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Introduccidén

Introduccion

La Fundacién Nicaragiiense para el Desarrollo Econémico y Social (FUNIDES) es un centro de pensa-
miento e investigacion que busca promover el progreso econémico y social de los nicaragiienses bajo
un sistema de libre mercado, democratico y de igualdad de oportunidades, con absoluto respeto a las
libertades individuales y al estado de derecho.

La Fundacioén cree que es esencial implementar politicas ptblicas que fortalezcan la institucionalidad
del pais, el marco regulatorio, la rendicion de cuentas y el estado de derecho; que mejoren la calidad y
disponibilidad de nuestra infraestructura y servicios ptiblicos; consoliden la estabilidad macroecono-
mica y fomenten la inversién y el libre comercio; promuevan la innovacién y la transferencia de tecno-
logia; y mejoren el acceso y calidad de la salud, educacién y proteccion social para los nicaragiienses
en condicién de pobreza.

La agenda investigativa de FUNIDES se concentra en economia, instituciones y desarrollo social. Su
plan de trabajo incluye el analisis de la economia y las principales politicas ptiblicas en la agenda na-
cional. En esta oportunidad FUNIDES presenta su Cuarto Informe de Coyuntura Econémica de 2009.
El analisis presenta un balance de la economia a septiembre de 2009 con proyecciones 2009 - 2011, los
resultados de las mas recientes encuestas de confianza de las empresas y los consumidores, una eva-
luacién del 'Anteproyecto de ley de concertacion tributaria' y un monitoréo de la competitividad 2009
- 2011. Confiamos en que este informe sera una fuente de informacion confiable, objetiva y de calidad
para legisladores y funcionarios del Gobierno, empresarios, sociedad civil y medios de comunicacion,
con el fin de promover un debate abierto e informado para la formulacion de politicas publicas de be-
neficio para la sociedad nicaragiiense.
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Resumen ejecutivo

Resumen ejecutivo

De acuerdo al Indice Mensual de Actividad Econdmi-
ca (IMAE), por primera vez desde el inicio de la con-
traccion experimentada a partir del tercer trimestre
del 2008, la economia nicaragiiense muestra indicios
de recuperacion. Los datos mds recientes de las expor-
taciones, las importaciones y los depdsitos bancarios
también sugieren un cambio de tendencia. Sin embar-
g0, la actividad econdmica, la inversion privada y las
exportaciones permanecen por debajo de los niveles del
afio pasado y FUNIDES proyecta que el Producto In-
terno Bruto caerd 1 2 por ciento este afio.

El comportamiento mds reciente de nuestra economia
coincide con la recuperacion incipiente de la economia
internacional. Sin embargo, como seiiala el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y diferentes analistas,
la economia internacional permanece vulnerable. El
consenso es que la recuperacion serd gradual y lenta y
no exenta del riesgo de una recaida ya que la demanda
del sector privado permanece débil en las economias
avanzadas y las condiciones financieras todavia no
son normales. Es muy importante por lo tanto que se
mantengan politicas macroecondmicas apropiadas y se
restablezca la salud de los bancos.

A nivel interno, el clima de inversion contintia muy
deteriorado debido a la crisis institucional que vivimos
desde finales del afio pasado, seguimos siendo el pais
menos competitivo de la regidn, y se nos avecina una
fuerte contraccidn fiscal. Para que la recuperacion sea
solida y sostenible, debemos, por lo tanto, resolver la
crisis institucional, mejorar la competitividad del pais,
y evitar una carga fiscal excesiva. De lo contrario, la
economia permanecerd estancada el proximo afio y cre-
cerd muy poco en el 2011, agudizindose el desempleo
y la pobreza.

Coyuntura nacional.

e Luego de haber caido 1.8 por ciento en los tl-
timos 12 meses y 1.4 por ciento con relaciéon a
agosto del afio pasado, la actividad econdmi-
ca se recupero6 en el tercer trimestre del 2009
creciendo a una tasa anualizada del 2.4 por
ciento. La agricultura y el sector pecuario cre-
cieron mientras que la construccion continud
cayendo, aunque a tasas menores.
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Tasa de crecimiento anual del promedio de 12 meses de la
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IMAE tendencia ciclo, tasa de crecimiento
trimestral anualizada
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® Lademanda de exportaciones de mercancias
bajaron 4.2 por ciento en términos reales (vo-
lumen) en enero — septiembre de 2009 y las
de la zona franca 5 por ciento. Por su parte
el volumen de las importaciones cay6 7.4 por
ciento. Sin embargo, hay indicios que tanto
las exportaciones como las importaciones se
estan comenzando a recuperar.

