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Resumen: 
 

En el mes de septiembre las fuentes de recursos de 
los bancos totalizaron 2,173 millones de 
córdobas. Estos fondos estuvieron asociados a la 
disminución de las disponibilidades (C$1,583 
millones), al aumento de los depósitos (C$341 
millones) y a la disminución de las inversiones 
domésticas (C$249 millones). Por su parte, dichos 
recursos fueron destinados a la entrega neta de 
crédito (C$177 millones), al aumento de las 
inversiones en el exterior (C$155 millones) y a la 
disminución de otros pasivos (C$1,841 millones). 

 
Respecto al valor del dinero, la tasa pasiva 
promedio del sistema se ubicó en 2.8 por ciento 
(2.1% al cierre de agosto 2011), y la tasa activa 
finalizó en 23.9 por ciento, 24 puntos base por 
debajo de la tasa de cierre de agosto 2011. Estos 
movimientos dieron como resultado una 
disminución en el margen de intermediación, el 
cual se ubicó en 21.1 por ciento (22.1% en 
agosto 2011). 
 
Por su parte, en el mes de septiembre 2011 se 
registró una acumulación de reservas 
internacionales netas ajustadas (RINA) por un 
monto de 13.0 millones de dólares. La 
acumulación de RINA es producto principalmente 
de los préstamos recibidos del exterior (US$14.9 
millones) y de la venta neta de divisas al sistema 
financiero (US$7.0 millones), lo cual fue atenuado 
por los pagos de deuda externa (US$14.4 
millones).  
 
Finalmente, la autoridad monetaria colocó 
mediante subastas competitivas Letras del BCN 
por un monto de 30 millones de dólares (monto a 
valor facial) y redimió un total de 40.5 millones de 
dólares, derivando en una redencción neta de 
deuda. El saldo en RIB al cierre de septiembre fue 
de 1,710.6 millones de dólares (US$55.1  
millones por debajo del monto registrado al cierre 
de agosto 2011). El nivel de reservas alcanzado, 
conjugado con la dinámica  de la base monetaria 
la cual se contrajo en 10.0 millones de dólares, 
reflejó una cobertura RIB/BM de 2.74 veces. 
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Sistema Financiero 
(Septiembre 2011) 

 
En el mes de septiembre las fuentes de recursos de 
los bancos totalizaron 2,173 millones de 
córdobas. Estos fondos estuvieron asociados 
principalmente a la disminución de las 
disponibilidades (C$1,583 millones), al aumento 
de los depósitos (C$341 millones) y a la 
disminución de las inversiones domésticas (C$249 
millones). Por su parte, dichos recursos fueron 
destinados a la entrega neta de crédito (C$177 
millones), al aumento de las inversiones en el 
exterior (C$155 millones) y a la disminución de 
otros pasivos netos (C$1,841 millones). 

 
En el caso de las disponibilidades,  se presentó 
una reducción resultado de la disminución del 
encaje (C$1,597.9 millones) principalmente en 
moneda extranjera (C$1,159 millones). No 
obstante, en términos acumulados, las 
disponibilidades han registrado un aumento de 
817.4 millones de córdobas a septiembre 2011.   
 
En el caso de los créditos, las entregas netas 
fueron positivas en el tercer trimestre del año en 
694.1 millones de córdobas. En este período las 
entregas netas se concentraron en el sector 
agropecuario, comportamiento típico del inicio de 
la siembra de postrera. Lo anterior ha permitido 
que las recuperaciones netas de crédito 
acumuladas en el año se aminoren, pasando de 
3,256.9 millones de córdobas a junio, a 2,565.3 
millones de córdobas a septiembre 2011. 
 
Por otra parte, continúa el crecimiento de los 
depósitos y de las inversiones en el exterior, 
aunque a menor ritmo que en meses anteriores,  
acumulando a septiembre 2011 9,423.1 y 
1,339.8 millones de córdobas, respectivamente.  
 
La caída en las inversiones domésticas es 
resultado de la disminución de las inversiones en 
Letras del BCN (C$298.7 millones), 
comportamiento derivado de la política de 
disminución de deuda de la autoridad monetaria. 
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Depósitos 
 
Los depósitos representaron una de las principales 
fuentes de recursos del sistema financiero, 
aumentando el equivalente a 340.9 millones de 
córdobas. El incremento de los depósitos revierte 
la disminución observada en el mes de agosto 
2011 (C$787.8 millones), prevaleciendo el 
ímpetu de los depósitos a lo largo del año 
(incremento de C$9,423.1 millones en 2011). 

 
El crecimiento de los depósitos mostrado en el 
mes de septiembre 2011 fue resultado del 
aumento de los depósitos de ahorro y a la vista  
en 267.0 y 39.3 millones de córdobas. 

 
Al analizar los depósitos por moneda, los 
denominados en moneda extranjera aumentaron 
en 868.5 millones de córdobas, mientras que en 
moneda nacional disminuyeron 527.7 millones de 
córdobas.  
 
Finalmente, el crecimiento interanual de los 
depósitos a septiembre fue de 18.9 por ciento 
(26.1% en septiembre 2010). En tanto, los 
balances contables de la banca comercial reflejan 
un incremento de 13 por ciento a agosto 2011. 

Créditos 
 
Uno de los principales usos de recursos de la 
banca fue la entrega neta de créditos en 176.6 
millones de córdobas a la tercera semana del mes 
de septiembre. En el tercer trimestre del año se 
observaron entregas netas de crédito por 691.4 
millones de córdobas. 

 
En lo que respecta a sectores económicos, las 
entregas netas de créditos continuaron 
concentrándose en el sector agropecuario 
(C$252.9 millones a la tercera semana de 
septiembre) debido a las siembras de postrera 
características del período, acumulando entre julio 
y septiembre 1,010.9 millones de córdobas.  
 
Asimismo, el sector comercial mostró una entrega 
neta de 207.2 millones de córdobas a la tercera 
semana de septiembre. Al igual que el sector 
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agropecuario, el sector comercial también registró 
entregas netas por tercer mes consecutivo, 
acumulando entre los meses de julio y septiembre 
580.0 millones de córdobas. 
 
Por su parte, las recuperaciones netas siguieron 
concentradas en el sector tarjetas de crédito con 
161.4 millones de córdobas. 

Disponibilidades 
 
Las disponibilidades representaron la principal 
fuente de recursos del sistema financiero, 
mostrando una disminución de 1,583.4 millones 
(C$2,641.8 millones en agosto 2011). 
 
A pesar de la disminución de las disponibilidades, 
éstas han crecido 817.4 millones de córdobas en 
el año, lo que corresponde a un aumento de 14.3 
por ciento respecto a diciembre 2010 y a una 
cobertura de liquidez de 33.6 por ciento. 

 
La disminución de las disponibilidades es 
resultado de la reducción de los depósitos en el 
BCN en 1,597.9 millones de córdobas (C$57.4 
millones en agosto 2011). En meses anteriores se 
observaron encajes por encima del requerido, por 
lo que la disminución en los depósitos en el BCN 
representa una normalización de la liquidez, así 
como un cambio de composición de los activos de 
las instituciones financieras al aumentar sus 
depósitos en el exterior e inversiones. 
 
Por su parte, los depósitos en el exterior 
aumentaron 149.0 millones de córdobas, 
contrario a la disminución observada en el mes de 
agosto 2011 (C$3,014.3 millones).  

 
Por otro lado, la caja reflejó una disminución en 
121.9 millones de córdobas, mostrando un 
aumento de 563.8 millones de córdobas entre 
enero y septiembre 2011. 

Inversiones  
 

Otra fuente de recursos de la banca durante el 
mes de septiembre correspondió a la disminución 
de las inversiones en 93.8 millones de córdobas, 
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monto menor a la disminución registrada en el 
mes de agosto 2011 (C$416.4 millones). A pesar 
de la caída en las inversiones en los últimos dos 
meses del año, a septiembre 2011 éstas registran 
un aumento en 3,892.3 millones de córdobas. 
 
La caída de las inversiones en el mes de 
septiembre del año en curso fue resultado de la 
disminución en las inversiones domésticas 
(C$248.8 millones), registrándose  una reducción 
de 225.5 millones de córdobas en las inversiones 
en el BCN y 23.3 millones de córdobas en valores 
del Gobierno (menores inversiones en BPI). 
 
Respecto a las inversiones en el exterior, éstas 
aumentaron en 155 millones de córdobas, 
acumulando a septiembre del presente año 
1,339.8 millones de córdobas.  

Tasas de interés 
 
Respecto al valor del dinero, la tasa pasiva 
promedio del sistema se ubicó en 2.8 por ciento a 
la tercera semana de septiembre (2.1% al cierre 
de agosto 2011), aumentando principalmente en 
los plazos de 1 año y 1 mes en 199 y 77 puntos 
base, respectivamente. Por el contrario, las tasas 
pasivas de ahorro cayeron en 14 puntos base. 
 
En relación a la tasa activa, ésta finalizó en 23.9 
por ciento a la tercera semana del mes de 
septiembre, 24 puntos base por debajo de la tasa 
de cierre de agosto 2011. La disminución de la 
tasa de interés activa responde a un efecto tasa, 
dado que la tasa del sector público no financiero 
se ubicó en 45.8 por ciento (46.1% al cierre de 
agosto 2011). 
 
Estos movimientos dieron como resultado una 
disminución en el margen de intermediación, el 
cual se ubicó en 21.1 por ciento (22.1 por ciento 
en agosto 2011).  
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Panorama monetario 
 (Septiembre 2011) 

 

Balance monetario 
 
Durante el mes de septiembre se registró una 
acumulación de reservas internacionales netas 
ajustadas (RINA) por un monto de 13.0 millones 
de dólares. El aumento de las RINA fue debido 
principalmente al flujo neto de recursos externos 
(US$20.0 millones) al sector público no 
financiero, dentro de los cuales se destacan 
recursos recibidos del BID, IDA y del  AIF por 
11.6, 3.2 y 2.4 millones de dólares, 
respectivamente. 
 
En relación al mercado monetario, en septiembre 
la demanda por base monetaria se contrajo en 
7.5 millones de dólares, resultado de menor 
encaje en moneda nacional y caja por 11.9 y 2.9 
millones de dólares, respectivamente. El 
numerario fue el único componente de la base 
monetaria que aumentó con respecto al mes 
anterior por 7.2 millones de dólares.  
 
Por su parte, la oferta interna de liquidez se 
mantuvo neutra (se redujo US$0.5 millones), 
resultado de un equilibrio neto entre la política 
monetaria y la política fiscal. Por la parte fiscal, el 
Gobierno Central contrajo la liquidez  del 
mercado monetario como resultado de aumentos 
de  depósitos en el BCN, cuenta corriente 
(US$21.2 millones) y depósitos a plazo (US$2.5 
millones).  
 
