Emitiendo confianza y estabilidad

Implementacién de las Operaciones de Mercado Abierto (OMA)
Obijetivo

En este documento se describen los principales aspectos operacionales de las OMA realizadas
por el Banco Central de Nicaragua (BCN).

Instrumentacién de la Politica Monetaria

La operatoria de la politica monetaria del BCN se enmarca en el logro de su objetivo fundamental
que es mantener la estabilidad de la moneda y el normal desenvolvimiento de los pagos internos
y externos. Asf, este objetivo se supedita al régimen cambiario existente, que consiste en un
esquema de minidevaluaciones diarias preanunciadas. Bajo esta estructura, la inflacion es el
objetivo final del banco central, mientras el tipo de cambio es el objetivo intermedio y las reservas
internacionales son el objetivo operativo.

El banco central define cual serd la postura de su politica monetaria mediante una meta de
acumulacién de reservas infernacionales, que permita mantener coeficientes de cobertura
adecuados de reservas a base monetaria para el sostenimiento del régimen cambiario. De esta
forma, los niveles de reservas internacionales alcanzados permiten que la trayectoria
predeterminada de minidevaluaciones diaria sea creible y consistente con un obijetivo
inflacionario de mediano plazo.

Con base en lo anterior, la consecucion de los objetivos de la programacién monetaria descansa
en la efectividad de los instrumentos del BCN para afectar la liquidez primaria de la economia 'y
el respaldo de la politica fiscal en cuanto a la acumulacién de reservas infernacionales. Los
principales instrumentos del BCN para intervenir en el mercado monetario son las OMA, el encaje
legal y las lineas de asistencia financiera.

Operaciones de Mercado Abierto

Las OMA son el principal instrumento de intervencién de la politica monetaria en Nicaragua.
Estas intervenciones se realizan semanalmente mediante subastas competitivas de precios
mltiples. Dado un monto requerido de colocacién, el BCN es un tomador de precio, donde las
tasas de interés suelen reflejar las condiciones de liquidez del mercado asi como otros elementos
relacionados con las caracteristicas de la industria bancaria nicaragiense.
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Los valores emitidos por el BCN se denominan “Letras del Banco Central de Nicaragua” y “Bonos
del Banco Central de Nicaragua”. Estos son valores estandarizados y desmaterializados que
cumplen con las caracteristicas establecidas en el Programa de Armonizaciéon de Mercados de
Deuda Publica de Centroamérica, Panamé y Repiblica Dominicana y con la Ley de Mercado de
Capitales y sus normas.

Ventajas de Estandarizacién Ventajas de la desmaterializacién

Una de las ventajas de la estandarizacién
para el BCN es que permite que sus valores
tengan presencia en los mercados globales,
ya que se ajustan a las caracteristicas con las
cuales dichos mercados operen. Asimismo, la
estandarizacién  facilita  la  planificacién
ordenada de los vencimientos y la
programacién financiera del flujo de caja.

La estandarizacién contribuye al desarrollo del
mercado secundario que se realiza a través de
loa Bolsa de Valores de Nicaragua y demds
mercados de la regién. Para las transacciones
bursdtiles, la estandarizacién de los valores es

La desmaterializacion de los valores trae
consigo ventajas tanto para el emisor como
para los inversionistas. Entre las mds
relevantes se encuentran:

» Seguridad y rapidez en el traslado de
valores.

* Menores costos asociados a la impresién de
titulos y traslado de valores.

* Eliminacién de inventarios fisicos de fitulos.
* Se elimina el riesgo de pérdida o
falsificacion de fitulos.

* Se pueden trasladar valores a ofros
mercados infernacionales.

una condicién imprescindible para que los
inversionistas obtengan los beneficios de un
mercado desarrollado.

» Caracteristicas de las Letras

Valores estandarizados y negociables con plazos de 1 hasta 359 dias.
Al portador.
Cero cupdn y con rendimiento implicito.