Tasa de crecimiento real de las exportaciones de
mercancias FOB (excluye zonas francas y servicios)
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Porcentaje
3.0 306
30.0 -
200
15.0
10.0
5.0
0.0
-5.0
-10.0 -

- 25
3.6 53 42

Total principales Otros productos Total Total excluyendo
productos café

Fuente: BCN

Indicadores de Zonas Francas
M Enero - agosto 2008 M Enero - agosto 2009
5.0 4 3.6
0.0
-5.0
-6.8
-10.0
-15.0 -
-20.0 -
-21.0
-25.0 -
Tasa de crecimiento real de las exportaciones Tasa de crecimiento del empleo

Fuente: BCN

INFORME DE COYUNTURA ECONOMICA - CUARTO TRIMESTRE 2009

Tendencia de las exportaciones reales, tasa de crecimiento
anual
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e Losindicadores del consumo contintian sien-
do ambivalentes. El crédito, los impuestos
al consumo, las remesas y las importaciones
de bienes de consumo han caido en términos
reales pero los salarios en el sector formal
han crecido.

Tasa de crecimiento real de las importaciones FOB
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* Losindicadores de inversion contintian mos-
trando una fuerte caida en la inversion pri-
vada, aunque la inversion publica se ha re-
cuperado. Asimismo, pareciera que la caida
en la inversion privada esta comenzando a
mitigarse ya que a partir del segundo trimes-
tre del 2009 las importaciones de bienes de
capital han tenido una tendencia creciente y
la construccién un ligero repunte.

Tasa de crecimiento rea de los indicadores de inversion
M Enero-septiembre 2009
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e El nivel de precios se ha estabilizado a raiz
de la baja en los precios de los alimentos,
energia y la inflacion en lo que va del ano es
apenas 0.4 por ciento. Sin embargo, secto-
res tales como educacion y salud contintian
mostrando alta inflacion lo cual amerita ser
examinado con atencion.

Tasa de inflacién anual
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Indice de precios al consumidor
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Resumen ejecutivo

Inflacion anual y sus componentes
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e La tasa de crecimiento de los asegurados ac-
tivos del INSS como un indicador del empleo
en el sector formal, ha caido considerable-
mente desde julio del 2008 pero ha mostrado
un leve repunte desde septiembre de 2009.

Asegurados activos del INSS, tasa de crecimiento anual
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e (Conladesaceleraciéon de la inflacion, los sala-
rios en el sector formal se han recuperado al
crecer 6.6 por ciento a septiembre de 2009.

Salarios asegurados del INSS, tasa de crecimiento anual
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e También estamos recuperando algo de com-
petitividad externa. El Indice de Tipo de
Cambio Efectivo Real (ITCER) multilateral
se deprecid 1 por ciento respecto al tercer tri-
mestre de 2008.
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Tipos de cambio real bilateral y multilateral
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Depositos totales en los bancos
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e También el numerario (billetes y monedas)
como los depdsitos del sector privado en los
bancos se estan recuperando aunque todavia
no han alcanzado los niveles maximos del
2008.

Evolucion del numerario
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e En términos reales (ajustados por inflacién)
los depositos del sector privado en el sistema
bancario tuvieron su punto maximo en ju-
lio del 2008, cayeron consistentemente hasta
abril de 2009, pero se han recuperado desde

mayo.
Evolucion de los depésitos privados reales
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® Los depdsitos totales (privados y publicos)
tuvieron un leve decrecimiento entre sep-
tiembre de 2008 y enero de 2009 pero han cre-
cido desde entonces. A la fecha ya exceden le-
vemente los niveles de septiembre del 2008.

xii

e Sin embargo, el crecimiento del crédito ban-
cario al sector privado se ha desacelerado
considerablemente. En términos reales, ha
sido negativo desde diciembre del 2008 al-
canzando casi menos 8 por ciento en agosto
de 2009.

Crecimiento real del crédito al sector privado

Porcentaje
15.0
10.0
5.0
0.0
5.0
-10.0
§ESE2E£2E282888E %82 ¢
;ﬁigéﬁaigaggfaﬁizézai%
K] z e
2008 2009
Fuente: BCN

e Los créditos de mala calidad de los bancos
crecieron a lo largo de 2008 y en forma mas
rapida durante el afio en curso A agosto de
2009 esta relacion (7.8 por ciento) se encuen-
tra por encima del promedio de 2007 y 2008
(5.8 por ciento).

Cartera de créditos de mala calidad como porcentaje de la
cartera total
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e Porsu parte, larazon capital activos ha creci-
do desde septiembre de 2008 y esta muy por
encima del 10 por ciento que es la norma pru-
dencial internacional.



Ratio capital activos
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e Laliquidez de los bancos también ha aumen-
tado fuertemente desde finales del afio pasa-
do alcanzando, 37.7 por ciento de sus obliga-
ciones en agosto de 2009.

Liquidez de los bancos
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e La tasa de interés que pagan los bancos por
los depdsitos ha permanecido casi constante
pero la tasa activa ha aumentado fuertemen-
te (2.1 puntos porcentuales) hasta promediar
14.5 por ciento en abril de 2009, la mas alta
desde 2002. Sin embargo, desde entonces se
observa una fuerte caida en la tasa misma.

Resumen ejecutivo

e Tantoel “spread” entre la tasa activa y la tasa
pasiva como el riesgo pais han aumentado
fuertemente desde enero de 2008. Sin em-
bargo, en el caso del “spread” se observa una
fuerte reduccién en octubre de 2009.

