de 2023, los montos correspondientes fueron de
US$138.1 millones, US$275.2 millones y -US$33.4 millones (vencimiento y pago de
deuda), respectivamente.

GRAFICO 2.21.
Inversion Extranjera Directa en Nicaragua
Monto (millones de délares) y variacién (porcentaje), anual
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Las utilidades financieras generadas por la IED (registradas en la cuenta
corriente) aumentaron, reinvirtiéndose la gran mayoria en el pais. Durante el
primer trimestre de 2023, las utilidades de la IED crecieron 8.7 por ciento y fueron
US$301.1 millones. De ese total, se reinvirtieron US$275.2 millones (US$276.9 millones
en los mismos meses de 2022), es decir 91.4 por ciento del total, lo cual sigue
indicando que las empresas extranjeras que estdn establecidas en el pais, pese al
entorno politico, estarian apostando por seguir explotando las oportunidades de
generar utilidades.

En este periodo, la IED se financio principalmente por la reinversion de utilidades.
La reinversion de utilidades continua siendo la principal fuente de financiamiento
(72% del total) y se mantuvo en ddlares prdcticamente igual al flujo del afio pasado
(contraccion de 0.6%). Por su parte, la nueva inversion aumentd su participacion
(36.4% del total), pero registré una caida de 38.0 por ciento respecto al primer
trimestre de 2022. Esto ratifica los temores de potenciales inversionistas extranjeros
de traer capital nuevo al pais, y por lo tanto el financiamiento de la IED depende
enteramente de las empresas extranjeras establecidas en Nicaragua.

35



GRAFICO 2.22.
Fuentes de financiamiento de la IED en Nicaragua
Porcentaje del total de IED
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2.4.2. Comercio exterior

En general, las exportaciones muestran una tendencia desacelerada o
contractiva, por una desaceleracion de la demanda global generada por las
politicas monetarias antiinflacionarias en el resto del mundo. Esto es notorio en
las exportaciones de zona franca, que estdn en tasas negativas, pero también en las
de mercancias, las cuales registraron contracciones en meses recientes. Una
situacion mas moderada se observa en los servicios, en el que el turismo sobresale
positivamente, pero servicios como call centers y de manufactura (zona franca)
resienten los efectos de la variacion en la demanda global.

Las exportaciones de mercancias tuvieron un comportamiento positivo en el
primer trimestre del afio (gracias a oro y azicar), pero disminuyeron en el
segundo trimestre. En el primer semestre de 2023, las exportaciones de mercancias
crecieron 2.7 por ciento. Los primeros tres meses del ano fueron positivos,
principalmente gracias al desempefio de dos bienes: oro y azucar. Es mads, las
exportaciones de mercancias excluyendo esos dos bienes caen 2.6 por ciento en el
primer trimestre. El buen desemperio exportador del azucar se debid principalmente
a un aumento extraordinario en su volumen comerciado'®. Las exportaciones de oro
también se apoyaron en un aumento de volumen. Sin embargo, en el segundo
trimestre, las exportaciones de mercancias disminuyeron 3.2 por ciento,
acompanados de una contraccion en el valor exportado de azucar, café, camardn de
cultivo, langosta, entre otros productos. Adicionalmente, en este periodo se observa
una desaceleracion de 14.9 p.p. en las exportaciones de oro en comparacion al
crecimiento del primer trimestre.

13 Crecimiento de quintales exportados de 165.6% y 504.5% en enero y marzo, respectivamente.
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GRAFICO 2.23. GRAFICO 2.24.

Exportaciones FOB de mercancias Exportaciones FOB de mercancias
Variacion interanual (millones de délares), enero - junio 2023 variacién interanual (porcentaje)
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Por su parte, las exportaciones de zona franca continian en contraccion. En el
primer semestre se registra una contraccion de 7.3 por ciento. A pesar de que las
exportaciones de arneses y tabaco continuaron registrando crecimientos, los
productos textiles, que representan 53.3 por ciento de las exportaciones de zona
franca, reportaron reducciones superiores al 10.0 por ciento entre febrero y junio. Del
mismo modo, los productos pesqueros se contrajeron en 23.6 por ciento y los
productos clasificados en “otros” muestran una caida de mads del 45.6 por ciento.

GRAFICO 225, GRAFICO 2.26.

Exportaciones FOB de zona franca Exportaciones FOB de zona franca
Montao (millones de délares) y variacién interanual (porcentaje), enero - junio variacién interanual (porcentaje)

2021 -2022 -2023 -=-Porcentaje 50%

2,000 100%
’ 40%

30%

60%
20%
10%

20%
0%
-10%

-20% -
o 7.8%

1,600

1,200

800

400

207 -23.6% 03 ) _
6 ‘ ene.|feb.\mar. abr.may.jun. | jul. lago. sep. oct./nov. dic. ene.|feb.|mar. abr. may.ljun.
0 S — 6o 1PN
Total Texil Arneses Tabaco Pesqueras Otros 2022 2023

Fuente: BCN (2023d). Fuente: BCN (2023d).

En exportaciones de servicios, los ingresos por turismo mantuvieron su
crecimiento a inicios de 2023. La recuperacion del turismo continud en los primeros
tres meses de 2023, con un incremento interanual de 23.4 por ciento. Si bien es cierto
esta tasa es significativamente menor a la de 2022 (224%) se debe recalcar que fue
un afo de recuperacion post COVID-19 y por lo tanto se esperaba un crecimiento de
esta magnitud. En términos de politicas para el turismo, es resaltable que, en julio de
2023, el Ministerio de Salud (MINSA, 2023) dejé sin efecto los requisitos de presentar
la tarjeta de vacunacion contra COVID-19 o resultado negativo RT-PCR para entrar
al pais. Esto se suma al reinicio de operaciones de las aerolineas entre finales de
2022 e inicios de 2023. Lo anterior permitird que el sector continle recuperdndose en
el resto del afio.
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GRAFICO 2.27.
Ingresos por turismo
Millones de ddlares y variacién interanual (porcentaje), enero- marzo
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Fuente: BCN (2023e).