Por su parte, la política monetaria fue expansiva 
en 23.2 millones de dólares destacándose una  
redención neta de títulos del BCN por 10.2 
millones de dólares, gastos cuasifiscales en 
moneda nacional en 3.3 millones de dólares y 
otras operaciones 10.6 millones de dólares 
(US$9.2 millones en cámara de compensación). 
 
Así, el desequilibrio entre oferta y demanda 
monetaria derivó en una venta neta de divisas del 
BCN por 7.0 millones de dólares, lo anterior con 
el objetivo de restaurar el equilibrio monetario.  

Activos Netos (7.5) Pasivos Monetarios (7.5)

I. Variación RINA 13.0           I. Demanda por Base Monetaria (7.5)
Numerario 7.2

II. Fuentes de recursos externos 20.0 Caja (2.9)
Intereses recibidos 0.8 Encaje en m.n. (11.9)
Préstamos 14.9
Donaciones 4.5
Pagos de deuda externa (14.4)
Uso del SPNF en M.E (1.4)
Otros 15.6

 
III. Oferta interna de liquidez (0.5)

Gobierno Central (23.7)
Depósitos 1/ (21.2)
Inversiones 0.0
Depositos a Plazo (2.5)
Bonos bancarios 0.0
Bonos del tesoro 0.0

Política Monetaria 1/ 23.2
Títulos subasta del BCN 10.2
Resultado Cuasifiscal 3.3
Otros 9.7

1/ Excluye fuentes externas
Fuente: BCN

Balance Monetario del BCN
(Flujo en millones de dólares)
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Operaciones de mercado abierto 
 
En el mes de septiembre de 2011, la autoridad 
monetaria colocó mediante subastas competitivas 
Letras del BCN por un monto de 30 millones de 
dólares (monto a valor facial) y redimió un total de 
40.5 millones de dólares, derivando en una 
redencción neta de deuda por 10.5 millones de 
dólares. 

 
Por su parte, en el mes de septiembre se observa 
un leve reducción de la tasa de rendimiento 
ponderada de letras (0.48%) respecto al mes de  
agosto 2011 (0.62%). No obstante, las tasas de 
rendimiento de letras ponderadas continúan bajas 
comparadas a las observadas en los primeros dos 
trimestres del año, resultado de la preferencia por 
colocaciones a plazos menores de 3 meses, 
dando como resultado que el 60 por ciento de las 
adjudicaciones fueron iguales o menores a 3 
meses.   

Balance de Reservas 
 
La acumulación de divisas fue originada por los 
ingresos de recursos externos al sector público no 
financieros (US$19.4 millones). La reducción de 
reservas provino de la disminución de encaje en 
moneda extranjera (US$48.4 millones), pago de 
servicio de deuda externa (US$14.4 millones) y 
venta neta de divisas (US$7.0 millones). 
 
Los movimientos anteriores y principalmente la 
reducción del encaje en moneda extranjera 
generaron una desacumulación en las RIN de 
49.7 millones de dólares. Al ajustar los flujos por 
concepto de encaje y FOGADE, las RINA 
reflejaron un aumento de 13.0 millones de 
dólares. 
 
Por otra parte, el saldo en RIB al cierre de 
septiembre fue de 1,710.6 millones de dólares 
(US$55.1 millones por debajo del monto 
registrado al cierre de agosto 2010). El nivel de 
reservas alcanzado, conjugado con la contracción 
de la base monetaria en 10.0 millones de dólares, 
mostró una cobertura RIB/BM de 2.74 veces, nivel 

Subastas competitivas de Letras del BCN 
(millones de dólares)

Fuente: BCN 
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de cobertura favorable en términos de respaldo a 
la convertibilidad de la moneda. 

Encaje  legal 
 
Las tasas efectivas de encaje, tanto para los 
depósitos en moneda nacional como extranjera, 
continuaron manteniéndose por encima de lo 
requerido en 8.0 y 5.9 puntos porcentuales, 
respectivamente. 
 
Respecto al excedente diario de encaje en 
moneda nacional, éste cerró en 1,829.8 millones 
de córdobas en septiembre 2011 (C$1,995.1 en 
agosto 2011), reflejando una disminución en 0.4 
puntos porcentuales en la tasa efectiva de encaje 
respecto al mes de agosto.  
 
En relación al encaje diario en moneda extranjera, 
el sistema financiero presentó en septiembre un 
excedente de 152.4 millones de dólares 
(US$198.6 millones en el mes de agosto), 
mostrando una disminución en 1.76 puntos 
porcentuales en la tasa efectiva de encaje 
respecto al mes de agosto.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



10 
 

 

 

 

 

 

 

Anexos 
 



C
u

ad
ro

 #
 1

 :
P

ri
n

ci
p

al
es

 c
u

en
ta

s 
d

el
 B

C
N

 y
 e

l s
is

te
m

a 
fi

n
an

ci
er

o 
(s

al
do

 e
n 

m
ill

on
es

 d
e 

có
rd

ob
as

) 
al

 3
0 

de
 s

ep
tie

m
br

e 
de

 2
01

1

C
on

ce
p

to
s

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

M
ar

-3
1

Ju
n

-3
0

A
g

o-
3

1
S

ep
t-

3
0

S
ep

ti
em

b
re

II
I 

Tr
im

es
tr

e
En

e-
S

ep
t

1
.-

 R
es

er
va

s 
in

te
rn

ac
io

n
al

es
 n

et
as

 a
ju

st
ad

as
 1

/
6

3
1

.0
8

9
0

.7
9

8
8

.8
9

2
6

.4
9

7
9

.7
9

6
8

.3
9

8
1

.3
1

3
.0

1
.6

(7
.5

)
   

   
1

.1
.-

 R
IN

   
7

/
1

,0
2

9
.8

1
,4

2
2

.8
1

,6
3

1
.6

1
,5

4
2

.2
1

,6
0

3
.7

1
,5

8
4

.1
1

,5
3

4
.4

(4
9

.7
)

(6
9

.3
)

(9
7

.2
)

   
   

1
.2

.-
 E

n
ca

je
 m

on
ed

a 
ex

tr
an

je
r a

(3
2

0
.3

)
(4

4
7

.2
)

(5
5

0
.7

)
(5

2
1

.7
)

(5
2

7
.9

)
(5

1
8

.4
)

(4
7

0
.0

)
4

8
.4

5
7

.9
8

0
.7

   
   

1
.3

.-
 M

or
a 

(s
al

d
o)

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

   
   

1
.4

.-
 F

O
G

A
D

E
(7

8
.5

)
(8

4
.9

)
(9

2
.1

)
(9

4
.1

)
(9

6
.1

)
(9

7
.4

)
(8

3
.1

)
1

4
.3

1
3

.0
9

.0

2
.-

 R
es

er
va

s 
in

te
rn

ac
io

n
al

es
 b

ru
ta

s 
   

1
/

   
7

/
1

,1
4

0
.8

1
,5

7
3

.1
1

,7
9

9
.0

1
,7

1
4

.5
1

,7
8

6
.5

1
,7

6
5

.7
1

,7
1

0
.6

(5
5

.1
)

(7
5

.9
)

(8
8

.4
)

3
.-

 C
ré

d
it

o 
se

ct
or

 p
ú

b
lic

o 
n

o 
fi

n
an

ci
er

o
(5

,9
8

1
.7

)
(6

,9
1

1
.7

)
(9

,3
4

4
.7

)
(8

,8
2

7
.5

)
(1

1
,3

0
7

.3
)

(1
0

,7
1

5
.9

)
(1

1
,4

0
2

.4
)

(6
8

6
.5

)
(9

5
.2

)
(2

,0
5

7
.7

)
   

   
3

.1
.-

 G
ob

ie
rn

o 
ce

n
tr

al
   

5
/

(5
,9

6
5

.1
)

(6
,9

1
0

.9
)

(9
,3

4
4

.7
)

(8
,8

2
7

.6
)

(1
1

,3
0

7
.3

)
(1

0
,7

1
5

.9
)

(1
1

,4
0

2
.4

)
(6

8
6

.5
)

(9
5

.2
)

(2
,0

5
7

.7
)

   
   

   
   

3
.1

.1
.-

 C
ré

d
it

o 
d

eu
d

a 
ex

te
rn

a 
y 

liq
u

id
e z

5
8

2
.6

4
0

7
.8

2
1

4
.1

2
1

4
.1

1
0

7
.0

1
0

7
.0

1
0

7
.0

0
.0

0
.0

(1
0

7
.0

)
   

   
   

   
3

.1
.2

.-
 M

on
ed

a 
n

ac
io

n
a l

(3
,0

7
3

.7
)

(2
,0

6
7

.8
)

(3
,7

9
7

.9
)

(4
,5

3
2

.2
)

(5
,8

4
9

.2
)

(5
,3

7
1

.7
)

(6
,1

5
2

.4
)

(7
8

0
.7

)
(3

0
3

.2
)

(2
,3

5
4

.5
)

   
   

   
   

3
.1

.3
.-

 M
on

ed
a 

ex
tr

an
je

ra
 

(1
,5

7
7

.1
)

(2
,8

3
3

.7
)

(3
,0

9
9

.2
)

(2
,5

2
5

.8
)

(2
,8

1
0

.2
)

(2
,6

5
8

.0
)

(2
,5

0
7

.2
)

1
5

0
.7

3
0

3
.0

5
9

1
.9

   
   

   
   

3
.1

.4
.-

 L
ín

ea
 d

e 
as

is
te

n
ci

a 
b

an
co

s 
p

ri
va

d
o s

2
5

1
.0

2
5

1
.0

2
5

1
.0

2
5

1
.0

2
5

1
.0

2
5

1
.0

2
5

1
.0

0
.0

0
.0

0
.0

   
   

   
   

3
.1

.5
.-

 L
ín

ea
 d

e 
as

is
te

n
ci

a 
al

 B
A

N
A

D
E S

4
7

7
.7

4
7

7
.7

4
7

7
.7

4
7

7
.7

4
7

7
.7

4
7

7
.7

4
7

7
.7

0
.0

0
.0

0
.0

   
   

   
   

3
.1

.6
.-

 L
ín

ea
 d

e 
as

is
te

n
ci

a 
al

 B
an

co
 P

op
u

la
r

2
1

4
.3

2
1

4
.3

2
1

4
.3

2
1

4
.3

2
1

4
.3

2
1

4
.3

2
1

4
.3

0
.0

0
.0

0
.0

   
   

   
   

3
.1

.7
.-

 T
ít

u
lo

s 
es

p
ec

ia
le

s 
d

e 
in

ve
rs

ió
n

   
6

/
   

(2
,0

9
6

.3
)

(1
,1

2
8

.3
)

(7
0

4
.1

)
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
7

0
4

.1
   

   
   