Tasas de interés nominal en moneda extranjera
—=Tasa pasiva mas de un afio de plazo (eje izquierdo)
==Tasa activa largo plazo (eje derecho)
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Tasas de interés nominal real en moneda extranjera
—=Spread ==Riesgo pais
Porcentaje
8.5 -
8.0 -
7.5 -
7.0 -
6.5 -
6.0 -
55 -
50 -
4.5
4.0
ol o o =lo|lolololyvy|lyv v v oo o =|lololo o wlw
AR EEE S A i
d43<=22" 25855483 <32° %52
& °la &
%) 4 %)
2008 2009
Fuente: BCN

Politicas macroeconomicas

e La politica crediticia del Banco Central de
Nicaragua (BCN) contintia siendo contracti-
va en lo que va del 2009. El crédito neto del
BCN al sector ptblico no financiero (parti-
cularmente al Gobierno) creci6 levemente y
el déficit operacional del BCN fuertemente.
Sin embargo, estos aumentos fueron mas que
compensados por una fuerte contraccion cre-
diticia al resto de la economia via operacio-
nes de mercado abierto.

Crédito interno neto del BCN (flujos acumulados)

B SPNF M Déficit operacional del BCN & Resto de la economia B Crédito interno neto
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Fuente: BCN

e Con una cobertura que excede el 100 por
ciento de la base monetaria y el 50 por ciento
de los depdsitos bancarios, el nivel de reser-
vas continta siendo adecuado.
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Cobertura de las reservas internacionales
® RIN/Base monetaria
Porcentaje
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La politica fiscal habia sido algo expansiva
hasta junio pero los datos mas recientes in-
dican que ha sido levemente restrictiva. Sin
embargo las proyecciones fiscales del gobier-
no indican que para el afio en su conjunto la
politica fiscal seria algo expansiva.

La tltima reforma al Presupuesto General de
la Republica (PGR) aprobada por el Congreso
en Octubre proyecta que los ingresos fiscales
caeran 2.1 por ciento en términos nominales
(- 6.2 por ciento en términos reales segun la
proyeccién de inflacion del gobierno) mien-
tras que el gasto aumentaria 10.3 por ciento
en términos nominales (6.1 por ciento en tér-
minos reales). El gasto corriente crece 9 por
ciento en términos reales mientras que el gas-
to de capital cae 2 por ciento.

Bajo estos supuestos, el déficit primario del
gobierno antes de donaciones (que excluye
el pago de intereses) aumentaria del 2.9 por
ciento del PIB en el 2008 al 4.9 por ciento del
PIB (proyectado por el gobierno) en el 2009
y el indicador del impulso fiscal que mide la
contribucién de la politica fiscal a la deman-
da seria 1.4 por ciento.

Segtin el proyecto de presupuesto del 2010
enviado a la Asamblea Nacional, la postura
de la politica fiscal cambiaria radicalmente
el préoximo ano. El proyecto supone que el
congreso aprobaria medidas tributarias del
orden del 0.7 por ciento del PIB por lo que
los ingresos aumentarian casi 10 por ciento
en términos nominales sobre lo proyectado
para este ano. Por su parte los gastos perma-
necerian sin cambio en términos nominales.
El gasto corriente creceria 1.2 por ciento en
términos nominales (pero caeria casi 3 por
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ciento en términos reales) debido a mayores
pagos de interés, pero el gasto de capital cae-
ria 4 por ciento en términos nominales (me-
nos 8.4 en términos reales).

Bajo estos supuestos la politica fiscal seria
contractiva. El déficit primario del gobier-
no antes de donaciones regresaria al 2.8 por
ciento del PIB y el indicador del impulso fis-
cal seria menos 2.1 por ciento.

Balance estructural e impulso fiscal

Balance Balance Indicador
primario  primario de Impulso
efectivo  estructural Fiscal (IIF)

2007 -18 20 02
2008 29 33 13

2009* 49 -4.7 14

2009 (asept)  -1.6 16 03
2010% 2.8 2.6 21

2011 33 3.2 0.6

Fuente: FUNIDES en base a datos del BCN
Nota: * Segun 3ra reforma. ** Proyecto 2010.

El Acuerdo con el FMI

El acuerdo con el FMI es un paso muy positi-
vo ya que confirma la intencion del gobierno
de mantener la estabilidad financiera del pais
y da un marco de referencia que facilita y da
mayor certidumbre para las decisiones de los
consumidores e inversionistas.

También es muy positiva la mejora en los
indicadores sociales que contempla el Plan
Nacional de Desarrollo Humano (PNDH) y
que se incorporaron en los compromisos de
politica (carta de intencidn) que subscribi6 el
gobierno el 16 de Octubre.

Sin embargo, como mencionamos mas ade-
lante, no compartimos la necesidad ma-
croecondmica de una reforma fiscal ya que
hay opciones mas logicas en las circunstancias
actuales. Asimismo la mayor contribucion (1
por ciento) al INSS aumentara las prestacio-
nes sociales del pais de por si ya altas.

