Sr. Horst Kohler Managua, Nicaragua
Director Gerente 27 de Agosto del 2001
Fondo Monetario Internacional

Washington, D.C. 20431

Estimado Sr. Kdhler:

1. A finales del 2000 y la primera mitad del 2001 el gobierno de Nicaragua
enfrentd condiciones econdmicas y decisiones de politica dificiles, debido a un
exceso de gastos y la continuacion de dificultades en el sector bancario. En
este contexto, el crédito neto del Banco Central al sector publico combinado se
expandié significativamente y las reservas oficiales internacionales cayeron

sustancialmente durante el primer semestre del 2001.

2. EI gobierno estd comprometido a la ejecucion de un programa
macroecondmico y financiero confiable que mejorara el comportamiento
econdmico sustancialmente y permitird a Nicaragua alcanzar la sostenibilidad
macroecondmica en el mediano plazo. A este fin, el gobierno esta solicitando
al staff del Fondo monitorear el programa hasta diciembre 2001. Las
autoridades consideran que un comportamiento fuerte bajo este programa
establecera un soélido antecedente para un nuevo acuerdo trianual de Facilidad
del Crecimiento y Lucha contra la Pobreza a ser negociado con la nueva
administracién en Enero 2002, y permitird a Nicaragua continuar en el trayecto
hacia el punto de cumplimiento del HIPC.

3. El programa de gobierno llevard a cabo el mantenimiento de la disciplina fiscal
y el fortalecimiento del sector bancario. También incluye la privatizacién de las
plantas eléctricas generadoras y de la participacion sustancial en la empresa

de telecomunicaciones, al igual que las reformas estructurales que fortalezcan



el sector publico y mejoren la gobernabilidad. Las condiciones fiscales
permitirAn una recuperacion significativa de reservas para el afio y facilitaran la
transicion a la nueva administracion. El gobierno esta preparado para tomar
medidas adicionales cuando se necesite para cumplir con nuestros

compromisos bajo el programa.

4. El memorandum gue se adjunta describe las politicas econdmicas y financieras
gue el gobierno se ha comprometido llevar a cabo durante Julio-Diciembre
2001, al igual que las metas indicativas trimestrales. Como una sefial del
compromiso de las autoridades en la ejecucion del programa, éste también
incluye objetivos mensuales del gasto fiscal y su financiamiento doméstico. El
gobierno proporcionara al FMI toda la informacién necesaria oportuna para
propositos de monitoreo, y congruente con su intencion de mantener informado
al publico sobre sus politicas y objetivos publicara el memorandum de politicas
econdmicas y financieras y reportara periédicamente sobre el progreso bajo el

programa.

Sinceramente,

Noel Ramirez Sanchez Esteban Duque Estrada
Presidente del Banco Central Ministro de Hacienda vy
Crédito Publico



M EMORANDUM DE POLITICASECONOMICASY FINANCIERAS

|. ANTECEDENTES

1. Nicaragua experimento diferentes adversidades durante €l afio 2000, incluyendo costos
energéticos mas altos que los anticipados y la disminucion en los precios de exportacion
del café. Como resultado de estos factores, y por la drastica disminucion en la inversion
después de los altos niveles observados en la etapa post-Mitch, €l PIB real crecié en 4.3
por ciento durante € afio 2000, en comparacion al estimado de 5.5 por ciento a
principio del afio. Los efectos de la sequia y las consecuencias de los problemas del
sector financiero también contribuyeron a un menor crecimiento del PIB. Después de
alcanzar un pico de 15 por ciento en Abril, la inflacién anual disminuyé a menosdel 10
por ciento al finalizar € afo, ta como se habia programado. Las autoridades
mantuvieron la tasa anual de dedlizamiento del cordoba frente a délar estadounidense en

6 por ciento.