Denominados en moneda extranjera o en cérdobas sin o con mantenimiento de valor
respecto al délar de los Estados Unidos de América. La liquidacién de la inversién podré
ser en la respectiva moneda exiranjera o bien en cérdobas, segin se determine
previamente en la convocatoria de la subasta. Cuando los valores sean denominados
en moneda exiranjera y su forma de pago sea en cérdobas, se utilizardn los siguientes
tipos de cambio: 1) cuando el inversionista paga al BCN, a los tipos de cambio
respectivos a la fecha valor de colocaciéon; 2) Cuando el BCN paga al inversionista, a
los tipos de cambio respectivos a la fecha valor de liquidacion.
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e En cumplimiento con las caracteristicas de la estandarizacién, los valores de cada
emisién tienen un mismo valor facial, forma de pago, fecha de emisién y vencimiento.

e Cada emisién posee su correspondiente nimero ISIN (International Security Identification
Number), que consiste en un sistema de identificacién internacional que garantiza a los
inversionistas que los valores poseen estdndares internacionales.

» Mecanismos de Colocacién

El mecanismo de colocacién de los valores del BCN es a través de subastas competitivas y no
competitivas.

e Subastas Competitivas:

En esta modalidad, los inversionistas compiten en la adquisicion de valores a través del
ofrecimiento del mejor precio.

Los inversionistas que tienen acceso directo a las subastas competitivas del BCN son: los Puestos
de Bolsa, las Instituciones Financieras y el Instituto Nicaragiense de Seguridad Social.

¢ Subastas No Competitivas:

Los inversionistas que participan en esta modalidad, son tomadores de precio e indican
Unicamente el monto que desean comprar, del monto convocado de la emisién de valores de su
preferencia.

Los participantes en esta modalidad es el pdblico en general (personas naturales y juridicas),
exceptuando a los inversionistas que son participantes de las subastas competitivas y los
servidores publicos que laboran en el BCN.

Cabe serialar que las personas naturales y juridicas pueden participar en la subasta competitiva
a través de un puesto de bolsa.

e El criterio de adjudicacién de las subastas es:

v Subasta competitiva: es el precio ofertado, se asigna primero la oferta que haya
presentado el mayor precio, luego se continta en forma descendente hasta el precio
de corte que el Comité de Operaciones de Mercado Abierto (COMA) decida.

v Subasta no competitiva: el inversionista toma el precio promedio ponderado de la
subasta competitiva.

e Frecuencia de las subastas (una vez por semana):

v Subasta competitiva: los miércoles.
v Subasta no competitiva: los jueves.
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> Registro de Inversores

Para participar en las subastas de valores estandarizados y desmaterializados del BCN, todo
inversionista sea éste persona natural o juridica, deberd registrarse previamente en las oficinas
de la Direccion de Valores y Financiamiento (DVF), de la Division de Operaciones Financieras

del BCN.

e Pasos para Registrarse

p—

Identifiquese en la categoria que corresponda, persona natural o juridica.
2. Obtenga de la pagina web del BCN (www.bcn.gob.ni) el formulario correspondiente.
v Persona natural: Formulario para el registro de personas naturales.
v Persona juridica: Formulario para el registro de personas juridicas.
También puede obtener dichos formularios en la DVF de la Division de Operaciones
Financieras del BCN.
3. Complete el formulario correspondiente y adjunte los documentos soportes, los que estdn
indicados en dicho formulario.
Entregue el formulario con sus soportes correspondientes en las oficinas de la DVF.
5. Contra entrega de los documentos en la DVF, se le extiende un recibo de recepcién de
documentos.
6. Personal de la DVF revisa el formulario y los documentos soportes. Si los documentos no
estén a satisfaccion del BCN, se le informard para que éstos se completen.
7. Cuando todo esté conforme, se le nofifica al inversionista o representante para que retire
en la DVF el respectivo nombre de usuario, con el que podrd ingresar ofertas en el Sistema
de Subastas Electrénicas.

h

El BCN se reserva el derecho de negar la inscripcién de un inversionista, o revocarla, cuando
considere que la participacién de dicho inversionista pueda afectar la credibilidad del proceso.

» Cémo invertir en valores del BCN (Subastas Competitivas y No Competitivas)
Para comprar valores del BCN, se deben seguir los siguientes pasos:

1. Presentar Ofertas: El ingreso de las ofertas serd realizado por los inversionistas a través
de los mecanismos establecidos por el BCN.

