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Política comercial 
   
Uno de los principales logros alcanzados durante el año fue 

la suscripción del tratado de libre comercio de Centroamérica 
con Estados Unidos (CAFTA, por sus siglas en inglés), quedando 
pendiente su ratificación por los congresos respectivos de cada 
país para su puesta en marcha. Con este acuerdo se pretende 
profundizar la estrategia de inserción de Nicaragua en el proceso 
de globalización mundial, con sus socios comerciales “naturales” 
geográficamente. Aunque este instrumento, por si mismo, no es 
suficiente para incrementar el beneficio per cápita que se deriva 
de la apertura comercial, representa un vehículo importante para 
el desarrollo de las políticas orientadas al fomento competitivo 
de los sectores productivos y promoción del sector exportador 
del país.

El diseño de la política de apertura comercial ha sido gradual, 
iniciándose a  mediados de la década pasada con la eliminación 
de los sistemas cambiarios múltiples, pasando luego a la reduc-
ción del grado de dispersión de las tasas arancelarias y la tasa 
efectiva de protección. Esto con el objetivo de avanzar en los 
esfuerzos de integración centroamericana hacia una unión adua-
nera, la cual requiere de un arancel externo común. Como parte 
complementaria a la estrategia de apertura unilateral, se han 
desarrollado una serie de iniciativas de negociaciones bilaterales 
y regionales, como acuerdos de libre comercio, con la finalidad 
de acceder a nuevos mercados, o bien, eliminar obstáculos al 
ingreso de los productos nacionales en los mercados externos 
tradicionales.

Aunque la teoría del comercio internacional y la evidencia 
empírica misma, respaldan los tratados de libre comercio como 
fuente del crecimiento económico, principalmente para países 
menos desarrollados, aún prevalecen disyuntivas sobre su bene-
ficio en la distribución del ingreso. Muchos estudios han revelado 
que los beneficios potenciales de tales acuerdos emergen si estos 
se constituyen como un instrumento más que un fin, para afianzar 
al sector exportador en los mercados internacionales. Asimismo, 
los beneficios se incrementan cuando se establecen acuerdos 
entre socios comerciales que tienen una dotación de recursos 
diferenciados, ya que promoverán un intercambio comercial 
diversificado y facilitarán la atracción de los flujos de capitales 
privados, en forma de inversión extranjera directa e integraciones 
empresariales. 

 Considerando que toda política económica tiene bene-
ficios y costos, es de esperarse, por tanto, que el CAFTA genere 
ganadores y perdedores en los países suscriptores. Esto no sig-
nifica que sea una política inapropiada para el bienestar de las 
economias involucradas, por el contrario, la evidencia empírica 
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ha demostrado que los mayores costos observados en el corto 
plazo son superados con creces por los beneficios recibidos 
en el mediano y largo plazo. Sin embargo, la existencia de un 
desarrollo sectorial asimétrico en las economías centroamerica-
nas, donde las estructuras productivas descansan en pequeñas y 
medianas empresas (PYMES), pueden los costos tener un impacto 
significativo en el desempeño económico del país. Por lo anterior, 
surge la necesidad de tomar medidas compensatorias que dismi-
nuyan los efectos negativos de los tratados comerciales sobre los 
sectores vulnerables.

Entre las medidas compensatorias están las de salvaguardia y 
el capítulo de reservas incluidos en el marco jurídico de los TLC, 
los que representan importantes instrumentos para aislar a los 
sectores más sensibles de la economía de efectos adversos. Sin 
embargo, muchas veces la sobre utilización de estos mecanismos 
implica el establecimiento de un acuerdo de proteccionismo más 
que de uno de libre comercio. 

Una premisa importante en la formulación y evaluación de la 
actual política de apertura comercial es la evolución del actual 
contexto internacional, donde la constitución de bloques econó-
micos es una realidad inminente, siendo la iniciativa del ALCA el 
proceso de integración más amplio en que los países del área 
centroamericana se encuentran inmersos. En este sentido, los 
esfuerzos por consolidar la integración centroamericana, en con-
junto con los tratados de libre comercio con los principales socio 
comerciales, Estados Unidos, México y Canadá aún en nego-
ciación, ha de permitir una posición ventajosa en el proceso de 
negociación del ALCA, siempre y cuando, cada uno de estos 
mecanismos no sean excluyentes entre sí.  

Comercio exterior

El balance comercial de Nicaragua se vio desfavorecido por 
la evolución negativa de los términos de intercambio. A pesar 
del aumento de 2 por ciento en los precios promedios de los 
principales productos exportables, el incremento en más de 10 
por ciento en los precios de las importaciones, en especial las 
alzas del petróleo en 22 por ciento, al pasar éste de 25.8 dóla-
res por barril en 2002 a 31.6 dólares en 2003, incidieron en la 
ampliación del déficit comercial en 59.2 millones de dólares con 
respecto al año anterior. 