2. Las autoridades han actuado con determinacion para resolver las debilidades
bancarias, las cuales se intensificaron en el segundo semestre del afio 2000 y salieron
aluz através del fortalecimiento de la supervisiéon. Desde Agosto del afio 2000, cuatro
grandes bancos insolventes fueron intervenidos y vendidos a bancos domésticos solidos,
o liquidados. El Banco Central proveyo garantia total de los depdsitos y apoyo de
liqguidez a los bancos intervenidos, mientras esterilizaba una parte significativa de la
liquidez creada a través de la emision de instrumentos de deuda a los bancos que
disponian de mayor liquidez. Estas acciones ayudaron a limitar € deterioro de la
confianza y a estabilizar la situaciéon del sistema financiero, y asi, durante e primer
semestre del afio 2001, los depdsitos en el sistema bancario se recuperaron
parcialmente. La tasa de crecimiento anual de los agregados monetarios, que
disminuyeron drasticamente durante € afio 2000, permanecié en 7.5 por ciento a Mayo
de 2001. El crecimiento ddl crédito bancario al sector privado continué disminuyendo



drasticamente durante este afio, alcanzando 14.6 por ciento a Abril de 2001, comparado
con 28.2 por ciento en Diciembre del afio 2000, como resultado de un menor crecimiento
de la actividad econdmica, lainversiony las importaciones.

. El déficit del sector publico combinado durante e afio 2000 (después de donaciones)
fue equivalente a 8.3 por ciento del PIB, comparado al 6.4 por ciento del PIB proyectado
en la revision del segundo acuerdo anual del Programa de Facilidad para € Crecimiento
y Lucha contra la Pobreza (PRGF por sus siglas en inglés) en Diciembre del 2000. Esta
desviacion se explica por gastos corrientes mayores que los anticipados para las
elecciones municipales y por excedentes en los gastos de capital, los cuales se efectuaron
en € Ultimo trimestre del afio. Estos excedentes fueron financiados, en gran medida, por

medio de la acumulacion de deuda doméstica flotante, de casi € 2 por ciento del PIB.

. La posicién fiscal permanecié débil en e primer semestre del afio 2001
principamente debido a altos gastos asociados con incrementos saariales (maestros,
enfermeras, policia) otorgados al principio del afio, €l costo de las resoluciones bancarias,
la preparacion de las elecciones nacionaes (programadas para Noviembre del 2001) y
sustanciales gastos de capital financiados internamente. En este contexto, la informacion
preliminar indica un déficit combinado del sector publico, después de donaciones, del 3.6
por ciento del PIB anual durante Enero-Junio del 2001, comparado con 2.2 por ciento
durante el mismo periodo del afio anterior. Para financiar éste déficit y para eliminar la
deuda flotante doméstica acumulada a finales del 2000, el crédito neto del Banco Central
al sector publico no financiero a Junio alcanzé un nivel aproximado del 6 por ciento del
PIB anual.

. El déficit de cuenta corriente externa se redujo sustancialmente a pesar del deterioro
de los términos de intercambio de aproximadamente el 13 por ciento en € afio 2000,
debido principamente a incremento significativo en los volimenes de exportacion de
café y una disminucion equivalente en los volimenes de importacion después de los atos



niveles observados en la etapa post-Mitch. En e periodo hasta Abril de este afio, las
exportaciones sufrieron una fuerte disminucion debido a que los precios del café se
redujeron 50 por ciento y los volumenes también han descendido. Durante € mismo
periodo, las importaciones continuaron declinando, principalmente los bienes de capital.
El resultado neto fue un incremento minimo en & déficit comercial en comparacion al
mismo periodo del afio 2000.

A pesar de la reduccion del déficit en cuenta corriente externa en e 2000, las reservas
internacionales netas (RIN) fueron menores al nivel programado, debido a la crisis
del sector financiero, la posposicion de fuertes desembolsos para apoyo a la balanza de
pagos asociados con retrasos en la gecucion de medidas en € sector financiero y
eléctrico, y un resultado fiscal més débil que el programado. En la primera mitad de este
ano, las RIN cayeron cerca de US$120 millones, principalmente como resultado de una
expansion sustancial del crédito del Banco Central al gobierno y continuos atrasos en los
desembolsos para apoyo de balanza de pagos.