También, sorprende la falta de compromisos
en la carta de intencién para mejorar la go-
bernabilidad y competitividad del pais, am-
bas necesarias para crecer y reducir la pobre-
za. El enfoque adoptado por el pais y el FMI



seria justificable si se tratara de un acuerdo
de crédito contingente (cuyos objetivos basi-
COs son macroeconomicos) pero no bajo un
programa que se basa en estrategias integra-
les para fomentar el crecimiento y reducir la
pobreza. La estabilidad macroeconémica y
los programas sociales son necesarios pero
no suficientes para reducir la pobreza, obje-
tivo que en tltima instancia sélo se logra via
el crecimiento econémico.

La propuesta de Ley de concertacion tributaria

Segtin el Gobierno, los objetivos del Proyecto
de Ley de Concertacion Tributaria (PCT) son;
movilizar recursos para compensar la caida
en la recaudacion tributaria, reducir nuestra
dependencia del financiamiento externo, for-
talecer la produccion, el crecimiento econo-
mico y el empleo mejorar la equidad del sis-
tema impositivo, y generalizar la aplicacion
de los tributos.

Impuesto sobre la Renta (IR).

El PCT introduciria un sistema de imposi-
cion dual que gravaria en forma separada las
rentas del trabajo (salarios, especies, presta-
ciones de seguridad social y pensiones) y del
capital (intereses, dividendos, ganancias de
capital y alquileres.) Las rentas de las activi-
dades de no residentes serian gravadas a ta-
sas similares que las actividades economicas
de residentes, minimizandose el traslado de
impuestos al exterior.

En cuanto al IR de los trabajadores, se au-
mentaria la base exenta de C$ 50,000 a C$
75,000 en 2010 y a C$ 100,000 en 2011 para
compensar la inflacién que se ha dado desde
2001. También, se aumentaria la tasa minima
del 10 al 15 por ciento pero se mantendria la
tasa maxima en 30 por ciento y se reducirian
los estratos de seis a cuatro.

Actualmente no se gravan los ingresos pro-
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venientes del capital para las personas fisicas
mientras que las empresas pagan ya sea 30
por ciento de IR sobres sus ganancias netas o
1 por ciento sobre sus activos, el que sea ma-
yor. La PCT propone gravar las rentas de las
actividades econdémicas a una tasa del 27.5
por ciento en 2010 y 25 por ciento en 2011.
Ademas introduce un impuesto alternativo
adicional del 2 por ciento sobre los ingresos
brutos de las empresas en 2010 y del 2.5 por
ciento en 2011. También, se estableceria un
IR sobre las rentas de capital (dividendos, ga-
nancias de capital e intereses) a una tasa de
10 por ciento.

Impuesto al Valor Agregado (IVA) e Impuesto Selecti-
vo al Consumo (ISC).

La PCT propone eliminar exoneraciones del
8 por ciento del IVA a clientes domiciliares
que consuman entre 300 a 1,000 kwh, elimi-
nar el ISC a 553 partidas SAC en 2010, con
montos liquidados menores a C$ 683,000 y
la acreditacion del ISC del combustible a la
industria fiscal.

Exenciones y exoneraciones.

El PCT propone eliminar exoneraciones
para licores, cervezas, cigarrillos, perfumes,
cosméticos, yates y aeronaves privadas y
las exoneraciones del Impuesto de Bienes
Inmuebles (IBI) municipal a partir de 2012,
excepto para proyectos de generacion eléc-
trica. También propone publicar los sujetos
y bienes beneficiados y el monto de exencio-
nes y exoneraciones otorgadas y eliminar las
exoneraciones cuando los bienes exonerados
sean enajenados. Asimismo se introduciria
el sistema de devolucion de impuestos como
mecanismo para el otorgamiento de exencio-
nes y exoneraciones.
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Recaudacion esperada.

