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CRISISFINANCIERASY POLITICASPUBLICAS

Las crisis bancarias recientes (México 1994, Asia
1997/98, Brasil 1998/99) han puesto en evidencia la
falta de un conocimiento adecuado acerca de las
crisis en mercados emergentes. En consecuencia,
los economistas han venido desarrollando modelos
alternativos que permitan comprender mejor estos
acontecimientos. El objetivo de este articulo es
presentar un resumen y evauacion de dichas
experiencias.

Primero se distinguira lo que se entiende por crisis.
Mas que una definicion se presentan sus
caracteristicas. En una crisis tipica, €l banco central
mantiene un tipo de cambio fijo mediante la compra
y venta de divisas a tipo de cambio oficial. En un
momento dado, los inversionistas privados pierden
confianza en la habilidad del banco central para
mantener la paridad cambiaria, los depositantes
cierran las cuentas en moneda local, crecen las
expectativas de quiebras bancarias y las reservas
internacionales comienzan a descender. Los
inversionistas en el mercado de valores liquidan sus
tenencias de activos y los acreedores internacionales
rehusan prorrogar los créditos a su vencimiento.
Hay una convergencia de expectativas adversas de
los depositantes, accionistas, e inversionistas
internacionales, que se evidencia en la liquidacion
de los activos financieros en moneda local y su
conversion en moneda de reserva, es decir, dolares.

Las ingtituciones financieras se ven obligadas a
liquidar activos y cancelar préstamos, imponiendo
restricciones severas sobre las empresas y las
familias. Las quiebras empresariales se multiplican
y se intensifican los créditos malos; las expectativas
de quiebras bancarias comienzan a redizarse. El
banco central reacciona en contra de dichas
tendencias aumentando la tasa de interés, pero al
costo de exacerbar la crisis economica. Cuando este
conflicto se vuelve aparente a publico, se produce
una pérdida de confianza mayor, y se acelera la
pérdida de reservas internacionales. Finamente, la
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pérdida de reservas alcanza un nivel tan alto, que €l
banco central se retira de la venta de divisas a
publico, y termina e apoyo a tipo de cambio fijo.
Forzada la flotacion cambiaria, la moneda local
colapsa, e sistema financiero se derrumba, y la
economia se sumerge en una depresion profunda.

Esta descripcion de la crisis financiera enfatiza una
caracteristica: la tormenta en e sistema financiero
gue interacciona con €l colapso de la politica de tipo
de cambio fijo. En estatipificacion delacrisisno se
ha hecho mencion de déficits fiscales, ni
desequilibrios en balanza de pagos, ni
sobrevaluacion del tipo de cambio, ni de ningun otro
desequilibrio macroeconémico. Estos desequilibrios
simplemente no estuvieron presentes en las crisis
bancarias recientes. La ausencia de estos
desequilibrios congtituye una divison entre las
primeras teorias de las crisis bancarias, por gemplo
las que se dieron en la década de los 80 en
Latinoamérica, y las que se han presenciado en la
década de los 90.

Las llamadas teorias de primera generacion
sostenian que las crisis eran € resultado predecible
de politicas macroeconémicas inconsistentes. un
déficit fiscal persistente en un contexto de tipo de
cambio fijo tenia como resultado un ataque
especulativo contra la moneda local. Esta version,
sin embargo es inaplicable a situaciones de crisis
gue no son precedidas por déficits fiscales como la
de México en 1994 y la de Asia en 1997/98.
Posteriormente, se propuso una nueva version de los
col apsos cambiarios tomando como gjemplo lacrisis
del mecanismo cambiario europeo de 1992. Esta
nueva version sostenia que e abandono del tipo de
cambio fijo podria mas bien ser el resultado de una
opcioén de los gobiernos, s el costo de no hacerlo, en
términos de desempleo, era muy alto. Esta version
tampoco encga con las  caracteristicas
macroeconomicas balanceadas de la década de los
90.
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La inconsistencia entre los episodios recientes de
crisis y las vigas teorias, ha estimulado el
surgimiento de enfoques alternativos que, como ya
se ha mencionado, presentan a sistema financiero
en el centro de la crisis, en situaciones que no son
precedidas por desequilibrios macroeconémicos.

La nueva literatura se puede dividir en dos grandes
categorias. La primera, es una version que enfatiza
que las criss son e resultado fundamental de
politicas econémicas equivocadas, en especidl,
politicas de liberalizacion financiera en un contexto
de relgamiento de normas prudencides y
supervision bancaria.  El punto de partida es la
garantia gubernamental, implicita o explicita, de las
deudas privadas, que se deriva de las intervenciones
de salvatgje financiero. Esto hace que las
instituciones  privadas se comprometan en
inversiones altamente riesgosas. Las intervenciones
de salvatge financiero pueden tomar distintas
formas, pero dltimamente presentan una naturaleza
fiscal y directamente afectan la distribucion del
ingreso  entre intermediarios  financieros y
contribuyentes de impuestos. Se trata, entonces, de
un sSistema implicito o explicito de seguro
financiero, que es equivaente a un stock de pasivos
contingentes del gobierno, que no se reflgjan en los
saldos actuales de deuda publica ni en los déficits
fiscales, sino hasta que la crisis se presenta.

Estos pasivos son controlables si se trata de casos
aislados o de shocks moderados en sectores
especificos pero resultan incontrolables en
situaciones de riesgos excesivos, que es cuando se
revela la fragilidad financiera asociada a las
inversiones riesgosas. Aun s e déficit fiscal, antes
de la crisis, es bgo, € savatge financiero
representa una carga fisca muy seria para los
balances fiscales futuros. El aspecto monetario de
la crisis hay que entenderlo como una consecuencia
de los costos fiscal es anticipados que representan las
reestructuraciones  financieras, esto  genera
expectativas de monetizaciones parciaes de futuros
déficits fiscales y una caida en la actividad
econdémica debido al gjuste estructural requerido.
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Dado que la funcion de salvataie financiero del
gobierno representa un pasivo contingente, esta
version de las crisis financieras carece de
indicadores de alerta de tipo fiscal 0 monetario. Sin
embargo, la version es consistente con los episodios
recientes de crisis, las cuales han sido precedidas
por politicas de liberalizacion financiera,
desregulacion de tasas de interés, relgjamiento del

encae legal, ciclos expansivos del crédito y
“expansion competitiva’ de instituciones
financieras.

La version alternativa que trata de explicar las crisis
financieras recientes se basa en un desbalance entre
monedas asi como en los plazos de vencimientos de
activos y pasivos del sistema bancario. Por |o tanto,
una condicion crucia para € desarrollo de la crisis
reside en la fata de liquidez internaciona del
sistema. Los bancos locales se endeudan en dolares
con bancos del extranjero y captan también grandes
cantidades de depdsitos en dblares. Con estos
recursos los bancos hacen préstamos en moneda
local, generando asi elevadas exposiciones a riesgo
cambiario. En una situacion asi, incluso la funcién
del banco central como prestamista de Ultima
instancia resulta insignificante vis a vis € sistema
financiero doméstico: las autoridades monetarias
podrian emitir moneda local pero no pueden emitir
dblares, y las reservas internacionales del banco
central se encuentran muy limitadas. Este es un
escenario tipico de fragilidad financiera.  Un
elemento adicional proviene del endeudamiento en
ddlares de los bancos locales, e cual se contrata a
plazos cada vez méas cortos profundizando el
desbalance con larotacion de la cartera. Asi mismo,
los pasivos externos de corto plazo de la autoridad
monetaria desempefian un rol explicativo de las
crisis, ya que la capacidad de hacer frente a un
ataque especulativo contra la moneda local esta
dado por las reservas internacionales menos los
pasivos externos de corto plazo y cualquier otra
obligacion exigible a tipo de cambio fijo.

El proceso continla gestdndose, ain s los
fundamentos macroeconémicos no estan fuera de
balance, hasta que las expectativas se quiebran
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debido a shocks no anticipados, taes como
informacion negativa sobre agun banco o
conglomerado empresarial, caida de exportaciones o
turbulencia politica. Los acreedores internacionales
pierden confianza en la capacidad de pago del
sistema, se niegan a la prorroga de los créditos, no
hay prestamista de Ultima instancia en dblares, y se
produce el colapso del sistema.