La gecucion de reformas estructurales avanzd a pesar de retrasos en ciertas areas. La
Asamblea Nacional aprob6 en Marzo la ley de supervision de los fondos de pensiones
administrados por €l sector privado, y realizd en Abril reformas en la ley de privatizacion
de la Empresa Nicaragliense de Telecomunicaciones (ENITEL), que permitié mas
flexibilidad en los términos de venta. La administracion tributaria estd sendo mejorada
en la medida que la direccion de ingresos y aduanas son requeridas a cumplir con las
metas de recaudacion acordadas con e Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, en €
contexto de un programa apoyado por € Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Las
mejoras en la gobernabilidad han sido alcanzadas a través de la reforma del proceso de
contrataciones del gobierno, mejor eficiencia de la Contraloria Genera con la asistencia
técnicadel BID y el establecimiento de tribunales y centros de mediacion de propiedad.

El Documento de Estrategia Reforzada de Crecimiento Econdmico y Reduccion de
la Pobreza (PRSP) se completdé sobre la base de un proceso de consulta amplio y



extensivo, resultando en un megoramiento en la calidad del documento desde que € |-
PRSP fue endosado por € Directorio del Banco Mundia y e Fondo Monetario. El
gobierno, sociedad civil, y donantes invirtieron recursos sustanciales y esfuerzos para
consultar a representantes locales y grupos focalizados en las regiones departamentales
con las mas altas incidencias de pobreza. La participacion amplia ayudd a mejorar la
focalizacion de proyectos municipales y otros, a la luz de las prioridades locales, e
identificar mecanismos de implementacion y monitoreo a escala local. La relacion entre
metas, proyectos y financiamiento proyectado ha sido fortalecida, y los proyectos
propuestos fueron re-examinados con base en resultados preliminares de una revision de
inversion publica conducida por € Banco Mundial. Estas etapas han resultado en menos
proyectos, pero mejor focalizados.

[I. EL PROGRAMA PARA JULI0O — DiCIEMBRE 2001

Las autoridades estdn comprometidas a la gecucion de un programa interino sélido que
el staff ha acordado monitorear durante Julio —Diciembre 2001. EI programa busca
mejorar el comportamiento fiscal y fortaecer e sistema financiero para facilitar la
transicion a la nueva administracion gue toma posesién en Enero 2002, y establecer un
solido precedente en preparacion para un nuevo acuerdo trianual de la Facilidad para €
Crecimiento y Lucha contra la Pobreza (PRGF). Para este fin, el gobierno esta tomando
medidas para restringir el gasto gubernamental con respecto a los niveles observados a
finales del 2000 y la primera parte del 2001, y avanzar en la gjecucion de medidas claves
en € sstema financiero y reformas estructurales. El gobierno también pondra un
mecanismo de seguimiento del gasto para la gecucion de la estrategia de lucha contra la
pobreza. Para asegurar el comportamiento bago el programa, el gobierno ha solicitado una
mision del Fondo para Septiembre, que coincide con la preparacion del presupuesto del
2002.



10.

11.

12.

13.

A. Politicas macroecondmicas

El programa esta basado en un crecimiento real del PIB de 3 por ciento en € 2001.
Esto implica una desaceleracion con respecto a 1999 y 2000, en gran medida por la caida
en la produccion de café y en la inversion, respecto a los niveles excepcionalmente altos
posteriores a huracan Mitch. La inflacion esta proyectada a reducirse a 8 por ciento a
finales del 2001, en parte como resultado en la caida en los precios internacionales del
petréleo, con la tasa anua de deslizamiento del cordoba respecto a délar americano de

6 por ciento.

El programa fiscal se dirige a reducir e déficit del sector publico combinado, de
8.3 por ciento del PIB en 2000 a 7.4 por ciento del PIB en el 2001, tomando en cuentalos
costos sustanciales de la resolucion bancaria (equivalente a 2.5 por ciento del PIB) y alos
mayores gastos relacionados a las elecciones (0.3 por ciento PIB). El ahorro del sector
publico combinado tiene una meta de -0.1 por ciento del PIB. La reduccién del déficit se
lograra principalmente por la contencidn de los gastos consistente con una trayectoria de
menores ingresos de privatizacion y de financiamiento externo esperados durante los

anos siguientes.

