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Actualizacion del estudio de restricciones activas al
crecimiento economico de Nicaragua

Dougal Martin y Giovanella Quintanilla

Resumen

Esta nota técnica fue preparada para apoyar el didlogo entre el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el gobierno de Nicaragua. Especificamente
se la prepar6 como insumo para la elaboracion de la estrategia de pais entre
ambos actores para el periodo 2012-2017. En ella se realiza una actualizacion del
diagnostico de crecimiento efectuado en 2007, para determinar cuales son los
sectores que estan restringiendo mas el crecimiento econdmico de Nicaragua. El
estudio se enfoca en los sectores que fueron determinados como una restriccion
activa en ese entonces (energia eléctrica, transporte, y riesgos microeconomicos),
y también sectores que fueron descartados en 2007 pero que han cobrado mayor
importancia desde entonces (sector financiero y educacion).

Cadigos JEL: 010, O11, 020, 040, O54
Palabras clave: Crecimiento economico, diagnostico de crecimiento, Nicaragua
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1. LAS RESTRICCIONES IDENTIFICADAS EN 2007

Este estudio actualiza un estudio integral de diagnostico de crecimiento que se prepard para
Nicaragua en 2007 (Agosin, Bolafos y Delgado, 2007). En lugar de repetir todo el diagnostico
de crecimiento, el ejercicio de actualizacion se limitd a analizar: 1) si las restricciones activas al
crecimiento identificadas en 2007 se mantienen como limitaciones y ii) si algin tema descartado
como restriccion en el afio 2007 ha cobrado mayor importancia desde entonces. Como parte de
este andlisis se realizaron estudios sectoriales para el sector financiero y el sector eléctrico.

Con informacién hasta 2006, en el diagndstico de crecimiento de 2007 se concluyo que
las restricciones activas al crecimiento econdmico en Nicaragua fueron de infraestructura, tanto
del sector eléctrico como del sector transporte, y también restricciones surgidas de derechos de

propiedad y corrupcion.

Grifico 1
Arbol de decision: diagnéstico de crecimiento, resultados de 2007
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Agosin, Bolafios y Delgado (2007).



La metodologia utilizada tanto en 2007 como en esta actualizacion se basa en la
desarrollada por Hausmann, Klinger y Wagner (2008), la cual se explica en el anexo, y consta de
una guia y cuatro criterios para determinar si un aspecto especifico debe ser considerado una

restriccion activa al crecimiento de un pais.

Recuadro 1
Guia y criterios para determinar una restriccion activa

Guia: Opinidn de los empresarios.

Criterios:
1. El precio implicito debe ser alto.
2. Un movimiento en la restriccion deberia trasladarse y/o manifestarse en un movimiento
de la inversion.
3. Reaccion de los agentes de la economia (actuar tratando de evitar la restriccion).
4. Los agentes menos intensos en la restriccion deben proliferar y los més intensos deben
ser escasos (ejemplo comparativo de los camellos e hipopdtamos en el desierto).

2. EL CRECIMIENTO ECONOMICO DESDE 2007

Desde 2006 el crecimiento econdmico promedio de Nicaragua ha sido, en términos amplios,
parecido al promedio de las ultimas dos décadas. Aunque el més reciente fue ligeramente inferior
al promedio de las tltimas dos décadas, incluy6 un afio en el cual se registr6 un decrecimiento
originado de la crisis econdmica internacional (grafico 2). No obstante, este crecimiento esta por
debajo de la media para los paises de América Latina, pero en linea con el promedio de

Centroameérica (grafico 3).



Grafico 2
Nicaragua: crecimiento real promedio por periodo
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Grafico 3
Crecimiento real promedio, 2007-2011
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Fuente: FMI (2012).

Aparte del decrecimiento de 2009, el crecimiento en los ultimos dos afios (2010 y 2011) y
durante el primer semestre de 2012 ha sido significativamente mas alto que el promedio. La
economia crecid 4,5% en 2010 y 4,7% en 2011, lo cual se compara favorablemente con respecto
a la region. Este ritmo se ha mantenido durante el primer semestre de 2012. A mediados de ese

afno, todavia no era evidente si esta aceleracion en el ritmo del crecimiento representaba un



cambio estructural y significativo o si, simplemente, representaba un fendmeno temporal que se
cerraria con una reversion al promedio de las ultimas dos décadas. Tomando en cuenta las
incertidumbres en la economia mundial, en el Marco Presupuestario de Mediano Plazo para
2012-2015, el gobierno de Nicaragua supuso una tasa de crecimiento del 3,3% en 2012; del 3,7%
en 2013; del 4,2% en 2014 y del 4,5% en 2015. No obstante, aun si el promedio de crecimiento
subiera en un rango del 4,0% al 4,5%, que es la tasa mas alta desde de los afios sesenta, se puede
considerar que todavia es insuficiente dado el bajo nivel del ingreso per capita y las enormes
necesidades sociales del pais. La pregunta de cdmo se puede acelerar la tasa de crecimiento sigue
siendo valida.

Algunos economistas han criticado la metodologia de diagnosticos de crecimiento porque
esta supone que el crecimiento econdmico esta restringido por los bajos niveles de inversion
privada, cuando en realidad el problema principal podria estar relacionado con la eficiencia de la
inversion mas que con la cantidad (BID, 2008). En el caso de Nicaragua, la primera impresion es
que efectivamente si puede haber un problema con la eficiencia de la inversion. Pese a que el
pais ha mostrado un nivel respetable de inversion total, sobre todo si se lo compara
internacionalmente, el crecimiento registrado en los ultimos cinco afios es inferior al que le
corresponderia tener dado ese nivel de inversion (grafico 4). Sin embargo, no se pueden extraer
conclusiones firmes con estas cifras, sobre todo en relacion con el indicador de nivel de inversion
con respecto al producto interno bruto (PIB). El Banco Central de Nicaragua (BCN) ha estado
realizando el ejercicio de cambiar el afio base de las cuentas nacionales de 1994 hacia 2006, lo
cual implicaria que la estimacion del PIB subiria significativamente y que probablemente la
estimacion de la inversion en relacion con el PIB bajaria. Esto implicaria que el promedio del
crecimiento historico también podria subir. Si se consideran estos dos efectos, en este momento
es dificil decir con certeza que la economia nicaragiiense ha crecido poco en relacion con el nivel

de inversion.



Grafico 4
Inversion total vs. crecimiento real
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Fuente: FMI (2012).

Para propositos de esta actualizacion, mas que el nivel exacto de inversion lo que importa
es la composicion de esa inversion privada. Por un lado, en los ultimos afios Nicaragua ha
logrado mucho €xito en la atraccion de inversion extranjera directa (IED). Aun en la recesion de
2009, la IED como porcentaje del PIB no cay6 por debajo del nivel de 2007. En 2011 la IED fue
equivalente al 13,3% del PIB (cuadro 1). Por el contrario, la inversion privada interna disminuy6
significativamente desde 2007. En 2009 la inversion privada interna cayod a la mitad de su nivel

de los dos afios anteriores, y desde entonces no se ha recuperado.

Cuadro 1
Inversion privada en Nicaragua (porcentaje del PIB)
2007 2008 2009 2010 2011
Inversion extranjera 6,7 9,8 7,0 7,7 13,3
Inversion interna 21,4 17,2 10,0 11,7 11,4
Total 28,1 27,0 17,0 19,4 24,7

Fuente: Elaboracion propia sobre la base del BCN.
Nota: Inversion interna aproximada como residuo.

Este dualismo respecto de la composicion de la inversion privada puede dar indicios para

entender mejor las restricciones al crecimiento econdmico, ya que al parecer existen factores que



estan impidiendo la inversion privada interna que no estan operando de la misma manera para la
IED. En la seccidon conclusiones se aborda nuevamente este tema para proponer una hipotesis de
este dualismo, la cual busca ser consistente con el resto del analisis de restricciones. Por ahora es
necesario notar dos caracteristicas de la IED. Primero, hay una diferencia marcada en la escala o
en el tamano de los proyectos de inversion de la IED respecto de la inversion interna. Mientras
que esta ultima se compone de muchos proyectos de pequefia, mediana y gran escala, la IED se
concentra en los proyectos de inversion de mayor envergadura en el pais. Sectorialmente, la IED
ha estado concentrada en los sectores de energia eléctrica, telecomunicaciones y zonas francas,

siendo el de energia el de mayor recepcion de IED.

Grafico 5
Inversion extranjera directa (IED) por sector
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de ProNicaragua.

3. PERCEPCIONES DE EMPRESARIOS NICARAGUENSES

Un buen punto de partida para determinar si un factor constituye un obstaculo a la inversion
privada y al crecimiento de la economia, es solicitar la opinion de quienes toman la decision de
invertir o no; es decir, los empresarios. Hay dos salvedades. Primero, la muestra de los
encuestados puede ser sesgada (por ejemplo, puede estar concentrada en las empresas mas
grandes del pais). Segundo, cualquier muestra serd sesgada porque sélo incluird a las empresas
existentes. Las empresas existentes son las ganadoras, es decir: aquellas que sobreviven a las
restricciones actuales. Desde la perspectiva del diagnostico de restricciones al crecimiento,

habria sido mas interesante contar con la opinidon de las empresas que desaparecieron o que no
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llegaron a existir debido a las restricciones mas activas. A pesar de estas dos salvedades, la

opinion de los empresarios es un insumo importante.