No obstante, las exportaciones de servicios de manufactura de zona franca se
contraen, y las de telecomunicaciones (call centers) se desaceleran
drasticamente. Los servicios de manufactura se encuentran afectados por la
contraccion de la demanda mundial de textiles y disminuyen 14 por ciento en el neto,
pero la contraccion fue de 39 por ciento en las exportaciones brutas!. Por su parte,
las exportaciones de servicios de call centers crecieron 5 por ciento, luego que en
2022 el incremento anual fue de 29 por ciento.

Las importaciones de mercancias se mantienen en contraccidon principalmente
por la caida en el volumen importado y precio del petréleo y derivados. En general,
el valor en dodlares de las importaciones disminuyo 0.6 por ciento. Los primeros
meses fueron los mads contractivos, como en enero cuando cayeron 9.9 por ciento
con respecto a enero 2022. En abril, las importaciones de mercancias se recuperan e
incluso se registro un crecimiento de 9.5 por ciento en mayo, pero a final del semestre
nuevamente disminuyeron. El principal factor contractivo ha sido las importaciones
de petrdleo de -25.5 por ciento!®. Por su parte, las importaciones de bienes de
consumo, intermedios y de capital, aunque se mantienen positivas en el acumulado,
se desaceleraron o contrajeron al final del semestre. En el caso de los bienes de
consumo se mantienen en crecimiento principalmente por el incremento en los

4 La balanza de pagos registra las exportaciones de servicios de manufactura como el valor neto entre lo
exportado y lo importado, pero también registra el valor bruto exportado.

5 Como se menciond en el informe anterior, el comportamiento de las importaciones de petroleo en enero
obedece a un patrén de abastecimiento, en el cual se incrementa el volumen importado en un mes y en los
siguientes meses disminuye en la medida que se va utilizando el stock adquirido. El pico de abastecimiento de
2022 se dio en enero, mientras que el siguiente correspondié a diciembre 2022. Sin embargo, en febrero 2023
se observa otro pico de abastecimiento, pero este crecimiento en volumen es contrarrestado en el acumulado
por la reduccién significativa en el volumen importado en enero y la reduccion de precios entre febrero y junio
(en este mes también se observa una reduccion importante en volumen).
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precios de productos alimenticios. A su vez, en bienes intermedios se observa un
aumento en el volumen importado de materiales de construccion y contraccion en
volumen de bienes para uso agropecuario e industria. Por ultimo, los bienes de capital
muestran un incremento casi generalizado hasta mayo, pero en junio disminuyeron
por una reduccion en valor importado de bienes para industria y transporte.

GRAFICO 2.28.
Importaciones FOB de mercancias
Variacion interanual (millones de délares), enero - junio 2023
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El Gobierno anuncié la conclusidn de las negociaciones para un Tratado de Libre
Comercio (TLC) con China ofreciendo poca informacién y sin resultados
significativos del Acuerdo de Cosecha Temprana (antesala del TLC). Se espera
que el tratado, negociado por un afo y en su mayoria de forma virtual, sea firmado
en agosto de 2023 y entre en vigor en enero de 2024, aunque no se proporcionaron
detalles sobre los productos incluidos en el acuerdo (100% Noticias, 2023b; La Prensa,
2@23c). Es dificil evaluar el potencial impacto de dicho TLC por la falta de informacidn
disponible, pero experiencias previas de TLC con China en Latinoamérica, como en
Costa Rica, Peru, Chile y Ecuador, no han demostrado un impacto econdmico
significativo, y en algunos casos, como Costa Rica, las relaciones comerciales han
sido catalogadas de “no exitosas” por sus autoridades. (Valladares, 2021). Ademads,
estos acuerdos se negociaron de manera mds extensa y publica que este tratado con
Nicaragua, y todos los paises involucrados tienen un nivel de desarrollo econémico
superior. Segun datos del Ministerio de Fomento, Industria y Comercio (MIFIC, 2023),
en el primer semestre de 2023, China fue el destino de apenas el 0.7 por ciento de
las exportaciones totales (cifra similar a la de 2021). Esto indicaria que el Acuerdo de
Cosecha Temprana aun no muestra resultados significativos y pondria en duda las
metas del nuevo TLC.
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2.5. Finanzas publicas

2.5.1. Gobierno central

El crecimiento de los ingresos del Gobierno Central continia dinamico, superando
la tendencia de desaceleracion. Durante el primer semestre de 2023, los ingresos
del Gobierno Central crecieron 8.9 por ciento. En particular, la tendencia
desacelerada que exhibia el crecimiento de los principales impuestos (con especial
énfasis en el primer trimestre por el efecto rebote a la baja') se revierte en el
segundo trimestre, con un crecimiento de 13.1 por ciento.

La recaudacidn tributaria se acelera en junio, principalmente por el IR e IVA
interno. A junio, los impuestos crecieron interanualmente 9.5 por ciento. En el primer
trimestre, el IR fue afectado por el efecto rebote antes mencionado, creciendo
apenas 2.6 por ciento. En el segundo trimestre, sin este efecto, el IR crecié 14.2 por
ciento (siendo 31.7% en junio). Adicionalmente, en linea con la dindmica reciente del
IMAE, los impuestos mds dindmicos son el Impuesto al valor agregado (IVA)
domeéstico (crecimiento 29.1%) y el Impuesto Selectivo de Consumo (ISC) importado
(crecimiento 14.4%).

