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Reciban un fraterno saludo.

Con el objetivo de dar a conocer un análisis económico y del contexto social y político, el Instituto de Investigaciones y Gestión Social-INGES- realiza una publicación quincenal que pretende contribuir al conocimiento de la ciudadanía sobre temas que afectan su vida y sus derechos.

Dicho documento cuenta con información que puede ser aprovechada, como referencia de estudios o reflexiones a los que se pueda recurrir en el análisis de la coyuntura económica, política y social en la que se encuentra nuestro país. Esta publicación se realiza con un carácter ético y profesional por lo tanto esperamos sirva de referencia.

En esta ocasión la publicación trata sobre la Situación y perspectivas de la economía nacional para el 2009. Dicho escrito está elaborado por el especialista Adolfo Acevedo.
Dentro de pocos meses el INGES también contara con una publicación trimestral llamada “Coyuntura” en la que se hará un análisis más amplio de nuestra realidad, además de incluir el editorial, páginas de opinión, noticias y otras secciones en las que se reflejara la situación en la que la mayoría de los nicaragüenses viven.
Para cualquier reproducción parcial o total de este documento debe citar o hacer mención al Instituto de investigaciones y Gestión Social, o puede realizar una solicitud de dicha información a través del correo electrónico inges@cablenet.com.ni y/o comunicación@inges.org.ni.

Puede consultarlo en la página web www.inges.org.ni
Éxito en sus labores

SITUACION Y PERSPECTIVAS DE LA ECONOMIA NACIONAL PARA 2009
1. La producción de bienes y servicios:

El indicador que se utiliza para dar seguimiento a la evolución mensual de la producción de bienes y servicios es el Índice Mensual de Actividad Económica (IMAE), que es un promedio ponderado de una serie de índices que miden la evolución de la producción de bienes y servicios de los diversos sectores de la economía nacional.
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El IMAE es publicado por el Banco Central con dos meses de retraso, de manera que los últimos datos disponibles sobre la evolución de este indicador, los cuales fueron publicados a finales de marzo de 2009, corresponden al mes de enero de 2009. Como lo muestra la grafica, el IMAE acumulado a enero de 2009 – que es una aproximación de la producción acumulada de bienes y servicios – experimento una brusca caída de 4.5% con respecto al IMAE acumulado al mismo periodo de 2008. Por contraste, el IMAE acumulado a Enero 2008 había crecido en 3.1% con respecto al mismo periodo 2007, y el IMAE acumulado a enero de 2007 había crecido un 6.5% con respecto a 2006. 
[image: image2.jpg]Esta fuerte caída de 4.5% en el IMAE acumulado a Enero, muestra la presencia de fuertes presiones recesivas en la economía, que están empujando la producción de bienes y servicios a caer por debajo de sus niveles acumulados en igual periodo del año anterior.
Cuando se desagrega el comportamiento del IMAE acumulado sectorialmente, encontramos que el IMAE agrícola acumulado cayó 4.3% en enero 2008, el pecuario cayó 9.8%, el IMAE de la industria se contrajo 5.9%, el del sector construcción se redujo 20.3%, el del comercio creció apenas 0.1%, el sector transporte y comunicaciones cayó un 3.7%, el sector financiero2.7% y el sector energía y agua 8%.
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Un ejercicio de proyección del IMAE acumulado al mes de  Diciembre de 2009 muestra que este podría culminar el ano con una caída de 0.8% con respecto al IMAE acumulado a Diciembre de 2008.
2. El empleo del sector formal:

El Gobierno de la República suspendió la publicación de los Resultados de la Encuesta Anual de Hogares relativa al Empleo – la ultima encuesta publicada fue la de 2005 -, de manera que utilizaremos como un indicador indirecto del comportamiento empleo formal la evolución en el numero de asegurados activos del INSS.  
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Como puede apreciarse en el grafico, en los primeros 10 meses de 2008 el número de asegurados activos del INSS creció a una tasa interanual promedio superior al 7%, pero a partir de Noviembre de 2008 comienza un proceso de brusca desaceleración, que continua en enero de 2009, cuando dicho crecimiento interanual se redujo a solo 1.97%. 
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Un indicador más directo de la evolución del empleo en un sector determinado, es el número de empleos directos generados por las Zonas Francas. Entre Enero de 2008 y Enero de 2009 el numero de trabajadores laborando en las zonas francas se redujo de 88,629 a 70,246, para una perdida neta de empleos de 18,383. 
Si asumimos que cada trabajador que perdió su empleo tenía bajo su cargo tres personas dependientes, esto significaría que más de 55,000 personas se vieron afectadas por esta pérdida de empleos. La información disponible indica que otras empresas de las Zonas Francas estarían a punto de cerrar operaciones.
Es difícil que quienes pierden su empleo en el sector formal encuentren otro empleo en el propio sector formal. Como hemos visto, el empleo formal se esta desacelerando fuertemente. Dado que los pobres no pueden darse el lujo de permanecer desocupados, el resultado más probable será la extensión del sub-empleo en el sector informal, principalmente del autoempleo y del empleo no remunerado, en un contexto en que decenas de miles de jóvenes (118,000 como promedio anual) se estarán incorporando al mercado laboral.  
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De hecho, el 64.7% de la ocupación es generada por el sector informal. El 29.6% de la ocupación - nótese que este es el mayor componente de la ocupación total en el país -asume la forma de auto-empleo informal, esto es, empleo auto-generado por personas de muy baja calificación que emprenden casi cualquier tipo de actividad para sobrevivir. Otro 16.8% de la ocupación total corresponde a trabajadores sin remuneración del sector informal, generalmente familiares, que trabajan en un micro-negocio sin recibir remuneración. El restante 18.3% de la ocupación, que completa la ocupación del sector informal, corresponde a asalariados de las micro-empresas informales que ocupan de 1 a 5 personas.
Como resultado el sector informal, al que recurren en búsqueda de ocupación los desempleados y la mayor parte de los jóvenes que se integran a la población activa, se vera sobre-saturado, con un deterioro del ingreso por persona de los cientos de miles de nicaragüenses que buscan refugio en el. Los ya excesivamente altos niveles de pobreza y pobreza extrema aumentaran de manera significativa, y se profundizara la descomposición social.

3. La evolución de las Exportaciones de bienes y servicios:
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Las Exportaciones FOB de bienes y servicios, que hasta Octubre de 2008 venían creciendo fuertemente – en Octubre 2008 el crecimiento de las exportaciones con respecto a Octubre de 2007 fue del 20.4% - a partir de Noviembre de 2009 comenzaron a caer, y al mes de Febrero de 2009 acumulan ya  cuatro meses consecutivos de caída, en comparación al mismo mes del año anterior.
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En términos acumulados, las Exportaciones FOB del país experimentaron una caída del 19% en enero de 2009 y del 13.2% en febrero, mientras en Enero de 2008 su crecimiento acumulado fue de 33.6% y en Febrero 2008 de 28.8%.
Las exportaciones acumuladas de las Zonas Francas también experimentaron una fuerte caída del 13% en enero de 2009.
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Un ejercicio de proyección del crecimiento acumulado de las Exportaciones, indica que estas podrían decrecer un 2% en 2009, aunque el decrecimiento en términos reales – o de quantum físico – la caída podría ser mayor.
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4. Las remesas familiares:
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Las remesas familiares constituyen un “colchón social” fundamental para una parte importante de las familias nicaragüenses. 
Como puede apreciarse en el grafico, las remesas familiares se estancan en términos interanuales a partir del IV Trimestre de 2008, con una tasa de crecimiento interanual de 0.15% con respecto al IV Trimestre de 2007.
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Es de esperar que este magro comportamiento de las remesas empeore, dado el deterioro tan fuerte que esta experimentando el desempleo de los latinos en los EEUU – y el desempleo de los nicaragüenses en Costa Rica.
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El número de desempleados latinos en los Estados Unidos pasó de 1 millón 108 mil personas en marzo de 2008 a 2 millones 536 mil personas en marzo de 2009: ¡un aumento de 1 millón 428 mil en el numero de personas desempleadas de origen latino en un año!
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Un ejercicio de proyección hasta Diciembre de 2009 indica que la tasa de crecimiento interanual de las remesas se tornaría negativa a partir del I Trimestre de 2009, y continuaría siendo negativa hasta el IV Trimestre de 2009, reflejando el deterioro de las condiciones de empleo de los nicaragüenses en los EEUU y Costa Rica. Así, de acuerdo con esta proyección, las remesas familiares pararían de un monto de US$ 818 Millones en 2008 a un monto proyectado de US$ 765.6 Millones en 2009.
5. El crédito y la liquidez real: 
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Como lo muestra el grafico, la liquidez global de la economía – medida en términos reales - se ha contraído fuertemente a partir de la segunda mitad de 2008. La contracción de la liquidez afecta a todos los sectores, pero afecta con particular fuerza a las pequeñas unidades económicas.
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Nuestros ejercicios de proyección muestran que la liquidez real de la economía se continuara contrayendo a lo largo de 2009.
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De especial interés resulta analizar la evolución de los depósitos en dólares, que representan el 61.7% de los medios de pago totales de la economía. Estos mostraron una muy fuerte reducción en términos reales en los meses previos a las elecciones presidenciales de 2006, y luego iniciaron una recuperación en la primera parte de 2007 que en la segunda parte de ese año se vio frustrada por la aceleración inflacionaria. 
Después de otra breve recuperación en el I trimestre de 2008 reiniciaron su tendencia descendente, y luego de otra recuperación en Agosto-Septiembre de ese año reinician su caída con más fuerza todavía, hasta alcanzar su nivel más bajo desde finales de 2004.
Por su parte, el análisis del  saldo total del crédito entregado por el sistema financiero a los diversos sectores de la economía, medido en términos reales, muestra que el mismo se desacelera de manera significativa en el segundo semestre de 2008, y se contrae entre Diciembre de 2008 y Febrero de 2009.
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                                                                                                                           Un ejercicio de proyección para lo que resta del año muestra que el saldo real del crédito podría comenzar a recuperarse a tasas muy moderadas a partir de la segunda mitad de 2009 – a tasas que se encontrarían muy por debajo de las observadas en los cinco años precedentes.