En 2006 y 2010, el Banco Mundial realizé encuestas al sector privado de Nicaragua. Dos

de las preguntas clave se referian a los obstaculos mas importantes para las empresas (grafico 6).

Grafico 6
Obstaculos mas importantes para las empresas
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Fuente: Banco Mundial (2006 y 2010).

En la encuesta de 2006, la electricidad (relacionada con el costo y el acceso a la energia

eléctrica en conjunto) fue calificada como el segundo problema mas importante para las



empresas. En la version mas reciente de la encuesta, la energia eléctrica bajo a ocupar la tercera
posicion. Sin embargo, cuando se pidid escoger solamente un problema como el principal, la
electricidad paso6 del tercer puesto en 2006 a ocupar el primer puesto en 2010.

El sector transporte no se perfild entre los primeros puestos; no obstante, hubo un ligero
deterioro, ya que fue considerado como el principal obstdculo por un mayor numero de
empresas.

Los riesgos microecondmicos fueron considerados importantes en esta encuesta. Al igual
que en 2006, la corrupcion en 2010 fue calificada como un obstaculo por la mayoria de las
empresas, seguida de cerca por otros indicadores microecondomicos. El inico avance que pudo
observarse en este campo se refiere a la inestabilidad politica, ya que si bien en 2006 fue
considerada el principal obstaculo, en 2010 ocup6 el cuarto lugar.

Finalmente, en 2010 una proporcion menor de empresarios indico el acceso al
financiamiento como el principal problema. Con respecto a la educacion, tal vez en contraste con
el discurso de la sociedad, s6lo un quinto de los empresarios la sefiald6 como un obstaculo
importante. En la misma encuesta en Guatemala (donde se considera que la educacion es una
restriccion activa al crecimiento) el 33,1% de los empresarios apuntd a la educacion y las
habilidades como un obstaculo importante.

Otra fuente para medir la percepcion de los empresarios es la encuesta realizada por la
Fundacion Nicaragiliense para el Desarrollo Econémico y Social (Funides), un reconocido think-
tank en el pais. Esta institucion ha realizado regularmente encuestas desde 2008, pidiendo la
opinidn de los empresarios sobre los factores que mas influyen —positiva o negativamente— en la
actividad econémica. La muestra se compone de las 70 empresas mas grandes del pais, que en
conjunto representan aproximadamente un tercio del valor bruto de la produccion (segun
calculos publicados por Funides). Por lo tanto, la muestra representa una parte importante de la
economia. Sin embargo, por su tamafio y caracteristicas, los problemas de los encuestados
pueden no ser los mismos que los del resto de las empresas, sobre todo de las mas pequeias, por
lo que las respuestas pueden no ser representativas de dicho grupo empresarial.

Los resultados de las encuestas de Funides sobre los factores que mas impactan en la
actividad econdmica para el periodo 2008-2011 fueron ordenados seglin importancia, del 1 al 14,

y en cuyo caso el 1 indica el obstaculo mas importante y el 14 el menos importante (cuadro 2).



Cuadro 2
Aspectos que afectan negativamente la economia de Nicaragua segin los empresarios.
(Calificacion: 1 = obstaculo mas importante, 14= obstaculo menos importante)

Ago | Dic | Mar | Jun | Sep | Dic | Jun | May | Ago | Nov | May | Pro-
2008 | 2008 | 2009 | 2009 | 2009 | 2009 | 2010 | 2011 | 2011 | 2011 | 2012 | medio

Corrupcién 3 2 1 1 1 1 1 2 1 1 1 1,4
Entorno politico 4 1 2 3 2 3 2 1 2 2 3 2,3
Elfcctlr?c‘;e la energia 1 7 6 7 5 2 3 3 4 3 2 3,9
Inflacién 2 3 5 4 4 6 6 4 6 5 4 4,5
Costo del crédito 8 6 3 2 3 4 4 5 7 4 7 4,8
Costo de la materia prima 5 4 8 9 7 8 8 7 3 7 5 6,5
Politica econémica 7 5 7 5 6 5 5 8 9 8 9 6,7
Seguridad ciudadana 10 9 9 8 9 9 7 6 5 6 6 7,6
Szzf:liz‘o“ de energia 6 8 10| 10| 10| 10] 9 9 |10 | 10| 8 9,1
Disponibilidad de crédito | 11 | 11 | 4 6 8 7 10 | 10 [ 11 | 13 ] 13 | 95

Disponibilidad de mano

de obra calificada ? 10 12 14 1 11 11 11 8 9 10 | 10,5

Demanda de productosen |, | 5 1 s F o | g3 | 2 |12 | 12 | 12 | o | 12 | 124

CA
Demanda de productos

oA 12 | 12 | 11 13 | 14 | 14| 13| 13| 13 12 | 14 | 12,8
le)]e;z;“da deproductosen | 14 | 14 | 11 12 | 13 14 | 14 | 14 | 14 | 11 | 13,1

Fuente: Funides.

Nota: La clasificacion se ha efectud segiin calculos del BID. Los resultados fueron obtenidos restando las
respuestas negativas y sumando las positivas. Las fechas se refieren al tiempo en el que las encuestas se
realizaron, y no al momento de la publicacion de los informes.

En la encuesta mencionada, se destaca que los problemas relacionados con riesgos
microecondmicos han ocupado los primeros dos puestos desde fines de 2008. Con relacion a la
energia eléctrica, la encuesta distingue entre el precio y la generacion de la misma, lo cual es una
distincion muy importante para Nicaragua. En agosto de 2008, cuando la encuesta empezo a
realizarse, lo que coincidid con los altos precios internacionales del petroleo, el precio de la
energia eléctrica alcanzo el puesto mas alto, mientras que la generacion ocupd la sexta posicion.
Desde entonces la generacion ha ido perdiendo importancia como obstaculo y, a partir de fines
de 2008, los empresarios dejaron de considerarla relevante. No asi el precio, ya que aunque en

2009 bajo en importancia con la recesion mundial, desde finales de ese afio se ha mantenido en



los primeros cuatro puestos. Su posicion exacta ha ido variando segun el precio internacional del
petroleo, hasta alcanzar la segunda posicion en mayo de 2012.

De la misma manera, la importancia del costo y la disponibilidad de crédito también
estuvieron muy influenciadas por la gran recesion. De acuerdo con el diagndstico de 2007, y
hasta agosto de 2008, las cuestiones relativas al crédito no fueron consideradas relevantes. Con el
inicio de la gran recesion y factores locales (como el surgimiento del Movimiento No Pago), la
importancia relativa de los temas financieros aument6 rapidamente. La disponibilidad de crédito
subié desde la posicion 11 en agosto de 2008 al cuarto lugar en marzo de 2009. A su vez, el
costo del crédito subio desde la octava posicion en agosto 2008 al segundo lugar en junio de
2009. En alguna medida esta percepcion de la importancia de los temas crediticios reflejo
tendencias macroeconomicas transitorias. Una vez que terminé la gran recesion, a fines de 2009,
las condiciones financieras volvieron a normalizarse y los temas crediticios bajaron en la
percepcion de importancia. Para mayo de 2012, la disponibilidad de crédito habia bajado hasta la
posicion 13, lugar aiin mas bajo que el que ocupaba antes de la gran recesion. La posicion del
costo del crédito también disminuy6 desde mediados de 2009; no obstante, no volvi6 al lugar en
el que se encontraba antes de la recesion, lo cual indica que después de esta ultima ha persistido
alglin dafio sobre las condiciones financieras. Para mayo de 2012, el costo del crédito ocup6 el
séptimo lugar entre los obstaculos més importantes. Como se vera mas adelante, esta percepcion
tiene una base en hechos reales: las tasas activas son mas altas después de la crisis 2008-2009
que antes. Es decir: aunque estas encuestas miden percepciones empresariales, de manera similar
a la importancia del costo de energia eléctrica, dichas percepciones se corresponden de cerca con
aquellas condiciones medidas por indicadores objetivos.

Al 1gual que en la encuesta del Banco Mundial, la educacion, medida por la

disponibilidad de mano de obra calificada, no aparenta ser un obstaculo importante.

4. (HAY MEJORAS EN LAS RESTRICCIONES IDENTIFICADAS EN 2007?

4.1. Mejoras en el sector eléctrico desde 2006
Con informacion hasta 2006, en el diagnostico de crecimiento de 2007 se concluy6 que el sector

de energia eléctrica efectivamente si fue una restriccion activa al crecimiento. Sin embargo,

! Esta seccion se deriva mayormente del estudio de Baldivieso et al. (2012).
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desde 2006 ha habido un programa significativo de inversion en el sector eléctrico que hace
necesario evaluar si el sector todavia representa una restriccion activa al crecimiento en

Nicaragua en 2011.

4.1.1. ;Se ha resuelto el problema del suministro no confiable?

El problema del suministro no confiable en 2006 fue resultado de: 1) insuficiente margen de
reserva (diferencia entre la capacidad efectiva de generacion y la demanda maxima); ii) fallas de
transmision; y iii) fallas de distribucion. El gobierno procurd que hubiese un fuerte aumento de la
inversion privada en el sector eléctrico para resolver estos problemas. Entre 2007 y 2011 el
sector de energia fue el principal receptor de inversion extranjera directa (IED) en la economia
nicaragiiense, con US$886 millones en IED. Las grandes inversiones han traido mejoras en la
capacidad de generacion y transmision a lo largo de los ultimos afios. Entre 2006 y 2011 se
instalaron nuevas plantas que incrementaron la capacidad efectiva en 3384 MW?, cifra
equivalente al 69,7% de la capacidad efectiva en 2006. Este aumento en la capacidad efectiva

ampli6 la reserva teorica desde un 9,5% en 2006 hasta un 35,6% en 2011 (grafico 7).