GRAFICO 2.29. GRAFICO 2.30.
Ingresos del Gobierno Central Principales impuestos del Gobierno Central*
Ingresos (millones de cérdobas) y variacion (porcentaje) Variacién interanual (porcentaje)
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El Gobierno impone de manera ilegal el cobro del Impuesto sobre Bienes
Inmuebles (IBI) a parroquias y templos evangélicos, lo cual acentiua la
incertidumbre fiscal. Esto a pesar de que el decreto ejecutivo niumero 3-95, vigente
desde 1995, exime a las instituciones religiosas de este gravamen. Varios religiosos
han confirmado notificaciones de cobros excesivos en concepto de IBI, lo que ha
generado preocupacion entre las iglesias, ya que nunca se les habia obligado a pagar
este impuesto (La Prensa, 2023d). También, el Gobierno ha congelado cuentas

16 En el primer trimestre 2022 se registrd un efecto “rebote” al alza para el Impuesto sobre la Renta (IR) por
compararse con el pago del IR de 2021. Los ingresos del pago anual del IR de 2022 corresponden a la dinamica
econdmica de 2021 cuando la produccién crecié 10.3 por ciento. En 2023 los ingresos del IR estarian asociados
al comportamiento de la actividad econémica en 2022, el cual fue mucho menor que la de 2021.
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bancariaos de sacerdotes y parroquias, dificultando su funcionamiento y
exponiéndolos a multas y embargos, lo que podria afectar su capacidad de pago (La
Prensa, 2023d). Esto, ademds de ser una continuacion del ataque politico del
Gobierno para con los sectores religiosos tiene un impacto econdmico importante. En
este caso, el Gobierno impone cobros fiscales fuera de ley, lo cual tendria un impacto
en el sector privado, tanto nacional como extranjero, incidiendo en las decisiones de
inversion de estos.

Por el lado de los egresos totales, el crecimiento que registré el Gobierno Central
en el primer trimestre se revirtio en el segundo trimestre principalmente por la
contraccion del gasto corriente. En el primer trimestre de 2023, se observa un
crecimiento del gasto superior a los trimestres anteriores pese a la desaceleracion
del gasto corriente. Esto se debe a que el gasto de capital crecid en este trimestre
luego de presentar tasas negativas desde el segundo trimestre de 2022. Este
crecimiento del gasto de capital estd asociado al incremento de 63.1 por ciento de
transferencias y donaciones de capital. No obstante, se destaca la contraccion en el
gasto de construccion por parte del Gobierno Central (-2.4%), el cual es un elemento
que pudo influir en la actividad econdmica en los primeros tres meses, tal como se
explicéd en la discusion del IMAE. Este desempefio de los egresos se revirtié en el
segundo trimestre, periodo en el que apenas crecieron 0.8 por ciento. Este cambio
se sustenta en la contraccion de 1.4 por ciento del gasto corriente y la desaceleracion
del gasto de capital en este trimestre.

CUADRO 2.1.

Egresos del Gobierno Central
Millones de cérdobas

Enero - Junio Variacion | sem. 2023/2022
Concepto
2022 2023 Mill. c$ %
Gastos totales 51,579.1 54,209.2 2,630.1 5.1%
Gastos Corrientes 38,918.9 40,282.8 1,363.9 3.5%
Gastos de consumo 241177 24,457.4 339.7 1.4%
Gastos de la propiedad 3,088.6 4,467.0 1,378.4 44.6%
Subsidios y subvenciones 212.6 212.6 0.0 0.0%
Transferencias y donaciones corrientes otorgada 11,500.1 11,146.0 -354.2 -3.1%
Gastos de capital 12,660.1 13,926.3 1,266.2 10.0%
Construcciones 7,980.1 7,250.0 -730.1 -9.1%
Activos fijos y otros activos 5513 438.1 -113.2 -20.5%
Objetos de valor 0.0 0.0 0.0
Activos no producidos 75.0 11.8 -63.2 -84.3%
Transferencias y donaciones de capital otorgada 3,752.8 5,995.3 2,242.5 59.8%
Inversion financiera con fines de politica 301.1 2314 -69.9 -23.2%

Fuente: MHCP (2023a; 2022a).

La colocacion de Bonos de la Republica ha disminuido desde abril 2022, lo que
podria estar relacionado con la dindmica del crédito bancario. Entre enero y julio
de 2023, la colocacion de bonos es inferior a 2022 (principalmente para los bonos en
cordobas), de hecho, entre marzo y junio no se coloraron bonos y la colocacién en
julio fue solo en cordobas y no permitié alcanzar los niveles de 2022. Como se
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menciond antes, este comportamiento posiblemente este asociado a que la banca
esté utilizando mds activamente sus disponibilidades de liquidez en colocaciones de
crédito e inversiones, dejando menos fondos disponibles para adquisiciones de Bonos
de la Republica.

GRAFICO 2.31.
Colocacion de bonos del MHCP
Millones de doélares, enero - julio
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El Gobierno Central mantiene un superavit financiero gracias a recaudaciones
dindmicas y gastos restringidos por menor financiamiento externo e interno. Los
ingresos del Gobierno Central crecieron a un mayor ritmo que el gasto, afectado este
ultimo por una reduccion en el financiamiento externo (cae 19.5%) y menores
colocaciones netas de Bonos de la Republica. Esto se tradujo en un superdvit de
CS$14,114 millones en el primer semestre de 2023.

CUADRO 2.2.
Balance del Gobierno Central
Millones de cérdobas

Enero - Junio Variacion | sem. 2023-2022
Concepto
2022 2023 Mill. c$ %
Ingresos totales 62,7334 68,3234 5,589.9 8.9%
Ingresos corrientes 62,656.9 68,321.6 5,664.7 9.0%
Ingresos de capital 76.6 1.8 -74.8 -97.7%
Gastos totales 51,579.1 54,209.2 2,630.1 5.1%
Gastos corrientes 38,918.9 40,282.8 1,363.9 3.5%
Gastos de capital 12,660.1 13,926.3 1,266.2 10.0%
Superavit o Déficit Presupuestario Global 11,154.3 14,114.2 2,959.8' 26.5%
Necesidad de financiamiento neto -11,154.3 -14,114.2 -2,959.8 26.5%
Donaciones externas 621.5 165.6 -455.9 -73.4%
Financiamiento externo neto 5,654.6 4,549.5 -1,105.1 -19.5%
Financiamiento interno neto -17,430.5 -18,829.3 -1,398.9 8.0%

Fuente: MHCP (2023a; 2023a).