   
3

.1
.8

.-
 B

on
os

 e
sp

ec
ia

le
s 

d
e 

in
ve

rs
ió

n
   

6
/

   
(7

4
3

.5
)

(2
,2

3
1

.9
)

(2
,9

0
0

.6
)

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

2
,9

0
0

.6
   

   
   

   
3

.1
.9

.-
 D

ep
ós

it
os

 a
 p

la
zo

s 
  8

/
0

.0
0

.0
0

.0
(2

,9
2

6
.6

)
(3

,6
9

7
.9

)
(3

,7
3

6
.3

)
(3

,7
9

2
.8

)
(5

6
.5

)
(9

4
.9

)
(3

,7
9

2
.8

)
   

   
3

.2
.-

 R
es

to
 d

el
 s

ec
to

r 
p

ú
b

lic
o 

  6
/

 
(1

6
.6

)
(0

.8
)

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

 4
.-

 C
ré

d
it

o 
ot

ra
s 

in
st

it
u

ci
on

es
  

(4
6

0
.3

)
(5

3
3

.3
)

(6
3

8
.0

)
(6

6
1

.8
)

(5
4

9
.3

)
(5

6
6

.3
)

(5
7

0
.9

)
(4

.6
)

(2
1

.5
)

6
7

.1
   

   
4

.1
.-

 C
ré

d
it

o
9

2
.7

9
1

.9
9

4
.2

9
2

.6
8

4
.0

8
1

.8
8

1
.3

(0
.5

)
(2

.7
)

(1
2

.9
)

   
   

4
.2

.-
 M

on
ed

a 
n

ac
io

n
a l

5
4

8
.9

6
2

0
.4

7
2

7
.0

7
4

9
.2

6
2

8
.0

6
4

2
.7

6
4

6
.8

4
.1

1
8

.8
(8

0
.2

)
   

   
4

.3
.-

 M
on

ed
a 

ex
tr

an
je

ra
 

4
.1

4
.7

5
.2

5
.2

5
.3

5
.3

5
.3

0
.0

0
.0

0
.2

5
.-

 D
ep

ós
it

os
 d

e 
b

an
co

s 
(M

N
)

3
,5

1
5

.7
4

,8
0

6
.4

4
,6

1
8

.4
4

,0
9

5
.5

4
,4

3
9

.9
4

,9
2

4
.6

4
,6

5
8

.4
(2

6
6

.3
)

2
1

8
.5

3
9

.9
   

   
En

ca
je

 b
as

e 
p

ro
m

ed
io

 d
ia

ri
a 

M
N

 (
en

 %
) 

2
/

2
2

.3
3

0
.2

2
4

.1
2

0
.0

2
0

.7
2

0
.4

1
9

.2
(1

.2
)

(1
.5

)
(4

.9
)

   
   

En
ca

je
 b

as
e 

p
ro

m
ed

io
 d

ia
ri

a 
M

E 
(e

n
 %

) 
2

/
1

9
.2

2
3

.3
2

3
.4

2
1

.3
2

0
.2

1
9

.7
1

7
.8

(1
.9

)
(2

.4
)

(5
.6

)
   

   
En

ca
je

 b
as

e 
p

ro
m

ed
io

 c
at

or
ce

n
al

 M
N

 (
en

 %
) 

2
/

0
.0

0
.0

0
.0

0
.0

2
0

.9
2

2
.6

1
8

.9
(3

.7
)

(2
.0

)
1

8
.9

   
   

En
ca

je
 b

as
e 

p
ro

m
ed

io
 c

at
or

ce
n

al
 M

E 
(e

n
 %

) 
2

/
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
1

8
.3

1
9

.0
1

8
.8

(0
.2

)
0

.5
1

8
.8

6
.-

 D
ep

ós
it

os
 B

an
co

 P
ro

d
u

zc
am

os
0

.1
0

.3
0

.1
0

.2
0

.1
0

.0
0

.0
0

.0
(0

.0
)

(0
.0

)

7
.-

 T
ít

u
lo

s 
va

lo
re

s 
  6

/
1

0
,6

0
0

.9
1

2
,2

0
4

.1
1

1
,5

4
9

.4
1

1
,8

0
7

.0
1

1
,0

9
4

.0
1

0
,8

1
8

.4
1

0
,6

3
9

.5
(1

7
8

.9
)

(4
5

4
.5

)
(9

0
9

.9
)

   
   

7
.1

.-
 B

on
os

 b
an

ca
ri

os
   

4
/

3
,8

3
9

.9
3

,9
8

0
.9

4
,1

2
6

.5
4

,1
2

6
.5

4
,0

9
9

.7
4

,0
9

9
.7

4
,0

9
9

.7
0

.0
0

.0
(2

6
.8

)
   

   
7

.2
.-

 L
et

ra
s 

B
C

N
3

,6
6

2
.1

4
,7

5
3

.3
3

,8
0

5
.0

4
,7

5
4

.0
3

,2
9

6
.4

2
,9

8
2

.4
2

,7
4

7
.0

(2
3

5
.5

)
(5

4
9

.4
)

(1
,0

5
8

.0
)

   
   

7
.3

.-
 B

on
os

 B
C

N
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
   

   
7

.4
.-

 T
EI

 a
 v

al
or

 f
ac

ia
l

2
,2

6
1

.9
2

,0
3

2
.0

3
,6

1
8

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
0

.0
(3

,6
1

8
.0

)
   

   
7

.5
.-

 B
EI

 a
 v

al
or

 f
ac

ia
l

8
3

6
.9

1
,4

3
7

.9
(0

.0
)

(0
.0

)
(0

.0
)

(0
.0

)
(0

.0
)

0
.0

0
.0

0
.0

   
   

7
.6

.-
 D

ep
ós

it
o 

a 
p

la
z o

0
.0

0
.0

0
.0

2
,9

2
6

.6
3

,6
9

7
.9

3
,7

3
6

.3
3

,7
9

2
.8

5
6

.5
9

4
.9

3
,7

9
2

.8

8
.-

 P
as

iv
os

 t
ot

al
es

 e
n

 e
l S

F 
(M

3
A

) 
   

 
5

4
,2

0
2

.5
6

2
,6

1
6

.5
7

8
,6

1
4

.5
8

1
,6

0
7

.0
8

5
,5

9
1

.5
8

6
,8

3
9

.7
8

7
,3

4
1

.4
5

0
1

.6
1

,7
4

9
.8

8
,7

2
6

.8
   

  8
.1

.-
 P

as
iv

os
 m

on
ed

a 
n

ac
io

n
al

 (
M

2
A

)
2

0
,8

1
1

.6
2

1
,5

9
7

.6
2

6
,9

4
6

.1
2

7
,3

2
2

.7
2

7
,8

9
0

.3
2

9
,2

5
9

.8
2

8
,8

9
4

.1
(3

6
5

.7
)

1
,0

0
3

.8
1

,9
4

8
.0

   
   

  8
.1

.1
.-

 M
ed

io
 c

ir
cu

la
n

te
 (

M
1

A
)

1
1

,9
8

0
.9

1
3

,6
1

0
.9

1
5

,9
6

8
.3

1
6

,1
3

3
.7

1
5

,3
7

4
.8

1
5

,8
1

7
.7

1
5

,6
4

6
.6

(1
7

1
.1

)
2

7
1

.9
(3

2
1

.7
)

   
   

   
  8

.1
.1

.1
.-

 N
u

m
er

ar
io

 
5

,4
9

8
.8

6
,1

5
7

.7
8

,2
2

4
.8

7
,2

3
7

.1
7

,1
2

7
.9

7
,1

5
7

.1
7

,3
1

9
.1

1
6

2
.0

1
9

1
.2

(9
0

5
.7

)
   

   
   

  8
.1

.1
.2

.-
 D

ep
ós

it
os

 a
 la

 v
is

t a
6

,4
8

2
.1

7
,4

5
3

.3
7

,7
4

3
.6

8
,8

9
6

.6
8

,2
4

6
.9

8
,6

6
0

.6
8

,3
2

7
.6

(3
3

3
.0

)
8

0
.7

5
8

4
.0

   
   

  8
.1

.2
.-

 C
u

as
id

in
er

o
8

,8
3

0
.7

7
,9

8
6

.6
1

0
,9

7
7

.7
1

1
,1

8
9

.0
1

2
,5

1
5

.6
1

3
,4

4
2

.1
1

3
,2

4
7

.4
(1

9
4

.7
)

7
3

1
.9

2
,2

6
9

.7
   

   
   

  8
.1

.2
.1

.-
 A

h
or

r o
5

,1
0

1
.3

5
,5

3
9

.2
7

,2
0

9
.6

7
,9

6
2

.2
8

,8
7

1
.2

8
,5

0
0

.7
8

,3
2

4
.0

(1
7

6
.7

)
(5

4
7

.2
)

1
,1

1
4

.3
   

   
   

  8
.1

.2
.2

.-
 P

la
z o

3
,7

2
9

.4
2

,4
4

7
.4

3
,7

6
8

.1
3

,2
2

6
.8

3
,6

4
4

.4
4

,9
4

1
.4

4
,9

2
3

.5
(1

7
.9

)
1

,2
7

9
.1

1
,1

5
5

.4
   

  8
.2

.-
 P

as
iv

os
 e

n
 m

on
ed

a 
ex

tr
an

je
r a

3
3

,3
9

0
.9

4
1

,0
1

8
.9

5
1

,6
6

8
.5

5
4

,2
8

4
.3

5
7

,7
0

1
.2

5
7

,5
7

9
.9

5
8

,4
4

7
.3

8
6

7
.3

7
4

6
.1

6
,7

7
8

.8
   

   
   

  8
.2

.1
.-

 V
is

t a
7

,3
9

7
.9

1
0

,3
7

9
.0

1
3

,9
9

9
.7

1
3

,6
3

3
.2

1
2

,9
9

1
.0

1
2

,5
1

2
.6

1
2

,8
8

3
.8

3
7

1
.2

(1
0

7
.2

)
(1

,1
1

5
.9

)
   

   
   

  8
.2

.2
.-

 A
h

or
r o

1
4

,4
3

6
.7

1
6

,4
8

2
.5

2
3

,6
1

1
.4

2
6

,9
6

8
.2

3
0

,9
3

4
.5

3
1

,0
6

1
.4

3
1

,5
0

5
.1

4
4

3
.7

5
7

0
.6

7
,8

9
3

.6
   

   
   

  8
.2

.3
.-

 P
la

z o
1

1
,5

5
6

.3
1

4
,1

5
7

.4
1

4
,0

5
7

.3
1

3
,6

8
2

.9
1

3
,7

7
5

.8
1

4
,0

0
5

.9
1

4
,0

5
8

.4
5

2
.5

2
8

2
.6

1
.1

9
.-

 D
ep

ós
it

os
 d

el
 S

P
N

F 
3

/
7

,9
5

2
.3

8
,7

6
1

.2
9

,0
7

4
.8

9
,0

7
4

.8
9

,0
7

4
.8

9
,0

7
4

.8
9

,0
7

4
.8

0
.0

0
.0

0
.0

   
  9

.1
.-

 D
el

 c
u

al
 g

ob
ie

rn
o 

ce
n

tr
a l

6
,5

5
8

.0
5

,7
4

9
.4

5
,9

5
5

.0
5

,9
5

5
.0

5
,9

5
5

.0
5

,9
5

5
.0

5
,9

5
5

.0
0

.0
0

.0
0

.0
In

fla
ci

ón
 a

cu
m

ul
ad

a 
13

.7
7

0.
93

9.
23

1.
21

3.
62

4.
64

1/
 :

 M
ill

on
es

 d
e 

dó
la

re
s

2/
 :

 I
nf

or
m

ac
ió

n 
al

 3
0 

de
 s

ep
tie

m
br

e 
de

 2
01

1.
 A

 p
ar

tir
 d

el
 0

4 
de

 a
br

il 
de

l 2
01

1,
 la

 t
as

a 
de

 e
nc

aj
e 

re
qu

er
id

a 
 e

s 
12

%
 p

ar
a 

la
 m

ed
ic

ió
n 

de
l e

nc
aj

e 
di

ar
io

 y
 1

5%
 p

ar
a 

la
 m

ed
ic

ió
n 

de
l e

nc
aj

e 
ca

to
rc

en
al

.
3/

 :
 I

nf
or

m
ac

ió
n 

al
 3

1 
de

 d
ic

ie
m

br
e 

de
 2

00
9.