El mejoramiento de la dinámica del comercio mundial, ligada 
fuertemente a los indicadores de recuperación económica de los 
principales países desarrollados, no representó aumento en los 
volúmenes de intercambio comercial entre Nicaragua y el resto 
del mundo, más bien éstos disminuyeron 2.5 por ciento, des-
pués que el año pasado habían crecido 4 por ciento. Lo anterior 
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como consecuencia de una importante reducción de los volúme-
nes importados ante el aumento de los precios internacionales 
y de las tarifas arancelarias para los equipos de transporte. La 
dirección del intercambio continúa concentrándose por su impor-
tancia geográfica en América del Norte con el 35.8 por ciento 
del global; Centroamérica (26.2%) y la Unión Europea (9%).

Los principales mercados de destino de los productos nica-
ragüenses, se mantuvieron relativamente sin cambios respecto a 
años anteriores. Sin embargo, un ligero incremento en las colo-
caciones de los productos en el mercado estadounidense, como 
consecuencia de un redireccionamiento de los embarques de 
café del mercado tradicional europeo hacia este país, influen-
ciado por cambios en los precios relativos y costos de trans-
porte. En igual forma, el mercado mexicano presentó mejoría 
en la absorción de productos nacionales, debido principalmente 
a la solución de controversias en la aplicación del tratado de 
libre comercio vigente entre ambos países, tal como el caso del 
acceso del frijol negro.

Las exportaciones totales de bienes registraron un incremento 
de 7.8 por ciento con relación a 2002, debido fundamentalmente 
al mejoramiento de los precios internacionales. Contribuyeron a 
este resultado, las mayores exportaciones de productos manu-
facturados, siendo los productos alimenticios, bebidas, tabaco, 
madera aserrada, productos químicos y de porcelana, los más 
importantes. Dentro de los productos alimenticios sobresalen, 
las mayores colocaciones de carne de res (10.7%) y productos 
lácteos (26.7%), principalmente quesos, con destino al mercado 
salvadoreño. Cabe destacar que los productos manufacturados 
en su mayoría son exportados a la región centroamericana, obe-
deciendo básicamente a las ventajas que otorga la integración 
regional con respecto a oferentes externos, en términos de costos 
de transporte. Otro factor que facilita el intercambio de estos 
productos dentro de la región es que los mismos se caracterizan 
por ser de manufactura ligera, es decir de un bajo contenido 
de transformación industrial, con excepción de las industrias de 
bebidas y productos químicos.

Asimismo, fueron importantes las exportaciones de produc-
tos agropecuarios que experimentaron una mejoría del 13 por 
ciento, después de haberse deteriorado en 2002 principalmente 
por los menores volúmenes exportados y la baja de los precios 
internacionales. Este incremento obedece a la tendencia positiva 
que han mostrado los precios de la mayoría de los productos 
agropecuarios, en especial los del café y maní que aumenta-
ron en promedio 16.1 y 18.5 por ciento respectivamente. Los 
principales destino de estos tipos de productos fueron Estados 
Unidos (28.7%), Europa (25.5%), México (9.9%) y Centroamé-
rica (26.5%). 
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La alta concentración de productos agropecuarios en las 
exportaciones totales hacia los tres primeros mercados antes 
mencionados, se debe entre otros factores a las ventajas compa-
rativas que surgen en el intercambio comercial entre países con 
dotaciones de recursos altamente diferenciadas. Bajo el enfo-
que de integración económica del tipo “norte-sur”, se puede 
explicar por que Nicaragua resulta en el intercambio comercial, 
como proveedor de productos agrícolas que sirven de insumo 
a los procesos industriales de las economías desarrolladas. En 
cambio, es un importador neto de bienes de consumo durables, 
intermedios y de capital principalmente. Este último como parte 
del proceso de transferencia derivada de las entradas de capita-
les en forma de inversión extranjera directa, y de la renovación 
de la base tecnológica de las empresas nacionales competitivas 
en el mercado local e internacional.

El comportamiento de las importaciones fue resultado además 
del impacto del precio del petróleo, de los impulsos de demanda 
interna provenientes del aumento de la actividad económica 
y los mayores flujos de remesas familiares. El incremento de 
las importaciones de bienes de consumo se originó, en parte, 
por una mayor entrada de ayuda en productos farmacéuticos, 
canalizados por organismos no gubernamentales e instituciones 
internacionales en apoyo a los programas nacionales de salud. 
Asimismo, por mayores adquisiciones de aparatos personales de 
comunicación realizadas por las empresas locales de telefonía 
celular, ante el proceso de ampliación de los servicios de 
comunicación en todo el territorio nacional.