El programa incorpora un esquema de asistencia a los productores de café con deudas en
el sstema financiero, y a las casas exportadoras que enfrentan dificultades financieras,
proveyendo recursos del gobierno de US$25 por quintal de café exportado durante
2000/01 para reestructurar la porcién de servicio de deuda con vencimiento en el 2001.
El gobierno se compromete a tomar acciones con respecto al gasto para compensar

totalmente cualquier costo que exceda lo estimado en el programa.

Los gastos totales del gobierno central permaneceran constantes en términos nominales
con respecto a nivel observado en € 2000. A este fin, los esfuerzos que empezaron en

Marzo para contener €l gasto, fueron significativamente reforzados en Junio. En términos
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del PIB, los gastos corrientes del gobierno central (excluyendo los pagos de intereses) se
reduciran a 9 por ciento del PIB anual durante el segundo semestre del 2001, comparado
con 10.2 por ciento observado durante el segundo semestre del 2000. De forma similar,
los gastos totales (excluyendo intereses y gastos de capital con financiamiento externo)
se reducirdn a 11 por ciento del PIB anual respecto a 13.5 por ciento del PIB, para €l
mismo periodo en referencia. Para megiorar € monitoreo, €l gobierno ha establecido
metas indicativas mensuales de gastos del gobierno central y su financiamiento interno
y reportara esta informacion a mas tardar 21 dias después del final de cada mes.
Desviaciones acumuladas con relacion a cualquiera de estas metas que excedan de
C3$60 millones (alrededor del 0.2 por ciento del PIB) requerira de consultas con e staff
del Fondo.

El programa establece como meta un incremento en las RIN de US$ 50 millones en
2001, lo que implica un incremento de cerca de US$170 millones durante €l segundo
semestre, y asume la eliminacion de la deuda domeéstica flotante (equivaente a
US$46 millones a findles del 2000). Estas metas son consistentes con los recortes
planeados en €l gasto, ingresos de privatizacion estimados en US$115 millones, y
desembolsos externos del BID de US$80 millones para apoyo a la balanza de pagos
(asociados con reformas  en los sectores financiero y eléctrico y en e sistema de

pensiones).

El Banco Central continuara utilizando operaciones de mercado abierto para conducir
su politica de crédito consistente con los objetivos de inflacion y de balanza de pagos
del programa. Para reducir vulnerabilidades, €l programa permite una reduccion en €l
saldo de titulos del Banco Central durante e segundo semestre (equivalente a
US$25 millones), sin embargo, las tasas de interés pudieran necesitar un aumento para
lograr una recolocacion de la deuda de corto plazo del Banco Central. El Banco Central
trabajara de cerca con los bancos que adquirieron los bancos intervenidos para asegurarse
gue las lineas de crédito que fueron extendidas sean pagadas. Dentro de lo posible, los
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18.

depdsitos del gobierno y de otras ingtituciones publicas seran transferidos a Banco
Central como una manera de ayudar al manejo de laliquidez.

B. ReformasEstructurales

El gobierno tiene la intencion de completar las reformas estructurales pendientes,
sefialadas en este programa respaldado bgo el acuerdo trianual de Facilidad para €
Crecimiento y Lucha contra la Pobreza. Durante el resto del afio se tomaran medidas
adicionales necesarias para fortalecer e sistema financiero, completar la privatizacion de
las compariias de telecomunicaciones y electricidad, eecutar las reformas a sistema de
pensiones, y mejorar la gobernabilidad. El gobierno impulsaré estas reformas a pesar del
corto periodo de tiempo y de las limitaciones que surjan en el transcurso del proceso de
elecciones presidenciales y parlamentarias en Noviembre.

Para megorar la sanidad del sistema bancario, la Superintendencia de Bancos
completara e programa acordado de inspecciones asistidas in-situ, y gecutara planes de
fortalecimiento en los bancos en los cuaes se encuentren debilidades. Las Normas
Prudenciales sobre la clasificacion de activos y aprovisionamiento de cartera, criterios
propios y adecuados, conflicto de intereses, y préstamos a partes relacionadas serén
modificadas en Septiembre a la luz de la experiencia reciente y de acuerdo a las megjores
practicas internacionales. Una unidad especial recientemente establecida gecutara un
plan de recuperacion de cartera y manegjo de activos de los bancos intervenidos
recientemente. También, €l gobierno espera que la Asamblea Nacional apruebe una
reforma parcial del cédigo pena en Septiembre, que contemple las nhormas necesarias
gue definan los delitos financieros.