 A
 p

ar
tir

 d
e 

di
ci

em
br

e 
de

 2
00

1 
la

 f
ue

nt
e 

es
 e

l b
al

an
ce

 s
ec

to
ri
al

 d
e 

la
s 

ot
ra

s 
so

ci
ed

ad
es

 d
e 

de
pó

si
to

 (
ba

nc
os

 c
om

er
ci

al
es

 y
 o

tr
as

 in
st

itu
ci

on
es

 f
in

an
ci

er
as

).
  

  
  

 E
l g

ob
ie

rn
o 

ce
nt

ra
l i

nc
lu

ye
 p

od
er

es
 d

el
 e

st
ad

o,
 m

in
is

te
ri
os

, 
se

gu
ri
da

d 
so

ci
al

 y
 e

nt
es

 g
ub

er
na

m
en

ta
le

s 
(I

N
IF

O
M

+
ID

R
+

FI
S
E+

C
O

M
PE

S
+

IN
E+

TE
LC

O
R
+

IN
TU

R
+

C
N

E+
IN

A
TE

C
+

IN
A
FO

R
+

O
tr

as
).

  
  

  
El

 r
es

to
 d

el
 s

ec
to

r 
pú

bl
ic

o 
in

co
rp

or
a 

lo
s 

go
bi

er
no

s 
lo

ca
le

s 
y 

em
pr

es
as

 p
úb

lic
as

 n
o 

fin
an

ci
er

as
 (

EN
EL

+
EN

A
C
A
L+

EN
IT

EL
+

PE
TR

O
N

IC
+

Lo
te

rí
a 

na
ci

on
al

+
Em

p.
A
dm

on
.d

e 
ae

ro
pu

er
to

s+
EN

IM
PO

R
T+

O
tr

as
).

4/
 :

 A
nt

es
 d

e 
ju

ni
o 

20
08

 c
or

re
sp

on
de

 a
 v

al
or

 f
ac

ia
l, 

a 
pa

rt
ir
 d

e 
ju

lio
 2

00
9 

co
rr

es
po

nd
e 

a 
pr

in
ci

pa
l

5/
 :

 P
ar

a 
el

 2
00

6,
 2

00
7,

 2
00

8,
 2

00
9,

 2
01

0 
Y 

20
11

  
no

 in
cl

uy
e 

re
cu

pe
ra

ci
ón

 p
or

 b
on

o 
ba

nc
ar

io
 p

or
 C

$6
01

.0
 ,

 C
$5

07
.0

 ,
 C

$2
3.

7 
y 

C
$4

8.
5,

 C
$5

1.
6 

y 
C
$2

6.
7 

m
ill

on
es

 r
es

pe
ct

iv
am

en
te

.
6/

 :
 T

od
os

 lo
s 

tìt
ul

os
 e

xp
re

sa
do

s 
en

 d
ól

ar
es

 s
e 

aj
us

ta
n 

po
r 

el
 t

ip
o 

de
 c

am
bi

o 
de

l p
ro

gr
am

a 
m

on
et

ar
io

 p
ar

a 
ca

da
 a

ño
 r

es
pe

ct
iv

o.
7/

 :
 I

nc
lu

ye
 F

O
G

A
D

E.
8/

 :
 D

e 
ac

ue
rd

o 
a 

re
so

lu
ci

ón
 C

on
se

jo
 D

ir
ec

iti
vo

 lo
s 

TE
I 

y 
B
EI

 a
 p

ar
tir

 d
el

 1
7 

de
 m

ar
zo

 s
e 

de
no

m
in

ar
an

 D
ep

ós
ito

s 
a 

Pl
az

os
. 

Fu
en

te
: 

D
ir
ec

ci
ón

 P
ro

gr
am

ac
ió

n 
Ec

on
óm

ic
a

V
ar

ia
ci

on
es

 a
b

so
lu

ta
s

2
0

1
1

A-11



C
u

ad
ro

 #
 2

:
P

an
or

am
a 

m
on

et
ar

io
 d

el
 B

an
co

 C
en

tr
al

 d
e 

N
ic

ar
ag

u
a

(f
lu

jo
 e

n 
m

ill
on

es
 d

e 
có

rd
ob

as
) 

 a
l  

30
 d

e 
se

pt
ie

m
br

e 
de

 2
01

1
   

  T
ip

o 
d

e 
ca

m
b

io
 2

0
0

7
 :

  1
8

.4
4

8
5

I
II

I
   

  T
ip

o 
d

e 
ca

m
b

io
 2

0
0

8
 :

  1
9

.3
7

1
8

2
0

0
7

 
2

0
0

8
 

2
0

0
9

 
2

0
1

0
 

S
em

es
tr

e
Ju

lio
A

g
os

to
S

ep
ti

em
b

r e
Tr

im
.

En
e.

-S
ep

t.
   

  T
ip

o 
d

e 
ca

m
b

io
 2

0
0

9
 :

  2
0

.3
3

9
5

   
  T

ip
o 

d
e 

ca
m

b
io

 2
0

1
0

 :
  2

1
.3

5
6

5
   

  T
ip

o 
d

e 
ca

m
b

io
 2

0
1

1
 :

  2
2

.4
2

4
3

I.
- 

 R
es

er
va

s 
in

te
rn

ac
io

n
al

es
 n

et
as

 a
ju

st
ad

as
3

,5
7

0
(6

7
1

)
5

,2
8

1
2

,0
9

6
(2

0
4

)
1

5
8

(4
1

4
)

2
9

0
3

4
(1

7
0

)
I.

- 
 R

IN
A

 e
n

 m
ill

on
es

 d
e 

d
ól

ar
es

1
9

4
(3

5
)

2
6

0
9

8
(9

)
7

(1
8

)
1

3
2

(8
)

I.
1

.-
 R

es
er

va
s 

in
te

rn
ac

io
n

al
es

 b
ru

ta
s 

 1
/

1
7

9
3

8
4

3
2

2
2

6
(1

3
)

(1
5

)
(6

)
(5

5
)

(7
6

)
(8

8
)

I.
2

.-
 R

es
er

va
s 

in
te

rn
ac

io
n

al
es

 n
et

as
   

1
/

1
6

0
1

1
3

9
3

2
0

9
(2

8
)

(1
3

)
(7

)
(5

0
)

(6
9

)
(9

7
)

I.
3

.-
 D

ep
ós

it
os

 e
n

ca
je

 m
on

ed
a 

ex
tr

an
je

ra
4

3
(3

9
)

(1
2

7
)

(1
0

3
)

2
3

2
0

(1
1

)
4

8
5

8
8

1
I.

4
.-

 F
O

G
A

D
E

(9
)

(7
)

(6
)

(7
)

(4
)

(1
)

(1
)

1
4

1
3

9
II

.-
 A

ct
iv

os
 in

te
rn

os
 n

et
os

(2
,4

3
4

)
6

3
3

(4
,6

2
2

)
(2

9
)

(8
9

3
)

1
9

3
9

2
(1

2
8

)
1

5
7

(7
3

6
)

1
.-

 S
ec

to
r 

p
ú

b
lic

o 
n

o 
fi

n
an

ci
er

o
(3

,1
1

5
)

3
,2

3
0

(8
0

8
)

(2
,2

0
4

)
(1

,9
8

9
)

8
4

0
(2

4
8

)
(6

8
6

)
(9

5
)

(2
,0

8
4

)
1

.1
 -

 G
ob

ie
rn

o 
ce

n
tr

al
 (

n
et

o)
(2

,3
8

9
)

9
3

2
(8

2
4

)
(2

,2
0

4
)

(1
,9

8
9

)
8

4
0

(2
4

8
)

(6
8

6
)

(9
5

)
(2

,0
8

4
)

1
.1

.1
 -

 B
on

os
(6

8
3

)
(2

0
9

)
(2

4
3

)
(2

5
5

)
(1

3
4

)
0

0
0

0
(1

3
4

)
1

.1
.1

.1
 -

  B
on

os
 d

el
 t

es
or

o 
(1

7
6

)
(1

8
5

)
(1

9
4

)
(2

0
4

)
(1

0
7

)
0

0
0

0
(1

0
7

)
1

.1
.1

.2
 -

  B
on

os
 b

an
ca

ri
os

(5
0

7
)

(2
4

)
(4

9
)

(5
2

)
(2

7
)

0
0

0
0

(2
7

)
1

.1
.2

 -
 D

ep
ós

it
os

(5
3

8
)

(2
2

5
)

(1
1

9
)

(1
,8

4
8

)
(1

,7
6

2
)

6
3

8
(8

)
(6

3
0

)
(0

)
(1

,7
6

3
)

1
.1

.2
.1

 -
  M

on
ed

a 
n

ac
io

n
al

(7
1

4
)

(8
6

9
)

1
,0

0
6

(1
,4

2
9

)
(2

,0
5

1
)

7
4

4
(2

6
7

)
(7

8
1

)
(3

0
3

)
(2

,3
5

5
)

1
.1

.2
.2

 -
  M

on
ed

a 
ex

tr
an

je
ra

1
7

6
6

4
5

(1
,1

2
5

)
(4

1
9

)
2

8
9

(1
0

6
)

2
5

9
1

5
1

3
0

3
5

9
2

1
.1

.3
 -

 T
ít

u
lo

s 
es

p
ec

ia
le

s 
d

e 
in

ve
rs

ió
n

 
(1

,1
6

7
)