El desempeño dinámico mostrado por el sector industrial, ha 
incidido en que las importaciones de materias primas y produc-
tos intermedios aumentaran en 10.9 por ciento, especialmente 
los insumos requeridos por la industria química y farmacéutica, 
las cuales crecieron 31.3 por ciento con relación a 2002. En 
cambio, los bienes de capital registraron una caída de 11.9 por 
ciento, por menores adquisiciones de instrumentos y aparatos de 
uso médico, y menores  importaciones de herramientas y máqui-
nas industriales. Sin embargo, se observó un ligero aumento de 
equipos fijos para la industria de alimentos y bebidas (1.2%). 

Otras importantes reducciones fueron las importaciones de 
bienes de capital para el transporte, debido en parte, por las 
medidas adoptadas en la ley de Equidad Fiscal, principalmente 
el aumento de la tasa arancelaria y el control de antigüedad para 
las importaciones de vehículos usados, así como, por los efectos 
de la depreciación del dólar frente al yen.
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El déficit en el balance corriente resultó ligeramente por 
debajo del año anterior, alcanzando un monto de 859.6 millo-
nes de dólares, equivalente a 20.8 por ciento del PIB. Contribu-
yeron positivamente a este resultado, el aumento significativo de 
los flujos de remesas familiares en más de un punto porcentual 
del PIB, equivalente a un incremento de 62.3 millones de dóla-
res. Así mismo, el repunte de las actividades conexas al turismo, 
generando ingresos alrededor de los 150 millones de dólares 
(16 millones más que  2002), y el dinamismo de las empresas 
de zonas francas explicado tanto por factores de rendimientos 
productivos como por el incremento del número de empresas ins-
taladas. No obstante, el déficit comercial se amplió en más de 50 
millones de dólares, como consecuencia del efecto de la caída 
de los términos de intercambio, explicado  fundamentalmente 
por el alza de los precios del petróleo  y la depreciación del dólar 
frente al euro y yen. 

La vulnerabilidad de la economía a los shocks externos sigue 
evidenciándose por el lado de las volatilidades de los precios 
internacionales, principalmente por los incrementos del precio del 
petróleo y derivados que ocasionaron, esta vez, un mayor gasto 
de recursos por el orden de los 74.7 millones de dólares con 
respecto a 2002.  De igual manera, es sensible a las variaciones 
en la actividad económica de los principales socios comerciales, 
ya que se traduce en cambios en la demanda externa de los pro-
ductos de exportación nicaragüense. En este orden, los signos de 
recuperación del desempeño económico mundial, esencialmente 
Estados Unidos, así como el crecimiento moderado del resto de 
países centroamericanos, favoreció al incremento de los volú-
menes de exportación de los productos nacionales en más de 
6 por ciento, pese a la persistencia de los bajos precios en los 
mercados internacionales. 

Otro factor de riesgo que estuvo latente en el desenvolvimiento 
de la economía fue la presencia de inestabilidad socio política, 
ocasionada por el conflicto armado en el Medio Oriente en la 
primera mitad del año. Se esperaba que incidiera negativamente 
en la afluencia de turistas al país, sin embargo, se observó un 
incremento del 11.4 por ciento con respecto a 2002, debido a 
un aumento en la entrada de estadounidense, lo cual  compensó 
la reducción de visitantes europeos.

Las volatilidades de la tasa interés internacional (LIBOR), 
representa para muchas economías en desarrollo un factor de 
riesgo (aunque esta ha permanecido en niveles bajos desde inicio 
de 2002). En el caso de Nicaragua, la misma tiene poco efecto 
sobre el servicio de deuda externa efectivamente pagada, debido 
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a la estructura de las condiciones financieras de la deuda externa. 
La cual, se encuentra primordialmente contratada y renegociada 
a tasas fijas y en términos concesionales, en el marco de la Inicia-
tiva HIPC y los programas monetarios suscritos con el FMI, con 
los principales acreedores multilaterales y bilaterales.

Sin embargo, el nivel de la deuda externa continúa represen-
tando un obstáculo al desarrollo de la economía, por cuanto la 
misma representa 1.6 veces el producto interno bruto, con un 
servicio contractual superior al 30 por ciento de las exportacio-
nes de bienes y servicios.  Un factor importante en la reducción 
del impacto del servicio de la deuda fue el financiamiento excep-
cional de 254.5 millones de dólares recibidos en el marco de la 
HIPC, mientras se alcanza el punto de culminación de la inicia-
tiva a inicio de 2004. Esto permitirá la reducción del saldo de 
la deuda a niveles sostenibles y comparables con las economías 
en desarrollo. El alivio recibido provino principalmente del Club 
de París y organismos multilaterales como: BID, Banco Mundial 
y BCIE.

El déficit en cuenta corriente fue sobre financiado por el 
ingreso de recursos externos netos al sector público de 337.3 
millones de dólares, y flujos netos de capitales privados por 
304.5 millones de dólares. Dentro de los primeros, es importante 
destacar los desembolsos de recursos externos líquidos por 77.6 
millones entre préstamos y donaciones, que fortalecieron la 
posición de reservas internacionales de la autoridad monetaria, 
conjuntamente con el apoyo de una política de disciplina fiscal, 
congruente con el objetivo de crecimiento económico sostenido.   