Una medida critica adoptada por las autoridades fue la intervencion del Banco
Nicaragiense de Industria y Comercio ( BANIC) e 4 de Agosto del 2001, & cua habia
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presentado debilidades durante las inspecciones in-situ. Esta accion se tomd para
minimizar los posibles riesgos sistémicos y costos cuasi-fiscales, después de una serie de
intentos fallidos de lograr una solucién privada que involucrara una inyeccion de capital.
Después de la intervencién, el 5 de Agosto del 2001, los activos y pasivos del Banco
fueron subastados y adjudicados a Banpro, un banco local, que también habia adquirido
el Interbank en Octubre del 2000. El Banpro acepto recibir titulos del Banco Central con
un interés del 11.49 por ciento, para cubrir la brecha entre los activos y pasivos
adquiridos. Aungue los costos cuasifiscales Unicamente podran ser determinados después
de un periodo de 6-9 meses, € gobierno esta comprometido a compensar cualquier
incremento en los pagos de intereses resultantes de esta operacion, en exceso de 0.2 por
ciento del PIB en 2001, através de una reduccidn en otros gastos.

En € dltimo trimestre del 2001 ser& introducido un sistema de pensiones de cuentas
individuales manegjadas por e sector privado. Para ta fin, la Superintendencia de
pensiones otorgara las licencias de operaciéon para € mangjo de los fondos en Noviembre.
El proceso de licitacidon para la venta de las plantas generadoras de electricidad de
la Compaiiia Nicaragiense de Electricidad ( ENEL) y la mayoria delas accionesy la
administraciéon de ENITEL ser4 completado en Agosto 2001. Con la recepcion de
ofertas calificadas se espera que las compafiias sean transferidas a empresas privadas en

€l transcurso de un mes.

Se continuara e mejoramiento de la gobernabilidad a través de las reformas judiciales,
una mejor transparencia y monitoreo en el proceso de presupuesto y una acelerada
regularizacion de los derechos de propiedad. Se espera que la Asamblea Nacional
apruebe el cddigo de procedimiento pena en breve. El proyecto de presupuesto para €
2002 serd preparado para un periodo multi-anual, de forma consistente con la g ecucion
completa del Sistema Integrado de Gestion Financiera y Auditoria (SIGFA). Esto,
ayudado por e fortaecimiento del Fondo Social Suplementario (FSS) facilitara el
monitoreo de los gastos de lucha contra la pobreza en linea con € PRSP (Estrategia
Reforzada de Crecimiento Econémico y Reduccion de la Pobreza) y el uso de los fondos
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del adivio de deuda del HIPC. Para ayudar a la aceleracion de la resolucion de los
derechos de propiedad, se le ha solicitado a la Asamblea Nacional que de prioridad a la
aprobacion de la propuesta de ley de descentralizacion de registros de la propiedad en
Octubre del 2001.

C. Monitoreo del Programa

El Cuadro 1 presenta los criterios de desempefio cuantitativos para Septiembre y
Diciembre del 2001 para € financiamiento interno neto y ahorro del sector publico
combinado, los activos domésticos netos del Banco Centra y RIN, y del endeudamiento
externo no concesional. El cuadro también indica los techos del déficit global del sector
publico combinado y el gasto total del gobierno central. Techos indicativos mensuales
del gasto corriente del gobierno central (excluyendo intereses), gasto total (excluyendo
intereses y gastos con financiamiento atado), financiamiento interno, y crédito del Banco
Centra se presentan en el Cuadro 2. Adicionamente, los criterios para politicas
estructurales se presentan en el Cuadro 3. El programa permite un gjuste completo en las
metas cuantitativas en el caso de menor/mayor divio interino de la HIPC proveniente de
instituciones multilaterales. En adicién, s la resoluciéon del Banic requiriera de recursos
publicos, € déficit (y ahorro) del sector publico combinado podrén incrementarse
(reducirse) hasta 0.2 por ciento del PIB. Para efectos del monitoreo del programa, los
ingresos de la seguridad social incluirdn todas las contribuciones para pensiones en €l
2001, aun cuando las administraciones de fondos de pensiones hayan iniciado

operaciones.