1
,3

6
5

(4
6

2
)

(1
0

1
)

3
,6

0
5

0
0

0
0

3
,6

0
5

1
.1

.4
 -

 D
ep

ós
it

os
 a

 p
la

zo
 

0
0

0
0

(3
,6

9
8

)
2

0
2

(2
4

0
)

(5
6

)
(9

5
)

(3
,7

9
3

)
1

.2
 -

 R
es

to
 s

ec
to

r 
p

ú
b

lic
o

(7
2

6
)

2
,2

9
9

1
6

0
0

0
0

0
0

0
2

.-
 O

tr
as

 in
st

it
u

ci
on

es
 (

n
et

o)
(5

1
)

(5
6

)
(7

6
)

(1
1

1
)

8
8

(8
)

(9
)

(5
)

(2
2

)
6

7
3

.-
 S

is
te

m
a 

fi
n

an
ci

er
o 

n
et

o
(5

9
4

)
(5

5
3

)
(1

,3
9

8
)

(4
5

)
(8

6
)

(6
9

5
)

(3
0

)
2

1
5

(5
1

0
)

(5
9

6
)

3
.1

- 
C

ré
d

it
o 

si
st

em
a 

fi
n

an
ci

er
o

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

3
.1

.1
- 

S
is

te
m

a 
b

an
ca

ri
o

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

3
.1

.2
- 

B
an

co
 P

ro
d

u
zc

am
os

 (
n

et
o)

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

3
.2

- 
D

ep
ós

it
os

 B
an

co
 P

ro
d

u
zc

am
os

(3
)

5
0

(0
)

0
0

0
(0

)
0

0
3

.3
- 

En
ca

je
 m

on
ed

a 
n

ac
io

n
al

(1
3

9
)

(2
7

9
)

(1
,2

9
1

)
1

8
8

1
7

9
(7

7
2

)
2

8
8

2
6

6
(2

1
8

)
(4

0
)

3
.4

.-
 F

lo
ta

n
te

 c
ám

ar
a 

co
m

p
en

sa
ci

ón
 

(1
)

2
(0

)
1

3
5

(3
2

)
3

8
2

2
1

2
2

6
2

6
1

3
.5

- 
C

aj
a 

b
an

co
s 

co
m

er
ci

al
es

(4
5

1
)

(2
8

1
)

(1
0

7
)

(2
4

5
)

(2
9

8
)

1
1

0
(3

5
6

)
6

5
(1

8
1

)
(4

8
0

)
3

.6
- 

Fo
n

d
o 

d
e 

g
ar

an
tí

a 
d

e 
d

ep
ós

it
os

 
(1

)
(0

)
(1

)
1

1
(0

)
(0

)
0

(3
3

6
)

(3
3

6
)

(3
3

7
)

4
.-

 C
ol

oc
ac

ió
n

 n
et

a 
d

e 
tí

tu
lo

s
7

6
9

(3
,1

0
4

)
(8

7
5

)
7

0
8

2
9

7
(9

)
2

9
9

2
2

8
5

1
8

8
1

5
4

.1
- 

 T
ít

u
lo

s 
es

ta
n

d
ar

iz
ad

os
7

6
9

(3
,1

0
4

)
(8

7
5

)
7

0
8

2
9

7
(9

)
2

9
9

2
2

8
5

1
8

8
1

5
4

.1
.1

- 
Le

tr
as

 d
el

 B
C

N
(1

6
)

(3
,1

2
7

)
(9

2
5

)
6

5
7

2
7

0
(9

)
2

9
9

2
2

8
5

1
8

7
8

8
4

.1
.2

- 
B

on
os

 d
el

 B
C

N
2

7
8

0
0

0
0

0
0

0
0

0
4

.1
.3

- 
B

on
os

 b
an

ca
ri

os
5

0
7

2
4

4
9

5
2

2
7

0
0

0
0

2
7

4
.2

- 
 T

ít
u

lo
s 

n
o 

es
ta

n
d

ar
iz

ad
os

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

4
.2

.1
- 

C
ol

oc
ac

io
n

es
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
4

.2
.2

- 
R

ed
en

ci
on

es
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
5

.-
 P

ré
st

am
o 

m
ed

ia
n

o 
y 

la
rg

o 
p

la
zo

2
3

4
2

5
8

3
2

9
3

6
2

2
1

0
2

6
2

4
5

0
9

9
3

0
9

6
.-

 R
es

u
lt

ad
o 

cu
as

i-
fi

sc
al

2
9

2
8

4
8

1
,5

1
4

1
,2

4
9

4
7

5
1

0
3

9
3

2
8

1
5

5
6

7
.-

 O
tr

os
 a

ct
iv

os
 y

 p
as

iv
os

 n
et

os
  

3
0

8
(3

,3
0

6
)

1
3

1
1

2
3

0
1

8
3

7
8

5
1

9
7

II
I.

- 
N

u
m

er
ar

io
1

,1
3

6
(3

8
)

6
5

9
2

,0
6

7
(1

,0
9

7
)

3
5

1
(3

2
2

)
1

6
2

1
9

1
(9

0
6

)
M

em
o:

 8
.-

 B
as

e 
m

on
et

ar
ia

1
,7

2
6

5
2

2
2

,0
5

6
2

,1
2

4
(9

7
7

)
1

,0
1

3
(2

5
3

)
(1

6
9

)
5

9
1

(3
8

6
)

 8
.1

.-
 E

m
is

ió
n

1
,5

8
7

2
4

3
7

6
5

2
,3

1
2

(7
9

8
)

2
4

1
3

4
9

7
3

7
2

(4
2

6
)

 8
.2

.-
 D

ep
ós

it
os

 b
an

co
s 

co
m

er
ci

al
es

1
3

9
2

7
9

1
,2

9
1

(1
8

8
)

(1
7

9
)

7
7

2
(2

8
8

)
(2

6
6

)
2

1
8

4
0

1/
:I

nc
lu

ye
 F

O
G

A
D

E
Fu

en
te

: 
D

ir
ec

ci
ón

 d
e 

Pr
og

ra
m

ac
ió

n 
Ec

on
óm

ic
a

A-12



   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
  

   
   

   
   

   
   

   
   

C
u

ad
ro

 #
3

:
R

es
u

lt
ad

o 
cu

as
i-

fi
sc

al
 2

0
1

1
(f

lu
jo

 e
n 

m
ile

s 
de

 c
ór

do
ba

s)
 d

e 
en

er
o 

al
 3

0 
de

 s
ep

tie
m

br
e 

20
11

En
er

o
Fe

b
re

ro
M

ar
zo

A
b

ri
l

M
ay

o
Ju

n
io

Ju
lio

A
g

os
to

S
ep

ti
em

b
re

En
e.

-S
ep

t.

1
In

g
re

so
s 

fi
n

an
ci

er
os

   
   

   
  

6
,8

7
8

.0
0

4
,5

5
6

.0
0

4
9

,3
9

5
.0

0
6

6
7

.0
0

 9
,3

0
4

.0
0

1
3

7
,8

7
2

.0
0

2
2

,2
6

6
.0

0
1

5
,7

1
0

.0
0

6
5

,6
2

6
.0

0
3

1
2

,2
7

4
.0

0
1.

1
Po

r 
de

pó
si

to
s 

en
 e

l e
xt

er
io

r 
 

3,
13

7.
00

4,
55

6.
00

8,
34

4.
00

66
7.

00
 6

,7
94

.0
0

2,
64

0.
00

7,
10

3.
00

7,
88

4.
00

1,
31

0.
00

42
,4

35
.0

0
1.

2
Po

r 
N

ot
as

 y
 B

on
os

 
3,

74
1.

00
0.

00
0.

00
0.

00
 2

,5
10

.0
0

7,
12

2.
00

15
,1

63
.0

0
7,

82
6.

00
21

,0
89

.0
0

57
,4

51
.0

0
1.

3
Po

r 
pr

és
ta

m
os

 c
on

ce
di

do
s 

po
r 

el
 B

C
N

  
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
 0

.0
0

10
7,

94
6.

00
0.

00
0.

00
0.

00
10

7,
94

6.
00

1.
3.

1
B
an

co
s 

y 
em

pr
es

as
 p

úb
lic

as
 n

o 
fin

an
ci

er
as

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
1.

3.
2

In
gr

es
os

 c
ar

te
ra

 a
dm

in
is

tr
ad

a 
C
LC

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
1.

3.
3

R
ec

u p
er

ac
ió

n 
ga

st
os

 f
in

an
ci

er
os

 p
or

 C
EN

I 
ba

nc
ar

io
s

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
10

2,
79

2.
00

0.
00

0.
00

0.
00

10
2,

79
2.

00
1.

3.
4

In
te

re
se

s 
 g

en
er

ad
os

 b
on

os
  

de
l t

es
or

o
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
 0

.0
0

5,
15

4.
00

0.
00

0.
00

0.
00

5,
15

4.
00

1.
4

Fl
uc

tu
ac

ió
n 

B
on

o 
M

TI
0.

00
0.

00
41

,0
51

.0
0

0.
00

 0
.0

0
20

,1
64

.0
0

0.
00

0.
00

43
,2

27
.0

0
10

4,
44

2.
00

2
Eg

re
so

s 
fi

n
an

ci
er

os
6

5
,2

0
9

.0
0

2
,9

1
8

.0
0

1
0

5
,8

1
6

.0
0

6
3

,6
9

1
.0

0
 7

0
,5

4
7

.0
0

2
1

4
,0

7
1

.0
0

1
2

,9
8

2
.0

0
2

6
,0

9
8

.0
0

7
3

,2
2

9
.0

0
6

3
4

,5
6

1
.0

0
2.

1
In

te
re

se
s 

pa
ga

do
s 

po
r 

de
ud

a 
ex

te
rn

a
97

6.
00

2,
03

5.
00

24
,8

28
.0

0
9,

20
0.

00
 5

53
.0

0
30

,3
46

.0
0

55
8.

00
92

7.
00

24
,8

28
.0

0
94

,2
51

.0
0

2
.2

O
tr

as
 o

p
er

ac
io

n
es

6
4

,2
3

3
.0

0
8

8
3

.0
0

8
0

,9
8

8
.0

0
5

4
,4

9
1

.0
0

 6
9

,9
9

4
.0

0
1

8
3

,7
2

5
.0

0
1

2
,4

2
4

.0
0

2
5

,1
7

1
.0

0
4

8
,4

0
1

.0
0

5
4

0
,3

1
0

.0
0

2.
2.

1
S
er

vi
ci

os
 in

te
rn

ac
io

na
le

s
85

3.
00

80
6.

00
36

2.
00

37
0.

00
 1

,0
04

.0
0

67
.0

0
17

.0
0

50
4.