Para los flujos de capitales privados externos, la inversión 
extranjera directa sigue siendo el principal canal de internaliza-
ción en la economía, en parte, por la existencia de mercados 
de capitales y financieros poco desarrollados, concentrándose 
en los sectores de  telecomunicaciones, energético, servicios e 
industrial. En los dos primeros, como consecuencia de los pro-
cesos de privatización de las empresas públicas y de la apertura 
del mercado para generar mayor competencia. Por otra parte, la 
contribución de las transferencias de los ONG internacionales se 
mantuvo en iguales niveles que el año pasado, recursos prove-
nientes principalmente de Estados Unidos, España y Austria.
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Recuadro 11

CAFTA: Implicaciones y perspectivas económicas
creación o desviación de comercio

La formación de bloques comerciales y áreas de libre comercio continúa siendo 
un factor indispensable para las pequeñas economías en desarrollo, a fin de inser-
tarse al avanzado estado de globalización evidente en las economías del mundo.  
Desde  inicio de los años noventa, se ha observado un auge sin precedente en las 
iniciativas de integración regional, desde tratados de libre comercio hasta procesos 
más completos como la Unión Económica Europea.  Este hecho está estrechamente 
vinculado con la integración financiera internacional, promovida en parte por el 
avance e innovación tecnológica de las comunicaciones internacionales. 

Bajo este nuevo enfoque de globalización, los países Centroamericanos han 
emprendido toda una estrategia de consolidación de los mercados de sus princi-
pales socios comerciales. En este sentido, la negociación comercial con Estados 
Unidos (CAFTA, por sus siglas en inglés)  es la  de mayor importancia para  la región 
por su peso relativo en el destino de las exportaciones totales.

Este tratado de libre comercio entre Centroamérica y Estados Unidos ha sido 
negociado tomando como base la Iniciativa para la Cuenca del Caribe (ICC), 
con la finalidad de obtener certeza jurídica sobre los beneficios comerciales que 
actualmente otorga de forma unilateral y temporal a la región centroamericana, así 
como plataforma para fortalecer y desarrollar las exportaciones y mejorar el clima 
de inversiones del país. 

Como parte de esta estrategia, el CAFTA significa para los países centroameri-
canos una importante base de negociación en el proceso de integración del Área 
de Libre Comercio de las Américas (ALCA), que tiene como objetivo conformar una 
zona de libre comercio en todo el continente y favorecer la eliminación progresiva 
de las barreras comerciales y de inversión en la región.

La negociación de cualquier tipo de política económica no está exenta de costos 
y beneficios. El CAFTA es posible que genere ganadores y perdedores en ambos 
países, lo cual no significa que sea una política inapropiada para el bienestar social 
de ambas economías. Para evaluar los efectos de este acuerdo en la economía, es 
necesario describir brevemente la negociación misma.

Productos negociados en el CAFTA

Este acuerdo permite acceso inmediato para el 100 por ciento de las exporta-
ciones nicaragüenses actuales con destino a Estados Unidos, y un 20 por ciento 
adicional mediante cuotas para productos específicos.  
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Entre los principales productos negociados se encuentran: Lácteos: las cuotas  
permitirán colocar quesos y cremas en el mercado de Estados Unidos hasta por un 
monto de 1,500 TM; Azúcar: se negoció una mejor cuota azucarera, obteniendo 
22,000 toneladas adicional anuales; Carne: una cuota de 10,000 TM. Se estable-
ció acceso inmediato para productos nacionales como el atún, calzado, y produc-
tos de la madera, los cuales no estaban incluidos dentro de la ICC. 

Asimismo, otros productos dentro del sector no tradicional que consiguieron 
cero aranceles y no considerados por la ICC, fueron frutas, vegetales, helechos y 
flores. Por ejemplo; el maní, que no tenia acceso al mercado estadounidense, con 
el CAFTA, se alcanzó una cuota de 10,000 TM con cero arancel.

Dentro de la estrategia defensiva, se negociaron plazos de desgravación entre 
18 y 20 años para la importación de productos agrícolas procedentes de Estados 
Unidos. Asimismo, tiene acceso inmediato 83 por ciento del comercio con Estados 
Unidos, otorgado de la siguiente manera: 79 por ciento de las importaciones de 
origen industrial, acceso por cuota de 20 por ciento del comercio actual y nuevo 
comercio en leche, pollo y cerdo. 