Grifico 7
Evolucion de la capacidad de generacion de energia eléctrica
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2 El INE reporta un incremento de 330,9 MW; la diferencia se produce por el balance final de potencia efectiva
anual con la entrada y retiro de unidades en el sistema.
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Con el aumento de la capacidad de generacion, a partir de 2008 se eliminé la precariedad
del sistema -derivada de una oferta insuficiente de electricidad generada para satisfacer la
demanda- con lo cual se pudieron cerrar las brechas experimentadas en 2006 y 2007 (grafico 8).

Por eso, la probabilidad de que ocurran apagones o fallas cruciales en el sistema es

considerablemente mas baja hoy que en 2006.

Grifico 8
Evolucion de oferta local y demanda de energia eléctrica bruta
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Fuente: INE, CNDC.

En 2007 el sistema de transmision del Sistema Interconectado Nacional (SIN) reflejaba
varias carencias, principalmente debido a que habia solo una linea de transmision de 230 kV que
interconectaba a los generadores con los puntos principales de demanda. Esto ocasionaba que al
haber una falla en dicha linea de transmision el sistema colapsara y se produjeran numerosos
apagones, ya que no habia ningun canal ni linea alterna por la cual transmitir la energia. En el
periodo 2007-2011 se reforzo el sistema de transmision, particularmente con la construccion de
la linea de interconexion centroamericana SIEPAC y la construccion de subestaciones y lineas
nacionales. Los refuerzos e inversiones en el periodo 2006-2010 redujeron las fallas a nivel de
lineas de transmision y en subestaciones, segun datos de la Empresa Nacional de Transmision
Eléctrica (Enatrel). La cantidad de interrupciones no programadas por fallas en el sistema de

transmision disminuyeron de 224 a 177 horas, al igual que el nimero de fallas, que pas6 de 220 a
125 (grafico 9).

12



Grifico 9
Interrupciones por fallas en las lineas de transmision
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Fuente: Enatrel.

Estos incrementos en la capacidad de generacion e infraestructura de transmision y
distribucion determinaron mejoras en la confiabilidad y operacion del SIN a lo largo de los
ultimos afios, lo que se vio reflejado en la evolucidn de la energia no servida y otros indicadores.
Segun estadisticas de la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y el
Instituto Nicaragiiense de Energia (INE), la energia no servida entre 2006 y 2011 disminuy6
significativamente de un 3,76% a un 0,45%, luego de haber alcanzado un pico de 7,03% en
2007. Sin embargo, es preciso resaltar que, a pesar de estas mejoras del sistema, Nicaragua sigue
siendo el pais que presenta los mayores niveles de energia no servida en la region, y necesita de

mas inversiones para llegar a niveles aceptables de calidad (grafico 10).
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Grafico 10
Energia no servida: Nicaragua vs. Centroamérica
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Fuente: CEPAL.

4.1.2. ;Se ha resuelto el problema del costo?

El costo de la energia eléctrica en Nicaragua sigue siendo un problema importante. En los
ultimos afios el costo del servicio eléctrico ha aumentado significativamente, impulsado
principalmente por los incrementos de precios de los combustibles fosiles. Esto se vio reflejado
en un aumento de la tarifa promedio regulada al consumidor de US$123/MWh en 2005 a
US$205/MWh en 2010. La tarifa eléctrica en Nicaragua es considerablemente mayor que el

promedio de los demas paises de la region, con tendencia al aumento en esta brecha.

Grafico 11
Tarifa eléctrica promedio para el sector industrial
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Los altos precios de la energia eléctrica en Nicaragua reflejan la alta dependencia que la
generacion eléctrica tiene de los combustibles fosiles caros, y los serios problemas de pérdida en
la distribucion. A partir de 2006 se han empezado a resolver ambas cuestiones, pero hasta la
fecha el grado de progreso ha sido pequefio, sobre todo en lo que respecta al cambio de la matriz
de generacion eléctrica. Las primeras plantas que fueron comisionadas a fin de aumentar el
margen entre la capacidad de generacion efectiva y la demanda maxima fueron plantas
termoeléctricas, lo que agravé la dependencia de ese tipo de energia. De un modo mas lento se
instalaron y comisionaron plantas de fuentes renovables (eodlica y geotérmica). En el periodo
2006-2011 Ia generacion de energia a partir de fuentes renovables en el SIN paso de 941 GWh a
1.300 GWh, lo que implica un incremento del 38%. Por otra parte, en ese mismo periodo la
generacion de energia a partir de combustibles fosiles pasé de 2.154 GWh a 2.524 GWh, cifra
que equivale a un incremento de s6lo un 17%. En el balance, este progreso permiti6 que la
participacion de energia generada a partir de combustibles fosiles pasara del 69,6% al 66%.
Mientras que no se logrd una reduccion significativa de la participacion de las termoeléctricas, el
precio de bunker subié de US$50,5 por barril en 2006 a US$104,2 por barril en 2011. Hacia fines
de 2011, el aumento del precio internacional del petroleo en el costo promedio de generacion de
electricidad tuvo un efecto mayor que el de la introduccién de una nueva capacidad con base

renovable (geotérmica y eolica) (grafico 12).
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Grafico 12
Curvas de costos de generacion de electricidad, 2010 y 2012
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Fuente: Calculos propios sobre la base de INE y CNDC.

Existe un mayor grado de avance con respecto a las pérdidas en el SIN (grafico 13), las
cuales pasaron de un 28,8% en 2006 a un 24,1% en 2011. Las pérdidas se componen de pérdidas

técnicas de transmision y distribucion, y pérdidas comerciales de distribucion.

Grifico 13
Pérdidas de transmision y distribucion, 2005-2011
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Fuente: INE y Enatrel.
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Para enfrentar estas pérdidas se ha puesto en marcha una estrategia de tres partes: 1) la
inversion de Enatrel para fortalecer la transmision; ii) la inversion de compaiiias privadas y del
gobierno en la infraestructura de distribucion; y iii) el fortalecimiento por parte del gobierno del
marco legal y regulatorio respecto de las pérdidas comerciales, para que las compafias
distribuidoras tengan mayor capacidad de reducir la falta de pago de los clientes finales. En 2010
las pérdidas del SIN llegaron al 25,4% en comparacion con el 16,3% para toda Centroamérica
(incluido Nicaragua), y aunque disminuyeron al 24,1% en 2011, todavia se mantienen elevadas si

se comparan con lo esperado, dado el nivel de ingreso.

Grafico 14
Pérdidas en transmision y distribucion de energia eléctrica en el mundo, 2009
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Fuente: Banco Mundial (2009).

Si se utiliza el criterio 3 de la metodologia (recuadro 1) para evaluar si el sector de
energia eléctrica es una restriccion activa al crecimiento, la medida clasica para superar los
problemas de apagones y falta de confiabilidad en el suministro es la inversion en generadores
propios. Aqui la evidencia sugiere un retraso en Nicaragua. El porcentaje de empresas que posee
un generador eléctrico subi6 de 12,4% en 2006 a 32,6% en 2010 (Banco Mundial, 2006 y 2010).
Este aumento en la proporcion nacional de empresas con generador propio se debe a aumentos
significativos de medianas y pequeiias empresas (PyME), las que cuentan con tales dispositivos.

Por contraste, la proporcion de empresas grandes con un generador propio disminuyé de 78% en
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2006 a 59,1% en 2010. No queda claro si estos resultados se derivan de cambios en la muestra o
si evidencian el hecho de que las empresas grandes han sido “pioneras” en instalar generadores,
y por tanto reaccionaron mas rapido frente a los apagones en 2005 y 2006, pero han sido también
las primeras en dejar de instalarlos cuando los problemas de energia no servida mejoraron a

partir de 2008.

Grafico 15
Empresas que poseen generador eléctrico
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Fuente: Banco Mundial (2006 y 2010).
Como resultado del aumento de la proporcion de empresas que poseen o comparten un

generador eléctrico entre 2006 y 2010, Nicaragua ahora tiene una proporcion mas alta de

generadores que el promedio de los paises, aun si se considera su nivel de ingreso.
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Grafico 16
Empresas que tienen o comparten un generador eléctrico, 2006 y 2010
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Fuente: Banco Mundial (2006 y 2010).
Nota: Los histogramas toman en cuenta a paises con ingreso similar al de Nicaragua, medido por el log PIB
per cépita (dolares estadounidenses constantes de 2000) igual al de Nicaragua +/- 1 punto

De acuerdo con el criterio 4 de la metodologia, si el precio o el suministro de energia
eléctrica fuese una restriccion activa, se esperaria que el desempefio relativo de actividades
fuertemente dependientes de la energia fuera peor que el de actividades no dependientes. En
términos muy agregados, es claro que la participacion de industrias altamente intensivas en
energia es mucho mas baja en Nicaragua (y Honduras) que en paises donde la tarifa eléctrica

industrial es mas baja.
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Grafico 17
Tarifa eléctrica y participacion de industrias altamente intensivas en energia
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Fuente: INE, BCN, OCDE, institutos de energia y bancos centrales de los paises.