Cuadro 1. Nicaragua: Criterios cuantitativos trimestrales para el programa interino 2001

Flujos Acumulados desde el 31 de Diciembre del 2000

CONCEPTO
Junio 30, 2001 Septiembre 30, 2001 Diciembre 31,2001
(millones de cérdobas)
1.- Financiamiento Interno Neto del sector publico combinado (techos) 1/ 7/ 967 -304 -736
Sector Publico No Financiero 299 -1,387 -1,981
2.- Ahorro del Sector Publico Combinado (pisos) 2/ 7/ 101 -114 -39
3.- Activos Domeésticos Netos del Banco Central (techos) 3/ 1,601 331 -622
4.- Déficit del Sector Publico Combinado antes de donaciones (techos) 4/ 7/ -2,336 -3,965 -5,040
5. Gasto total del Gobierno Central (techos) 5/ 5,719 9,041 12,045
(millones de délares)
6.- Reservas Internacionales Netas (pisos) 6/ 8/ -129 -43 51
7.- Desembolsos de préstamos externos no concesionales contratados 419 -321
0 garantizados por el sector publico (techos) 9/
Vencimiento de méas de un afio 10/ 0 0 0
Vencimiento de menos de un afio 11/ 0 0 0
8.- Saldo de atrasos de pagos externos 12/ 0 0 0

Fuente: Banco Central de Nicaragua, Ministerio de Hacienda y Crédito Publico y estimaciones del staff del FMI.

1/ Incluye los resultados operacionales del Banco Central, el costo de las resoluciones bancarias no incluidas en las cuentas monetarias, y el cambio de los saldos
respectivos a finales del 2000 de la suma de (i)saldo actual de endeudamiento del sector publico no financiero con el sistema bancario doméstico (banco central y
bancos comerciales, incluyendo la FNI) neto de depdsitos (incluyendo atrasos que corresponden a obligaciones consideradas elegibles para refinanciamiento o
reprogramacion, u otro mecanismo de reduccion de deuda) con la porcién de deuda neta en moneda extranjera con el sistema financiero convertida a cérdobas a la
tasa de C$13.4 por 1 US$ dolar;(ii) saldo actual de deuda doméstica publica (excluyendo bonos de indemnizacién) en manos del sector privado; (iii) saldo actual de
créditos con suplidores; (iv) saldo actual de deuda flotante.

2/ Definido como la diferencia entre los ingresos corrientes y los gastos conrrientes del sector publico no financiero mas el resultado operacional del banco central,
menos el costo de las resoluciones bancarias no incluido en las cuentas monetarias.

3/ Definido como la diferencia entre el cambio en el saldo del numerario y las reservas netas internacionales (segun definicién abajo) valoradas a C$13.4 por 1 US$
dolar.

4/ Definido como el ahorro del sector publico combinado (definido en la nota 2) mas los ingresos de capital menos los gastos de capital (incluyendo la concesion
neta de préstamos) del sector publico no financiero.

5/ Incluye gastos corrientes, gastos de capital y concesion neta de préstamos( incluyendo los préstamos a los productores de café, cuyo costo maximo es de US$ 1¢
millones).

6/ Para efectos del programa, las reservas internacionales netas se definen como la diferencia entre (i) los activos externos del banco central; y (ii) los pasivos de
reserva del banco central (incluido el uso de crédito del FMI), mas la mora en el servicio de la deuda externa, mas los depésitos en moneda extranjera de los bancos
comerciales en el banco central.

7/ Los criterios 1y 4 seran ajustados hacia arriba y el 2 hacia abajo por el monto del costo en intereses de los titulos del banco central emitidos para la resolucion de
Banic, con un limite superior de 0.2 por ciento del PIB.