Impactos esperados por el CAFTA

Los análisis de enfoque tradicional sobre los TLC, generalmente están relaciona-
dos con los conceptos de creación y desviación de comercio, a partir de los cuales 
se dirimen los posibles efectos en una economía. No obstante, el no considerar los 
efectos dinámicos en el desempeño económico puede incidir mucho en la calidad 
de los análisis mismos. Otra consideración de importancia es que desde el punto 
de vista  intertemporal del análisis, los costos frecuentemente son de corto plazo 
mientras que los beneficios de largo plazo, por lo que los resultados de un análisis 
estático se encuentran sesgados hacía los efectos de corto plazo. Bajo las consi-
deraciones anteriores y, mediante el enfoque tradicional, se pretende analizar los 
posibles efectos del CAFTA en la economía nicaragüense, en tres partes:  

a) Las exportaciones hacia Estados Unidos y el crecimiento económico.
b) Las importaciones procedentes de Estados Unidos y sus efectos.
c) El comercio intracentroamericano.

    En primer lugar es de esperarse que las actuales exportaciones hacia Estados 
Unidos no aumenten significativamente en el corto plazo, ya que se mantienen las 
prerrogativas arancelarias de la ICC, en las cuales se gozaba de un tratamiento 
preferencial.  A pesar que el CAFTA consolida estos beneficios de manera perma-
nente (en algunos casos los amplía), a lo inmediato,  la asignación de los recursos 
económicos en la actual estructura productiva no se verá modificada para satisfa-
cer las ventajas relativas derivadas del acuerdo. No obstante, en el mediano y largo 
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plazo se espera que incrementen el flujo de bienes; tanto por el aumento de las 
cuotas de productos exportados, como por el acceso a nuevos productos como el 
maní, atún y bienes manufacturados.

   El incremento esperado de las exportaciones dependerá de la eficiencia del 
gobierno en la administración de las cuotas ampliadas, especialmente en los pro-
ductos como azúcar, carne y maní. Esto con el fin de incentivar una mayor oferta 
exportable a Estados Unidos sin menos cabo en las exportaciones a otros socios 
comerciales. Asimismo, de la atracción de mayores flujos de inversión extranjera 
que el CAFTA promueva en el mediano plazo y del diseño de políticas comple-
mentarias sobre este fin. 

    Se espera un aumento significativo en  las importaciones provenientes de 
Estados Unidos, como consecuencia de la desgravación arancelaria. Sin embargo, 
es muy probable que parte de este incremento se explique por una reducción de 
las importaciones procedentes de Centroamérica, principalmente en productos 
de consumo. Este efecto de sustitución no representará un costo para la econo-
mía, sino más bien todo lo contrario, ya que al estar ambos socios en iguales con-
diciones comerciales, la decisión de importar de unos de ellos será por menores 
precios relativos. Adicionalmente la reducción de aranceles ya sea inmediata o a 
plazos establecidos para los productos estadounidenses, tendrá como efecto una 
disminución del precio al consumidor, significando un mejoramiento del ingreso 
real disponible de los nicaragüenses, lo que motivará el aumento en la demanda 
de bienes importados. Hay que tomar en cuenta que la disminución en el precio 
al consumidor dependerá del grado de competencia en el mercado local.

    El efecto de sustitución de producción nacional por importaciones, se 
espera sea mínimo por cuanto se han establecido medidas de salvaguarda dentro 
del acuerdo mismo, para aquellos sectores que no están adecuados tecnológi-
camente para enfrentar una abierta competencia externa, tales como el caso del 
sector porcino, avícola, y dentro del agrícola, los productores de arroz. Teniendo 
presente que Estados Unidos mantiene una sólida estructura de subsidio a la 
producción de bienes agrícolas, es aconsejable el establecimiento de medidas de 
protección a sectores no competitivos, no por argumentos económicos, sino por 
consideraciones de reciprocidad.   

   En cuanto al comercio intracentroamericano, es de suponer que la partici-
pación relativa de los mercados nacionales disminuirá dentro de la región, con-
forme se vaya reduciendo la protección arancelaria a los productos provenientes 
de Estados Unidos. Por ende, ante un mayor número de oferentes, las empresas 
de la región verán reducirse la posibilidad de seguir colocando su producción en 
los países del área. El grado de disminución de las exportaciones dependerá de 
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la capacidad competitiva de las compañías centroamericanas, pero también de 
las prácticas comerciales de las transnacionales estadounidenses.

   Sin embargo, el efecto esperado en las exportaciones nicaragüenses hacia 
la región centroamericana podría no verse afectada considerablemente. En prin-
cipio porque el 50 por ciento de estas exportaciones se concentra en seis pro-
ductos: maní, carne de res, frijoles, ganado vacuno, madera semi-elaborada o 
procesada, y productos lácteos y derivados (quesos). Es decir, el efecto de sustitu-
ción de los productos nacionales en el mercado centroamericano por productos 
estadounidenses será bajo, debido a que los mismos son mayoritariamente de 
orígenes agrícolas y agroindustriales,  mientras que las importaciones que rea-
lizan el resto de países centroamericano desde Estados Unidos, son productos 
con un alto componente tecnológico. Además, la región estableció un proceso 
de desgravación arancelaria  de largo plazo para las importaciones de productos 
agrícolas procedentes de Estados Unidos. 