6. La recaudación fiscal:
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A propósito de la discusión sobre el “des-financiamiento” presupuestario, resulta de interés analizar la evolución y perspectivas de la recaudación de ingresos fiscales. Como lo muestra el grafico, la recaudación acumulada de ingresos fiscales se contrajo 8.8% en enero de 2009 con respecto a la recaudación fiscal acumulada en enero de 2008. Por contraste, la recaudación fiscal acumulada a enero de 2008 había crecido en 22.8% con respecto a enero de 2007. 
En Febrero 2009, la recaudación fiscal acumulada se contrajo 1.3% con respecto a la recaudación fiscal acumulada de Febrero 2008. Por contraste, la recaudación fiscal acumulada a Febrero de 2008 había aumentado un 25% con respecto a la recaudación acumulada al mismo periodo del año anterior. 
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Nuestro ejercicio de proyección para la recaudación acumulada de ingresos fiscales indica que la misma podría terminar creciendo 6.5% a Diciembre 2009. Dado que la tasa de inflación podría alcanzar un 7.4% al finalizar 2009, esto significa, que en términos reales, la recaudación fiscal se mantendría relativamente invariable en comparación con la alcanzada el año anterior. 
Por otra parte, un crecimiento nominal de la recaudación acumulada de ingresos fiscales de 6.5% llevaría a que esta alcanzase un monto de C$ 24,995 Millones, cifra que se colocaría C$ 3,115.3 Millones por debajo del monto originalmente contemplado en el Proyecto de Presupuesto para 2009. Dado que en el Presupuesto para 2009 se redujo la proyección de ingresos fiscales en C$ 1,312.4 Millones, esto significa que el Presupuesto todavía debería ajustarse a la baja en unos C$ 1,809.2 Millones.
Para finalizar, una nota de cautela sobre las proyecciones. El futuro es desconocido, y más aun, la actual crisis ha puesto de manifiesto las limitaciones de nuestra comprensión de los fenómenos económicos. El propio FMI ha revisado sus proyecciones sobre el crecimiento económico mundial al menos 4 veces desde Octubre de 2008. Por lo demás, las proyecciones presentadas aquí se basan en supuestos moderadamente optimistas, en circunstancias en que existen suficientes motivos y fuentes de incertidumbre que podrían llevar a modificar estos supuestos.

Medidas para contrarrestar la recesión económica y medidas para profundizarla (pro-cíclicas): 

Cuando se habla de medidas de política económica para contrarrestar el impacto de la crisis económica internacional, lo primero que debe definirse claramente es como conceptúa uno la naturaleza de dicho impacto.

Desde nuestro punto de vista, para decirlo en corto, la naturaleza de dicho impacto podría definirse como un "choque recesivo" sobre nuestra economía, es decir, como un "choque" que reducirá de manera significativa el ritmo de crecimiento de la demanda agregada, y por ende, de la producción y el empleo, y que tiene el potencial de conducir a la economía nicaragüense a la recesión. 

En cualquier economía capitalista el nivel de la actividad económica agregada y el empleo estará determinado, en el corto plazo, fundamentalmente por el nivel de la demanda agregada, y las fluctuaciones en la producción y el empleo son determinadas, por consiguiente, fundamentalmente por las fluctuaciones de la demanda agregada. 