8/ Estos criterios se ajustaran hacia abajo/arriba si el alivio interino de la HIPC es menor/mayor que el nivel programado de US$ 16.3 millones hasta septiembre del
2001 y de US$ 34.4 millones a Diciembre del 2001. Ajustes correspondientes se realizaran en los criterios cuantitativos 1-5.

9/ Incluye préstamos contratados o garantizados por el sector publico, con un elemento de donacién menor al 35 por ciento calculado sobre la base de tasas
comerciales especificas a cada moneda como tasas de descuento. Excluye pasivos de reservas del banco central y la capitalizacion de intereses resultante de
reprogramacion de operaciones de refinanciamiento.

10/ Excluye recursos del Club de Paris resultantes del diferimiento del servicio de deuda de Nicaragua.

11/ Excluye créditos normales para importaciones.

12/ Excluye mora reprogramable, medida sobre una base continua.



Cuadro 2. Nicaragua: Indicadores Mensuales del Gobierno Central parael programa Interino 2001

(En millones de cordobas)

Fllujos Acumulados desde €l 1 de Enero 2001

30/06/2001 31/07/2001 31/08/2001 30/09/2001 31/10/2001 30/11/2001 31/12/2001

1. Gasto Corriente (excluyendo intereses) 1/

2. Gasto Total (excluyendo intereses'y gastos financiados con recursos externos atados)
3. Financiamiento Interno

4. Crédito Neto del Banco Central 2/

Memorando:

Préstamos no atados
Privatizacion

2,837
3,713
766

1,682

3,296
4,443
1,130

2,071

3,759
5,029
1,178

2,163

4,222

5,583

-731

88

469
1,541

4,684

6,134

-761

98

469
1,541

5,149

6,679

-825

-64

469
1,541

5,892

7,473

-1,312

-520

1,074
1,541

Fuente: Banco Central de Nicaragua; Ministerio de Hacienday Crédito Publico; y staff del Fondo.

1/ Incluye solamente "bonos a transportistas" aplicados como pagos del IEC alos derivados del petroleo.
2/ Los flujos son netos de los CENIS emitidos para |as resol uciones bancarias.
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Cuadro 3. Nicaragua: Metas Estructurales para el Programa Interino

Medidas de Politicas Cronograma
1.- Fortalecimiento del Sistema Financiero
a Completar € ciclo actual de inspecciones asistidas in-situ, | Sept 2001

comunicar los agustes requeridos, e implementar programas de
fortalecimiento para los bancos en los cuaes se hayan encontrado
debilidades en el capital.

b. Modificar las normas prudenciales de clasificacion de activos y
aprovisionamiento, criterios propios y adecuados, conflicto de intereses
y préstamos a partes relacionadas de acuerdo con la experiencia reciente
y las mejores practicas internacionales.

Sept 2001

c. Completar e segundo ciclo de inspecciones asistidas in-situ en los
bancos que adquirieron los bancos intervenidos y en aquellos bancos
donde las dehilidades fueron encontradas en e primer ciclo;
implementar programas de fortalecimiento en los bancos en los cuales se
hayan encontrado debilidades.

Nov 2001

d. Aprobacion de las reformas a Cddigo Pena contemplando delitos
financieros

Sept 2001

2.- Reformas al Sector Publico

a. Reformaa Sistema de Pensiones
- Establecer y hacer operativa la Superintendencia de Pensiones Agosto 2001
-Otorgar licencias a los fondos de pensiones privados Nov 2001

b. Privatizacién de empresas publicas
-ENEL — Otorgar la planta hidroeléctrica Agosto 2001
-ENITEL — Otorgar la administracion y el 40% de las acciones Agosto 2001

3.- Gobernabilidad

a. Transparencia en € uso de los fondos publicos, implementar €l
Sistema Integrado de Gestion Financiera y Auditoria (SIGFA) para
conectar en linea alos ministerios

-la  propuesta presupuestaria del 2002 consistente con la| Octubre 2001
implementacion del  sistema descentralizado SIGFA;

-SIGFA descentralizado implementado en tres ministerios; Dic. 2001
b. Reforma judicial

-Aprobacion del nuevo codigo de procedimiento penal Sept 2001

-Aprobacion de la Ley para fortalecer la descentralizacion del
registro de la propiedad

Octubre 2001