    Los efectos combinados del  CAFTA en las exportaciones e importaciones, 
podrían resultar en un incremento en el déficit de la balanza comercial de Nica-
ragua y en la región. Este desequilibrio comercial estaría financiado con mayo-
res flujos de capitales privados en forma de créditos comerciales e inversiones 
extranjeras. No se esperan presiones significativas sobre el régimen cambiario, 
en principio por el alto grado de dolarización de la economía y el mantenimiento 
de un programa económico conjuntamente con el Fondo Monetario Internacional 
(FMI), que significa una estabilidad monetaria y disciplina fiscal.

    Otro efecto será la reducción en los ingresos fiscales por la desgravación 
arancelaria de los productos estadounidenses. Esta se dará por dos vías; una 
sobre la base de las importaciones ya existentes, las cuales han oscilado en pro-
medio por los US$480 millones. Si el acuerdo estableciera cero arancel para 
todas la importaciones en ambas direcciones, el impacto inicial sería equiva-
lente a una pérdida de ingreso por el orden de los US$49 millones, sin embargo 
producto de la negociación de un proceso gradual de desgravación, se estima 
preliminarmente que el costo ascendería por sobre los dos millones de dólares en 
los primeros años a la entrada en vigencia del acuerdo. La otra vía estaría dada 
por el aumento de las importaciones que promoverá el CAFTA, las cuales tendrán 
acceso inmediato a una tasa de cero arancel. 
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Resultado de experiencias en otros países

   De acuerdos a estudios sobre la experiencia de México, en el tratado de libre 
comercio de América del Norte, TLCAN o NAFTA, se ha recalcado que México ha 
tenido efectos positivos, pero que pudieron haber sido mejores, de no ser por la 
insuficiencia de la inversión en educación, innovación e infraestructura, así como la 
baja calidad institucional. Se señala que los beneficios del NAFTA y del comercio 
en general fueron desiguales entre las regiones y sectores de México, ya que los 
sectores y regiones más desarrolladas y competitivas fueron los que se beneficiaron 
con el acuerdo comercial, principalmente con las fuertes entradas de capitales en 
forma de inversiones extranjeras. Lo anterior hace inferir que ante la falta de políticas 
adecuadas para una redistribución del ingreso en forma equitativa para los distintos 
sectores, el efecto de los acuerdos comerciales podría incrementar la brecha en la 
distribución de riquezas  en las regiones o sectores menos desarrollados.

    Al contraponer los resultados por países en los proceso de integración regional, 
estos han sido muy dispares, mientras que los países asiáticos han tenido sostenida-
mente tasas de crecimiento altas por sobre el 7 por ciento anual, los países latinoa-
mericanos han crecido a tasas moderadas y bajas superando muy pocas veces el 4 
por ciento anual en promedio. El nivel de vida y el ingreso per cápita igualmente ha 
evolucionado significativamente diferente en ambas regiones.
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Recuadro 12

La  Inversión extranjera directa y el crecimiento económico

Es de consenso en los tomadores de decisiones económicas de que para crecer 
se necesita invertir. La inversión puede ser tanto pública como privada. Para los años 
60-70 los modelos de crecimiento aplicados principalmente para Latinoamérica, 
se enfocaban hacia la industrialización de los países a través de la sustitución de 
importaciones. El estado era el principal generador de las fuentes de crecimiento. Sin 
embargo, este modelo colapsó ante la insostenibilidad que resultó el financiamiento 
de la inversión mediante endeudamiento externo. En los años posteriores el papel del 
estado disminuyó, recayendo la responsabilidad del crecimiento en las decisiones de 
inversión del sector privado.

Sin embargo, toda inversión sea pública o privada requiere de recursos reales y 
financieros. Estos recursos dentro de una economía provienen de la capacidad de 
ahorrar. En economía de bajo ahorro interno, y con limitaciones para tomar nuevas 
deudas en los mercados financieros internacionales, su única fuente viable para 
aumentar la inversión es mediante la Inversión Extranjera Directa (IED). 

En muchos países en desarrollo, estos flujos de capitales con status de carácter 
permanente han sido considerados esenciales para explicar el crecimiento económico 
de manera sostenida, como el caso de los países asiáticos que crecieron durante los 
años ochenta y parte de los noventas a tasas por sobre el 7 por ciento anual. El notable 
aumento de estos flujos de capitales estuvo estimulado por la aplicación de políticas 
congruentes con la estabilidad macroeconómica, un alto grado de integración a los 
mercados internacionales, y sobre todo la capacidad de generar ahorro interno de 
hasta un 35 por ciento del PIB. 