2. Recibir los resultados de subastas: Una vez concluida la adjudicaciéon, el BCN
comunicard, mediante correo electrénico, los resultados de las subastas a los
participantes de las mismas a partir de dos horas después del cierre de recepcién de
ofertas.
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El BCN pondrd a disposicién del piblico, los resultados agregados de la subasta en un
lugar visible en sus propias instalaciones y en la pagina Web del BCN el mismo dia de la
subasta. Esta informacién incluird por emisién, el monto adjudicado, el precio y la tasa
de rendimiento promedio ponderada.

3. Liquidar Ofertas: Para la modalidad competitiva, la fecha valor de colocacién es T+2,
es decir, dos dias hdbiles después de la subasta; y para el caso de la subasta no
competitiva T+ 1, es decir, un dia hdbil después de la subasta.

Cuando la forma de pago de la emisiéon de valores sea en délares, los inversionistas
deberdn pagar en délares el monto total de la inversién adjudicada a entera satisfaccién
del BCN, en la fecha valor de colocacién.

Cuando la forma de pago de la emisién de valores sea en cérdobas, los inversionistas
deberdn pagar al BCN, en cérdobas al tipo de cambio oficial respecto al délar de los
Estados Unidos de América, el monto total de la inversién adjudicada a entera
satisfacciéon del BCN, en la fecha valor de colocacién.

Forma de pago: EI BCN sélo recibird del inversionista en pago de los valores:
v' Autorizacién de débito en cuenta corriente en el BCN.
v" Transferencia de fondos de una cuenta corriente en el BCN.

4. Recibir Valores: EI BCN realizaré la anotaciéon electronica de  los  valores
desmaterializados en la cuenta del depositante en la central de valores que indique el
inversionista, el mismo dia en que éste efectte el pago.

El BCN entregaré al inversionista un comprobante de los valores acreditados en la cuenta
del depositante en la central de valores, por él indicada. Este comprobante detallard al
menos, el nombre y nimero de cuenta del depositante, tipo de valor, cédigo de la
emisién, la cantidad y valor facial de los valores anotados, la fecha de emisién,
vencimiento y colocacién de los mismos.

» Liquidacién al Vencimiento

La fecha valor de liquidacién, seré el dia del vencimiento de los valores. En caso de que éste sea
un dia no laborable, la fecha valor serd el dia hdbil posterior para el BCN.

Cuando la forma de pago de una emisién de valores sea en moneda extranijera, el valor facial y
sus correspondientes cupones de intereses (si éstos existiesen), serdn cancelados en la misma
moneda extranjera. Cuando la forma de pago de una emisién de valores denominada en
moneda extranjera sea en cérdobas, el valor facial y sus correspondientes cupones de intereses
(si éstos existiesen), seran cancelados en cérdobas, utilizando el tipo de cambio de dicha moneda
extranjera, respecto al délar de los Estados Unidos de América, registrado por el BCN en su
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sistema contable, y el tipo de cambio oficial del cérdoba respecto al délar de los Estados Unidos
de América, de la fecha valor de liquidacién.

Cuando la forma de pago de una emisién de valores denominada en cérdobas con
mantenimiento de valor respecto al délar de los Estados Unidos de América, sea en cérdobas, el
valor facial y sus correspondientes cupones de intereses (si éstos existiesen), serdn cancelados en
cérdobas, utilizando el tipo de cambio oficial del cérdoba respecto al délar de los Estados Unidos
de América, de la fecha valor de colocacién y de liquidacién al vencimiento.

Cuando la emisién de los valores sea en cérdobas sin mantenimiento de valor, el BCN
reconocerd Unicamente el valor facial y los cupones de intereses correspondientes si estos
existiesen.

El BCN no reconocerd rendimiento adicional después de la fecha de vencimiento del valor, ya
sea en concepto de valor facial o cupones de intereses, ni mantenimiento de valor, después de
la fecha valor de liquidacién, esto Gltimo cuando la forma de pago de la emisién de valores sea
en cérdobas.

El pago del valor facial de los valores y los cupones de infereses se realizard al depositante de la
central de valores a cuyo favor se encuentren anotados en sus cuentas los valores, a la fecha del
vencimiento de los mismos. El pago se efectuard a favor del depositante a través del crédito en
la cuenta corriente de una institucién financiera en el BCN, para que a su vez ésta acredite a la
cuenta que indique el depositante; razén por la cual este Gltimo, deberd indicar la forma de pago
que prefiera.