42



Fitch Ratings ha revisado la calificacion de riesgo soberano a largo plazo en
moneda extranjera (LT FC IDR)" de Nicaragua manteniendo la calificaciéon en 'B-
', pero mejorando la perspectiva de estable a positiva. Este cambio de perspectivas
refleja, de acuerdo a la calificadora, una gestion econdmica prudente que ha
fortalecido las reservas fiscales y externas, lo que permitiria a las autoridades
enfrentar desafios macroecondmicos relacionados a tensiones internacionales o
geopoliticas (Fitch Ratings, 2023). En particular, se mencionan la mejora en la cuenta
corriente gracias al crecimiento de remesas, el fortalecimiento de los indicadores de
deuda publica y de la liquidez externa, el superdvit fiscal, la reduccién de la deuda y
reduccion de la inflacion. Fitch Ratings (2023) también espera que el robusto saldo
de cuenta corriente, la IED y el endeudamiento externo soberano impulsen una
mejora en las métricas de solvencia y liquidez externa.

No obstante, Fitch Ratings (2023) sefiala que el riesgo politico contintia alto y las
opciones de financiamiento externo publico son reducidas. El reporte indica que
las tensiones politicas domésticas y externas siguen siendo altas, mds aun con la
continuidad de la supresion de la sociedad civil y que ello puede llevar al
endurecimiento de sanciones, especialmente por parte del Gobierno de Estados
Unidos. Lo anterior ha obligado al Gobierno a depender cada vez mas del
financiamiento proveniente del BCIE, el cual tendrd un nuevo presidente a partir de
diciembre préximo y aun no estd claro si este cambio podria tener algun efecto en el
financiamiento del banco al pais.

GRAFICO 2.32.
Calificacion crediticia de Nicaragua
Categorias crediticias
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Fuente: Fitch Ratings (2023).

La suspension del desembolso por parte del FVC para el proyecto BioClima en
Nicaragua (Ver seccién 1) representa un desafio para el Gobierno, considerando
la reduccion de financiamiento externo en los ultimos afos. Aunque se ha

7 Long-Term Foreign-Currency Issuer Default Rating.
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concedido un nuevo plazo de 120 dias, los expertos creen que el Gobierno de
Nicaragua dificilmente podrad resolver los incumplimientos en ese tiempo (La Prensa,
2023e). Este escenario representa un desafio financiero y politico para el Gobierno,
que podria enfrentar dificultades para obtener financiamiento alternativo y generar
confianza en inversores y organismos internacionales, lo que podria afectar futuros
proyectos de desarrollo sostenible y tener un impacto negativo en la economia y el
bienestar de grupos vulnerables de Nicaragua.

2.5.2. Sector Publico No financiero (SPNF)

El SPNF'® ha registrado superdvits principalmente por el superavit del Gobierno
Central. Por parte del SPNF, solo ENACAL y ENATREL registran déficits. Ambos déficits
representan 18.0 por ciento del superdvit del Gobierno Central. Por ello, se estima
que el superdvit del SPNF se situa en 3.5 por ciento del PIB!Y y aunque se observa
una reduccion en cordobas en comparacion a 2022, aun se mantiene alto.

GRAFICO 2.33.
Balance del Sector Publico No Financiero*
Millones de cérdobas, enero - mayo
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*Conformado por el Gobierno General (Gobierno Central, ALMA, INSS y TELCOR) y empresas publicas.
Fuente: MHCP (2023c)

A mayo, el INSS registra superdvit financiero, el cual esta relacionado con el
apoyo intensivo de las transferencias del Gobierno. El superdvit del INSS entre
enero y mayo es de CS$96 millones, lo cual podria indicar un buen desempefio del
INSS. No obstante, este resultado se basa en las significativas transferencias que el
INSS recibe del Gobierno. Las transferencias al INSS desde 2018 se mantienen por
encima de cuatro mil millones de cérdobas y se incluyod el nuevo concepto de “apoyo

8 E| SPNF esta formado por el Gobierno General (Gobierno Central, Alcaldia de Managua (ALMA), INSS e
Instituto Nicaragliense de Telecomunicaciones y Correos (TELCOR)) y las empresas publicas (Empresa
Nacional de Transmision Eléctrica (ENATREL), Empresa Nicaragiense de Acueductos y Alcantarillados
(ENACAL), Empresa Nicaraguense de Electricidad (ENEL) y Empresa Portuaria Nacional (EPN)).

19 PIB proyectado por Fundacion SinLimites.
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presupuestario” en 2022 (MHCP, 2023d). En particular, en el primer semestre de 2023,
las transferencias fueron de CS$992.7 millones?® (CS$1,301.8 en mismo semestre
2022), en conceptos de aporte estatal, pensiones especiales, y bonos de capitalizacion
nominal e intransferibles (MHCP, 2023a). Esto probablemente continuard en el resto
del afo, especialmente porque ya finalizé el pago en concepto de deuda histérica en
forma de traslados de Bonos de la Republica. De manera que el INSS denota mayor
dependencia del Presupuesto General de la Republica (PGR).

GRAFICO 2.34.
Transferencias del Gobierno al INSS
Millones de cérdobas, anual
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Fuente: MHCP (2015; 2016; 2017; 2018; 2019; 2020; 2021; 2022b; 2023d).

Aunque las finanzas de las principales empresas publicas se muestran estables
(registran superavits de flujo de caja), el apoyo gubernamental que reciben oculta
su situacion de sostenibilidad, especialmente en el caso de ENACAL. Entre enero
y mayo 2023, a excepcion de ENACAL, las empresas publicas registran superdvits
antes de transferencias gubernamentales de entre US$8.1 a US$10.8 millones a nivel
operativo. Por su parte, ENACAL registra un superdvit equivalente a US$2.0 millones,
pero al restar las transferencias del Gobierno se convierte en un déficit de US$8.4
millones. Lo anterior se profundiza al tomar en cuenta que el Gobierno es quien
realiza los pagos de intereses por préstamos de inversion de estas empresas.
Lamentablemente, no hay informacion desglosada de pagos de intereses de deuda
por empresa.