Esta versiéon de la crisis financiera tiene la ventgja
de presentar indicadores de aerta como es la
relacion entre pasivos en divisas de corto plazo y las
reservas internacionales del pais. S este indicador
excede a la unidad significa que s la banca
internacional se rehlsa a la revolvencia de los
créditos el pais entra en una situacion de iliquidez
internacional. Asi mismo, esta verson es
consistente con la precedencia de procesos de
liberalizacion financiera y ciclos expansivos de
crédito. Por gjemplo, una de las implicaciones de
una mayor competencia financiera es ofrecer
mejores rendimientos para atraer depositantes. Esto
incrementa |os pasivos potenciales de corto plazo de
los bancos lo cua presiona la liquidez internacional
de dichas instituciones. Una de las consecuencias es
que la liberalizacion financiera esta asociada a
situaciones de fragilidad y crisis, aunque como lo
exponen sus tedricos, se trata de un riesgo
intrinsecamente vinculado a los mecanismos de
optimizacion.

La distincion entre las dos nuevas versiones de las
crisis financieras no es un gercicio meramente
académico puesto que distinguir ambos enfoques
resulta relevante para evaluar decisiones cruciales
de politica publica. Este es el caso a considerar por
gemplo, la conveniencia de un prestamista de
Ultima instancia. De acuerdo con € enfoque de las
politicas econdmicas equivocadas, la existencia de
un prestamista de Ultima instancia no ayuda a
prevenir las crisis financieras sino, a contrario,
termina estimulando e riesgo moral en las
instituciones financieras. Con la certidumbre de un
salvatgje financiero los bancos financian proyectos
extremadamente riesgosos sin importarles mucho la
capacidad de recuperacion de los préstamos. En
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otras palabras, la existencia misma de un
prestamista de Ultima instancia es una decision de
politica economica equivocada. Por € contrario, en
el enfoque basado en situaciones de iliquidez
internacional, un prestamista (en moneda local) de
dltima instancia representa una ingtitucion
beneficiosa, ya que a asegurar a los acreedores de
mercados emergentes que los créditos serén
cancelados, de hecho previene la pérdida de
confianza evitdndose la crisis financiera  Sin
embargo, ésto es vélido solo s hay flotacion
cambiaria, o cua permite € rol de prestamista de
tltima instancia en moneda loca. Como la
autoridad monetaria no puede emitir dolares dicho
roo es muy limitado cuando hay elevadas
exposiciones en dolares.

A manera de conclusiones podria afirmarse lo
siguiente. La combinacién de un sistema financiero
iliquido (insuficiencia de reservas internacionales)
con un régimen de tipo de cambio fijo esmortal. S
el banco central decide no actuar como prestamista
de Ultima instancia se produce un panico bancario;
S actla como prestamista de Ultima instancia para la
moneda local se produce un atague especulativo
contra dicha moneda. Pareciera que la Unica
aternativa para las autoridades monetarias es
escoger € tipo de crisis que se va a tener. En
cambio, en un escenario en que los depodsitos
bancarios son totalmente en moneda local, la
autoridad monetaria esté dispuesta a desempefiar e
rol de prestamista de Ultima instancia y € tipo de
cambio es flotante, entonces la crisis financiera
podria ser detenida.

De cualquier manera, debido a que las situaciones
de iliquidez internaciona son esencialmente un
desequilibrio en las estructuras de vencimiento de
activos y pasivos asi como en la denominacion de
las monedas, mucho ayudaria un monitoreo
sistematico relativo a endeudamiento externo de los
intermediarios financieros y al riesgo de descalze en
monedas. La liberalizacion financiera debiera estar
acompafiada del fortalecimiento de la supervision
bancaria y de la existencia de sistemas de
informacion exhaustivos provenientes del sistema
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bancario. Una condicién para enfrentar la crisises  cambiaria.  Con tipo de cambio fijo € sistema
la existencia de un prestamista de Ultima instancia  colapsa
en moneda local s va acompafiado de flotacién

Boletin Econémico Septiembre, 1999 4



EL INDICADOR “Z” Y LA PROBABILIDAD DE INSOLVENCIA

Introduccion

Las experiencias recientes en crisis bancarias en €
sudeste asiatico y en muchos otros paises de la
region han sido diversas, algunas han sido a
consecuencia de condiciones adversas
macroeconomicas, otras se debieron a un débil
marco regulatorio y de supervision, y finamente
algunas fueron victimas del efecto contagio, cuyo
origen nace del proceso de globalizacion financiera
donde las fronteras para los movimientos de
capitales vienen desaparecido rapidamente.

No obstante sus causas, todas las crisis han tenido
algo en comun, y es que los costos de resolucién
han sido devastadores para sus respectivas
economias. Estas crisis pueden ser tipificadas como
una situacion en donde un grupo considerable de
ingtituciones  financieras incurren  en  un
debilitamiento del valor de mercado de los activos
los que se sittan por debajo de los pasivos, [levando
a corridas bancarias, a colapso de instituciones
financieras y finalmente a la costosa intervencion
del gobierno.

Bao este contexto es que surge la imperiosa
necesidad de desarollar distintos modelos
financieros de derta temprana, y se disefian
acciones para meorar cuditativamente la
supervision in-situ de las instituciones financieras
mediante métodos més rigurosos y estrictos. Esta
combinacion, paralelo ala adopcién de regulaciones
financieras internacionales, haria posible prevenir
futuras crisis financieras y propiciar un sistema
financiero mas estable y solvente.

Para alcanzar este objetivo de sostenibilidad y de
solvencia, muchos paises han desarrollados model os
de alerta temprana, siendo €l méas comun el sistema

caificador CAMELl, el cua abarca un andliss

! Por sus siglas en Inglés: Capital, Assets, Management,
Earnings, Liquidity.
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financiero ponderado de cada una de las siguientes
variables:  Capital, Activos, Administracion,
Resultados y Liquidez. Sin embargo, existen
escuelas de pensamiento que prefieren utilizar
modelos mas dinamicos y puntuades para la
evaluacion de ingtituciones financieras, tales como
el Indicador “Z” desarrollado en Estados Unidos en

19882
l. El Indicador “Z”

Producto del nuevo contexto de globalizacion de los
mercados de capitales, muchas instituciones
financieras han padecido de grandes volatilidades en
sus ingresos y egresos financieros. En las economias
emergentes la situacion se agrava alin mas debido a
los ciclos econdmicos y a los movimientos bruscos
de los capitales especulativos, que indiscutiblemente
han coadyuvado a una mayor inestabilidad en los
margenes financieros.

Esta inestabilidad ha obligado a las instituciones
financieras a diversificar su cartera'y a procurar que
sus gastos de operacion vayan dependiendo en
menor medida de su margen financiero. Sin
embargo, este proceso de diversificacion depende a
su vez de las condiciones de la economia y del
grado de desarrollo financiero que exista, y por lo
tanto para paises en desarrollo es un proceso lento.

Bajo este entorno, muchas instituciones se han visto
obligadas a tomar estratégicamente mayores riesgos
en sus carteras de créditos a cambio de aumentar sus
retornos. Como resultado ha surgido la necesidad de
evauar oportunamente la exposicion a riesgo de
insolvencia de las ingtituciones financieras antes de
gue se manifiesten sus efectos negativos en el
crecimiento sostenido de las economias.

2 Desarollado por Hannan y Hanweck (1988).

Originalmente se denomind indicador “g” y en trabgos
posteriormente se ha conocido como indicador “z”.

Septiembre, 1999 5



El indicador “Z” y la Probabilidad de I nsolvencia

El indicador “Z” es un indicador para evaluar la
exposicion al riesgo de insolvencia de instituciones
financieras. Originalmente Hannan y Hanweck lo
aplicaron a datos de corte transversal relacionando
los principales factores que inciden en la posicion de
riesgo de insolvencia de dichas ingtituciones. La
hipétesis formulada es que € riesgo de fracaso
depende sobre todo de la interaccion entre la
capacidad de generar utilidades, medido por su valor
esperado o normal de los margenes de retornos, de
la magnitud potencial de los shocks con respecto a
estos méargenes, y de grado de reservas
patrimoniales disponibles para absorber los shocks
imprevistos. Esta interaccion es capturada a través
del indicador de riesgo (Z), definido como:

Z=(ROA +K)/S (Ec. 1)

Donde;

ROA : Razon entre los retornos antes de impuestos
y los activos totales.