Esto es así por que la economía capitalista es una economía en que los bienes y servicios se producen bajo la forma de mercancías, y por tanto, se requiere un nivel determinado de demanda solvente para que los bienes y servicios producidos puedan realizarse. Es por esta razón que la evolución de la demanda agregada desempeña un papel fundamental en la determinación tanto del nivel que alcanzaran el PIB y el empleo, como sus fluctuaciones.

Cuando la demanda efectiva solvente en el mercado resulta insuficiente para dar salida a la masa de mercancías producida, las ventas caerán y la producción se reducirá, dando lugar a la expansión del desempleo. Cuando la demanda agregada frena su impulso y se desacelera, o se contrae, el nivel de producción se desacelerara, o contraerá, la creación de empleo se frenará  o se perderán empleos, y la tasa de desempleo aumentara.

En tal sentido, desde nuestra perspectiva, el impacto de la crisis económica internacional se reflejara en la notoria perdida de impulso de la demanda agregada, lo cual determinara una fuerte disminución del ritmo de crecimiento de la producción y el empleo, con el riesgo de convertirse en una recesión. Las diferentes proyecciones que se han hecho sobre la economía nicaragüense para 2009, incluyendo la nuestra, muestran que, en mayor o menor medida, todos los componentes principales de la demanda agregada se desaceleraran de manera ostensible en 2009. 

La reducción en el ritmo de crecimiento de la demanda agregada se reflejara en una tasa de crecimiento del PIB que, en el mejor de los casos, podrían reflejarse en un muy magro crecimiento positivo (0.5%), con alta probabilidad de caer en terreno negativo (-1%). 

Como resultado de la desaceleración o la contracción en los diversos sectores productivos, aumentara la tasa de desempleo abierto. Sin embargo, debido a que los pobres no pueden darse el lujo de permanecer desempleados, el principal resultado será la extensión del sub-empleo, principalmente del autoempleo y del empleo no remunerado, en un contexto en que decenas de miles de jóvenes (118,000 como promedio anual) se estarán incorporando al mercado laboral.
El sector informal, al que recurren en búsqueda de ocupación los desempleados y la mayor parte de los jóvenes que se integran a la población activa, se vera sobre-saturado, con un deterioro del ingreso por persona de los cientos de miles de nicaragüenses que buscan refugio en el. Los ya excesivamente altos niveles de pobreza y pobreza extrema aumentaran de manera significativa, y se profundizara la descomposición social.
En este contexto, limitar los efectos de la crisis económica internacional, significaría principalmente atenuar la desaceleración de la demanda agregada o el gasto total que se orienta hacia la adquisición de bienes y servicios domésticos. Repasemos los instrumentos de política económica disponibles (que estén disponibles no significa, ni mucho menos, que todos tengan necesariamente que utilizarse, o que se vayan  tener que utilizar).
Regularmente, el principal instrumento  al que recurren los gobiernos para enfrentar presiones recesivas es implementar una política monetaria y crediticia expansiva, para reanimar el gasto de consumo e inversión,  y atenuar los problemas de liquidez, lo cual significa que el Banco Central podría: i) reducir el encaje legal (coeficiente legal de reservas), ii) readquirir letras bancarias que ha colocado a través de operaciones de mercado abierto, o iii) reducir la tasa de descuento que aplica a las líneas de crédito que otorga al Sistema Financiero.

Por ultimo, si nada de esto funciona se podría, en ultimo análisis, si la situación se tornase muy grave, recurrir al denominado "quantitative easing" - como lo esta haciendo de manera sumamente agresiva la Reserva Federal de los EEUU -, eufemismo que se utiliza para referirse a la impresión de dinero simple y llana para inyectarle suficiente liquidez al sistema bancario, a través de la compra de toda clase de títulos.

En todo caso, será indispensable, disponer de líneas de crédito para apoyar a bancos que eventualmente pudiesen experimentar problemas de liquidez, debido al retiro de sus fuentes de financiamiento externo, o a otras razones, o para que los bancos apoyen a empresas con problemas de liquidez. O en un caso extremo, para recapitalizar a bancos que pudiesen llegar a tener problemas de solvencia. Esto no tiene nada que ver con un trato privilegiado al sector financiero, sino con el hecho de que la inestabilidad del mismo puede provocar repercusiones extremadamente severas sobre la economía real (como muy bien lo sabe todo el mundo el día de hoy: la actual crisis comenzó por una "simple crisis" en el sector financiero).

Hasta ahora, esta es la medida más importante que ha logrado promover el Gobierno: obtener con el BCIE una línea de crédito que seria utilizada en la eventualidad de que algunos bancos llegaran a experimentar dificultades financieras.