En esto países la IED produjo, además del efecto directo de una mayor utilización 
de los factores de producción, un efecto contagio que promovió el desarrollo de la 
cadena productiva en el sector insertado, a través de la introducción de nuevos proce-
sos tecnológicos. Se considera que el auge experimentado por los países asiáticos ha 
sido el mayor en los últimos treinta años de la historia económica mundial, el cual en 
parte estuvo sustentado por el manejo eficiente y eficaz de la IED. 

En otras regiones, principalmente en países latinoamericanos, las perspectivas 
de desarrollo y crecimiento en las economías receptoras de IED no han tenido igual 
efecto que los producidos en los países asiáticos. Esto debido a que los aportes de 
capital no han sido un vehículo eficiente de transmisión de los progresos tecnológicos 
desarrollados por los países industrializados. La transferencia de tecnología, 
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conocimientos, gestión empresarial, no han sido integradas completamente a la 
estructura productiva de estos países, principalmente en las economías pequeñas y con 
mercados de capitales pocos desarrollados.

 
  No obstante, la globalización y modernización de los mercados financieros 

internacionales han hecho que no todas las inversiones procedentes del exterior se 
traduzcan en fuentes de crecimiento económico de largo plazo, debido a lo volátil que 
pueden resultar dichos flujos ante leves cambios en los fundamentos de la economía 
receptora, ocasionando efectos recesivos más profundos en el desempeño económico 
del país, tal como sucedió a los mismo países asiáticos con la crisis financiera de 
1998. 

En el análisis de la contribución de la IED al desarrollo de los países receptores, la 
literatura económica lo ha abordado a través de dos grandes enfoques; 

•  El financiamiento del desarrollo
•  La contribución al progreso tecnológico 

En el primer caso, el financiamiento del desarrollo o la transferencia “pura” de 
capital se realiza de los países avanzados, donde los recursos son abundantes, hacia 
los países en desarrollo donde son escasos. Este enfoque considera que los flujos de 
IED elevan el ahorro disponible para la formación de capital y remueven la restricción 
al crecimiento que establece la indisponibilidad de recursos reales y financieros. 
Desde esa óptica la IED aporta los recursos externos complementarios a los esfuerzos 
nacionales de ahorro e inversión.

La importancia de este aporte de la IED a la inversión y en consecuencia al 
crecimiento económico se puede examinar de manera clara en el más simple de 
los modelos de la literatura del crecimiento económico. En el modelo desarrollado 
por Solow (1965) en el marco de la teoría neoclásica del crecimiento, la atención 
se centra fundamentalmente en el proceso de acumulación de capital por trabajador 
como determinante del crecimiento económico. Esto ocurre principalmente cuando la 
IED implica una expansión de la cantidad de máquinas, equipos, bienes durables de 
capital, mejoras a la tierra o a  la infraestructura por trabajador empleado. En este 
sentido puede decirse, que  si una economía presenta un bajo nivel de ingreso por 
habitante, esto es debido a la escasez de capital por trabajador.

En el segundo caso, la contribución de la IED al desarrollo económico, se explica 
más que por los efectos del incremento de capital, por los mecanismos de propagación 
y difusión de los nuevos métodos y procesos tecnológicos implementados por la IED. 
De acuerdo a la evidencia empírica, se ha encontrado que el factor que más ayuda 
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a explicar la dinámica del crecimiento de los países en desarrollo, ha sido el grado 
de adopción que estas economías han impulsado sobre los avances tecnológicos 
empleados en los países desarrollados. 

Los modelos de crecimiento endógeno ilustran perfectamente la importancia 
que representa la calidad de los factores productivos y sus externalidades positivas, 
para explicar la existencia de tasas sostenidas, más o menos estables, así como la 
diferencia del crecimiento entre países. Entre los principales aspectos considerados 
en estos modelos están el aprendizaje y el acumulamiento de capital humano. El 
aprendizaje hace referencia al hecho de que una empresa que acumula capital en 
forma creciente y aumenta la producción en igual sentido, simultáneamente aprende 
a producir en forma más eficiente. La literatura especializada se refiere a este 
mecanismo de aumento de productividad a través del aprendizaje como “learning by 
doing” o “learnig by investing”. En cambio, los aspectos relacionados con el capital 
humano tienen que ver con la habilidad, capacidad y conocimiento adquiridos 
mediante educación y/o capacitación técnica-profesional de los individuos, los 
cuales tienen influencia en el “como hacer y mejorar lo que se esta haciendo”.

Bajo este enfoque se ha conceptualizado el hecho de que la IED transfiere a los 
países en desarrollo, más que  recursos de capital, un paquete  tecnológico integrado 
por habilidades administrativas y nueva tecnología de producción. El paquete además 
incluye elementos tales como las estrategias de comercialización y mercadeo, diseño 
y calidad de productos, marcas registradas. En general, el aporte de la IED al 
progreso tecnológico se realiza a través de la transferencia de un conjunto de activos 
intangibles, escasos y de gran valor económico para los países en desarrollo.