20 En el primer trimestre 2023, las transferencias fueron de CS$395.7 millones (2.5% mas que en el | trimestre
de 2022) (MHCP, 2023e). Por su parte, en el segundo trimestre 2023, las transferencias ascendieron a CS$597
millones (34.8 menos que en el |l trimestre de 2022) (MHCP, 2023a).
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GRAFICO 2.35.
Resultado operativo de empresas publicas sin

transferencias
Millones de cérdobas, enero - mayo
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Fuente: MHCP (2023f, 2023g, 2023h, 2023i).

2.5.3. Deuda puiblica

La deuda publica a PIB registré una reduccion en 2022 y se estima que este
comportamiento continuard en 2023. Aunque la actividad econdmica registra una
tendencia de desaceleracion, aun es positiva y con el menor financiamiento externo,
con datos a marzo 2023, se estima que la deuda a PIB se situd en 58.5 por ciento
(60.5% al cierre de 2022). Esto es en parte por la dindmica registrada en el PIB
(aumento del denominador), pero igualmente importante es la reduccion en
financiamiento externo e interno del Gobierno, lo que limita la capacidad de
crecimiento del monto total de deuda publica (numerador).

GRAFICO 2.36.
Deuda publica de Nicaragua
Saldo (millones de délares) y porcentaje del PIB
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Fuente: BCN (2023a) y MHCP (2023j).
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2.6. Sistema bancario

2.6.1. Depésitos

La acumulacion de depdsitos se mantiene sdlida, lo cual indica que el ahorrante
nacional mantiene la confianza en el sistema bancario. Los niveles alcanzados
desde el tercer trimestre de 2022 hasta junio 2023 son superiores al periodo previo a

la crisis sociopolitica y la tasa de crecimiento se ha mantenido en dos digitos desde
diciembre 2021.

GRAFICO 2.37.

Depdsitos totales del Sistema Bancario Nacional
Saldo (millones de doélares) y variacién interanual (porcentaje)
7000 40%
6000 5,72430%
5000 %20%

o TR

L |

-40%

I 10%
400!
0%
3000
-10%
2000 20%
1000 -30%
0

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: SIBOIF (2023a).

Se sigue observando una preferencia por depdsitos de mayor liquidez, mientras
se desacelera el crecimiento de los depdsitos a plazo. Los depdsitos que
experimentaron mayor crecimiento son los de ahorro y a la vista, que en junio
muestran tasas de 15.4 por ciento y 19.7 por ciento, respectivamente. Por su parte,
la tasa interanual de crecimiento de los depdsitos a plazo se mantuvo por encima del
5.0 por ciento desde noviembre 2022 hasta el primer cuatrimestre de 2023. No
obstante, en mayo y junio este crecimiento se ha desacelerado en 1.9 p.p. y 1.0 p.p.

GRAFICO 2.38.

Depositos totales del Sistema Bancario Nacional
Variacion mensual (millones de délares)
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GRAFICO 2.39.
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2.6.2. Cartera de crédito y liquidez

En lo que va de 2023 se mantiene la dinamica positiva de la actividad crediticia,
aunque se ha desacelerado. Si bien es cierto que el saldo de la cartera de crédito
no se encuentra a los niveles previos a la crisis sociopolitica, ha recuperado los niveles
previos a la crisis sanitaria por COVID-19. En el primer semestre de 2023, la cartera
de crédito se expandié US$331 millones (US$158 millones en los mismos meses de
2022). Con esto, el saldo de la cartera de crédito crecid 16.8 por ciento a junio. Es
destacable que el crecimiento de la cartera se ha desacelerado a partir de abril y se
detuvo el incremento progresivo de la tasa de crecimiento. Adicionalmente, la cartera
de riesgo continua en descenso, siendo de 7.0 por ciento y el indice de morosidad se
mantiene en 1.3 por ciento desde abril.

GRAFICO 2.40. GRAFICO 2.41.
Cartera de crédito bruta del Sistema Bancario Nacional Cartera de crédito bruta del Sistema Bancario Nacional
Saldo (millones de délares) y variacién interanual (porcentaje) Variacion mensual (millones de délares)
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Durante el segundo

trimestre de 2023, todos los sectores econdmicos comparten una dindmica
crediticia positiva. Respecto a los créditos por actividad, la mayoria de los sectores
registra crecimientos interanuales mayores al 12.0 por ciento. Este incremento se
observa incluso en los créditos a la actividad agricola que muestra un aumento 6.1
por ciento y el crédito hipotecario que muestra una tendencia de recuperacion con
un incremento de 0.9 por ciento (este crédito registré tasas negativas desde el I
trimestre de 2019 hasta el I trimestre de 2023). Es notable también el crecimiento de
la financiacion de vehiculos, lo cual coincide con el crecimiento de las importaciones
de dichos bienes.

GRAFICO 2.42. GRAFICO 2.43.
Cartera de crédito de consumo e hipotecario del Sistema Cartera de crédito de produccion del Sistema Financiero Nacionat
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48



La leve desaceleracion en la tasa de crecimiento de la cartera de crédito
probablemente incidié en detener la reduccion en la liquidez bancaria. La liquidez
bancaria estd casi a niveles previos a la crisis sociopolitica (los niveles en este periodo
estaban por debajo del 30.0%). Sin embargo, a finales del primer semestre la liquidez
experimento leves aumentos, luego de una desaceleracion continua desde mediados
de 2022. Pese a esto, el sistema bancario sigue utilizando sus disponibilidades de
efectivo principalmente para colocar crédito.

GRAFICO 2.44.
Liquidez del Sistema Bancario Nacional
Porcentaje
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Fuente: SIBOIF (2023a).

El BCN (20230) anuncié la implementaciéon del truncamiento de cheques en el
sistema financiero nacional a partir del 14 de agosto de 2023. Este procedimiento
reemplaza el intercambio fisico de cheques con registros o imdgenes electrdnicas,
agilizando el pago y garantizando la acreditacion de fondos en el siguiente dia habil.
Inicialmente, se aplicard a cheques con montos iguales o menores a C$75,000,
US$2,000 o €2,000 (BCN, 20230). Los clientes podrdn visualizar las imdgenes digitales
de los cheques truncados en la sucursal en linea de cada banco, y la digitalizacion
del proceso reducird los tiempos de pago, permitiendo una mejor administracion de
recursos y liquidez. Los cheques fisicos seguirdn existiendo, pero los bancos los
digitalizardn para acelerar su pago.