K : Razon entre € capital o patrimonio y los
activostotales.

S: Desviacion estandar de los ROA.

Por tanto, el indice Z expresado en unidades de la
desviacion estandar de ROA, indica € grado de
exposicion de las instituciones financieras cuando
éstas van experimentando pérdidas operacionaes
sostenidamente, lo cual a su vez reduce sus reservas
patrimoniales disponibles para enfrentar nuevos
shocks adversos. Bajo este esguema, un menor
indicador “Z” puede ser interpretado como un banco
gue tiene un bago nivel de capital y un margen
financiero débil con relacion a las variaciones de la
relacion ROA.

Adicionamente, para cada indicador “Z” existe su
correspondiente probabilidad de insolvencia (P), la
cua se mide de lasiguiente forma:

P=1/(2*(Z)?) (Ec. 2)
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La probabilidad de insolvencia sera robusta s la
distribucion de los ROA esnormal y s € ROA, per
se, es un buen indicador de futuros ROA.
Dependiendo de la serie estadistica, la cual puede
ser mensual, trimestral, o anual, la probabilidad de
insolvencia es extrapolada para €l siguiente periodo.
En el caso de series mensuales, con relacion a series
anuales, € valor “P’ serd més pequefio debido a que
las pérdidas de un mes a otro no son tan grandes
como las que ocurren en un afio acumulado, es
decir, la probabilidad de insolvencia va aumentando
a medida que la ingtitucion va incurriendo en
pérdidas continuas.

El Indicador “Z” puede ser un indicador adicional
de alerta temprana, pues le da mucha importancia a
la trayectoria de la solvencia y rentabilidad de las
instituciones financieras y, por lo tanto, mide con
mayor rigurosidad la fortaleza o debilidad de la
institucion y del sistema financiero en su conjunto.

I. Aplicacion

En € caso de Nicaragua, se gemplificara € uso del
indicador “Z” para dos instituciones bancarias,
como lo fueron el Banco Europeo Centroamericano
(BECA) y e Banco del Sur (BANCOSUR), los
cuales experimentaron quiebra y cierre de
operaciones, respectivamente.

La metodologia de célculo varié con respecto a la
original en el sentido de que se utiliz6 una serie de
tiempo, en vez de corte transversal. Se calculo €
componente ROA de cada institucion por medio del
acumulado de doce meses de los resultados de
operaciones, con € propésito de recoger su efecto
acumulativo sobre la posicién amortiguadora del
coeficiente K.

Para e célculo de la desviacidon estandar de los
ROA, se tom6 como referencia e comportamiento
de los ROA mensuales durante igual periodo
(anual), a fin de capturar las volatilidades de las
utilidades y de los activos totales.
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El indicador “Z” y la Probabilidad de I nsolvencia

BECA

Desde que abri0 sus puertas a publico en
Septiembre de 1994 hasta su quiebra en Junio de
1996, e BECA mantuvo una relacion de
rentabilidad negativa. Al aplicar e indicador de
riesgo “Z” con su respectiva probabilidad de
insolvencia se puede ilustrar la situacion delicada en
gue permanecié este banco durante su corta vida
Ejemplo de ello es que e BECA lleg0 a tener una
probabilidad de insolvencia de 50.0 por ciento en
Octubre de 1995. Sin embargo, a esa fecha alin era
prematuro saber s dicha probabilidad era a
consecuencia de un mal mangjo de lainstitucion o s
aln no alcanzaba su “punto de equilibrio” a causade
Su recién apertura en Septiembre de 1994.

BECA:
Indicador Z y Probabilidad de I nsolvencia
BECA Z P
Julio '95 1.02 47.6%
Agosto 1.36 27.2%
Septiembre 1.18 35.9%
Octubre 1.00 50.0%
Noviembre 117 36.7%
Diciembre 2.72 6.8%
Enero '96 553 1.6%
Febrero 5.36 1.7%
Marzo 5.19 1.9%
Abril 4.67 2.3%
Mayo 5.19 1.9%
Junio 1.70 17.2%
BECA:
Indicador Z y Probabilidad de I nsolvencia
1995-1996

600026
5000%
2000% N

o 000% \

2000

1006

——

T T
0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00

Z

000%
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Cuaesquiera que hayan sido sus causas, a finales de
1995 su situacion de solvencia era tan critica que los
accionistas tuvieron gque hacer nuevos aportes de
capital. Lo anterior se evidencio con la baa
probabilidad de insolvencia que obtuvo en Enero de
1996. No obstante esta inyeccion de capital, a
principios de 1996 el BECA nuevamente comenzo a
perder capital, esta vez llevandolo hasta su quiebra
en Junio de 1996, fecha en que acanzé una
probabilidad de insolvencia de 17.2 por ciento.

Banco del Sur

En Agosto de 1994 comenzo a operar el Banco del
Campoy a igua que e BECA mantuvo unatasa de
rentabilidad negativa, a ta punto que durante €l
transcurso del afo 1996 tuvo que ser recapitalizado
tres veces. A pesar de estas inyecciones de capital,
el Banco del Campo incurrio en pérdidas alin mas
fuertes durante e primer semestre de 1997, llegando
en Julio de ese mismo afio a una situacion de
adecuacion de capital deficitaria. A partir de esta
critica dSituacion, entraron & banco nuevos
accionistas procedentes de Guatemala y cambiaron
la razén socia del banco. En Mayo de 1998 su
nuevo nombre era Banco del Sur.

No obstante la administracion fue asumida por
nuevas autoridades, el Banco del Sur permanecio
incurriendo en pérdidas a lo largo de 1998, y fue
hasta en Enero de 1999 que comenzo a experimentar
tasas de rentabilidad positivas. Contrario de lo que
ocurrié con € BECA, € desempefio de este banco
durante el primer semestre de 1999 fue positivo, tal
y como lo demuestra € indicador “Z” y su
probabilidad de insolvencia

La probabilidad de insolvencia del Banco del Sur un
mes antes de su clausura era de 0.1 por ciento, es
decir que su quiebra era muy improbable en €
siguiente mes. Esto simplemente reflgja que frente
a operaciones irregulares no puede existir indicador
alguno para prevenir una quiebra, sino que debe de
exigtir una estricta supervision bancaria para actuar
oportunamente.
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El indicador “Z” y la Probabilidad de I nsolvencia

BANCOSUR: BANCOSUR:
Indicador Z y Probabilidad de I nsolvencia Indicador Z y Probabilidad de I nsolvencia 1998-
1999

BANSUR Z P 300%
Junio '98 4.90 2.1% i
Julio 4.44 2.5% ° \
Agosto 26.37 0.0% 200%
Septiembre 26.37 0.1% 150%
Octubre 24.34 0.1% o
Noviembre 21.76 0.1% 100%
Diciembre 20.41 0.1% 050%
Enero '99 18.58 0.1%

000% ; ; : : N

Febrero 20‘32 0'1% o0. 0 5.00 10.00 15.00 20.00 25.00 30/00
Marzo 20.12 0.1% 050%
Abril 23.16 0.1% Z
Mayo 19.89 0.1% En ambos casos, es importante mencionar que para
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alcanzar un sistema financiero solvente es necesario
tener politicas de salida de bancos que sean lo
menos costosa posible. Por lo tanto, las quiebras
bancarias, cuando son ordenadas, constituyen una
sefid para € mercado acerca de la efectividad de la
supervision y administracion delas crisis.
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EL SISTEMA BANCARIO EN NICARAGUA
A SEPTIEMBRE DE 1999

|.- Introduccion

Al mes de Septiembre de 1999, € sistema bancario
nicaragiiense estaba compuesto por 14 instituciones,
entre bancos y financieras, de las cuales 13 eran
privadas y una era estatal (Banco Popular). También
el estado conservaba el 49 por ciento de las acciones
del Banco Nicaragiiense (BANIC).