A un nivel més desagregado, es dificil establecer rigurosamente que las industrias que
han crecido mas répido son las que tienen una baja intensidad en el uso de energia. En el sector
industrial local no hay una relacion entre la razon de gastos en energia y el valor agregado en
2000 por parte de un sector industrial a los cuatro digitos de la Clasificacion Industrial
Internacional Uniforme (CIIU Rev.3), en relacién con su crecimiento entre 2000 y 2008. Sin
embargo, las encuestas industriales no incluyen la actividad de las empresas de la zona franca,
las cuales forman una parte importante y muy dindmica de la industria nacional. Las zonas
francas han sido el tercer sector receptor de IED mas importante entre 2007 y 2011. La
manufactura de prendas de vestir representa mas del 70% de las actividades de la zona franca,
cuyas ventas han crecido en un 81% entre 2006 y 2011. La manufactura de prendas de vestir es
poco intensiva en el uso de energia (estos gastos representaron un 2% del valor agregado del
sector en 2000 en Nicaragua).

Entonces, se puede concluir que la confiabilidad del suministro de energia eléctrica ha
mejorado considerablemente después de 2007, segun indicadores objetivos y cuantificables. Esto
se refleja en las encuestas de percepcion de los empresarios. Sin embargo, el numero de firmas
que cuentan con su propio generador parece haber subido a partir de 2007, lo cual brinda

evidencia un poco contradictoria. El problema del alto costo del suministro eléctrico no se ha
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resuelto en el periodo 2006-2011, y las encuestas de percepcion siguen reflejando esta

preocupacion.

4.2. Mejoras en el sector transporte desde 2006

El sector de infraestructura de transporte fue considerado como una restriccion activa en el
diagnostico de crecimiento de 2007. Los cambios en la extension de la red vial, y por ende en la
densidad, son importantes de notar ya que, a lo largo de los afios, la red vial aparenta estar
estrechamente relacionada con el desempefio econémico del pais, quiza con una causalidad que

opera en ambas direcciones (grafico 18).

Grafico 18
Relacion entre la red vial y el PIB
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Fuente: Calculos propios sobre la base de BCN y MTI.

Desde la realizacion del estudio de restricciones al crecimiento de Nicaragua en 2007, se
han efectuado inversiones significativas en infraestructura y, al igual que con el sector eléctrico,
es necesario valorar si todavia este sector contintia representando una restriccion activa al
crecimiento en Nicaragua en 2011. En referencia al subsector de carreteras, en 2010 la red vial
contaba con 22.111 km, de los cuales 14.933 eran transitables todo el afio. Si se compara con
2006, la red vial aumento en 2.470 km, lo que represent6 un crecimiento del 12,6%. Esto se

tradujo en un incremento tanto de los caminos pavimentados como de los caminos hébiles todo
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el tiempo. No obstante, otros indicadores, como el de caminos pavimentados en relacion a la red

vial, permanecieron estancados.

Cuadro 3
Indicadores seleccionados de infraestructura de transporte
2006 2010 Cambio
(porcentaje)
Red vial (km) 19.641 22.111 12,58
Caminos pavimentados (km) 2.439 2.815 15,42
Caminos pavimentados, porcentaje de la red vial 12,42 12,73 0,31
Caminos habiles todo el tiempo 12.504 14.933 19,43
Caminos todo el tiempo, porcentaje de la red vial 63,66 67,54 3,87
Fuente: MTIL.
Cuadro 4
Composicion de la red vial (en km)

2006 2007 2008 2009 2010
Pavimento 2.044 2.045 2.067 2.070 2.141
Revestido 3.403 3.539 3.630 3.905 3.730
Todo el tiempo 6.662 7.060 8.053 8.335 8.388
Est. seca 7.137 7.294 7.256 7.183 7.178
Adoquin 395 395 435 475 660
Concreto hidraulico 8 14
Total (km) 19.641 20.333 21.442 21.976 22.111

Fuente: MTIL.

A pesar de estos avances, Nicaragua posee un bajo nivel de densidad vial, con tan sélo 17
km por cada 100 km?, y esto en relacion al promedio de paises de la region (de 36 km) (Banco
Mundial, 2007) y de los paises de ingreso medio bajo (de 47 km) (Banco Mundial, varios afios).
De especial interés es el déficit y la falta de acondicionamiento de los caminos rurales en el
interior del pais, en lo que constituye la via productiva. De acuerdo con la Revista Agropecuaria
de Upanic (2011), en 2010 el costo de las pérdidas en la produccion por el mal estado de los
caminos ascendio a alrededor de US$16,2 millones, afectando con mayor intensidad los cultivos
de maiz y frijol, mas la leche y el ganado.’ Asimismo, existe un déficit importante en la red vial,
sobre todo en los departamentos de RAAN, RASS, Rio San Juan, y Chontales, los cuales son los

mas pobres del pais.

3 Costo de pérdidas en porcentaje de la produccién: maiz — 6,0%; frijoles — 4,5%; leche — 4,2%; ganado — 2,10%, y
café-1,4%.
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Cuadro 5
Déficit o superavit en la red vial

Departamento 2010 | Departamento 2010
RAAN -4.110 | Managua 252
RAAS -2.823 | Rivas 303
Rio San Juan -711 | Boaco 310
Chontales -701 | Madriz 335
Leén 59 | Jinotega 356
Chinandega 62 | Nueva Segovia 405
Granada 89 | Esteli 514
Carazo 106 | Matagalpa 1.383
Masaya 211

Fuente: MTI (2010).

Nota: El déficit se calcula como la red vial transitable menos la demanda de la red vial. Esta ultima a su vez
se calcula como el producto de la extension territorial por un factor de densidad vial de 15,7 km/100km?
(cifra determinada por el Banco Mundial para paises de ingreso medio bajo).

En linea con la inversion de los ultimos afios y los avances en infraestructura, algunos
indicadores globales muestran una mejora en el sector. El Indice de Competitividad Mundial
preparado por el Foro Econdmico Mundial refleja los avances desde 2006, subiendo la
calificacion para la mayoria de los indicadores de infraestructura de transporte (grafico 19). Sin
embargo, tal como se puede observar en el cuadro 6 y en el grafico 20, la mayoria de estos
indicadores estan todavia por debajo del promedio de Centroamérica y del nivel esperado, dado
su ingreso.

Grafico 19
Indice de Competitividad Mundial, indicadores de transporte para Nicaragua
( 7 = Bastante desarrollado y eficiente, 1 = extremadamente subdesarrollado)
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Fuente: Foro Economico Mundial (2006-2007 y 2010-2011).
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Cuadro 6
indice de Competitividad Mundial:
indicadores de transporte para Centroamérica
(7 = Bien desarrollado y eficiente, 1 = extremadamente subdesarrollado) 2011-2012

Transporte Calidad de Calidad de Infraestructura de
carreteras puertos transporte aéreo
Guatemala 3,48 4,06 4,50 5,35
El Salvador 3,78 5,36 4,13 5,69
Honduras 3,30 3,49 5,33 4,60
Nicaragua 2,90 3,19 2,88 4,19
Costa Rica 2,78 2,84 2,67 4,37
Promedio 3,25 3,79 3,90 4,84

Fuente: Foro Economico Mundial (2011).

Dentro del sector de infraestructura de transporte, los subsectores de carreteras, puertos, e
infraestructura aérea se encuentran en diferentes estados. De estos, el de infraestructura aérea es
el sector que presenta mejores condiciones e, incluso, si se lo compara con otros paises, la
calidad supera lo esperado dado su nivel de ingreso (grafico 20), y se puede considerar por tanto

que no constituye una restriccion activa.

Grafico 20
Indice de Competitividad Mundial, indicadores de transporte mundial
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Calidad de los puertos, 2011
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Fuente: Foro Econémico Mundial (2011).

Si la calidad de la infraestructura de transporte fuera una restriccion activa, en especifico
las carreteras, se esperaria que los agentes de la economia (en este caso la poblacidon) estuvieran
tomando medidas para evitar o contrarrestar esta restriccion (criterio 3). Si se observa la
composicion del parque automotor en la region, se puede notar que en Nicaragua y Honduras
(dos de los paises con calidad vial més baja) tienen significativamente mas camionetas o
vehiculos de doble traccion que automoviles normales, en relacion con el promedio del resto de
los paises. Dicha composicion se puede interpretar como una forma de evitar o contrarrestar la

restriccion.
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Grafico 21
Composicion del parque automotor en Centroamérica, 2007
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Fuente: CEPAL (2009).

El subsector portuario presenta notorios rezagos derivados de la mala calidad de los
puertos en el pais y de la ausencia de un puerto principal en la zona del Mar Caribe. Debido a lo
anterior, en 2010 el 26,5% de las exportaciones medidas por peso, y el casi 60% de las
exportaciones medidas por valor, se realizaron a través de puertos extranjeros situados en

Honduras y Costa Rica (grafico 22).
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Grafico 22
Exportaciones nicaragiienses por pais de embarque portuario
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Fuente: CETREX.