2.6.3. Utilidades bancarias

La dindmica crediticia ha permitido a la banca registrar un aumento en utilidades.
Las utilidades en 2023 son superiores a las observadas en los ultimos 4 afios. En
particular, las utilidades crecieron 37.0 por ciento en el acumulado anual y 22.3 por
ciento en junio.
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GRAFICO 2.45.
Utilidades del Sistema Bancario Nacional
Resultado acumulado (millones de ddlares) y variacién interanual (porcentaje)
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Fuente: SIBOIF (2023c).

2.6.4. Tasa de interés

Las tasas de interés sobre préstamos (tasas activas) podrian estar siendo
afectadas nuevamente por el incremento de las tasas de interés internacionales.
En el primer semestre de 2023, las tasas muestran una tendencia a la baja
congruente con la dinamica positiva del crédito. No obstante, se registré un
crecimiento de 0.9 p.p. en abril y 0.3 p.p. en junio, lo que podria estar relacionado
con el incremento de tasas de interés por parte de los principales bancos centrales
a nivel mundial. Por ejemplo, la Reserva Federal (FED, por sus siglas en inglés) ha
aumento las tasas de interes en @0.25 p.p. tres veces en lo que va del afio, dos de
estos incrementos se dieron precisamente a finales de marzo e inicios de mayo
(Goodkind, 2023; CNN, 2023; Mena, 2023).

GRAFICO 2.46.
Tasa de interés activa del Sistema BancarioNacional
Porcentaje promedio
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2.7. Sistema de microfinanzas

La cartera de crédito de las microfinanzas muestra una desaceleracion en los
primeros cinco meses de 2023, sin embargo, la informaciéon incompleta de las
instituciones dificulta conocer la situacion del sector. Luego de registrar un
crecimiento continuo desde mayo 2022, las microfinanzas se contrajeron en US$4.9
millones en los primeros cinco meses de 2023. Esta cifra ha cambiado a lo largo del
afno, debido a que la Comisiéon Nacional de Microfinanzas (CONAMI) no reporta el
mismo numero de instituciones mensualmente y en los meses en los que reporta el
mismo numero, el nombre de algunas microfinancieras podria no coincidir de un mes
a otro. Adicionalmente, la CONAMI modifica retroactivamente las cifras publicadas,
por lo cual es posible que en los siguientes meses se registre las microfinancieras
que aun no se han incluido, cambiando el panorama que se observa actualmente.

GRAFICO 2.47.
Cartera de crédito bruta de Instituciones de Microfinanzas
Saldo (millones de délares)
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Fuente: CONAMI (2023).

2.8. Panorama monetario del BCN

Las reservas internacionales siguen aumentando, pero a menor ritmo. En el
primer semestre de 2023, las RIN aumentaron en US$612 millones, pero hubo un
comportamiento desigual entre el primer trimestre (aumento de US$461.3 millones)
y segundo trimestre (aumento de US$150.3 millones). La contraccion de casi 70.0 por
ciento en la acumulacion de RIN se explica por varios motivos. En primer lugar, la
reduccion en colocaciones en instrumentos en dolares del Gobierno, probablemente
asociada a la utilizacién de la banca privada de estos fondos para otorgamiento de
crédito. En segundo lugar, la reduccion estacional de la demanda de cdérdobas en la
economia, que reduce la venta de ddlares de parte de hogares y empresas. En tercer
lugar, el aumento en el pago de deuda externa, probablemente asociado al fuerte
crecimiento de financiamiento externo en 2021. Finalmente, los menores traslados de
recursos del Gobierno hacia el BCN.
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GRAFICO 2.48.

Reservas internacionales netas del BCN
Millones de délares (variacién mensual), mensual
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Las Tasas de Referencia Monetaria (TRM) utilizadas por el BCN para manejar la
liquidez nacional, se mantienen sin cambios recientes. En diciembre de 2022, el
BCN informo que el Consejo Directivo (CD) decidié aumentar su TRM del 6.5 a 7.0 por
ciento con el objetivo de controlar liquidez (BCN, 2022). A agosto 2023, el CD ha
decidido mantener la TRM en 7.0 por ciento (BCN, 2023r; BCN, 2023s). De la misma
manerad, las Tasas de Ventanillas de Reportos Monetarios (TVRM) y de Depdsitos
Monetarios (TVDM) en cérdobas mantuvieron su valor de 8.25 por ciento y 5.75 por
ciento, respectivamente (BCN, 2023r; 2023s).

Considerando que estas tasas inciden en la cantidad de liquidez de la economia
resulta acertado que no se incrementen. En un contexto de recuperacion del crédito,
un aumento desproporcionado de estas tasas podria frenar dicha recuperacion. Esto
es asi porque estas tasas vuelven mds rentables mantener cada vez mayores fondos
liquidos en el BCN, lo que deja menores fondos para otorgamiento de crédito. Un
punto importante por destacar es que dichas tasas no son instrumentos de politica
monetaria. No hay evidencia que incidan en las tasas de interés bancarias, y con el
régimen cambiario imperante, cualquier expansion o contraccion monetaria se
traduce en pérdidas o ganancias de reservas internacionales.

El BCN ha decidido establecer la tasa de deslizamiento cambiario en cero por
ciento anual. El esquema de fijacion del tipo de cambio iniciaria a partir del 1 de
enero de 2024 (BCN, 2023t). De acuerdo con el BCN (2023t), la reduccion del
deslizamiento contribuiria al fortalecimiento de la moneda nacional y compensard los
efectos de la inflacion internacional, favoreciendo el poder adquisitivo de la poblacion.
Esta politica es la culminacién de un proceso progresivo de parte de la autoridad
monetaria de moverse hacia un tipo de cambio fijo iniciado en 2019 cuando la tasa
de deslizamiento se redujo de 5.0 a 3.0 por ciento. En efecto, es probable que la
reduccion de la tasa de deslizamiento se traslade a una menor inflacion, a través de
los precios de bienes importados, los cuales al cordobizarse no incorporarian
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crecimiento por deslizamiento cambiario. No obstante, segun declaraciones del
presidente del BCN, la intencion de esta politica es “utilizar la tasa de interés”,
refiriéndose a la TRM del BCN (TN8, 2023). Esta ultima es, sin embargo, una tasa de
interés de manejo de liquidez y no es una tasa de politica monetaria, por lo que su
utilizacion no tendria incidencia en la actividad econdmica como pretende el BCN.