Bancos e instituciones financieras  CuadroNo. 1
establecidas

Institucion prér’?ﬂroade Presidente Ejecutivo
BANIC Abril 1953 Ramy Attie
BP Abril 1972 Otoniel Ruiz Armijo
BAMER Agosto 1991 Haroldo Montealegre
BANPRO Noviembre 1991 Ramiro Ortiz
BAC Diciembre 1991 Carlos Pellas
BANCENTRO Diciembre 991 Roberto Zamora
BDF Junio 1992 William Graham
INTERBANK Agosto 1992 Enrigue Deshén
BANEXPO Agosto 1992 Ernesto Fernandez H.
INTERFIN Junio 1995 Javier Bone Pantoja
CALEY Septiembre 1995 Leonardo Somarriba
DAGNAL
BANCAFE Octubre 1995 Francisco Mayorga
FINDELTA Mayo 1996 Danilo Lacayo R.
PRIBANCO Febrero 1999 Guillermo Lugo A.

La banca privada es relativamente nueva, S se
considera que después de la nacionaizacion del
sistema financiero ocurrido en el mes de Agosto de
1979, e primer banco privado que abrio sus puertas
lo hizo 12 afios después, en € mes de Agosto de
1991, y fue el Banco Mercantil.

Durante los ocho afios transcurridos desde su
reincorporacion, los bancos privados han llegado a
captar la mayor cantidad de activos y pasivos del
sistema bancario nacional. La banca estatal, por €l
contrario, redujo sus operaciones de forma
significativa. Asi, se cerr6 e Banco Nacional de
Desarrollo (BANADES) en & mes de Marzo de
1998, se privatizo e 51 por ciento de las acciones
del Banco Nicaragiense (BANIC) en e mes de
Enero de 1999 y se convirtio a la Financiera
Nicaragliense de Inversiones (FNI) en sociedad
anonima en Abril de 1998. En la actualidad

% El Sistema Bancario contempla bancos y financieras
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Unicamente el Banco Popular contintia en manos del
estado y se planea redimensionarlo a inicios del
préximo afio.

Todo proceso de reforma en el sistema financiero,
como € ocurrido en Nicaragua, no esta exento de
riesgos. En e camino hacia la apertura se han
intervenido dos bancos privados por mango
inadecuado de sus operaciones. Estos bancos fueron
el BECA, en e mes de Julio de 1996, y e Banco
del Sur, en e mes de Junio de 1999. El estado
canceld la licencia para operar de estos bancos y
transfirio los activos y pasivos de estas instituciones
a otros bancos, con € fin de preservar los depositos
del publico y la sanidad del sistema financiero.

I1.- Normasy disposiciones financieras

Para dotar de una mayor solidez a sistema
financiero, durante el afio 1998 e Consgo Directivo
de la Superintendencia de Bancos y Otras
Ingtituciones Financieras efectu6 reformas a las
normas prudenciales. Las normas introducidas se
basaron en parametros internacionales de
supervision  bancaria, principamente  aquellos
adoptados por € convenio de Basilea. También se
aprobaron las tres principales Leyes que constituyen
el marco financiero de Nicaragua, estas leyes
son:Ley General de Bancos, Ley Orgéanica del BCN
y Ley de la Superintendencia de Bancos.

Entre las normas y disposiciones financieras
adoptadas se destacan las siguientes. incremento
gradua en la adecuacion de capital, aumento de las
provisiones de cartera, incremento del capital social
minimo de los bancos, limites a los créditos a partes
relacionadas, limites a la concentracion de crédito y
nuevaformade cédlculo del encaje legal.

Las principales normas y regulaciones vigentes en
Nicaragua se presentan en €l cuadro No.2:
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El Sistema Bancario en Nicaragua

Principales Normasy Regulaciones a fines de 1999.

Cuadro No.2

I ndicador

Norma o Disposicién

Observaciones

1.- Capital Social minimo

120 millones de cérdobas

Esta disposicion es de aplicacién inmediata parala
apertura de nuevos bancos.

Paralos bancos existentes, éstos podran gjustarse
en un periodo de tres afios a partir del 1 de Abril del
afio 2000.

Este monto podréa ser actualizado por € Consgjo
Directivo de la SBOIF, por |o menos cada dos afios,
en caso de variaciones cambiarias en lamoneda
nacional.

Resultado de dividir la base de célculo del capital
entre el total de sus activos de riesgos libre de
provisiones.

A partir de junio del corriente, no se consideran
dentro de la base de calculo los BOFOS menores a
5 afios.

2.- Adecuacion de capital 10.0%
Ciertos bancos tienen establecido un plan de
gradualidad para el cumplimiento de esta
disposicion.
El coeficiente puede ser incrementado por
disposicion del Consgjo Directivo de la SBOIF.
A: 0% . . -
B 5.0% Las provisiones deben aplicarse al total de créditos.
- isié : 0
3.- Provision de cartera g . %880//0 La clasificacion de cartera se establece de acuerdo a|
E ; 106 0&) norma prudencial dela SBOIF.

4.-Crédito a partes relacionadas

Limite del 15.0 % dela
base de célculo del capital,
paralos créditos otorgados
a cada una de sus partes
relacionadas.

En €l caso de exidtir vinculos significativos entre
dos deudores relacionados con € banco, e maximo
de crédito a éstos es del 25 por ciento de la base de
célculo.

El total del crédito a partes
relacionadas no podra
exceder € 60 % de labase
de clculo.

5.- Concentracion de Crédito

30% de la base de célculo

En el caso de personas o grupos de interés que no
son parte relacionada a banco.

6.- Encaje Legal

16.25%

Calculado con base a promedio semanal. Los
bancos no podréan incurrir en desencaje por mas de
tres semanas en un trimestre calendario.
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El Sistema Bancario en Nicaragua

[11.- Activos del sistema bancario

Al findizar el mes de Septiembre de 1999, los
activos totales del sistema bancario fueron de
21,802.0 millones de cérdobas. La estructura de los
activos favoreci6 a la cartera neta, con una
participacion de 55.3 por ciento, seguida por las
disponibilidades y las inversiones, las que
alcanzaron 19.5y 16.7 por ciento, respectivamente.

Grafico No.1
Composicion de los Activos
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La estructura del crédito por sector econdmico
favorecio principalmente a los sectores comercial,
agricola e industrial, con una participacion de 40.3,
24.5y 12.8 por ciento, respectivamente.

Grafico No.2
Composicion del Crédito
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La cartera neta de crédito ascendié a 12,066.4
millones de cérdobas. Los bancos que alcanzaron
los mayores sados de crédito fueron:
INTERBANK, BANCENTRO, BANIC, BDF vy
BANPRO, los que en conjunto totalizaron el 59.3
por ciento de la carteratotal.

GréaficoNo.3
Saldos de Crédito Neto
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V.- Pasivos del sistemabancario

El pasivo total del sistema bancario fue de 20,447.3
millones de cérdobas, y estaba compuesto en un
86.9 por ciento por depdsitos, 8.3 por ciento en
obligaciones con instituciones (destacandose las
obligaciones con la FNI en 3.6 por ciento y las
obligaciones con ingtituciones financieras del
exterior en 2.7 por ciento) y un 4.8 por ciento por
otros tipos de obligaciones.

Gréafico No.4
Composicion de los Pasivos
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El Sistema Bancario en Nicaragua

Desde € afio 1991, los depdsitos totales del sistema
bancario han venido creciendo a una tasa promedio
anual del 42.4 por ciento. La rapidez se explica por
la remonetizacion que experimenta la economia
después haber finalizado un prolongado periodo
inflacionario y de desintermediacion financiera.

El sado de depésitos alcanzd la suma de 17,771.0
millones de cordobas. La estructura por modalidad
favoreci6 a los depdsitos a plazo, los que
representaron el 47.2 por ciento del total. Asimismo,
los depdsitos en moneda extranjera representaron el
67.3 por ciento de los depositos totales.

Saldo de Depdsitos en €l Sistema Bancario Cuadro No.3
. Saldos Con Mantenimiento | Sin Mantenimiento .
ezl a Sept.”99 del valor del valor DElErES
En millones de Cérdobas
Vista 2,932.7 0.0 1,226.4 1,706.3
Ahorro 5,640.1 1,625.2 0.0 4,014.9
Plazo 8,395.7 2,611.4 0.0 5,784.3
Otros 802.6 351.8 0.0 450.8
Total 17,771.0 4,588.4 1,226.4 11,956.3

Fuente : Balance General de los Bancos Comerciaes a mes de septiembre de 1999.