Rendimiento esperado de la propuesta de Ley de concertacion tributaria

2010 2011
(porcentaje del PIB)
I. Impuesto sobre la Renta 1.43 0.48
1. Rentas del Trabajo. Aumentar la base excenta de C$ 50.0 mil a C$75.0 mil en 2010 y a
C$100.0 mil en 2011, deduciendo la cuota laboral del INSS, con tasas del 10 al 30 por ciento. 021 013
2. Rentas de Actividades Econdmicas. 1.34 0.51
(a) Reducir la tasa del IR a actividades econémicas del 30% al 27.5% en 2010 y al 25% en 2011.
(b) Introducir un impuesto pago minimo alternativo al 1% sobre los activos, del 2.0% sobre
ingresos en 2010 y del 2.5% en el 2011.
3. Rentas del capital. 0.07 0.10
(a) Establecer una tasa sobre los dividendos pagado del 10% en 2010, a pagarse en
distribucién del 2011. 0.00 0.10
(b) Aplicar retencion del 10% al ingreso por concepto de intereses sobre préstamos de
residentes. 0.04 0.00
(c) Extender la retencion del 10% a los intereses de todo tipo de depdsitos, con independencia
de la moneda, plazo o denominacion. 0.03 0.00
4. Retencion del 10% por primeros 3 afios y 25% a partir del cuarto afio a la renta bruta de
intereses pagados a instituciones financieras no residentes y no relaciondas. 0.05 0.00
5. Simplificar el régimen de Cuota Fija, permitiendo la acreditacion de los pagos de IVA por
compras a proveedores. 0.01 0.00
6. Régimen especial para pequefios productores agropecuarios, con tasas de retencion
definitiva del 2.5% para bienes primarios y del 3.5% para el resto de bienes. 0.06 0.00
7. Modificacion de las tasas del impuesto especial a Casinos, para mesas de juego de US$
200.0 a US$ 600 en 2010, y para maquinas traga monedas de un méaximos de US$25 a US$50.0
en 2010. 0.04 0.00
8. Retencion en la fuente a la transmision de propiedades inmuebles sujetas a registro ptblico
del 1% al 4%. 0.06 0.00
II. Impuesto Selectivo de Consumo e Impuesto Especifico de Consumo. 0.03 0.00
1. Eliminar el ISC a 553 partidas SAC en 2010 menores a C$688.0 mil. -0.03 0.00
2. Eliminar deduccién del ISC del combustible a la industria fiscal. 0.02 0.00
3. Aumentar en 5% el ISC a los vehiculos de uso particular con cilindraje mayor a 3,000 cc. 0.02 0.00
4. Sustituir el ISC de Cigarrillos por un IEC de C$ 4.5 por cajetilla de 20 cigarrillos. 0.02 0.00
III. Exenciones y Exoneraciones 0.02 0.00
1. Eliminar exoneraciones para cervezas, bebidas alcohdlicas, productos de tabaco, perfumes
y cosmética, joyeria, yates y aereonaves. 0.02 0.00
TOTAL 1.48 0.48

Fuente: MHCP

Evaluacion del PCT

Los impuestos tienen costos econdmicos por
lo que cualquier discusion sobre politica tri-
butaria y/o sobre la necesidad de mayores
impuestos tiene que tomar en cuenta el es-
tado de las finanzas publicas y el nivel de la
deuda publica, la carga tributaria, el nivel y
la efectividad del gasto ptiblico y la necesi-
dad de mayores gastos.

Aspectos macroecondmicos

XVi

Hastaseptiembrede 2009 losimpuestos tuvie-
ron un aumento de 1.1 por ciento en términos

nominales y una caida de 3.5 por ciento en tér-
minos reales con respecto al afio pasado. El go-
bierno proyecta que para el 2009 en su conjunto
habra una caida de 2.1 por ciento en términos no-
minales y 5.9 en términos reales.

e El marco macroeconémico para 2010-2013
que acordo el gobierno con el FMI contem-
pla que el déficit, antes de donaciones, del
Gobierno Central seria reducido de 6.4 por
ciento del PIB en 2009 a 4.3 por ciento del PIB
en 2010 y después de donaciones de 3.8 por
ciento del PIB en 2009 a 1.8 por ciento del PIB
en 2010.
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Marco macroeconomico de la propuesta de Ley de concertacion tributaria

Proy. Presupuesto Proyecciones
2008 2009 2010 2011 2012 2013
(Tasa de crecimiento)
PIB real 3.2 -1.0 1.0 2.5 3.5 4.0
PIB nominal 17.5 3.9 6.1 8.3 9.7 10.2
IPC 13.8 2.6 3.0 5.0 5.5 6.0
Tipo de cambio 5.0 5.0 5.0 5.0 5.0 3.0
(Porcentaje del PIB)
Ingresos del Gobierno Central 19.0 17.9 18.6 18.6 18.6 18.6
Tributarios 17.6 16.5 17.1
Otros 14 1.4 1.5
Gasto total del Gobierno Central 229 24.3 229 233 22.8 21.9
Corriente 16.8 18.3 17.5 17.6 17.2 16.4
Capital 6.1 6.0 54 5.7 5.6 54
Donaciones 3.3 2.6 25 22 2.1 2.0
Deficit del Gobierno Central antes de donaciones 3.8 6.4 4.3 4.7 4.2 3.2
Deficit del Gobierno Central despues de donaciones 0.5 3.8 1.8 2.5 2.0 1.2

Fuente: MHCP

Como ya mencionamos, FUNIDES respalda
los objetivos macroeconémicos del Gobierno
pero bajo el punto de vista macroeconémico
no considera justificada la propuesta guber-
namental. Primero, porque la caida en la
recaudacion obedece a una caida en la activi-
dad econdmica y en los precios de las impor-
taciones por lo que en la medida que estos
se recuperen también se recuperarian los im-
puestos. Segundo, porque dada la situacion
econdmica actual la politica fiscal deberia ser
expansiva y no contractiva. Tercero porque
el PCT luce como una reaccion a la caida en
donaciones que se produce en 2009.