Los efectos econdmicos de la fijacion cambiaria son multiples y produce
ganadores y perdedores, pero el efecto es pequeiio. La fijacion del tipo de cambio
si podria tener efectos reales en el sector exportador, en las decisiones de consumo
y en las finanzas del Gobierno. Los exportadores podrian experimentar una
importante apreciacion del tipo de cambio real, es decir, un abaratamiento de la
canasta exportadora (la cual aumenta al ritmo de la inflacién internacional) con
respecto a la canasta de consumo doméstica (la cual aumenta al ritmo de la inflacion
domeéstica). El Gobierno por su parte mejoraria su capacidad de pago de deuda
publica (la cual estd denominada en délares o cérdobas con mantenimiento de valor)
y evitaria los ajustes al pago de pensiones que se realizan en linea con la devaluacion
oficial a finales de cada afio. Las empresas y hogares con pagos de crédito verian un
alivio financiero relativo, pues se eliminaria el aumento de sus pagos de deuda
relativos a devaluacion o mantenimiento de valor (esta ganancia es cierta siempre
que los ingresos de dichos agentes econdmicos sean en cordobas. De otra forma, el
efecto se cancelaria). También se ven afectados los hogares que reciben remesas,
pues el valor en cordobas de estas quedaria estdtico. De cualquier forma, dichos
efectos son marginales dado que el cambio de la tasa de deslizamiento es de apenas
1 punto porcentual.
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Conclusiones

Prevalece el cierre de espacios de sociedad civil y las limitaciones al ejercicio de
derechos civiles y politicos en Nicaragua. No obstante, la dindmica de la actividad
econdomica se mantiene positiva e incluso muestra un crecimiento mayor al
observado en el ultimo trimestre de 2022. Este comportamiento se asocia al
crecimiento de las exportaciones (aunque sobresale una importante discrepancia con
respecto a las cifras de comercio exterior del mismo Gobierno), consumo e inversion
privada. Del mismo modo, los datos mensuales del IMAE registran un buen
dinamismo productivo. En este sentido, los principales motores econdmicos fueron
hoteles y restaurantes; mineria; transporte y comunicaciones; y comercio. Por su
parte, construccion finalmente muestra una recuperacion en los ultimos meses luego
de 1@ meses en contraccion. En contraparte, el sector pecuario y pesca y acuicultura
continuaron contrayéndose.

En el caso de la inflacion, esta muestra signos de desaceleracion, pero se mantiene
la incertidumbre respecto a su dindmica futura. Aunque en julio los precios de ciertos
productos ldcteos caen (y contribuyen a la desaceleracién de la inflacién) no se
descarta que esto sea una situacion temporal y que se agudice en los siguientes
meses. Esto ultimo, especialmente si se empeoran los efectos del fendmeno de El
Nifo, lo cual ha afectado la oferta de ciertos productos. Lamentablemente, la
inflacion de alimentos tiene un impacto directo en el bienestar de los hogares
nicaraglienses y que ademads se ha trasladado al sector de restaurantes.

Por su parte, los datos del segundo trimestre del mercado laboral formal muestran
que la economia aun no recupera su capacidad para generar empleos formales y
nuevamente se observa una diferencia significativa respecto al numero de empleos
generado en 2022, especialmente en manufactura, atribuible al mal afo exportador
de las zonas francas textiles. Respecto al desempleo abierto, este disminuy6 en junio,
luego de una racha de 5 meses al alza. Finalmente, aunque los salarios reales
muestran signos de mejora, aun se mantienen en reduccion.

Por otro lado, los datos de comercio exterior indican una reduccion de las
exportaciones de mercancias a partir de abril. En el caso de las exportaciones de
zona franca contindan con la tendencia de contraccién. En cambio, pese a la
contraccion de los servicios de manufactura de zona franca y la desaceleracion en
telecomunicaciones, las exportaciones de servicios se mantuvieron en crecimiento de
la mano del aumento en el turismo.

En el caso del Gobierno, el desempefio de la actividad econdmica ha permitido que
los ingresos del Gobierno Central continuen dindmicos, superando la tendencia de
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desaceleracion. Del mismo modo, el gasto total registrd6 un crecimiento,
principalmente por gasto de capital, relacionado con el aumento en transferencias.
Las recaudaciones dindmicas y gastos restringidos por menor financiamiento
externo e interno permiten al Gobierno Central mantener un superavit financiero.

Por su parte, el sistema financiero sigue extendiendo su recuperacion pese a una leve
desaceleracién en el crecimiento de la cartera de crédito en el segundo trimestre. El
crédito ha mantenido una dindmica positiva desde 2022, con un perfil de riesgo
mejorando, con una tendencia de reduccion en la cartera en riesgo y en mora. Esto
tiene efectos positivos tanto a nivel de consumo como de inversion privada. Durante
el segundo trimestre de 2023, todos los sectores econdmicos comparten una
dindmica crediticia positiva. Adicionalmente, la acumulacion de depdsitos se
mantiene sdlida con un crecimiento mayor al 10.@ por ciento.