Por el contrario, aplicar una política monetaria restrictiva - como la que se ha estado implementando en Nicaragua - agravara los problemas de liquidez de las Empresas y empeorara las presiones recesivas. A este tipo de política se le denomina pro- cíclica, porque tiende a empujar a la economía a caer todavía más por la pendiente recesiva.
Sin embargo, aunque la política monetaria es importante, será difícil que los bancos expandan agresivamente sus operaciones de crédito, frente a las perspectivas tan magras e inciertas de los diferentes sectores de la economía. 

De hecho, el crédito bancario tiende a ser pro cíclico, esto es, tiende a restringirse cuando las circunstancias económicas se deterioran, contribuyendo con ello a empeorarlas todavía más. Es por ello que, por ejemplo, la Reserva Federal de los EEUU ha tenido en algunos casos que recurrir, de manera extraordinaria, al financiamiento directo de empresas, a través de operaciones de adquisición del papel comercial a corto plazo que estas emiten.

En este caso, para contrarrestar la contracción en la demanda agregada originada por la contracción del gasto privado de consumo e inversión, la opción lógica es la expansión del gasto del sector público. El Gasto representa, al igual que el gasto privado, una parte de la demanda agregada, capaz de estimular la actividad económica y el empleo. Por el contrario, si en vez de expandir el gasto publico este se contrae, como porcentaje del PIB, profundizara más la recesión, es decir que la reducción del gasto público será pro-cíclica.
La opción mas efectiva para contrarrestar la desaceleración tan fuerte de la demanda agregada seria impulsar un paquete de inversión publica que compensase la caída en el crecimiento de los demás componentes de la demanda agregada. Este es el esquema que se esta privilegiando alrededor del mundo en procura de contrarrestar las presiones recesivas que a nivel mundial esta ocasionando la insuficiencia en la demanda agregada.

Un agresivo programa de inversión publica en infraestructura básica - reparación y mantenimiento de caminos y mejoría de la red vial, expansión y mejoría de la red de distribución de agua potable y saneamiento, expansión de la red de distribución de energía, mantenimiento, reparación y construcción de nuevas aulas, viviendas, etc. -, así como un programa para mejorar la productividad de las pequeñas y medianas unidades económicas, urbanas y rurales, tendría la ventaja de que no solo contribuiría a contrarrestar o al menos atenuar el impacto de la crisis. También se traduciría en la creación de activos y capacidades que contribuirían al desarrollo futuro del país. Estas inversiones constituyen pre-requisitos y elementos fundamentales del proceso de desarrollo. 

Resultara esencial, además, proteger por todos los medios posibles el gasto fundamental de inversión en capital humano, especialmente el gasto en educación, atención en salud y acceso a los medicamentos esenciales y nutrición, y extender el gasto en protección social, que debe funcionar como un amortiguador contra los peores efectos de la pobreza en condiciones de fluctuaciones indeseadas de la economía.

Al mismo tiempo, resulta de especial importancia buscar mecanismos que contribuyan a asegurar la provisión de liquidez a las pequeñas y medianas unidades económicas que, en ausencia de alternativas de financiamiento, podrían verse severamente constreñidas por la astringencia de liquidez.

El problema es que estas opciones requieren la disponibilidad de recursos externos adicionales, para poder financiar de manera "sana" la ampliación del crédito del Banco Central y del gasto publico.  En ausencia de estos recursos - que hasta el momento no existen - el gobierno no tendría mas opción que, al contrario que expandir el gasto publico para contrarrestar la caída del gasto privado, recortarlo en la misma medida en que lo exija la caída en la recaudación de ingresos fiscales, como resultado de la propia recesión, y continuar implementando una política monetaria y crediticia restrictiva. Ambas cosas empeorarían el impacto recesivo de la crisis.
El único margen de maniobra posible, en este caso, seria la posibilidad de hacer uso de parte de las reservas - dado que las importaciones caerán en mas de US$ 700 Millones y por tanto se requerirán menos reservas, para mantener la misma relación reservas/importaciones, para contrarrestar las presiones recesivas. Esto ayudaría, pero obviamente no será suficiente. 
Hasta el momento, por lo demás, no existen Fondos de Emergencia concesionales a los que puedan recurrir los países como el nuestro, para enfrentar la crisis. Todos los existentes son no concesionales. El G-20 acaba de aprobar la venta de oro por parte del FMI para formar un Fondo de US$ 50 mil Millones para los países pobres, pero esto tomara tiempo, y podría no estar listo hasta cuando la crisis haya hecho sus peores estragos. 
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