Por otra parte, existe una alta correlacion entre la incidencia de la pobreza y la distancia
de los principales puertos (grafico 23). Los departamentos mas cercanos a un puerto principal, ya
sea en Nicaragua u otro pais, o proximos a una carretera principal hacia un pais vecino mas rico,
tienen niveles de pobreza mucho menores que aquellos departamentos menos conectados. Esta
correlacion indica que un transporte adecuado es determinante para el comercio y la integracion

economica.
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Grafico 23
Incidencia de la pobreza vs. distancia a puertos

70
)
2 ® BLW
)
=
-
E 50 TG BOA
[} [ ] )
g 40 -
) oMTG
] R?=0,6601
X O §OM
W= 30 e cHN
8g =
[
2 SY
££ 20 - ® LEO 00
a ® TP
® 10
b=
§ O T T T 1
E 0 100 200 300 400 500 600

Distancia en Km a puerto principal mas cercano

Fuente: Calculos propios basado en Inide, MTI y Google maps.

A partir de la informacion presentada anteriormente se puede concluir que, a pesar de los
avances en el sector, todavia quedan retos importantes, y la evidencia indica que (con la
excepcion del transporte aéreo) el sector de transporte todavia continta siendo una restriccion

activa al crecimiento del pais.

4.3. Mejoras en riesgos microeconémicos desde 2006

Finalmente, los aspectos de gobernanza también aparecieron como una restriccion activa en 2007
debido a que generaban riesgos microecondmicos. En el diagnéstico de 2007 se hizo énfasis en
el bajo nivel de gobernabilidad, la corrupcion, las indefiniciones con respecto a los derechos de
propiedad, y la politizacion de la justicia, entre otros aspectos. Desde 2006 no se han notado
mejoras significativas en estos temas. Los Indicadores de Gobernanza Mundial del Banco
Mundial (Banco Mundial, 2012) son utilizados internacionalmente para comparar seis diferentes
aspectos de gobernabilidad de un pais y a la vez ocupan como insumo varios otros indicadores
internacionales.” Los seis indicadores son: voz y rendicion de cuentas, estabilidad politica,
efectividad gubernamental, calidad regulatoria, Estado de Derecho, y control de la corrupcion,

con una calificacion que varia de -2,5 a 2,5. En 2006, tres de estos seis indicadores estaban por

* Véase http://info.worldbank.org/governance/wgi/index.asp.
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debajo del nivel esperado dado su ingreso (efectividad gubernamental, Estado de Derecho y
control de la corrupcion). Por otra parte, si se analiza el comportamiento desde 2006, se puede
ver que todos los indicadores, con excepcion del de calidad regulatoria, se han deteriorado en los

ultimos afos (grafico 24).

Grafico 24
Indicadores de Gobernanza Mundial, 2006-2010
(todos los indicadores)
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Fuente: Banco Mundial.

No obstante lo anterior, y a pesar de que los niveles se han deteriorado, la curva general
(que incluye a todos los paises) ha cambiado y los mismos tres indicadores que antes estaban por
debajo de lo esperado dado su nivel de ingreso, ahora estan en linea con lo esperado (grafico 25).
Si la estimacion del PIB sube con el rebasamiento de las cuentas nacionales, Nicaragua de nuevo

estaria por debajo de lo esperado para un pais de su nivel de ingreso.
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Grafico 25

Indicadores de Gobernanza Mundial seleccionados, 2010
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Por otra parte, el Indice de Competitividad Mundial que confecciona el Foro Econémico
Mundial refleja la notable debilidad en los temas de gobernanza en comparacién con otros temas
o sectores de la economia. Entre 142 paises, Nicaragua tiene un ranking promedio de 115, y la
mayoria de los indicadores que se encuentran en una posicion inferior al promedio son
indicadores de gobernanza. Dentro de los indicadores con mas baja calificacion se destaca la
independencia judicial, que esta posicionada en el lugar 136 y se ubica en el percentil 4,2 del
ranking, lo cual indica que so6lo un 4,2% de los paises incluidos tiene menos independencia
judicial que Nicaragua. De igual manera, los derechos de la propiedad, el favoritismo politico y

la eficiencia legal para la resolucion de conflictos muestran un estado precario.

Cuadro 7
Indicadores seleccionados de gobernanza segiin el indice de Competitividad Mundial

Indicadores Ranking Percentil
Ranking global 115 19,0
Derechos de propiedad 121 14,8
Favoritismo politico en la toma de decisiones 134 5,6
Eficiencia en el marco legal para la resolucion de 134 5,6
conflictos

Independencia judicial 136 4,2

Total paises 142

Fuente: Foro Econdmico Mundial.

Actualmente, los riesgos microecondémicos son considerados los mayores obstaculos al
crecimiento por parte de los empresarios nicaragiienses (Banco Mundial, 2010, grafico 6). Esto
se ve reflejado en las Encuestas de Empresas, donde en comparacion con América Latina y otros
paises de ingresos econémicos similares, Nicaragua presenta un porcentaje mucho mas alto de
empresas que califican el sistema judicial y la corrupcién como obstaculos importantes (graficos

26y 27).
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Grafico 26
Resultados de 1a Encuesta de Empresas del Banco Mundial, 2010
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Fuente: Banco Mundial (2010).

Grafico 27
Porcentaje de firmas que identifican los problemas del sistema judicial y la corrupcion
como un obstaculo importante, ajustado por ingreso
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Fuente: Banco Mundial (2010).
Nota: Los histogramas toman en cuenta paises con un ingreso similar al de Nicaragua, medido por el log
PIB per cépita (dolares constantes de 2000) igual al de Nicaragua +/- 1 punto.
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5. (HAY DETERIOROS EN OTRAS POTENCIALES RESTRICCIONES QUE FUERON

DESCARTADAS EN 2007?

5.1. Deterioros en el sector financiero desde 2006

En el diagnostico de 2007 se determin6d que Nicaragua tenia una profundizacion financiera en
linea con los paises de ingreso similar, las empresas del sector formal se financiaban en su mayor
parte con recursos externos a las mismas (préstamos), y que por ultimo el costo de crédito no era
muy alto. De 2003 a 2007 el crecimiento del crédito experimentd un auge con tasas de
crecimiento promedio anuales de alrededor del 30%. Gran parte de este crecimiento se produjo
en el componente de crédito al consumidor y del mercado de tarjetas de crédito, en lugar de
hacerlo en actividades productivas. Sin embargo, la confianza de los prestamistas era alta y las
encuestas de las empresas mostraron pocos problemas en relacion con el acceso al
financiamiento. Un patron similar se produjo en la industria de las microfinanzas, donde los
préstamos, alimentados por abundante financiamiento internacional de las instituciones
microfinancieras, aumentaron un 33% anual entre 2004 y 2008. El diferencial entre tasas activas
y pasivas de interés continu6 reduciéndose, y la tasa de interés real de los préstamos en dolares
alcanz6 un nadir de 7,8% en 2006 y 2007. A pesar de que para el sector informal y las empresas
pequefias y medianas se notd que el crédito también era un problema de la mayor importancia, se
concluyo que el sector financiero no constituia una restriccion activa al crecimiento.

Desde entonces las condiciones en el sector financiero de Nicaragua han cambiado
significativamente. En la segunda mitad de 2008 y 2009 el sector financiero se vio afectado por
una combinacidon de acontecimientos adversos que acabaron con el auge que estaba teniendo
hasta entonces. En 2008 una sequia provocada por el fendmeno meteorologico de El Nifio
debilito la calidad crediticia de muchos prestatarios, en particular en el sector agricola. Una
cartera grande de morosidad se desarrolld en el norte del pais, donde un grupo de prestatarios
formaron un movimiento No Pago y colectivamente decidieron renunciar a sus obligaciones, lo
cual afectd especialmente a las instituciones microfinancieras.

La crisis financiera internacional de fines de 2008 y la recesion mundial y nacional en el
primer semestre de 2009, disminuyeron atn mas la calidad crediticia de muchos prestatarios y

provocaron una reevaluacion del riesgo por parte de las instituciones financieras internacionales

> Esta seccién se deriva mayormente del estudio de Kern y Martin (2011).
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y de los acreedores de las instituciones financieras nacionales. La calidad de la cartera de
préstamos se deteriord considerablemente, duplicandose la clasificacién de préstamos en mora,
reestructurados, vencidos o en proceso judicial, que pasaron del 5,3% en 2007 al 10,9% en 2009.
La mayor parte de las instituciones financieras reacciond restringiendo el crédito al sector
privado, reorientando sus inversiones hacia bonos del gobierno con menores rendimientos y
menores riesgos, creando reservas de liquidez, y aumentando fuertemente las provisiones. A
fines de 2009 los préstamos no vigentes (cartera vencida) fueron provisionados al 194% y, por lo
tanto, las utilidades se redujeron, mientras la rentabilidad de los activos y de capital disminuia.
Ademas, se intent6 reducir los costos operativos, pero los margenes de intermediacion subieron y

las tasas de interés también aumentaron.

Grafico 28
Composicion de margen de intermediacion (excluidos los residuos)
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Fuente: Kern y Martin (2011).
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Grafico 29
Crecimiento nominal del crédito, real del PIB y tasa interés
(largo plazo, dolares)
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Fuente: Kern y Martin (2011).

Ahora que la crisis financiera ha terminado, las condiciones estan regresando a la
normalidad. A mediados de 2012 la cartera no vigente se ubicé en un 4,83% de la cartera total,

nivel incluso inferior que el anterior a la crisis, y el crecimiento del crédito se ha recuperado.

Grafico 30
Tasas de crecimiento de crédito interanual
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Asimismo, esto se ve reflejado en las percepciones de los empresarios. En la encuesta de
Funides mencionada anteriormente, se puede observar como el costo del crédito subié hasta la
segunda posicion en 2009, para luego regresar al nivel de 2008 en las percepciones de mediados
de 2011. De igual manera, la disponibilidad de crédito también subid en importancia en este
periodo, pero desde fines de 2010 volvid al nivel que tenia antes de la crisis.