00
22

4.
00

4,
20

7.
00

2.
2.

2
Pr

im
a 

de
 b

on
os

 y
 n

ot
as

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
2.

2.
3

Pa
go

s 
FM

I,
 c

ar
go

s 
ne

to
s 

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 4
,9

82
.0

0
0.

00
0.

00
6,

19
9.

00
0.

00
11

,1
81

.0
0

2.
2.

4
C
er

tif
ic

ad
os

 n
e g

oc
ia

bl
es

 d
e 

in
ve

rs
ió

n 
 

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
2.

2.
5

B
on

os
 b

an
ca

ri
os

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
10

2,
79

2.
00

0.
00

0.
00

0.
00

10
2,

79
2.

00
2.

2.
6

Tí
tu

lo
s 

es
pe

ci
al

es
 d

e 
in

ve
rs

ió
n 

se
ct

or
-g

ob
ie

rn
o

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
2.

2.
7

Tí
tu

lo
s 

es
pe

ci
al

es
 d

e 
in

ve
rs

ió
n-

re
st

o 
se

ct
or

 p
úb

lic
o 

no
 f

in
an

ci
er

o
7,

21
6.

00
0.

00
0.

00
0.

00
 0

.0
0

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

7,
21

6.
00

2.
2.

8
Le

tr
as

 d
el

 B
C
N

56
,1

64
.0

0
0.

00
54

,1
32

.0
0

54
,1

21
.0

0
 6

3,
32

4.
00

47
,0

24
.0

0
9,

82
0.

00
18

,0
73

.0
0

11
,0

46
.0

0
31

3,
70

4.
00

2.
2.

9
B
on

os
 E

s p
ec

ia
le

s 
de

 I
nv

er
si

ón
 r

es
to

 s
ec

to
r 

pú
bl

ic
o 

no
 f

in
an

ci
er

o
0.

00
0.

00
26

,2
80

.0
0

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
26

,2
80

.0
0

2.
2.

10
En

ca
je

 L
eg

al
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
 0

.0
0

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

2.
2.

11
In

te
re

se
s 

po
r 

re
de

nc
ió

n 
de

 c
up

on
es

 d
e 

bo
no

s 
de

l B
C
N

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
2.

2.
12

D
e p

ós
ito

s 
a 

Pl
az

o
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
 0

.0
0

33
,1

66
.0

0
1,

79
4.

00
0.

00
36

,5
59

.0
0

71
,5

19
.0

0
2.

2.
13

O
tr

os
 E

gr
es

os
 

0.
00

77
.0

0
21

4.
00

0.
00

 6
84

.0
0

67
6.

00
79

3.
00

39
5.

00
57

2.
00

3,
41

1.
00

3
Fl

u
jo

  f
in

an
ci

er
o 

  (
1

-2
)

( 
5

8
,3

3
1

.0
0

)
1

,6
3

8
.0

0
( 

5
6

,4
2

1
.0

0
)

( 
6

3
,0

2
4

.0
0

)
( 

6
1

,2
4

3
.0

0
)

( 
7

6
,1

9
9

.0
0

)
9

,2
8

4
.0

0
( 

1
0

,3
8

8
.0

0
)

( 
7

,6
0

3
.0

0
)

( 
3

2
2

,2
8

7
.0

0
)

4
In

g
re

so
s 

d
e 

op
er

ac
io

n
es

7
,9

8
3

.0
0

1
3

,9
7

1
.0

0
3

,1
5

4
.0

0
3

,3
2

6
.0

0
 2

,4
0

5
.0

0
4

,9
4

3
.0

0
6

,6
9

1
.0

0
9

,4
2

1
.0

0
3

,3
5

4
.0

0
5

5
,2

4
8

.0
0

4.
1

C
om

is
io

ne
s 

 y
 r

ee
m

bo
ls

os
1,

32
5.

00
1,

27
7.

00
1,

95
6.

00
2,

05
2.

00
 2

,0
01

.0
0

1,
15

8.
00

3,
19

2.
00

1,
74

6.
00

1,
10

6.
00

15
,8

13
.0

0
4.

2
O

tr
os

 p
ro

du
ct

os
72

4.
00

1,
69

5.
00

1,
12

9.
00

64
3.

00
 3

35
.0

0
77

5.
00

1,
25

1.
00

2,
23

9.
00

58
7.

00
9,

37
8.

00
4.

3
U

no
 p

or
 c

ie
nt

o 
de

 v
en

ta
  

de
 d

iv
is

as
5,

93
4.

00
10

,9
99

.0
0

69
.0

0
63

1.
00

 6
9.

00
3,

01
0.

00
2,

24
8.

00
5,

43
6.

00
1,

66
1.

00
30

,0
57

.0
0

5
G

as
to

s 
d

e 
op

er
ac

io
n

es
4

7
,4

8
5

.0
0

3
1

,3
1

7
.0

0
2

7
,1

5
4

.0
0

3
2

,0
9

2
.0

0
 3

1
,1

6
1

.0
0

2
8

,2
8

3
.0

0
2

5
,5

1
8

.0
0

3
8

,4
2

9
.0

0
2

7
,9

9
6

.0
0

2
8

9
,4

3
5

.0
0

5.
1

G
as

to
s 

p
re

su
p

u
es

ta
b

le
s 

4
7

,4
8

5
.0

0
3

1
,3

1
7

.0
0

2
6

,7
9

5
.0

0
3

2
,0

6
3

.0
0

 3
1

,1
6

1
.0

0
2

8
,2

8
3

.0
0

2
5

,5
1

8
.0

0
3

8
,4

2
9

.0
0

2
7

,9
9

6
.0

0
2

8
9

,0
4

7
.0

0
5.

1.
1

S
er

vi
ci

os
 p

er
so

na
le

s
33

,8
47

.0
0

23
,0

62
.0

0
17

,4
48

.0
0

17
,1

25
.0

0
 2

3,
73

1.
00

19
,8

96
.0

0
18

,2
89

.0
0

19
,5

07
.0

0
18

,8
23

.0
0

19
1,

72
8.

00
5.

1.
2

S
er

vi
ci

os
  

no
 p

er
so

na
le

s 
  

  
  

  
  

  
2,

77
5.

00
5,

17
1.

00
5,

14
7.

00
4,

11
5.

00
 5

,5
83

.0
0

5,
30

4.
00

5,
19

4.
00

6,
06

7.
00

6,
87

2.
00

46
,2

28
.0

0
5.

1.
3

M
at

er
ia

le
s 

y 
su

m
in

is
tr

os
34

8.
00

55
0.

00
94

7.
00

66
9.

00
 7

50
.0

0
86

5.
00

1,
16

1.
00

1,
09

2.
00

1,
09

7.
00

7,
47

9.
00

5.
1.

4
Tr

an
sf

er
en

ci
as

 c
or

ri
en

te
s

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
5.

1.
5

Pr
o g

ra
m

as
 e

sp
ec

ia
le

s
71

1.
00

1,
03

4.
00

94
8.

00
66

8.
00

 1
,0

97
.0

0
91

8.
00

87
4.

00
1,

49
8.

00
1,

20
4.

00
8,

95
2.

00
5.

1.
6

In
st

itu
ci

on
es

 y
 o

rg
an

is
m

os
9,

80
4.

00
0.

00
1,

10
5.

00
9,

48
6.

00
 0

.0
0

0.
00

0.
00

9,
48

6.
00

0.
00

29
,8

81
.0

0
5.

1.
7

En
cu

es
ta

s 
y 

ce
ns

os
0.

00
1,

50
0.

00
1,

20
0.

00
0.

00
 0

.0
0

1,
30

0.
00

0.
00

77
9.

00
0.

00
4,

77
9.

00
5.

1.
8

G
as

to
s 

V
ar

io
s

0.
00

0.
00

0.
00

0.
00

 0
.0

0
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
0.

00
5.

2
0

.0
0

0
.0

0
3

5
9

.0
0

2
9

.0
0

 0
.0

0
0

.0
0

0
.0

0
0

.0
0

0
.0

0
3

8
8

.0
0

6
Fl

u
jo

 d
e 

op
er

ac
io

n
es

  (
4

-5
)

( 
3

9
,5

0
2

.0
0

)
( 

1
7

,3
4

6
.0

0
)

( 
2

4
,0

0
0

.0
0

)
( 

2
8

,7
6

6
.0

0
)

( 
2

8
,7

5
6

.0
0

)
( 

2
3

,3
4

0
.0

0
)

( 
1

8
,8

2
7

.0
0

)
( 

2
9

,0
0

8
.0

0
)

( 
2

4
,6

4
2

.0
0

)
( 

2
3

4
,1

8
7

.0
0

)
7

Fl
u

jo
 T

ot
al

  (
3

+
6

)
( 

9
7

,8
3

3
.0

0
)

( 
1

5
,7

0
8

.0
0

)
( 

8
0

,4
2

1
.0

0
)

( 
9

1
,7

9
0

.0
0

)
( 

8
9

,9
9

9
.0

0
)

( 
9

9
,5

3
9

.0
0

)
( 

9
,5

4
3

.0
0

)
( 

3
9

,3
9

6
.0

0
)

( 
3

2
,2

4
5

.0
0

)
( 

5
5

6
,4

7
4

.0
0

)
Fu

en
te

: 
D

ep
ar

ta
m

en
to

 d
e 

A
n

ál
is

is
 d

e 
Es

ta
d

os
 F

in
an

ci
er

os
 

2
0

1
1

Im
p

re
si

ón
 y

 a
cu

ñ
ac

ió
n

 d
e 

b
ill

et
es

 y
 m

on
ed

as

C
on

ce
p

to
s

A-13



Cuadro # 4: 
Orígenes de las variaciones de las reservas internacionales
(flujo en millones de dólares) al 30 de septiembre de 2011

2010 I Semestre Julio Agosto Septiembre

1.- Ingresos 542.1 306.3 113.9 24.9 13.1 22.2 60.2 174.1
      1.1.- Banco Central 211.1 34.4 15.9 1.0 1.3 2.8 5.1 21.0
         1.1.1.- Líquidos 38.1 19.6 9.0 0.0 0.0 0.0 0.0 9.0
             1.1.1.1.- Préstamos 38.0 19.6 9.0 0.0 0.0 0.0 0.0 9.0
             1.1.1.2. - Donaciones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
         1.1.2. - Otros ingresos 173.1 14.8 6.9 1.0 1.3 2.8 5.1 12.0
             1.1.2.1.- Asignación DEG 164.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
             1.1.2.2.- Intereses recibidos    8.7 7.4 3.2 0.5 0.6 0.8 1.9 5.1
             1.1.2.3. - Otros 0.0 7.4 3.7 0.5 0.7 2.0 3.2 6.9
      1.2.- Sector público no financiero 331.0 271.9 97.9 23.9 11.8 19.4 55.1 153.1
          1.2.1.- Líquidos 95.3 64.2 1.2 0.0 0.0 0.0 0.0 1.3
              1.2.1.1.- Préstamos 78.8 42.5 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
              1.2.1.2.- Donaciones 16.5 21.7 1.2 0.0 0.0 0.0 0.0 1.3
          1.2.2.- Líquidos - atados 235.6 207.7 96.7 23.9 11.8 19.4 55.1 151.8
              1.2.2.1.- Préstamos líquidos - atados 151.1 162.1 59.4 17.2 8.0 14.9 40.1 99.4
              1.2.2.2.- Donaciones líquidas - atadas 84.5 45.6 37.3 6.8 3.9 4.4 15.0 52.4