Atendiendo a las ingtituciones, los bancos que
presentaron |os mayores saldos de depdsitos fueron:
BANCENTRO, NTERBANK, BANEXPO,
BANPRO Y BANIC, los que en conjunto captaron
el 60.0 por ciento del total.

Grafico No.5
Saldos de Depdsitos por Banco

V.- Patrimonio del sistema bancario

El patrimonio de los bancos totalizd 1,354.7
millones de cordobas y presentaba la siguiente
composicion:

Millones de Cérdobas
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Composicion del patrimonio Cuadro No. 4
Concepto Monto | Participacion

Capital socia 698.5 51.6%

Aportes patrimoniales no 274.8 20.3%

capitalizables

Ajustes a patrimonio 57.2 4.2%

Reservas patrimoniales 68.3 5.0%

Resultado del periodo y 255.9 18.9%

periodos anteriores

Total 1,354.7 100.0%

En e periodo comprendido entre e mes de
Diciembre de 1998 y e mes de Septiembre de 1999,
€l patrimonio del sistema bancario se increment6 en
450.0 millones de cordobas. El incremento
patrimonial fue resultado del aumento de los aportes
patrimoniales no capitalizables en 148.2 millones de
cordobas, aumento del capita social en 191.0
millones e incremento del ejercicio corriente en
139.8 millones.
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El Sistema Bancario en Nicaragua

Las ingtituciones que presentaron un mayor
patrimonio  fueron:. BANIC, BANCENTRO,
INTERBANK, BAC y BANEXPO, los que
abarcaron el 57.9 por ciento del patrimonio total del
sistema.
Gréafico No.6
Patrimonio por Banco
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Principales I ndicadores Financieros del Sistema Bancario Privado a/

(En porcentaje)

VI.- Indicadores del sistema bancario privado

El andlisis de la fortaleza de un banco, y por tanto
del sistema bancario en su conjunto, se relaciona
con sSu posicion respecto a cinco tipos de
indicadores relacionados con: la solidez del banco
(capital), calidad de los activos (riesgo), rentabilidad
de la ingtitucién (ganancias), capacidad de facilitar
efectivo y readizar pagos (liquidez), y calidad del
personal gecutivo (administracion).

El sistema bancario privado ha venido presentado

los siguientes indicadores de fortaleza desde su
aparicion:

CuadroNo. 5

< Patrimonio (_Zartera Resultado Disp_onit_)ilidadeﬂ
Afio IACHVOS Vencida/Cartera Neto/Capital b Obllgac!on_m con
Bruta el Pdblico
1995 6.7 3.3 10.5 32.9
1996 5.9 1.9 17.3 29.2
1997 4.9 17 229 32.2
1998 5.4 16 27.9 255
1999 Sept. 6.2 2.0 34.5 23.2
al : Incorpora todos los bancos privados, sin embargo los gréficos de los indicadores no

incorporan a PRIBANCO por ser de reciente aparicion ni a Banco Popular por

encontrarse bajo un régimen especial.

b/ : Incluye Capital Social més Aportes Patrimoniales no Capitalizables

Capital. El coeficiente de patrimonio a activos mide
la solidez de un banco para respaldar con sus
propios recursos cualquier deterioro de la cartera de
créditos o inversiones realizadas.

Grafico No.7
Patrimonio/Activos
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Al finalizar el mes de Septiembre, este coeficiente
fue de 6.2 por ciento para todo € sistema bancario
privado. Al nivel de cada banco, los bancos con
mayor nivel de solvencia fueron: BANIC, CALEY,
BAC, FINDELTA, e INTERFIN, que presentaron
un coeficiente de 8.8, 8.7, 8.3, 7.2 'y 7.1 por ciento,
respectivamente.

Riesgo. El coeficiente de cartera vencida con
relacion a la cartera bruta, determina € grado de
exposicion del banco, porque, a deteriorarse la
cartera disminuye la probabilidad de repago y, a la
vez, dfecta la solvencia ya que e banco debera
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El Sistema Bancario en Nicaragua

aumentar las reduciéndose €

patrimonio.

provisiones

Los créditos vencidos como proporcion de los
créditos totales del sistema bancario privado
representaron €l 2.0 por ciento a fines del mes de
Septiembre. Las instituciones con mejor posicion
fueron: INTERFIN, INTERBANK, BANCENTRO
BANEXPO y FINDELTA, con coeficientes de 0.8,
1.0, 1.2, 1.3y 1.5, respectivamente.

GréaficoNo.8
Cartera Vencida/Cartera Bruta

En porcentgje

Ganancias. El resultado neto como porcentaje del
capital (capital social més aportes patrimoniales no
capitalizables) evalta la eficiencia con que son
intermediados |os recursos financieros, através de la
rentabilidad que generalainversion.

Al nivel de todo e sistema bancario privado, €
resultado neto representd e 35.4 por ciento del
capital en un afio acumulado. Los bancos con mayor
rentabilidad en los udltimos doce meses fueron:
BANEXPO, BANCENTRO, BAMER, BDF vy
BANPRO, los que obtuvieron porcentagjes de 65.8,
56.8, 44.2, 34.0 y 33.5, respectivamente.
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Grafico No.9
Resultado Neto/Capital
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Liquidez. Las disponibilidades son los activos de
mayor liquidez. Un coeficiente adto de
disponibilidades como porcentaje de las
obligaciones con e publico reduce el riesgo de
iliquidez y permite hacer frente a retiros de
depdsitos o alta demanda de crédito en cuaquier
momento. Las disponibilidades abarcan las del tipo
operativo (caja) y las de encaje en € Banco Central.

El coeficiente de liquidez del sistema bancario
privado fue de 232 por ciento, de cua
correspondieron 8.9 por ciento a disponibilidades de
cgay 58.5 por ciento a disponibilidades de encaje.
Los bancos mas liquidos fueron INTERBANK,
BANEXPO, CALEY, BDF y BANCENTRO con
coeficientes de 33.2, 26.5, 26.5, 23.8, 23.3 Y 22.2
por ciento, respectivamente.
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El Sistema Bancario en Nicaragua

Grafico No.10
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Administracion. La buena gerencia se relaciona
con la integridad moral, experiencia y mangjo
eficiente del negocio bancario. Un equipo gerencia
gue reline estas cualidades desarrolla un prestigio
encomiable que perdura por mucho tiempo. La ata
gerencia es un indicador de calidad que se establece
en forma subjetiva, y abarca un conjunto de areas
administrativas y de servicios, tales como:
diversificacion de los servicios bancarios, atencion a
los clientes, cumplimiento de las normas y
procedimientos administrativos, reduccion de los
costos operativos, difusién de informacién
estadistica y de balances, y toda otra actividad que
garantice la reputacion y buena marcha de la
institucion.

Principalesindicadores financier os del sistema bancario a Septiembre de 1999

(En Por centajes) Cuadro No.6

Cartera . -

. . : Resultado Disponibilidades/
Afio Pa””T‘O”'O’ WiEnEey Neto / Capital S(g)bligaci ones
Activos Cartera o
a/ con € Publico
Bruta

BAC 8.3 2.6 317 21.6
BAMER 59 3.2 44.2 14.0
BANCENTRO 4.8 12 56.8 232
BANEXPO 59 13 65.8 26.5
BANIC 8.8 39 18.8 18.8
BANPRO 54 1.7 335 20.7
BDF 55 1.8 34.0 238
BP 35 37.9 (13.1) 30.3
CAFE 52 2.3 12.7 20.0
CALEY DAGNAL 8.7 2.3 174 26.5
FINDELTA 35 15 20.7 223
INTERBANK 53 1.0 32.8 33.2
INTERFIN 7.1 0.8 (8.8) 20.0
PRIBANCO 39.5 0.0 (10.9) 32.6
@ : Incluye Capital Social més Aportes Patrimoniales no Capitalizables.
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El Sistema Bancario en Nicaragua