FUNIDES también concuerda de que debe-
riamos reducir nuestra alta dependencia del
apoyo externo. Sin embargo, esto se debe
hacer gradualmente y como parte de una po-
litica deliberada de fomentar el crecimiento
y el ahorro interno y no como una reaccion
a la disminucion en las donaciones a raiz de
nuestros problemas institucionales.

Por el contrario, dado el caracter transitorio
de la baja de impuestos y la coyuntura eco-
nomica actual lo que deberia hacerse es bus-
car mayor apoyo externo y/o reducir el gasto
corriente, que como se dijo ha aumentando
considerablemente.

En todo caso, el aumento en la carga tribu-
taria que propone el PCT es excesivo, aun-
que hay acuerdos en el corto plazo de que
el gobierno por el momento propondra un
aumento mas

razonable del 0.7 por ciento del PIB; nues-
tra carga tributaria y gasto publico ya son de
por si altos en comparacién con el resto de
Centroamérica y paises con ingreso per ca-
pita similar.

Relacion ingresos tributarios y PIB per capita PPP

Carga tributaria

Fuente: CEPAL, FMI
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Evaluacion desde el punto de vista del sistema tribu-
tario.

xviii

La informacion disponible no permite ana-
lizar el impacto de las reformas al IR de los
asalariados sobre su progresividad. Aunque
la estructura de tasas es mas progresiva, su
impacto redistributivo pudiera ser menor
debido a la menor cantidad de trabajadores
que contribuirian (10 por ciento contra 25 por
ciento actualmente) y la pérdida proyecta-
da en la recaudacion. En términos de bien-
estar, el impuesto tiende a mantener igual la
situacién debido a que la escala progresiva
desalienta el trabajo y promueve el ocio o el
trabajo informal.

La PCT contiene elementos que mejoran la
equidad horizontal del sistema al gravar las
rentas de capital, mejorar las regulaciones de
operaciones vinculadas, y reducir la evasion
y las exenciones, lo que reflejaria mejor el in-
greso de los contribuyentes.

Por otra parte, dado que no se incorporaran
los dividendos e intereses a la declaracion
personal y se introduce la doble tributacion,
se podria gravar en forma distinta a personas
que tienen el mismo ingreso, lo que seria in-
equitativo. Asimismo la introduccién de un
impuesto minimo a los ingresos brutos des-
mejora la equidad ya que este impuesto no
guarda ninguna relacion con el ingreso neto
de la empresa.

Aunque la PCT propone un pago minimo
alternativo al 1 por ciento sobre activos del
2 por ciento sobre ingresos brutos en 2010 y
2.5 por ciento sobre ingresos brutos en 2011,
tenemos entendido que en conversaciones
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con el sector privado el gobierno ha decidido
proponer a la Asamblea Nacional una tasa
de 1 por ciento. En este caso, el pago mini-
mo sobre los ingresos brutos seria efectivo
para el 12.4 por ciento de los contribuyentes,
el pago minimo sobre los activos para el 9.1
por ciento de los contribuyentes y el pago so-
bre los ingresos netos para el restante 78.6
por ciento de las empresas. El aumento de
recaudacion seria del 0.33 por ciento del PIB.
De aplicarse el pago minimo sobre ingresos
brutos que contempla la PCT una proporciéon
todavia mas alta de los contribuyentes estaria
sujeta al pago minimo lo que haria inefectivo
la tasa del IR.

El rendimiento de la propuesta de gravar con
el 10 por ciento los ingresos del capital que la
PCT estima cercano al 0.2 por ciento del PIB
posiblemente este subvaluado. Segun calcu-
los de FUNIDES y del BID, solo el rendimien-
to sobre el IR a los intereses de depositos en
los bancos y a los titulos de deuda superan el
2 por ciento del PIB por lo que no existe un
reparto de dividendos compatible con la tasa
del impuesto (10 por ciento) y el aumento de
0.2 por ciento del PIB que se estima en la ley.
Estudios del BID estiman que el impacto en
la recaudacion seria un aumento de 0.7 por
ciento del PIB suponiendo un reparto de di-
videndos del 80 por ciento y de 0.3 por ciento
del PIB si el reparto fuera del 50 por ciento.

El esquema de retencién a la renta bruta de
intereses pagados a instituciones financieras
no residentes y no relacionadas debe consi-
derar su efecto en la movilidad de capitales.
A pesar de que en los primeros tres afos la
tasa es igual a la de los residentes, (10 por
ciento) en el cuarto afno aumenta al 25 por
ciento por lo que la propuesta introduce una
dualidad en el tratamiento a la renta del capi-
tal de intereses para la personas fisicas lo que
podria tener un impacto negativo sobre las
entradas de capital al pais al menos en el cor-
to plazo. En el corto plazo este impuesto no
se podria deducir en el pais de origen debido
a que Nicaragua no tiene tratados bilaterales
con otros paises para estos efectos.

Las propuestas en cuanto a los impuestos al
consumo tienen légica en términos de bien-
estar economico y eficiencia. Por una parte



tienden a mejorar el disefio de los impuestos
al consumo y por la otra penalizan la exter-
nalidad negativa producida por el consumo
de combustibles.