2.- Egresos (91.4) (88.8) (45.8) (6.2) (5.4) (14.4) (26.0) (71.8)
      2.1.- Banco Central     (26.5) (23.2) (12.2) (3.3) (1.4) (3.3) (8.0) (20.2)
         2.1.1.- Servicio de deuda externa (26.0) (23.2) (11.5) (3.3) (1.4) (3.3) (8.0) (19.5)
             2.1.1.1.- Amortizaciones             (16.2) (17.0) (8.9) (3.3) (1.1) (2.2) (6.6) (15.4)
             2.1.1.2.- Intereses (9.7) (6.1) (2.6) (0.0) (0.3) (1.1) (1.4) (4.1)
         2.1.2.- Otros egresos (0.5) (0.0) (0.7) (0.0) 0.0 0.0 (0.0) (0.7)
      2.2.- Sector público no financiero (64.9) (65.6) (33.6) (2.9) (4.0) (11.1) (18.0) (51.6)
         2.2.1.- Servicio de deuda externa (64.9) (65.6) (33.6) (2.9) (4.0) (11.1) (18.0) (51.6)
            2.2.1.1.- Amortizaciones  (40.2) (39.4) (18.5) (1.5) (2.3) (6.3) (10.0) (28.6)
            2.2.1.2.- Intereses (24.7) (26.2) (15.1) (1.4) (1.7) (4.9) (7.9) (23.0)

3.- Compras - ventas 124.1 145.0 32.0 4.5 (5.8) 8.6 7.2 39.2
       3.1.- Por mesa de cambios (141.7) (76.0) (49.0) (9.8) (24.0) (7.0) (40.8) (89.8)
          3.1.1.- Compras 73.6 52.0 32.5 0.0 0.0 0.0 0.0 32.5
          3.1.2.- Ventas (215.3) (128.0) (81.5) (9.8) (24.0) (7.0) (40.8) (122.3)
       3.2.- Otras 265.8 221.0 81.0 14.3 18.2 15.6 48.0 129.0

4.- Variación neta de encaje en ME 126.9 103.5 (22.8) (20.4) 10.9 (48.4) (57.9) (80.7)

5.- Colocación neta de títulos (30.7) 20.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
      5.1.- Títulos especiales de inversión (30.7) 20.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

0.0
6.- Cuentas corrientes del SPNF (233.9) (255.2) (92.5) (15.9) (20.2) (16.9) (53.0) (145.5)
     6.1.- Retiros de fondos de ptmos. líquidos - atados (280.3) (249.0) (93.2) (18.7) (20.3) (17.4) (56.4) (149.6)
     6.2.- Operaciones de cuentas corrientes del SPNF 46.4 (6.2) 0.7 2.8 0.9 0.5 4.2 5.0
     6.3.- Fondos de privatización de ENITEL 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
     6.4.- Fondos de planta eléctrica GEOSA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

7.- Otras operaciones (44.1) (22.2) (12.6) 0.4 0.5 (0.7) 0.1 (12.5)
      7.1.- FOGADE 6.4 5.1 2.1 0.6 0.5 0.2 1.3 3.5
      7.2.- Variaciones cambiarias 2.6 0.1 0.5 (0.3) 0.1 (0.7) (0.9) (0.4)
      7.3.- Recuperación de activos 0.0 0.0 0.0 0.2 0.0 0.0 0.2 0.2
      7.4.- Desembolso FMI (PRGF) (38.0) (19.6) (9.0) 0.0 0.0 0.0 0.0 (9.0)
      7.5.- Alivio MDRI 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
      7.6.- Otras (15.1) (7.8) (6.2) (0.2) (0.1) (0.2) (0.5) (6.8)

8.- Variación de RIN   1/ 393.0 208.8 (27.9) (12.7) (6.9) (49.7) (69.3) (97.2)
       8 =1+2+3+4+5+6+7

9.- Variación neta de encaje en ME (126.9) (103.5) 22.8 20.4 (10.9) 48.4 57.9 80.7
10.- Variación de obligaciones en mora 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
       10.1.- BCN 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
11.- FOGADE (6.4) (7.2) (4.0) (0.6) (0.7) 14.3 13.0 9.0

12.- Variación de RINA 259.7 98.1 (9.1) 7.1 (18.5) 13.0 1.6 (7.5)
       12 =8+9+10+11
1/:   Incluye FOGADE
Fuente: Dirección de Programación Económica
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Cuadro  # 5  : 
Agregados monetarios
(millones de córdobas) al 30 de septiembre de 2011

Emisión Numerario Encaje Base Dep. M1A Dep. Dep. Cuasi- M2A Dep. Dep. Dep. M3A
moneda monetaria vista  ahorro  plazo  dinero moneda moneda totales 3/
nacional ampliado ampliado ampliado ampliado extranjera extranj. 1/ del 