BALANCE GENERAL DEL SISTEMA BANCARIO AL 30 DE SEPTIEMBRE 1999

(En millones de cér dobas) | Dic95 Dic96 | Dico7 | Dico8 | Sep.99
ACTIVOTOTAL 8,209.9 9,549.2 14,169.5 17,618.8 21,802.0
| Disponibilidades 1,535.2 2,631.5 3,650.2 4,152.2 4,252.3
MONEDA NACIONAL 393.0 692.0 1,027.9 1,029.5 1,064.2
Caja 90.0 121.4 145.3 153.9 208.2
Depdsitos en el BCN 270.2 5184 811.8 816.8 676.8
Documentos al cobro 314 44.9 57.6 48.7 1715
Otros 15 7.3 132 101 77
MONEDA EXTRANJERA 1,139.3 1,936.4 2,622.1 31224 3,188.1
Caja 64.2 854 102.3 1535 179.7
Depdsitos en el BCN 754.3 1,041.1 1,367.4 1,782.1 1,806.4
Dep. en Inst. Fin. del exterior 3033 760.4 1,096.2 1,142.6 997.7
Otros 175 494 56.1 442 204.3
1 Inversionestempor ales 131.4 281.2 724.9 621.7 838.9
-del cual valores del BCN en C$ c/m.v 95 53.1 600.3 498.2 4478
-del cual valoresdel BCN en US$ 32 0.0 0.0 0.0 0.0
-del cual valores del GOB. en C$ c/m.v. 11.2 9.1 337 338 130.5
-del cual valores del GOB. en US$ 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0
I I nver siones per manentes 440.8 926.9 1,988.3 1,752.6 2,803.6
-del cual valores del BCN en C$ c/m.v 0.0 105.0 764.9 868.8 1,232.8
-del cual valoresdel BCN en US$ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
-del cual valores del GOB. en C$ c/m.v. 818 251.2 87.0 139.6 571.8
-del cual valores del GOB. en US$ 21 0.0 17.9 0.1 15
v Carterade créditos neta 4,788.3 4,619.4 6,670.7 9,596.5 12,066.4
Cartera de créditos bruta 5,243.7 4,890.2 6,872.0 9,886.1 12,499.9
Créditos corrientes 4,4189 4,687.7 6,734.1 9,649.4 12,1955
Créditos vencidos 824.9 2025 137.9 236.6 304.4
Provision para carterea de cr. (455.4) (270.8) (201.3) (289.5) (433.5)
\% Interesesy comis. x cobrar Scartera 312.3 315.9 330.0 436.5 476.2
\i Otrascuentras por cobrar 232.3 115.6 114.7 176.3 110.8
VI Bienes de uso 230.3 251.4 334.6 433.1 534.1
VI Otrosactivos 539.3 407.3 356.3 449.9 719.7
PASIVO TOTAL 7,802.9 8,969.0 14,182.5 16,714.0 20,447.3
| Depésitostotales 4,872.8 7,154.6 11,170.7 14,330.9 17,771.0
Depésitos en Cérdobas 2,082.1 2,713.0 3,996.9 4,504.7 5,814.8
alavista 606.9 788.8 1,010.2 1,090.2 1,226.4
ahorro 587.7 672.8 1,023.2 1,234.0 1,625.2
plazo 857.6 1,114.6 1,738.7 1,987.5 2,611.4
otros 29.8 136.8 224.8 283.0 351.8
Depésitos en délares 2,790.7 4,441.6 7,738 9,736.2 11,956.3
alavista 696.7 11734 1,558.2 1,701.4 1,706.3
ahorro 1,204.8 1,7275 2,457.6 33131 4,014.9
plazo 8437 1,390.7 2,890.7 4,337.8 5,784.3
otros 45.6 149.9 267.3 3839 450.8
1 Otras obligaciones c/el publico 295.1 389.9 589.5 413.2 501.8
1 Obligaciones con instituciones 1,689.1 924.9 1,225.0 1,512.6 1,691.1
del cual 'FNI 1,220.0 2738 4836 676.2 7413
del cud inst. financ. del exterior 230.2 352.2 457.7 552.5 545.7
v Obligaciones con el BCN 720.6 265.3 978.3 204.3 1333
del cual oblig. vendidas al BCN 2481 2236 2174 164.1 100.7
\Y Otrasctas. por pagar y provis. 70.3 88.5 93.6 146.0 174.4
\i Otros pasivos 146.9 122.2 100.7 85.8 93.6
VII Oblig. subord. conv. en capital 8.1 235 24.6 21.2 82.0
PATRIMONIO 407.0 580.2 (13.0) 904.8 1,354.7
| Capital social 347.6 432.8 525.8 507.5 698.5
1 Aportes patrimoniales no capit. 13.6 437 83.1 126.6 274.8
11 Ajustesal patrimonio 98.5 94.3 39.7 438 57.2
v Reservas patrimoniales 79 13.6 26.1 438 68.3
\% Result. acum. gjer. anteriores (68.2) (31.9) (35.8) 411 (25.9)
VI Resultado del periodo 7.6 27.7 (651.8) 142.0 281.8

Fuente: Informacién de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones a través de diskette.
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BALANCE GENERAL DEL SISTEMA BANCARIO