El BCN establecerd una tasa de deslizamiento cambiario del cero por ciento a partir
de 2024, con el objetivo de fortalecer la moneda y mitigar la inflacion internacional.
Aunque la medida afectard a varios sectores, como exportadores, Gobierno,
empresas y hogares, su impacto se considera marginal, ya que el cambio en la tasa
es de solo 1 punto porcentual. Se espera que esta politica no tenga una influencia
significativa en la actividad econdmica general.
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Proyecciones econémicas

Diferentes organizaciones han actualizado sus proyecciones para 2023 con
relacion a la actividad econémica de Nicaragua. Las proyecciones estiman que la
actividad econdmica continuard registrando una desaceleraciéon y el crecimiento
podria rondar entre 2.4 por ciento y 3.5 por ciento en 2023. Economist Intelligence
Unit (EIU) ajustd su estimacion a 2.4 por ciento, luego de que en meses anteriores
proyectara un crecimiento de apenas 1.2 por ciento. Por su parte, el BCN estima que

el crecimiento de la actividad econdmica podria alcanzar 3.5 por ciento.

CUADRO 3.1.

Proyecciones de crecimiento econémico para Nicaragua
2023 Fecha pub.

BCN +2.5% / +3.5% Julio 2023

FMI +3.0% Abril 2023

Banco Mundial +3.0% Junio 2023

CEPAL +2.3% Abril 2023

EIU +2.4% Julio 2023

Fuente: BCN (2023r), Fondo Monetario Internacional (FMI, 2023), Banco Mundial (2023), Comision
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2023) y Economist Intelligence Unit (EIU, 2023).

Considerando la informacidn recolectada por Fundacidn SinLimites, la proyeccidon
para la variacion porcentual de la actividad econémica en 2023 fue ajustada a la
baja en 1.4 p.p. comparada con la estimacidon de marzo, siendo ahora de 2.2 por

ciento. Desagregando por componentes de la demanda?, se proyecta:

21 Los componentes de la demanda agregada se analizan en términos reales.
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GRAFICO 3.1.
Producto Interno Bruto Real
Variacion anual
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*Estimacion Fundacion Sin Limites.
Fuente: BCN (2023a).

Consumo privado: este creceria 5.6 por ciento en 2023 (5.9% en 2022). En la
proyeccion de marzo se estimaba un crecimiento de 7.4 por ciento. Se espera un
menor crecimiento en 2023 por una ligera disminucion en la proyeccion del
crecimiento de remesas (de 60.4% a 57.5%) y principalmente por un mayor impacto
esperado del aumento de precios en la capacidod de poder adquisitivo
principalmente en los asalariados. Lo anterior estaria parcialmente contrarrestado
por un aumento en la proyeccion del crecimiento nominal de los salarios.

Inversion privada: crecimiento de 3.1 por ciento en 2023 (4.6% en 2022). Inicialmente
se proyecto un crecimiento de 4.8 por ciento en la inversion. La estimacion toma en
cuenta el impacto de las remesas y los precios en el consumo. Adicionalmente, los
inversionistas siguen enfrentando un entorno negativo para hacer negocios, con
presiones, acosos tributarios y fiscales crecientes y cobros tributarios sorpresivos e
ilegales por parte de diversas instituciones gubernamentales (principalmente
Direccién General de Ingresos (DGI), DGAy las alcaldias).

Gasto publico: se estima una menor contraccion del gasto publico, por lo cual el
Gobierno experimentaria una reduccion de 1.2 por ciento en su gasto en 2023
(reduccion de 8.8% en 2022). En la proyeccion de marzo, se estimé una contraccion
de 1.3 por ciento. Este leve ajuste se relaciona principalmente con la estimacion del
gasto corriente, el cual pasa de una estimacion de -2.1 a -3.4 por ciento. Lo anterior
es parcialmente contrarrestado por la dindmica proyectada para el gasto de capital,
la cual consideraba una contraccion de @.1 por ciento y en la reciente proyeccion se
espera un crecimiento del 2.4 por ciento. En general, se estima que el gasto total siga
las expectativas del Gobierno en el Marco Presupuestario de Mediano Plazo (MPMP)
en el PGR 2023. No obstante, el gasto publico es una variable altamente incierta, y su
dindmica en el resto del afio puede cambiar bruscamente.
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Exportaciones de bienes y servicios: se estima una contraccion real de 0.2 por
ciento en 2023 (8.6% en 2022). Esta estimacion es inferior al crecimiento de 1.7 por
ciento estimado en la proyeccion de marzo. La actualizacion a la baja se debe
principalmente al ajuste en exportaciones de mercancias (hubo un ajuste significativo
en el crecimiento positivo de azucar y Idcteos), en zona franca, donde se estima que
la caida de textiles serd mayor a la proyectada en marzo y también en servicios por
expectativas de desaceleracion en los servicios de call center.

Importaciones de bienes y servicios: finalmente, se proyecta un crecimiento de 3.5
por ciento en 2023 (5.0% en 2022). En marzo, se proyectd un crecimiento de 5.2 por
ciento. La reduccion responde a los ajustes de los demds componentes del PIB.

GRAFICO 3.2.
Proyeccion del PIB por el enfoque del gasto

Tasas de crecimiento

9 Ago 2023 Mar 2023

4 -0.2
-3
PIB Consumo Inversion Gasto de Exportaciones Importaciones*
Gobierno
*Una disminucién de las importaciones afecta positivamente al PIB (relacién inversa).
Fuente: Estimacion FsL.
CUADRO 3.2.

Producto Interno Bruto - enfoque del gasto
Tasas de variacion anual real

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023a/
Consumo 2.5 -4.6 -1.3 -0.6 8.1 5.9 5.6
Inversion -3.1 -26.5 -29.6 3.4 34.0 4.6 3.1
Gasto de Gobierno 6.4 -5.6 4.4 7.8 14.4 -8.8 1.2
Corriente 1.6 -2.3 0.7 1.9 4.4 -6.0 3.4
Capital 16.1 -11.4 -14.6 215 33.8 -13.0 2.4
Exportaciones 10.1 -1.6 5.6 -8.9 18.0 8.6 -0.2
Importaciones 3.3 -15.1 3.4 0.4 18.5 5.0 3.5
Producto Interno Bruto 4.6 -3.4 -3.8 -1.8 10.3 3.8 2.2

a/: Estimacién Fundacién Sin Limites.
Fuente: BCN (2023a) y proyeccién FsL.
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