Nicaragua tiene una proporcion de crédito al PIB relativamente alta en comparacion con
el grupo de paises de sus mismos ingresos grafico 31). De la misma manera, aunque Nicaragua
es el pais mas pobre de Centroamérica en términos de PIB per cépita, no por ello tiene el menor
nivel de profundidad financiera en la region. Desde la ultima década, la proporcion habia
aumentado de forma continua hasta alcanzar su punto maximo en diciembre de 2007. Después de
caer en 2008 y 2009, desde mediados de 2010 empez6 a recuperarse nuevamente (SECMCA,
2010). Este rendimiento superior a la media podria explicar por qué la disponibilidad de crédito

no ha sido identificada como uno de los factores mas restrictivos por parte de los empresarios

nicaragiienses.
Grafico 31
Profundidad financiera vs. PIB per capita, 2008
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Fuente: Banco Mundial (2008).

Si bien las tasas de interés no han regresado al nivel registrado antes de la crisis (grafico
29) y el crédito en el sector microfinanciero es ahora menos accesible, la evidencia muestra que

la situacion de 2009 fue mas bien un shock transitorio y no es considerado una restriccion activa.
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5.2. Cambios en el sector de educacion desde 2006

En el diagnéstico de crecimiento de 2007 se concluyd que si bien en ese momento los
indicadores de acumulacion de capital humano en Nicaragua estaban por debajo de los
indicadores de paises comparables, ese factor productivo no era una restriccion tan vinculante al
crecimiento econdmico. Sin embargo, dado que en Nicaragua hay un fuerte discurso sobre la
importancia critica del sector de educacion para el desarrollo, vale la pena examinar si hay razon
para cambiar la opinion sobre el valor de la educacion como restriccion activa al crecimiento.

Desde 2007 Nicaragua ha continuado logrando grandes avances con respecto a la
cobertura de la educacion, a las tasas de repeticion y de término de la escolaridad, y al
analfabetismo (FMI, 2011). Entre 2005 y 2009 los afios de escolaridad acumulados aumentaron
medio afio y la tasa de analfabetismo de la poblacion adulta disminuy6 de un 22% en 2005 a un
13,2% en 2009 (Inide, 2005 y 2009).

No obstante los avances en educacion de los ultimos afios, este sector todavia tiene
problemas y retos fundamentales. Nicaragua sigue mostrando un evidente rezago en relacion al
resto de América Latina. En términos de matricula, un 88% de los nifios se encuentra
matriculado en primaria, comparado con mas del 90% en la region; un 56% de los jovenes de 13
a 17 afios se encuentra matriculado en secundaria, comparado con el 80% en América Latina; y
solo un 15% de los jovenes de entre 18 y 25 afos se encuentra matriculado en la educacion
terciaria, comparado con el 30% en la region. Los 5,8 afios de escolaridad nacional de Nicaragua
(4,5 afos en el area rural) solo supera a Guatemala en Centroamérica. Y hasta 2009 el 42% de la
poblacion adulta no habia alcanzado un nivel de instruccion mayor que la primaria.

Pero el hecho de que Nicaragua esté rezagada por el lado de la “oferta” en educacion no
implica necesariamente que esta sea una restriccion activa al crecimiento. La metodologia de
diagnosticos de crecimiento analiza la interseccion de la oferta y la demanda. Como un indicador
para el precio implicito (criterio 1), se analizan las tasas de retorno a la educacion, indicador que
se utiliza en el ambito internacional para medir el aumento en el ingreso de un individuo por un

afio mas de estudios.® Mientras mas alta es la tasa, mayor es la restriccion. En el diagnostico de

% Este indicador, sugerido en la metodologia sobre diagnosticos de crecimiento (Hausmann, Klinger y Wagner,
2008), compara el salario promedio de las personas de un determinado nivel de educacion con el salario promedio
de las personas con un nivel de educacién inmediatamente inferior a ese, y sigue la metodologia desarrollada por
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2007 se concluy6 que la educacion no fue una restriccion activa, sobre la base de la observacion
de que las tasas de retorno a la educacién en Nicaragua parecerian estar cerca de los rangos

internacionales medios.

Cuadro 8
Tasas de retorno a la educacion en la region
Pais Primaria Secundaria Terciaria
Guatemala 8,4% 13,5% 19,9%
Bolivia 7,8% 12,8% 14,3%
México 7,1% 12,3% 17,3%
Ecuador 6,8% 13,1% 18,3%
Paraguay 6,7% 11,8% 16,6%
Brasil 6,2% 11,4% 19,2%
Nicaragua 1998 5,7% 8,6% 16,4%
El Salvador 5,6% 10,3% 14,8%
América Latina 5,2% 9,7% 14,9%
Panama 4,8% 10,2% 15,6%
Pert 4,7% 9,9% 14,6%
Honduras 4,7% 10,0% 15,1%
Colombia 4,5% 9,1% 16,7%
Nicaragua 2009 4,5% 4,9% 14,8%
Uruguay 4,3% 7,7% 10,8%
Argentina 4,2% 7,9% 11,3%
Venezuela 3,5% 6,2% 10,8%
Chile 3,4% 7,6% 14,6%
Costa Rica 3,3% 6,8% 12,2%
Rep. Dominicana 2,8% 3,8% 9,0%
Estados Unidos 1,9% 5,5% 9,8%

Fuente: Tomado de Auguste (2011), y elaborado sobre la base de Hausmann y Rodrik (2005) con datos de
1998, excepto Nicaragua 2009 (BID sobre la base de EMNYV, 2009).

Una actualizacion de la estimacion de los retornos por niveles de educacion para este
estudio, sobre la base de la Encuesta de Medicion del Nivel de Vida (EMNV) 2009, muestra que
incluso las tasas de retorno a la educacion han disminuido desde el diagnostico de crecimiento de
2007, lo cual indica que la educacion es menos restrictiva que antes. Esta conclusion es

respaldada por Swiston y Barrot (2011), quienes estimaron que el efecto de traer la educacion al

Jacob Mincer (1974). En este sentido, la tasa estimada se aproxima a una tasa de retorno privado y no incluye ni
todos los costos de la educacion ni las externalidades o beneficios sociales de esta.
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nivel de sus competidores solo aumentaria el crecimiento en Nicaragua en 0,5 puntos
porcentuales, mientras que en Guatemala aumentaria el crecimiento en 1,5 puntos y en El

Salvador en 1,0.

Grafico 32

Tasas de retorno a la educacion en Nicaragua
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Fuente: Datos de 1998 extraidos de Auguste (2011), y datos de 2009 extraidos de BID (con base en
EMNV, 2009).

Sin embargo, es importante notar que, a diferencia de las tasas de retorno en primaria y
secundaria, la tasa de educacion terciaria no so6lo se mantiene alta, sino que la diferencia con los
otros dos niveles se vuelve cada vez mas pronunciada (grafico 32). Esto es consistente con
informacion anecdotica de algunas empresas en sectores especificos donde hay escasez de mano
de obra calificada, lo que constituye una restriccion para ellas. Vale la pena repetir que esto no
parece ser un problema generalizado, dado que en las encuestas a empresas la escasez de mano

de obra calificada esta ubicada como el noveno problema mas serio.

6. CONCLUSIONES

Este estudio busca actualizar un diagnostico de crecimiento realizado por el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) en 2007, con datos obtenidos hasta 2006. Es dificil saber en

2012 si Nicaragua ha logrado dirigir su economia hacia un sendero de crecimiento econdmico
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mas rapido que en las Ultimas dos décadas. Desde 2006, el promedio del crecimiento econémico
de Nicaragua ha sido, en términos amplios, parecido al promedio de las ultimas dos décadas. Sin
embargo, este promedio incluye un afio de recesion mundial (2009) y luego dos afios de
recuperacion en los que el crecimiento ha sido més rapido que el promedio anterior, lo que
complica la posibilidad de determinar si esta aceleracion es ciclica o perdurable.

Desde 2007 Nicaragua ha logrado muchos avances en términos de desarrollo econdémico
y social. Incluso hay avances importantes en dos de las variables identificadas como restricciones
activas al crecimiento en 2007: energia y transporte. Desde 2006 se han realizado muchos
esfuerzos para mejorar la situacion del sector eléctrico. Estos esfuerzos, sobre todo las
inversiones para aumentar la capacidad de generacion y mejorar la transmision y distribucion de
electricidad, en gran medida han resuelto los serios problemas que existian con el suministro de
energia eléctrica. De acuerdo con indicadores tanto de la cantidad de apagones y de energia no
servida como relacionados con las percepciones de empresarios, se puede descartar al suministro
de energia eléctrica como una restriccion activa al crecimiento econdmico. De igual manera, ha
habido muchas mejoras en infraestructura de transporte.

Sin embargo, no obstante los avances en los sectores de energia y transporte, esta
actualizacion del diagndstico de crecimiento confirma los resultados del diagnostico de 2007 y
considera que los mismos temas que fueron identificados entonces siguen vigentes en 2012. Esta
conclusion no deberia ser tan inesperada. Cinco afios es relativamente poco tiempo para resolver
una restriccion activa al crecimiento, ya que muchas veces estas restricciones son
sustancialmente estructurales.