al 30 de Septiembre de 1999

(En millones de cordobas) BANIC BP_ | BAMER | BANPRO | BANCENT. BAC BDF. BANEXPO INTERBANK CALEY CAFE PRIBANCO INTERFIN DELTA | ESTATAL | PRIVADO | SISTEMA
ACTIVO TOTAL 22904 2588 | 16382 23314 31843 17141 1,996.1 24006 2,800.0 817.2 1,687.9 70.1 280.8 3322 258.8 21,5432 21,802.0
| Digponibilidades 3626 732 1949 4283 593.2 3120 4056 558.9 7774 1618 281.2 117 456 459 732 4179.1 42523
MONEDA NACIONAL 1624 | 267 59.3 1895 1623 464 905 57.7 1396 410 754 06 113 14 26.7 10375 1,0642
Caja 16.2 89 246 243 41 102 75 220 142 72 284 01 03 00 89 199.3 208.2
Depésitosen el BCN 1255 121 54 1346 820 16.0 770 247 1166 293 426 04 106 02 121 664.8 676.8
Documentosa cobro 208 10 293 306 363 202 6.0 110 838 36 40 00 00 00 10 1705 1715
Otros 00 48 00 00 00 00 00 00 00 09 04 (0.0) 04 12 48 29 77
MONEDA EXTRANJERA 2001 | 464 1356 2388 4309 265.6 3151 501.2 637.8 1208 2058 111 343 45 464 31417 31881
Caja 159 54 245 220 297 108 71 243 140 65 175 11 08 01 54 1744 179.7
Depésitosen el BCN 1612 257 427 1288 217.1 206.2 246.0 3053 1908 60.9 154.7 85 252 334 257 1,780.7 1,806.4
Dep. en Inst. Fin. del exterior 182| 128 55.7 716 1519 158 58.1 146.2 404.0 379 19.0 14 15 35 128 984.8 997.7
Otros 48 25 127 16.4 322 3238 39 254 29.1 156 146 01 6.8 75 25 2018 204.3
Il Inversionestemporales 28 00 20 5251 2.1 00 00 186.2 00 00 00 25 00 81 00 838.9 838.9
-del cual valores del BCN en C$ c/m.v 00 00 00 a77 30.1 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 4738 24738
-del cual valoresdel BCN en US$ 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
-del cual valores del GOB. en C$ c/m.v. 00 00 00 321 443 00 00 54.2 00 00 00 00 00 00 00 1305 1305
-del cual valores del GOB. en US$ 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
Il Inversiones permanentes 1038 00 2108 346 8111 8208 2086 3416 307 441 167.4 00 211 00 00 28036 28036
-del cual valores del BCN en C$ c/m.v 25 00 85.9 00 508.7 264.2 1831 539 285 386 67.4 00 00 00 00 12328 12328
-del cual valoresdel BCN en US$ 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
-del cual valores del GOB. en C$ c/m.v. 533 00 1137 00 779 157 184 2114 00 00 8L5 00 00 00 00 5718 5718
-del cual valores del GOB. en US$ 00 00 15 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 15 15
IV Carteradecréditosneta 14002 | 1350 964.5 12079 14760 5418 1,256.1 11710 18132 547.5 1,092 159 1855 2615 1350 11,9313 12,066.4
Cartera de créditos bruta 15472 1458 | 10016 12427 15148 557.3 12823 11896 18528 560.1 11262 159 1928 2708 1458 12,354.1 12,499.9
Créditos corrientes 14865 | 905 969.1 12213 14965 542.7 1,250.1 11744 18339 5474 | 11004 159 1912 266.7 905 12,1050 12,1955
Créditos vencidos 60.7| 553 25 214 183 147 232 152 189 127 257 00 16 a1 55.3 249.1 3044
Provision para cartera de créditos (147.0) (108 (37.0) (34.8) (38.8) (155) (262) (18.6) (39.6) (12.6) (36.0) 00 (7.3) (9.3) (108) (422.8) (4335)
V  Interesesy comis. x cobrar slcartera 837 34 408 421 64.1 134 334 289 883 204 407 02 145 26 34 4729 4762
VI Otrascuentraspor cobrar 35 39 144 93 78 39 72 165 09 16 29 08 47 14 39 106.9 1108
VIl Bienesdeuso 132 103 829 410 66.1 103 510 29.0 337 208 68.8 36 16 18 103 5238 534.1
VIl Otrosactivos 1886 | 330 127.8 432 739 30 342 685 55.7 210 36.8 155 78 108 330 686.7 719.7
PASIVO TOTAL 20808 | 2497| 15413 22064 30326 15720 1,887.1 2250.1 26520 746.5 15993 424 260.8 3083 249.7 20,197.6 20,4473
I Depdsitostotales 18813 23L7| 13626 19959 24410 14134 16774 20824 22471 592.9 1397.8 336 2225 1914 2317 17,539.3 17,7710
Depositos en Cordobas 6048 | 167.1 3153 865.2 8838 346.8 578.3 527.1 7739 196.8 4877 17 65.1 11 167.1 5,647.6 5814.8
alavista 1789 | 508 1287 1441 1811 1252 773 1526 617 494 765 00 00 00 50.8 11756 12264
ahorro 2047 676 1011 25 3146 814 1931 1493 205.4 26.4 186.3 02 14 11 67.6 1557.6 16252
plazo 2102 487 855 397.7 3259 1401 3011 1945 506.8 1210 2146 15 637 00 487 25627 26114
otros 110 00 00 2309 622 00 6.8 308 00 00 102 00 00 00 00 3518 3518
Depositosen Délares 12765 646 | 10473 11307 1557.1 1,066.7 1,099.1 15553 14731 396.1 9101 319 157.4 1904 64.6 11,8016 11,956.3
alavista 1788 | 108 199.0 1312 264.1 2193 1284 3283 1645 38.1 430 00 00 07 108 16955 1,706.3
ahorro 6476 | 432 2725 287.2 535.6 225.4 327.3 616.7 576.6 97.4 3203 30 453 77 432 39716 4,014.9
plazo 4402 | 106 575.7 539.6 617.0 622.0 629.8 5194 7320 260.5 514.7 289 1121 1820 106 57737 57843
otros 29 00 00 1728 1404 00 136 910 00 01 231 00 00 00 00 450.8 450.8
Il Otrasobligaciones /el piblico 479 28 248 742 1165 35 217 26.1 931 169 93 23 55 142 28 4920 501.8
Il Obligaciones con ingtituciones 238 02 1155 1126 4180 50.1 1730 1250 2293 1218 146.9 44 285 731 02 1,6909 1,691.1
del cual FNI 00 00 796 88.4 843 16.1 489 920 1199 748 68.0 44 25.1 398 00 7413 7413
del cual inst. financ. del exterior 39 02 89 44 9838 35 1212 313 89.7 356 424 00 28 330 02 545.4 545.7
IV Obligaciones con d BCN 00 00 297 97 216 330 70 76 103 73 69 00 00 00 00 1333 1333
del cual oblig. vendidesal BCN 00 00 197 71 139 318 00 75 102 53 53 00 00 00 00 100.7 100.7
V  Oftrasctas por pagar y provis. 314 37 6.0 139 256 111 19 173 26.7 74 26 21 25 154 37 1708 1744
VI Otrospasvos 365 43 27 01 29 309 00 07 41 01 22 00 18 03 43 89.4 936
VIl Oblig. subord. conv. en capital 00 00 00 00 00 00 00 00 414 00 266 00 00 140 00 820 820
PATRIMONIO 2005 20 9.9 1251 1517 1422 109.1 1415 1480 70.7 886 217 199 238 20 13457 13547
| Capital social 710| 153 65.2 85.1 26.1 100.0 80.3 84.2 465 335 278 279 157 198 153 683.2 6985
Il Aportespatrimoniales no capit. 88.8 00 00 89 55.2 00 00 00 616 181 342 32 47 00 00 274.8 274.8
Il Ajustesal patrimonio 36.9 00 32 00 102 00 00 00 00 28 41 00 00 00 00 57.2 57.2
IV Reservaspatrimoniales 35 00 6.0 56 83 16.1 75 79 6.8 17 30 00 08 09 00 68.3 68.3
V  Result. acum. ger. anteriores (658) (4.7 06 00 146 00 00 67 15 71 133 00 07 01 (a7 (212 (25.9)
VI Resultado del periodo 66.1 (16) 218 255 37.4 26.1 213 426 315 75 62 (3.4) (2.0) 30 (16) 2834 2818

Fuente: Informacion de la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones a través de diskette.
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Evolucién Econémica

PANORAMA MONETARIO DEL BCN
Ejecucion Ener o-Septiembre 1999
(Flujos en millones de cér dobas)
Conceptos Programa Observado Margen a/
1. RINAS 468 550 83
(Millones de Délares) 39 46 7
2. Activos domésticos netos (575) (649) 74
Crédito Sector Publico No Financiero (881) (1,151) 270
Pérdidas Operacionales 354 347 7
CENIS 2) (0) (2)
Pasivos externos 24 17 8
Sistema Financiero (143) 122 (265)
Otros 72 16 56
3. Numerario (207) (99) 9)
al : Signo positivo es un margen, signo negativo es desvio
PANORAMA MONETARIO DEL BCN
Ejecucién Enero-Septiembre 1999
(Flujos en millones de cér dobas)
Variaciones
Conceptos Observado Observado absolutas
1. RINAS (314) 550 864
(Millones de Ddlares) (30) 46 76
2. Activos domésticos netos 223 (649) (872)
Crédito Sector Publico No Financiero (994) (1,151) (157)
Pérdidas Operacionales 553 347 (206)
CENIS 467 (0) (467)
Pasivos externos 47) 17 64
Sistema Financiero 156 122 (39
Otros 88 16 (72)
3. Numerario (9D (99) (8)

Al mes de Septiembre, € flujo de Reservas Internacionales Netas Ajustadas (RINAS) se habia incrementado en 46 millones
de ddlares durante 1999, €l que resulté mayor en 7 millones de ddlares con respecto alo programado y 76 millones de délares
superior alo observado aigual periodo de 1998.

El crédito neto del Sector Piblico en € Banco Centra fue contractivo en 1,151 millones de cérdobas, y representé €l
principal factor que coadyuvo a la acumulacion de Activos Domésticos Netos, y por lo tanto, a la ganancia de reservas
internacionales.

Lareduccion observada en d flujo de encgje fue 265 millones de cordobas menor alo programado, pero fue compensada por
los mayores depdsitos del gobierno. El menor encaje obedecié ala decision de los bancos de colocar depdsitos e inversiones
en el exterior, sin incumplir con la normativa de encaje vigente a esafecha
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Evolucién Econémica

M3A- CREDITO
Tasa de Crecimiento I nteranual
Mayo 1997-Agosto 1999
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‘ — Codrdobas — Dal ares‘

La tasa de crecimiento interanual del agregado monetario amplio (M3A), ha aumentado ligeramente durante €l afio, como
resultado de los mayores depésitos del sector publico en el sistema financiero. Al mes de Septiembre, latasa interanual fue de
35 por ciento.

Por su parte, los saldos de crédito han estado creciendo a unatasa interanual superior a 40 por ciento durante 1999. El mayor
crédito resulté del cambio en la composicion de activos de los bancos, € que se produjo desde inversiones temporales
(CENIS) acredito.