Contrario a la afirmacion del gobierno la
PCT no mejora sino mas bien desmejora los
incentivos a la produccién, el crecimiento y
el empleo en relacion al sistema actual ya que
propone un aumento desproporcionado en
el IR lo que afectaria negativamente el aho-
rro e inversion y por lo tanto el potencial de
crecimiento y reduccion de la pobreza del
pais. En el caso del impuesto minimo a los
ingresos brutos el efecto puede ser particu-
larmente severo dependiendo de los marge-
nes de comercializacién y la capacidad de
traslado del impuesto al comprador. Los ex-
portadores se verian afectados en particular
ya que no pueden trasladar el impuesto. El
anuncio gubernamental de que el aumento
de impuestos se limitaria al 0.7 por ciento del
PIB y las noticias de que el impuesto minimo
a los ingresos brutos seria de 1 y no 2.5 por
ciento mitiga, aunque no elimina estos efec-
tos adversos.

La PCT descansa exclusivamente en un au-
mento al IR de las actividades econdémicas y
el capital (que por cierto son la misma cosa)
siendo este ultimo mayor como ya mencio-
namos. Estas medidas podrian mejorar en
el corto plazo la progresividad y capacidad
redistributiva del sistema, pero a la larga po-
drian ser perjudiciales ya que desalientan el
ahorro y la inversién y por ende afectan ne-
gativamente el crecimiento del pais.

Cualquier cambio fiscal que proponga el go-
bierno ya sea en la actualidad o mas adelante
deberia tener un mejor balance entre los ob-
jetivos de mejorar la equidad del sistema (lo
que es encomiable y en principio se logran
mediante un mayor peso del IR) y sus costos
en términos de eficiencia y competitividad.
El gobierno deberia cuantificar estos costos/
beneficios y discutirlos con el electorado.
También hay que tomar en cuenta que una
forma mucho mas eficiente de lograr mayor
equidad es mediante una mejor asignacién y
focalizacién del gasto ptblico.

También se le deberia dar mas peso a reducir

Resumen ejecutivo

la evasién y racionalizar las exenciones del
IVA y las leyes especiales y de fomento. Las
medidas propuestas para mejorar la admi-
nistracion de las exoneraciones son positivas
ya que amplian la base tributaria y mejoran
la transparencia del sistema. Sin embargo la
reduccion de exoneraciones es muy timida
por lo que su impacto recaudatorio es muy
pequeno.

e En cuanto al IR de los asalariados se deberia
considerar la introduccion de una tasa tinica
que sin reducir la recaudacién mejore los in-
centivos al trabajo.

Perspectivas de crecimiento y recomendaciones
de politica.

La actividad econdmica cayo este afio y las perspec-
tivas de crecimiento del 2010 continiian tensionadas.
Aunque la recuperacion en las economias avanzadas y
por ende en nuestras exportaciones posiblemente serd
mayor que lo proyectado en nuestro informe anterior,
el clima de inversion del pais continua muy deterio-
rado, y la politica fiscal serd contractiva. Con la re-
cuperacién mds marcada de las economias avanzadas
podriamos crecer en el 2011 siempre y cuando no haya
un deterioro adicional en el clima de inversion. Ante
este panorama urge mejorar la gobernabilidad y com-
petitividad del pais y evitar un aumento excesivo en la
carga tributaria.

e Parael 2009 ahora proyectamos una caida del
PIB del orden del 1 ¥2 por ciento lo que se
compara con un rango de -1.9/-3.7 por ciento
que proyectamos en nuestro informe anterior
y con menos 1 por ciento que proyecta el go-
bierno. Las proyecciones sobre la inversion
privada y el consumo privado se mantienen
dentro de los rangos previstos. Sin embargo,
segin estimaciones del gobierno, el gasto
publico serd mayor de lo que proyectamos
antes, y la caida en las exportaciones conside-
rablemente menor en parte porque la desace-
leracion de las economias avanzadas ha sido
menor de lo previsto.

® Aunque las economias de los paises avanza-
dos y por ende las exportaciones se recupera-
ran en el 2010-11 mas de lo previsto en nues-
tro informe anterior, la politica fiscal sera
contractiva en el 2010 y las perspectivas para
la inversidn privada contintian desalentado-
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res ya que el clima de inversion y el entorno
institucional continian muy deteriorados. El
80 por ciento de los empresarios encuesta-
dos por FUNIDES opina que nuestro clima
de inversion es desfavorable y solo el 15 por
ciento tiene planes de invertir y aumentar su
empleo.
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Tasa de crecimiento mundial relevante para Nicaragua
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e Por otra parte, el ultimo informe de compe-
titividad del Foro Econémico Mundial nos
continua situando como uno de los paises
de menor competitividad a nivel mundial
(115 entre 133 paises) y el menos competiti-
vo de Centroamérica. Segun el FEM nues-
tro rezago se debe a fallas en nuestro marco
institucional, caracterizadas por altos niveles
de corrupcion, carencia de solidez juridica y
mayores incidencia de obstaculos burocrati-
cos gubernamentales. A esto se le suma ma-
yores manifestaciones de crimen y violencia
y la necesidad de consolidar un mejor sis-
tema de educacién primaria y salud para la
conformacién de mejor fuerza laboral.
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Por lo anterior para el 2010 ahora proyecta-
mos un rango de crecimiento de 0 a menos 1
por ciento lo que se compara con el rango de
menos 1 a menos 2 por ciento proyectado en
nuestro informe anterior, y con el 1 por ciento
(positivo) proyectado por el gobierno.