Aunque en el sector eléctrico se ha logrado resolver el problema de la capacidad
insuficiente de generacion, la cual fue un obstaculo principal y critico para el crecimiento de la
economia en 2006 y 2007, hasta la fecha ha habido menor progreso en los aspectos relacionados
con el costo de la electricidad. El mediano y largo plazo requerido para instalar una nueva
capacidad generadora de fuentes renovables ha limitado el avance con respecto al cambio de la
matriz eléctrica de generacidon, y el pais sigue muy vulnerable a las alzas en los precios
internacionales de bunker. Ha habido un progreso con respecto a la reduccion de pérdidas en la
distribucion de electricidad, pero estas todavia siguen siendo muy elevadas. Por estas razones, el
precio de la electricidad en Nicaragua, el cual es muy alto comparado con otros paises y hay

pocas perspectivas de que baje en el corto y mediano plazo, constituye una gran preocupacion
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para el sector empresarial y se presenta, por lo tanto, como una restriccion activa al crecimiento.
Es decir: la restriccion activa al crecimiento econdmico que presenta el sector de energia
eléctrica ha cambiado de caracter, y ahora se deriva principalmente del precio de la energia en
lugar de hacerlo del suministro, que fue la preocupacion central en 2006.

De igual manera, a pesar de las mejoras sustanciales en infraestructura de transporte, la
evidencia muestra que todavia el pais sigue estando rezagado en indicadores clave.
Especialmente hay retraso con respecto a las vias colectoras y los caminos vecinales en las zonas
rurales, donde estan los principales motores del crecimiento, y con respecto a los puertos.

En relacion con la tercera restriccion activa identificada en 2007 —los riesgos
microecondmicos— no se han experimentado avances sustanciales como los que se aprecian en
los sectores de energia eléctrica y transporte. Ha habido algunas sefiales positivas como la
entrega de titulos inmobiliarios, pero estas han sido contrarrestadas por retrocesos con respecto a
los derechos de propiedad. El nimero de invasiones de tierras ha aumentado y algunos conflictos
legales muy visibles sobre propiedades en zonas turisticas han aumentado la percepcion de
riesgo. La ubicacion de Nicaragua en los rankings internacionales no ha mejorado en los tltimos
cinco afios, y las encuestas sefialan que actualmente los empresarios locales consideran que los
riesgos microecondmicos son los mayores obstaculos al crecimiento. Dada la falta de evidencia
de mejoras sustanciales, no se puede descartar que los riesgos microecondmicos sean una
restriccion activa a la inversion privada y al crecimiento econdmico. Al contrario: las mejoras en
los sectores de energia eléctrica y transporte parecen inclinar la balanza hacia los riesgos
microecondmicos como los mas importantes en términos relativos.

Este estudio también considerd dos temas que fueron descartados como una restriccion en
2007 pero parecen haber cobrado mayor importancia desde entonces: el sector financiero y la
educacion.

El sector financiero experimentd severos cambios desde 2006, ligados a la crisis
financiera mundial, al surgimiento del movimiento No Pago, y a los cambios climaticos que
afectaron la produccion del pais. Estos cambios se reflejaron en un deterioro del sector con
especial énfasis en el sector microfinanciero. No obstante, desde 2010 el sector se ha recuperado
adecuadamente, y si bien significé un problema latente e importante en 2009, actualmente no

manifiesta ser una restriccion activa al crecimiento del pais.
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En referencia a la educacion, los sectores de primaria y secundaria tienen muchos
problemas pero no demuestran ser restricciones activas al crecimiento econdémico. Sin embargo,
hay evidencia de que la educacion a nivel terciario y técnico puede estar limitando el crecimiento
en algunos sectores.

(Como armonizan las conclusiones sobre las restricciones activas a la inversion privada y
el crecimiento econdomico con los hechos respecto de la evolucion de la inversion privada y del
crecimiento en los ultimos cinco afios? Especificamente, ;vale la pena pensar en restricciones a
la inversion privada si esta representa casi un 25% del PIB y el pais estd teniendo mucho éxito en
atraer IED? Como qued6 sefialado en la segunda seccion, desde 2009 Nicaragua ha
experimentado un dualismo respecto de la inversion del sector privado, el cual podria dar un
indicio sobre las restricciones activas al crecimiento. Al respecto, la IED esta concentrada en tres
sectores receptores: energia, telecomunicaciones y la zona franca, siendo el sector de energia el
mas importante. Este patron respalda en vez de contradecir la conclusion de que el sector
eléctrico es una restriccion activa. Los altos precios de la electricidad constituyen un costo y una
desventaja para todos los sectores no eléctricos, pero a la vez significan importantes ingresos y
una fuerte atraccion para inversionistas del sector eléctrico mismo. Los inversionistas en
generacion de electricidad de fuentes renovables buscan una tasa de retorno por encima del 15%,
la cual pueden obtener en Nicaragua debido en parte a la riqueza natural de los recursos
renovables y en parte a que la competencia principal consiste en plantas de bunker con costos
muy altos de generacion. Con respecto a las actividades de las zonas francas, estas si son
consumidoras de energia y el alto costo representa una desventaja para ellas. Sin embargo, las
actividades de dichas zonas estan enfocadas en industrias poco intensivas en energia.

Ademas de su escasa dependencia en energia, los dos sectores receptores mas
destacados, energia y telecomunicaciones, tampoco dependen mucho de la calidad de la
infraestructura de transporte. Se trata de produccién casi no transable, o por lo menos el traslado
de sus servicios se realiza a través de sus propias redes y no a través de la infraestructura publica.
Por el lado de los insumos, son altamente intensivos en capital, y una vez constituidos necesitan
muy pocos insumos por carreteras. El tercer sector receptor de la IED, las zonas francas, es mas
dependiente de la calidad de la infraestructura de transporte. Sin embargo estas zonas minimizan
este problema al ubicarse junto a las principales carreteras del pais. Es decir: la infraestructura de

transporte no es un factor clave para los principales sectores receptores de IED, o bien tienen la
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posibilidad de minimizar esas deficiencias. Sus caracteristicas son casi el inverso de las
principales actividades econdmicas rurales —el agropecuario y el turismo— para las cuales el
acceso al transporte vial adecuado es muy importante, y no cuentan con el privilegio de ubicarse
al lado de los caminos para minimizar sus problemas con la infraestructura de transporte.

Otra caracteristica de la IED ya sefalada es su escala. La IED estd dominada por
proyectos de gran tamafio, siendo el valor del proyecto promedio de la IED mucho mayor que el
proyecto promedio de la inversion privada interna. En consecuencia, los potenciales proyectos de
IED reciben un trato especial (una “alfombra roja”) por parte de ProNicaragua y del gobierno en
general. Operan en una burbuja protegida con respecto a los derechos de propiedad, tramites e
interacciones con el Estado. Esto les confiere una proteccion contra los riesgos microecondémicos
que no esta disponible para la mayoria de los inversionistas locales.

En suma, las restricciones activas a la inversion privada no imposibilitan la inversion
privada general; mas bien la moldean, determinando la forma y los sectores a los cuales se dirige.
Algunos de ellos no se ven seriamente afectados o inhibidos por estas restricciones. Otros
sectores en cambio si lo estan. Hay grandes proyectos de IED que se ven menos afectados en
relacion con proyectos de tamafo pequefio y mediano financiados por inversion interna. De
hecho, el talén de Aquiles con respecto a la inversion y al crecimiento es el bajo nivel de dicho
tipo de inversion. La IED puede traer muchos beneficios pero deberia complementar la base
constituida por la inversion interna, y no sustituirla. Mitigar y minimizar estas restricciones a la
inversion privada interna es un reto de desarrollo importante para Nicaragua, clave para
aumentar la tasa de crecimiento econdmico de una manera sostenida.

En resumen, este estudio ratifica la conclusion del estudio de restricciones al crecimiento
de 2007 respecto de que las principales restricciones activas a la inversion privada y al
crecimiento econdmico son la energia eléctrica (ahora su alto costo), las debilidades en la
infraestructura de transporte, y los riesgos microecondmicos.

A pesar de la conclusion de que las restricciones activas no han cambiado en los tltimos
cinco afos, y de que las mismas tienden a ser estructurales, estas no estan escritas en piedra. Ha
habido avances en el sector eléctrico y es menos evidente que la energia eléctrica sea una
restriccion activa en 2012 mas de lo que fue en 2007. Si se sigue con el progreso respecto del

cambio en la matriz eléctrica de generacidon a un costo eficiente y de la reduccion de pérdidas,
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existe la posibilidad de que la energia eléctrica no se considere una restriccion activa en 2017, en
la medida en que se garantice su sostenibilidad.

También ha habido avances en la infraestructura de transporte. Sin embargo, el ritmo
actual de estos y la escala de las necesidades sugieren que seria mas prudente pensar que tomara
mas de cinco afios resolver este retraso para no considerar las deficiencias de transporte como
una restriccion activa al crecimiento econdmico.

Los riesgos microecondmicos, que tienen en su fundamento deficiencias institucionales,
tienden a ser uno de los temas mas estructurales de todas las posibles restricciones al
crecimiento. Ademas, la tendencia con respecto a algunos riesgos microecondmicos, por ejemplo
el de la criminalidad, sugiere que la situacion podria deteriorarse antes que mejorar. Todo indica
que el reto de minimizar los riesgos microecondmicos podria ser un trabajo de largo plazo.