Latendencia de las tasas de interés continud hacialabaja. En particular, |as tasas de interés pasivas promedios en cordobas se
han reducido a un valor cercano a 10 por ciento. Por otra parte, |as tasas activas no muestran una tendencia definida.
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Evolucién Econémica

BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL
Ener o-Septiembre 1999
(Millones de cordobas)
variacion
Conceptos Programa Observado absoluta por centual
1. Ingresos 5,022 5,042 21 0.4
Corrientes 5,002 4,999 (©)] (0.2)
De Capital 19 43 24
2. Gastos 6,981 6,899 (82 1.2
Corrientes 4,136 4,044 (9D (2.2
De Capital 2,846 2,855 9 0.3
3. Ahorro Corriente 867 955 88 10.2
4. Balance Global (1-2) (1,959) (1,857) 103 (5.2
5. Financiamiento 1,959 1,857 (103) (5.2)
Externo Neto 2,640 3,339 699 26.5
Interno Neto (681) (1,482) (802) 117.7
Del cud: BCN (865) (1,151) (286) 33.0
Fuentee MHCP
BALANCE DEL GOBIERNO CENTRAL
Ener o-Septiembre 1999 vs. igual periodo de 1998
(Millones de cordobas)
variacion
Conceptos 1998 1999 absoluta por centual
1. Ingresos 4,442 5,042 600 135
Corrientes 4,427 4,999 572 12.9
De Capital 15 43 28
2. Gastos 4,698 6,899 2,202 46.9
Corrientes 3,334 4,044 710 21.3
De Capital 1,363 2,855 1,491 109.4
3. Ahorro Corriente 1,093 955 (138) (12.6)
4. Balance Global (1-2) (256) (1,857) (1,601) 625.9
5. Financiamiento 256 1,857 1,601 625.9
Externo Neto 1,474 3,339 1,866 126.6
Interno Neto (1,218) (1,482) (265) 21.7
Del cud: BCN (955) (1,151) (196) 20.5
Fuentee MHCP

El Gobierno Central presentd un ahorro corriente de 955 millones de cérdobas, superior en 88 millones de cérdobas a o
programado. Mientras que, el déficit fue de 1,857 millones de cordobas, menor en 103 millones alo programado, pero, 1,601
millones de cérdobas mayor a déficit observado aigual periodo de 1998.

El mayor déficit resultd del incremento en el gasto de reconstruccion gecutado por el Gobierno para contrarrestar las

secuelas dgjadas por €l huracan “Mitch”. Este mayor gasto se encontrd enteramente financiado con recursos externos, los que
[legaron a ser 3,339 millones de cordobas.
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TASASDE INFLACION
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INFLACION Y CONTRIBUCION MARGINAL AL IPC
POR GRUPO
Grupos Ponderacion | Acumulada &/ Contnb_uuon
mar ginal

IPC 39 39
Alimentos y bebidas 46.8 (6.7) (3.3
Vestido y calzado 6.1 55 0.2
Vivienda 12.6 19.0 3.2
Muebles y accesorios 7.2 16 0.1
Medicinay salud 4.7 2.8 0.1
Transporte y comunicaciones 105 22.2 21
Recreacion y cultura 0.7 7.4 0.0
Educacion 1.7 18.7 11
Otros gastos personales 3.8 6.4 0.2

a : Acumuladarespecto adiciembre del afio anterior

Lainflacion interanual a mes de Septiembre se ubicd en 13.5 por ciento. Sin embargo, lainflacién acumulada durante e afio
fue de apenas 3.9 por ciento. La mayor tasa anualizada es un fendmeno estadistico que resulta del bajo nivel del indice
observado en igua periodo de 1998. Por esta misma razdn, se observara una répida desaceleracion en la tasa anuadizada
durante el Gltimo trimestre del afio, debido aque € nivel del I1PC fue muy ato en iguales periodos de 1998.

La baja acumulada en los precios de los alimentos y bebidas, que ponderan el 46.8 por ciento del Indice de Precios al
Consumidor (IPC), ha sido € principa determinante de la bga inflacién en el afio. El IPC se ha visto influido por las
variaciones observadas en e precio del transporte, |os gjustes de tarifas de bienes de servicios plblicosy €l adzaen € costo de
lamatricula
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BALANZA DE PAGOS
Ener o-Septiembre 1999 vsigual periodo de 1998
Millones de Délar es
variacion
Conceptos Programa | Observado a/ absoluta
1. Saldo en Cuenta Corriente (586) (666) 80.3
Balanza Comercia de Bienes (680) (781) 101.1
Exportaciones FOB de Bienes 438 416 (22.0)
Importaciones FOB de Bienes (1,117) (1,196) 79.1
Balanza de Servicios No Factoriales (Netos) a7 (6) (10.2)
Balanza de Servicios Factoriaes (Netos) (207) (96) (10.6)
Transferencias 217 217 0.0
2. Saldo en Cuenta de Capital y Financiera 625 712 87.5
Capital Oficial 276 331 55.0
Capital Privado 349 382 325
3. Reservas I nternacionales Netas Ajustadas 39 47 7.2
al: enero-agosto preliminar, septiembre estimado
BALANZA DE PAGOS
Enero-Septiembre 1999 vsigual periodo de 1998
Millones de Dolar es
Conceptos | 1998 | 1999a/ | variacién
1. Saldo en Cuenta Corriente (539) (666) 127
Balanza Comercia de Bienes (562) (781) 219
Exportaciones FOB de Bienes 475 416 (60)
Importaciones FOB de Bienes (1,037) (1,196) 159
Balanza de Servicios No Factoriales (Netos) (13 (6) @)
Balanza de Servicios Factoriaes (Netos) (99) (96) 3
Transferencias 135 217 82
2. Saldo en Cuenta de Capital y Financiera 509 712 204
Capital Oficial 161 331 170
Capital Privado 348 382 34
3. Reservas I nternacionales Netas Ajustadas (30 47 77

al: enero-agosto preliminar, septiembre estimado

Labalanza comercia presentd un déficit de 781 millones de ddlares, o que significd un incremento en el déficit comercia de
101 millones de ddlares con respecto a lo programado y de 219 millones de dolares con respecto a igual periodo de 1998. El
mayor déficit comercial resultd de una combinacion de mayores importaciones, debido al mayor gasto de reconstruccion, y
de menores exportaciones, ocasionadas por la caida de los precios internacionales del caféy el azlicar, principa mente.

La brecha comercia fue financiada por ingresos de capital oficia y privado por 712 millones de ddlares, los que,
adicionalmente, permitieron una acumulacién de reservas internacionales en el Banco Central.
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ABREVIATURAS

ADN Activos Domésticos Netos

BANIC Banco Nicaragiiense

BID Banco Interamericano de Desarrollo

BCN Banco Central de Nicaragua

BM Base Monetaria

CENIs Certificados Negociables de Inversion

CIF Costo, seguro y flete

COBANICSA  Cabranzas de Nicaragua

ENACAL Empresa Nicaragiiense de Acueductos y Alcantarillados

ENEL Empresa Nicaragiiense de Electricidad

ENITEL Empresa Nicaragiiense de Telecomunicaciones

ESAF Enhacement Structural Adjustment Facility
(Servicio Reforzado de Ajuste Estructural)

FISE Fondo de Inversién Social de Emergencia

FOB Libre a bordo

FMI Fondo Monetario Internacional

FNI Financiera Nicaragliense de Inversiones

FSS Fondo Socia Suplementario

HIPC Paises Pobres Altamente Endeudados

INE Instituto Nicaraglense de Energia

INSS Ingtituto Nicaragtiense de Seguridad Social

IPC Indice de Precios al Consumidor

M1A Medio Circulante Ampliado

M2A Medios de Pago Ampliado (M1A + cuasidinero incluido SPNF)

M3A Liquidez Global Ampliada (M2A + depdsitos en moneda extranjeraincluido SPNF)

MHCP Ministerio de Hacienday Crédito Publico

MIFIC Ministerio de Fomento, Industriay Comercio

PIB Producto Interno Bruto

RIB Reservas Internacionales Brutas

RIN Reservas Internacionales Netas

RINAS Reservas Internacionales Netas Ajustadas

SF Sistema Financiero

SPNF Sector Publico No Financiero

TCR Tipo de Cambio Real