Sin embargo, tales efectos dependerán de la eficiencia de los canales de 
transmisión del progreso tecnológico en el resto de sectores de la economía 
receptora, entre los que se identifican los siguientes:

•  Los efectos de demostración, que permiten a las empresas locales adoptar las 
tecnologías introducida por las empresas extranjeras.
•  La rotación de personal, que permite a los trabajadores de una empresa 
extranjera transferir la experiencia acumulada u otra información relevante a las 
empresas locales.
•  Los encadenamientos verticales, que facilitan la transmisión de tecnología 
de las empresas extranjeras a los proveedores locales de bienes intermedios y 
compradores de los productos finales.

La literatura económica señala que si la distribución sectorial de la IED es 
sustancialmente diferente de la estructura del acervo de capital existente, su 
contribución en la formación de capital y por ende en las perspectivas de crecimiento 
seria mayor que la que sucede si se inserta en la distribución de capital preexistente. 
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Es decir, la IED puede ser de carácter “sustitutivo” si ocurre en sectores donde existen 
empresas competitivas en el mercado interno. Otro señalamiento de esta índole, 
es que aunque la IED no desplace del mercado a empresas locales, el supuesto 
de transferencia de la tecnología puede no darse por la falta de integración 
con la estructura productiva, como es el caso de la IED de maquilas en países 
altamente dependientes de la producción agrícolas, como por ejemplo los países 
centroamericanos.

 
La experiencia demuestra que los resultados de las IED en muchos países 

receptores no han sido homogéneos, debido a la sectorización de la misma, tal como 
se mencionó la diferencia de resultados en los países asiáticos y latinoamericanos. 
En el caso de Nicaragua, la IED se ha ubicado en los sectores energéticos, de 
telecomunicaciones y de servicios, principalmente en las actividades turísticas y 
financieras. Los dos primeros sectores como consecuencia de los procesos de 
privatización y apertura de los mercados. En el sector industrial se ha intensificado 
la participación de las empresas maquiladoras, incentivadas por los beneficios que 
concede la Iniciativa de la Cuenca del Caribe (ICC), y en menores términos en los 
sectores tradicionales productivos. 

   Desde 1994, la economía nicaragüense ha experimentado un crecimiento 
sostenido a una tasa promedio anual del 4.5 por ciento, dentro del cual los flujos 
de IED han pasado de representar un 1.5 por ciento del PIB en 1994 a 6% en 
2001. De acuerdo a estudios de la CEPAL para los países centroamericanos, han 
encontrado evidencia de que la IED ha sido complementaria a los esfuerzos de la 
inversión nacional, sugiriendo que por cada punto porcentual de aumento de la IED 
como proporción del PIB, se ha incrementado más que proporcional el coeficiente 
de inversión total a PIB en el largo plazo.

Que políticas de atracción han adoptado las economías en desarrollo?

   Ante la necesidad de IED que existe en las economías en desarrollo, por la 
baja y limitada capacidad de generar ahorro domestico para el financiamiento de 
la inversión, muchos de estos países, incluyendo Nicaragua, han diseñados todo 
tipo de instrumentos de políticas para la atracción y fomento de las IED en sus 
economías respectivamente. 

   Entre las principales políticas diseñadas para incentivar la entrada de IED 
pueden mencionarse todas aquellas asociadas con un mayor grado de apertura 
económica, tales como desgravación arancelaria, acuerdos de libre comercio y 
firmas de convenios de protección de inversión. Otras mediante la implementación 
de reformas económicas tales como privatización de empresas públicas, apertura 
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de los mercados financieros y de capitales. De manera más directa se han dado 
concesiones y desregulaciones de tipo legales en la explotación de los recursos 
naturales, y más directamente a través del otorgamiento de beneficios tributarios.

    Sin embargo, es importante mencionar que un inversionista decide realizar 
un proyecto de inversión cuando la tasa esperada de retorno es mayor al costo de 
oportunidad del capital. Es decir, los determinantes de la inversión están relacionados 
con el costo inicial de emprender un negocio, el valor presente de la rentabilidad 
esperada y la seguridad de que esa rentabilidad esperada sea efectivamente lograda 
(riesgo país). Otros factores que pesan en las decisiones de los inversionistas son; 
el tamaño del mercado, los costos y la eficiencia de la producción, la calidad de la 
infraestructura, el acceso a personal calificado, y la estabilidad macroeconómica, 
incluyendo aquí aspectos relacionados con los derechos de propiedad física e 
intelectual de la inversión.

   En este sentido puede decirse que una política eficaz y eficiente para la atracción 
de IED, es aquella que afecta la decisión de inversión de largo plazo del inversionista 
extranjero. Esto es afectar los factores de rentabilidad de una inversión a través de 
la política económica, en el cual el estado tiene una clara responsabilidad, y no 
mediante subsidios que crean mayores distorsiones en la asignación de los recursos 
escasos de la economía.
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