A modo de especulacion sobre las perspectivas de restricciones activas en el futuro, es
posible que con el tiempo el sector de educacion y las deficiencias que alli se verifican se
conviertan cada vez mas en una restriccion al crecimiento. Tal como se sefald anteriormente, en
general hoy no se considera que el sector de educacion sea una restriccion activa, pero si se
observa que el nivel terciario es una restriccion para algunas actividades econdmicas y, en la
medida en que el pais siga creciendo y resolviendo otras restricciones al crecimiento, se puede

predecir que a futuro las tasas de retorno a la educacion subirén.
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ANEXO0O: METODOLOGIA DE ESTUDIOS DE RESTRICCIONES AL CRECIMIENTO

La Metodologia del Diagnostico de Crecimiento (MDC) ofrece a los encargados de formular
politicas publicas una guia para la formulacion de directrices que se diferencian de los enfoques
tradicionales para el crecimiento economico. Los enfoques tradicionales, caracterizados como
kitchen sink o “listas de lavanderia”, sugieren un esfuerzo excesivo e indiscriminado hacia
reformas politicas. Sin embargo, dado que los gobiernos poseen capital politico tanto como
capacidad administrativa limitada, el tener una larga lista de reformas y medidas necesarias no
resulta particularmente util. Mdas atn: el tratar de resolver todos los problemas al mismo tiempo
puede causar que los gobiernos disipen sus esfuerzos con soluciones de poco impacto sobre el
crecimiento. La MDC argumenta que es necesario identificar, primero, el factor o los factores
que resultan mas restrictivos para el crecimiento econémico, para luego concentrar los esfuerzos
de politica publica en la resolucion de dicha restriccion. Esto ayudara a que los responsables de
formular politicas saquen un mayor provecho de cada doélar invertido.

Una segunda caracteristica de la MDC es que proporciona diagnosticos especificos de
cada pais. A diferencia del enfoque tradicional, en el cual las recomendaciones se basan en
politicas que han resultado propicias para el crecimiento en un “pais promedio”, la MDC plantea

que la restriccién mas limitante varia de pais en pais y a través del tiempo.

Grafico Al

B. El enfoque de restricciones al

A. El enfoque kitchen sink P
crecimiento

Fuente: Hausmann, Klinger y Wagner (2008).
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En el grafico Al se ilustran de una manera muy intuitiva las ideas fundamentales que
subyacen a la MDC: los factores que podrian contribuir al crecimiento de una economia no son
necesariamente sustitutos perfectos. El panel A representa un mundo en el que los factores que
contribuyen el crecimiento (representados como tablas horizontales en el barril) son sustitutos
perfectos entre si. ;Cudl de todos estos factores contribuyentes al crecimiento debe ser el foco de
las politicas publicas? Si el mundo es como el barril A, la pregunta es irrelevante. La capacidad
del barril (o crecimiento econdomico) es simplemente la suma de la altura de todas las tablas
horizontales, y aumentara sin importar cuales sean las politicas publicas que se hayan mejorado.
Una mejora en cualquiera de las areas, o en todas ellas al mismo tiempo, traerd resultados
similares en términos de crecimiento econdmico. Sin embargo, en el mundo real los distintos
elementos que contribuyen al crecimiento no son sustitutos perfectos entre si. Si el crecimiento
de una planta se ve limitado por falta de nutrientes, la adiciéon de més sol o de més agua no lo
compensard. Por lo tanto, es importante poder identificar qué restricciones al crecimiento son
mas limitantes.

El panel B representa una situacion diferente. En este caso, la cantidad de agua del barril
esta determinada por la tabla mas corta (en el ejemplo, la tabla mas corta es la infraestructura).
Aunque no hay duda de que el nivel de capital humano podria mejorar, en este ejemplo la mejora
del nivel de capital humano es inutil, a menos que la infraestructura se haya desarrollado antes.
La restriccion que verdaderamente esta frenando el crecimiento econémico (o la capacidad del
barril) es la infraestructura, y esta debe ser el foco de las politicas publicas en el corto plazo. El
mundo real puede encontrarse entre los dos extremos representados por los barriles A y B,
pudiendo haber mas de una restriccion que limite el crecimiento al mismo tiempo.

Con el fin de ayudar en el proceso de andlisis e identificacion de las restricciones mas
limitantes al crecimiento, Hausmann, Rodrik y Velasco (2005) utilizan un arbol de decision
(grafico A2). El arbol de decision explora todos los factores que podrian causar una baja
inversion y, por ende, ocasionar un crecimiento econémico débil. Es posible que la debilidad del
crecimiento se deba a la escasa eficiencia en la inversion y no a la baja inversion (Agosin,

Fernandez-Arias y Jaramillo [2009], BID [2008]).
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Grafico A2

Arbol de decisi(')n, diagnéstico de crecimiento.
Problema: Bajos niveles de inversion
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Fuente: Hausmann, Rodrik y Velasco (2005).

El arbol de decision se divide primeramente en dos categorias generales: ;enfrenta el pais
bajos retornos de inversion privada (lado izquierdo), o mas bien sufre de un alto costo de
financiamiento (lado derecho)? Esta division se basa en la premisa de que, para que una
inversion tenga lugar, la tasa de rendimiento debe ser mayor que la tasa de interés. Si la inversion
es baja, esto podria deberse a los bajos rendimientos de la inversion o a un alto costo de
financiamiento.

Si se determina que la restriccion se encuentra en los bajos retornos de la inversion
privada, la rama izquierda del arbol explora varias posibles causas de estos bajos rendimientos.
El siguiente punto de decision cuestiona si los retornos privados son bajos porque los beneficios
sociales lo son, o bien si los beneficios sociales son altos pero los inversionistas privados, por
diversas razones, no pueden apropiarse de ellos. Si los beneficios sociales son bajos, esto podria
deberse a la insuficiencia de fuerza laboral capacitada o a una infraestructura de baja calidad. Si
los beneficios sociales son respetables pero los inversionistas privados no pueden apropiarse de

ellos, el problema puede deberse a fallas del gobierno central, como inestabilidad
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macroeconodmica, inseguridad en los derechos de propiedad, impuestos excesivos, o corrupcion.
Finalmente, el problema puede provenir de las deficiencias del mercado relacionadas con los
diferentes tipos de externalidades o fallas de coordinacion.

Por otro lado, si se determina que la restriccion principal es el alto costo de
financiamiento interno o la falta de financiamiento, la rama derecha del arbol analiza si el
problema proviene de la falta de financiamiento externa o de problemas relacionados con el
financiamiento nacional.

El analisis de las diferentes ramas del arbol de decision lleva a las siguientes preguntas:
(Como identificar la rama? ;Como identificar qué factor constituye la restriccion mas limitante
al crecimiento? Con el fin de hacer un diagnostico preciso, debe considerarse toda la informacion
disponible a fin de poder descartar factores no limitantes segun un comportamiento sistematico.
Un buen punto de partida para considerar restrictivo un factor, consiste en investigar las
“cantidades” de ciertos factores, como la cobertura de la educacion o el crédito al sector privado
como porcentaje del PIB. Si el pais se compara favorablemente con otros en un area
determinada, probablemente esta no sea una restriccion limitante. Por el contrario, si la
comparacion resulta desfavorable, se trata de una sefial de que el area requiere un examen mas
profundo.

Si un factor es una restriccion, la dificultad de este elemento también debe reflejarse en
sus “precios”. Por ejemplo, si el acceso al financiamiento es un problema, este debe reflejarse en
altas tasas de interés. Del mismo modo, si la baja cobertura de la educacion es una restriccion,
los retornos de inversion en el area (el valor que el mercado laboral le da a un afio mas de
educacion) deben ser altos, lo que sugiere que el mercado estd demandando un mayor esfuerzo
sobre un factor que es escaso.

Si una restriccion es limitante, los cambios en la oferta o la disponibilidad de este
elemento deberan reflejarse en cambios significativos en la tasa de crecimiento econémico. Si
este no es el caso, entonces el factor no es limitante.

El comportamiento de los agentes econdmicos puede ser otro indicador importante. Si un
factor es escaso y es una restriccion limitante, el sector privado deberia estar intentando
superarlo o eludirlo como restriccion. Por ejemplo, en paises con un suministro de electricidad
poco fiable, las empresas y las familias suelen invertir mucho en la auto-generacion, a pesar de

ser mas cara que el suministro de electricidad del sector. Del mismo modo, cabria esperar que las
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industrias que utilizan de forma intensiva este factor escaso, estuvieran ausentes o soOlo
ligeramente desarrolladas. Para ilustrar este punto, Hausmann, Klinger y Wagner (2008) utilizan
la metafora de examinar los animales que sobreviven en el desierto del Sahara. En el desierto del
Sahara se pueden ver muchos camellos pero muy pocos hipopotamos. Esta observacion sobre el
equilibrio relativo entre los camellos y los hipopotamos, combinada con el hecho de que los
camellos pueden sobrevivir con poca agua mientras que los hipopdtamos la necesitan de manera
intensiva, sugiere que la restriccion limitante a la proliferacion de los animales en el Sahara es la
disponibilidad de agua.

En conclusion, la MDC es una metodologia que consiste en evaluar y rechazar hipdtesis
en lugar de realizar una busqueda rigurosa de pruebas. En este sentido, un diagnostico de
crecimiento es mas como una demanda civil que como un caso criminal, ya que se basa en “la

predominancia de evidencia” mas que en el criterio de “mas alla de toda duda razonable”.
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