Para el 2011, mantenemos la proyeccion an-
terior con un rango de crecimiento entre 2 y
3 por ciento impulsado por el mayor creci-
miento de las economias avanzadas. El go-
bierno proyecta 2.5 por ciento.

Resumen ejecutivo

» El PIB por habitante caeria casi 1 por
ciento durante el periodo de la actual ad-
ministracion.

» El desempleo se duplicaria del 5 al 11
por ciento y aumentaria en 120,000 nica-
ragiienses.

»  Tendriamos un cuarto de millén de nica-
ragilienses mas pobres.

»  De los cuales casi 90,000 en pobreza ex-
trema.

Como ya hemos sefialado en informes ante- ¢ Urge por lo tanto mejorar la institucionalidad
riores este panorama poco alentador tiene y competitividad del pais y evitar un ajuste
altos costos sociales. fiscal excesivo y anti- crecimiento.
Escenarios de crecimiento
2006 2007 2008 2009 2010 2011
Escenario1 Escenario 2 Escenario1 Escenario 2
Proyecciones
(millones de cordobas de 1994)
PIB 32,858.1 33,893.4 34,986.2 34,474.7 34,4939 34,188.1 35,492.4 34,813.2
Demanda global 49,2149 52,283.8 55,141.6 53,200.1 53,229.8 52,757.9 54,770.5 53,722.6
Demanda interna 38,331.0 40,420.0 42,671.5 41,5383 41,191.1 40,719.2 41,560.5 40,512.5
Consumo privado 27,5423 28,663.7 29,799.4 30,041.8 29,936.5 29,8149 30,306.0 29,940.9
Inversion privada 6,715.2 7,513.1 8,450.3 7,004.6 7,004.6 6,654.4 7,004.6 6,321.6
Gasto publico 4,073.5 4,243.2 4,421.8 4,491.9 4,249.9 4,249.9 4,249.9 4,249.9
Exportaciones 10,883.9 11,863.8 12,470.1 11,661.8 12,038.7 12,038.7 13,210.1 13,210.1
Importaciones 16,356.8 18,390.3 20,155.4 18,725.4 18,735.9 18,569.8 19,2782 18,909.3
(tasa de crecimiento real)
PIB 39 32 32 -15 0.1 0.8 29 18
Demanda global 4.8 62 55 3.5 0.1 0.8 29 18
Demanda interna 2.8 5.6 5.6 2.7 0.8 2.0 0.9 -0.5
Consumo privado 3.6 4.1 4.0 0.8 0.4 -0.8 12 04
Inversion privada 4.1 119 12.5 17.1 0.0 -5.0 0.0 -5.0
Gasto publico -39 42 42 16 5.4 -54 0.0 0.0
Exportaciones 126 9.0 5.1 6.5 32 32 9.7 9.7
Importaciones 6.8 12.4 9.6 7.1 0.1 -0.8 29 1.8
Supuestos
(tasa de crecimiento real)
PIB real economias avanzadas 3.0 27 09 3.4 13 13 25 25
Términos de intercambio -1.2 -0.8 25 9.6 2.7 -2.7 0.1 0.1
Masa salarial real 14.1 68 32 0.0 0.0 -05 20 1.0
Remesas real 9.0 0.2 31 5.9 1.0 1.0 11 11
Remesas nominal 18.9 11.3 10.6 7.0 1.0 1.0 3.0 3.0
Inversion privada real 4.1 11.9 12.5 -17.0 0.0 -5.0 0.0 -5.0
Gasto primario publico 141 53 20 1.6 -5.4 -5.4 0.0 0.0
(C$ millones)
Cambio en los impuestos netos 1,601.8 2,111.2 -3,863.4 2,061.9 2,061.9
Memoranda
(Porcentaje)
Crecimiento del PIB per cépita real 2.6 19 19 2.7 -1.2 2.1 16 05
Crecimiento del PIB per cépita real acumulado 19 38 1.0 03 12 13 07
Tasa de desempleo 5.0 59 6.1 84 9.9 104 9.7 10.8
Pobreza 457 454 45.0 455 458 459 455 458
Pobreza extrema 145 14.2 139 143 145 14.6 14.2 146
(Miles de personas)
Desesempleo acumulado 259 309 62.5 95.0 107.0 94.9 121.3
Incremento acumulado de pobres 13.6 27.4 887 180.4 189.8 244.0 265.5
lado de pobres -6.3 -12.6 21.6 57.6 65.8 68.1 86.6

Fuente: FUNIDES
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