Períodos 1/ 2/ 1/ 1/  saldo SF
mill. dólares

(1) (2) (3) (4=1+3) (5) (6=2+5) (7) (8) (9=7+8) (10=6+9) (11) (12) (13=5+9+11)(14=10+11)
Diciembre  2004 3,416.6 3,103.3 1,928.9 5,345.5 2,971.2 6,074.5 3,158.3 3,533.5 6,691.8 12,766.2 21,493.0 1,316.2 31,155.9 34,259.2
Diciembre  2005 4,240.5 3,808.0 2,097.6 6,338.1 3,860.3 7,668.3 3,168.4 4,196.9 7,365.3 15,033.6 23,985.7 1,398.9 35,211.3 39,019.3
Diciembre  2006 5,024.1 4,401.3 3,097.7 8,121.8 4,431.4 8,832.7 3,699.6 5,210.6 8,910.3 17,743.0 25,434.2 1,412.8 38,775.9 43,177.2
Diciembre  2007 6,610.8 5,537.2 3,237.0 9,847.8 5,434.7 10,972.0 4,659.4 5,091.3 9,750.7 20,722.7 30,070.2 1,590.8 45,255.7 50,792.9
Diciembre  2008 6,853.9 5,498.8 3,515.7 10,369.5 6,482.1 11,980.9 5,101.3 3,729.4 8,830.7 20,811.6 33,390.9 1,682.3 48,703.7 54,202.5
2009
Enero 6,210.2 4,949.4 3,436.7 9,646.9 6,432.0 11,381.4 5,138.6 3,934.6 9,073.2 20,454.6 32,707.2 1,641.1 48,212.4 53,161.8
Febrero 5,899.2 4,824.2 3,214.6 9,113.8 6,071.4 10,895.6 5,514.5 4,011.5 9,525.9 20,421.5 33,201.5 1,659.6 48,798.8 53,623.0
Marzo 5,921.9 4,624.0 3,189.1 9,110.9 6,554.8 11,178.8 5,516.6 4,052.8 9,569.4 20,748.2 32,772.2 1,631.4 48,896.4 53,520.4
Abril 5,897.4 4,752.8 3,232.5 9,129.8 6,279.5 11,032.2 5,566.0 4,046.3 9,612.4 20,644.6 33,393.3 1,655.7 49,285.1 54,037.9
Mayo 5,901.8 4,777.5 3,416.7 9,318.4 6,258.5 11,036.0 5,599.4 3,976.6 9,575.9 20,611.9 33,782.9 1,668.1 49,617.3 54,394.8
Junio 5,737.0 4,380.5 3,609.3 9,346.3 6,200.8 10,581.2 5,710.1 3,880.9 9,591.0 20,172.2 35,195.8 1,730.9 50,987.6 55,368.1
Julio 5,832.6 4,512.0 3,754.8 9,587.4 6,249.3 10,761.3 5,596.8 3,929.2 9,526.1 20,287.3 36,402.2 1,782.8 52,177.6 56,689.5
Agosto 5,837.0 4,491.0 3,456.1 9,293.1 6,466.8 10,957.9 5,401.0 3,715.4 9,116.4 20,074.2 37,090.9 1,809.0 52,674.1 57,165.2
Septiembre 5,754.7 4,360.8 3,452.2 9,206.9 6,445.9 10,806.8 5,486.1 3,622.3 9,108.3 19,915.1 37,421.7 1,817.8 52,976.0 57,336.8
Octubre 5,875.4 4,647.8 3,552.3 9,427.8 6,818.1 11,465.8 5,404.1 3,288.3 8,692.4 20,158.3 37,574.9 1,817.7 53,085.4 57,733.1
Noviembre 6,915.1 5,269.0 3,458.1 10,373.1 7,102.7 12,371.6 5,553.1 2,609.3 8,162.4 20,534.0 38,712.2 1,865.3 53,977.2 59,246.2
Diciembre 7,619.3 6,157.7 4,806.4 12,425.7 7,453.3 13,610.9 5,539.2 2,447.4 7,986.6 21,597.6 41,018.9 1,968.2 56,458.8 62,616.5
2010
Enero 7,285.3 5,926.2 4,111.9 11,397.3 7,977.7 13,903.9 6,143.2 3,085.6 9,228.8 23,132.7 41,719.3 1,993.6 58,925.9 64,852.0
Febrero 7,133.0 5,745.4 4,584.6 11,717.6 6,913.1 12,658.5 6,668.6 3,477.9 10,146.5 22,805.0 42,415.2 2,019.2 59,474.8 65,220.2
Marzo 7,823.2 6,040.5 4,177.2 12,000.4 7,317.7 13,358.2 6,413.8 3,516.8 9,930.5 23,288.7 43,477.8 2,061.3 60,726.0 66,766.5
Abril 7,062.0 5,599.4 4,021.6 11,083.6 7,980.0 13,579.5 6,258.6 3,345.0 9,603.6 23,183.1 44,970.4 2,123.5 62,554.1 68,153.6
Mayo 7,267.7 5,549.6 4,068.6 11,336.2 8,518.4 14,068.1 6,457.3 3,070.5 9,527.8 23,595.8 46,272.2 2,175.9 64,318.4 69,868.0
Junio 7,025.9 5,380.0 4,222.8 11,248.7 6,618.6 11,998.5 7,313.4 3,771.7 11,085.1 23,083.6 49,432.5 2,315.2 67,136.2 72,516.1
Julio 7,127.7 5,606.5 4,882.9 12,010.5 7,355.3 12,961.7 6,890.5 3,554.4 10,444.9 23,406.6 49,729.8 2,319.5 67,530.0 73,136.5
Agosto 7,208.7 5,511.0 4,763.3 11,972.0 6,989.1 12,500.2 7,184.0 3,392.3 10,576.3 23,076.4 48,985.0 2,275.3 66,550.4 72,061.5
Septiembre 7,105.7 5,444.3 4,726.4 11,832.1 7,089.9 12,534.2 7,197.9 3,271.9 10,469.8 23,004.0 49,471.4 2,288.7 67,031.1 72,475.3
Octubre 7,501.0 5,955.5 3,960.8 11,461.8 6,463.8 12,419.3 7,825.5 3,914.7 11,740.2 24,159.5 49,649.2 2,287.5 67,853.3 73,808.8
Noviembre 9,127.3 6,903.5 4,101.0 13,228.3 7,498.4 14,401.9 7,804.0 3,848.7 11,652.7 26,054.6 49,837.7 2,287.0 68,988.8 75,892.3
Diciembre 9,931.4 8,224.8 4,618.4 14,549.8 7,743.6 15,968.3 7,209.6 3,768.1 10,977.7 26,946.1 51,668.6 2,361.2 70,389.8 78,614.6
2011
Enero 9,375.2 7,424.0 5,073.1 14,448.3 8,744.8 16,168.8 7,224.5 3,284.6 10,509.0 26,677.8 52,372.0 2,383.4 71,625.8 79,049.8
Febrero 9,072.4 7,206.2 4,519.7 13,592.1 8,432.6 15,638.8 7,543.5 3,371.3 10,914.8 26,553.6 53,913.9 2,444.4 73,261.2 80,467.5
Marzo 9,176.1 7,237.1 4,095.5 13,271.5 8,896.6 16,133.7 7,962.2 3,226.8 11,189.0 27,322.7 54,284.3 2,451.0 74,369.9 81,607.0
Abril 9,502.8 7,638.4 4,173.4 13,676.3 8,548.4 16,186.8 8,124.9 3,065.5 11,190.3 27,377.1 55,643.6 2,502.4 75,382.3 83,020.7
Mayo 9,454.0 7,298.5 4,427.1 13,881.1 8,083.3 15,381.9 8,323.6 3,681.9 12,005.5 27,387.3 56,279.9 2,520.5 76,368.7 83,667.2
Junio 9,132.9 7,127.9 4,439.9 13,572.8 8,246.9 15,374.8 8,871.2 3,644.4 12,515.6 27,890.3 57,701.2 2,573.8 78,463.7 85,591.5
Julio 9,373.9 7,478.9 5,212.2 14,586.1 8,256.4 15,735.3 9,421.5 4,558.4 13,979.9 29,715.2 57,792.4 2,567.2 80,028.7 87,507.6
Agosto 4/ 9,408.1 7,157.1 4,924.6 14,332.7 8,660.6 15,817.7 8,500.7 4,941.4 13,442.1 29,259.8 57,579.9 2,547.2 79,682.6 86,839.7
Septiembre
01 9,410.8 7,203.5 4,972.8 14,383.6 8,909.4 16,112.9 8,465.2 4,944.4 13,409.6 29,522.5 57,754.3 2,554.6 80,073.3 87,276.8
02 9,353.9 7,275.2 5,026.3 14,380.1 9,048.0 16,323.2 8,339.7 4,945.7 13,285.4 29,608.7 57,396.0 2,538.4 79,729.4 87,004.6
05 9,470.4 7,308.4 4,956.7 14,427.1 9,128.5 16,436.9 8,431.1 4,941.6 13,372.7 29,809.6 57,629.8 2,547.7 80,131.1 87,439.5
06 9,489.2 7,323.8 4,844.8 14,334.0 8,839.1 16,162.9 8,479.9 4,945.8 13,425.6 29,588.6 57,492.3 2,541.3 79,757.0 87,080.9
07 9,483.7 7,316.5 4,897.7 14,381.4 8,841.7 16,158.2 8,570.9 4,946.2 13,517.1 29,675.3 57,625.0 2,546.8 79,983.9 87,300.4
08 9,603.0 7,309.6 4,837.2 14,440.2 8,817.1 16,126.6 8,598.8 4,943.6 13,542.5 29,669.1 57,868.3 2,557.2 80,227.8 87,537.4
09 9,575.6 7,457.7 5,274.0 14,849.6 9,028.6 16,486.3 8,522.3 4,944.8 13,467.1 29,953.4 57,660.5 2,547.7 80,156.2 87,613.9
12 9,895.6 7,459.1 4,849.2 14,744.8 9,140.0 16,599.1 8,582.9 4,941.2 13,524.2 30,123.2 57,771.5 2,551.6 80,435.6 87,894.7
13 9,995.4 7,702.4 4,549.9 14,545.3 8,779.0 16,481.4 8,705.3 4,941.8 13,647.1 30,128.5 57,554.9 2,541.7 79,981.0 87,683.3
16 10,167.8 7,729.8 4,319.3 14,487.0 9,129.8 16,859.6 8,441.5 4,934.9 13,376.4 30,236.0 58,853.5 2,598.0 81,359.7 89,089.5
19 10,104.3 7,593.4 4,207.8 14,312.1 9,166.6 16,760.0 8,550.3 4,916.9 13,467.1 30,227.2 58,763.8 2,593.0 81,397.6 88,991.0
20 9,922.2 7,434.9 4,288.0 14,210.2 9,196.4 16,631.3 8,552.5 4,922.7 13,475.2 30,106.5 58,686.7 2,589.3 81,358.3 88,793.2
21 9,782.6 7,294.4 4,433.2 14,215.8 9,102.5 16,396.9 8,398.9 4,926.7 13,325.7 29,722.6 58,742.5 2,591.4 81,170.6 88,465.0
22 9,601.5 7,205.4 4,576.7 14,178.2 9,045.1 16,250.5 8,390.7 4,931.3 13,322.1 29,572.6 58,848.7 2,595.7 81,215.9 88,421.3
23 9,568.8 7,270.5 4,379.6 13,948.4 8,877.4 16,147.9 8,449.4 4,915.8 13,365.2 29,513.1 58,623.9 2,585.4 80,866.6 88,137.0
26 9,549.6 7,079.7 4,444.7 13,994.3 9,357.8 16,437.4 8,266.6 4,922.8 13,189.4 29,626.8 58,588.7 2,582.9 81,135.9 88,215.5
27 9,536.9 6,998.4 4,394.8 13,931.7 9,250.6 16,249.0 8,262.6 4,925.5 13,188.1 29,437.1 58,770.2 2,590.5 81,208.9 88,207.3
28 9,410.5 6,975.7 4,502.8 13,913.3 8,937.7 15,913.4 8,235.1 4,922.8 13,157.9 29,071.3 58,918.7 2,596.7 81,014.3 87,990.0
29 9,480.6 7,069.1 4,488.3 13,968.9 8,689.9 15,759.0 8,277.1 4,923.5 13,200.6 28,959.6 58,949.3 2,597.7 80,839.8 87,908.9
30 9,505.3 7,319.1 4,658.4 14,163.7 8,327.6 15,646.6 8,324.0 4,923.5 13,247.4 28,894.1 58,447.3 2,575.2 80,022.3 87,341.4
Variación interanual
Dic.2004/Dic.2003 23.7 23.8 11.1 18.8 22.2 23.0 4.9 34.9 18.8 20.8 15.4 9.9 16.8 17.4
Dic.2005/Dic.2004 24.1 22.7 8.7 18.6 29.9 26.2 0.3 18.8 10.1 17.8 11.6 6.3 13.0 13.9
Dic.2006/Dic.2005 18.5 15.6 47.7 28.1 14.8 15.2 16.8 24.2 21.0 18.0 6.0 1.0 10.1 10.7
Dic.2007/Dic.2006 31.6 25.8 4.5 21.3 22.6 24.2 25.9 (2.3) 9.4 16.8 18.2 12.6 16.7 17.6
Dic.2008/Dic.2007 3.7 (0.7) 8.6 5.3 19.3 9.2 9.5 (26.7) (9.4) 0.4 11.0 5.8 7.6 6.7
Dic.2009/Dic.2008 11.2 12.0 36.7 19.8 15.0 13.6 8.6 (34.4) (9.6) 3.8 22.8 17.0 15.9 15.5
Ene.2010/Ene.2009 17.3 19.7 19.6 18.1 24.0 22.2 19.5 (21.6) 1.7 13.1 27.6 21.5 22.2 22.0
Feb.2010/Feb.2009 20.9 19.1 42.6 28.6 13.9 16.2 20.9 (13.3) 6.5 11.7 27.8 21.7 21.9 21.6
Mar.2010/Mar.2009 32.1 30.6 31.0 31.7 11.6 19.5 16.3 (13.2) 3.8 12.2 32.7 26.3 24.2 24.7
Abr.2010/Abr.2009 19.7 17.8 24.4 21.4 27.1 23.1 12.4 (17.3) (0.1) 12.3 34.7 28.3 26.9 26.1
May.2010/May.2009 23.1 16.2 19.1 21.7 36.1 27.5 15.3 (22.8) (0.5) 14.5 37.0 30.4 29.6 28.4
Jun.2010/Jun.2009 22.5 22.8 17.0 20.4 6.7 13.4 28.1 (2.8) 15.6 14.4 40.4 33.8 31.7 31.0
Jul. 2010/Jul.2009 22.2 24.3 30.0 25.3 17.7 20.4 23.1 (9.5) 9.6 15.4 36.6 30.1 29.4 29.0
Ago.2010/Ago.2009 23.5 22.7 37.8 28.8 8.1 14.1 33.0 (8.7) 16.0 15.0 32.1 25.8 26.3 26.1
Sept.2010/Sept.2009 23.5 24.8 36.9 28.5 10.0 16.0 31.2 (9.7) 14.9 15.5 32.2 25.9 26.5 26.4
Oct.2010/Oct.2009 27.7 28.1 11.5 21.6 (5.2) 8.3 44.8 19.0 35.1 19.8 32.1 25.8 27.8 27.8
Nov.2010/Nov.2009 32.0 31.0 18.6 27.5 5.6 16.4 40.5 47.5 42.8 26.9 28.7 22.6 27.8 28.1
Dic.2010/Dic.2009 30.3 33.6 (3.9) 17.1 3.9 17.3 30.2 54.0 37.5 24.8 26.0 20.0 24.7 25.5
Ene.2011/Ene.2010 28.7 25.3 23.4 26.8 9.6 16.3 17.6 6.4 13.9 15.3 25.5 19.6 21.6 21.9
Feb.2011/Feb.2010 27.2 25.4 (1.4) 16.0 22.0 23.5 13.1 (3.1) 7.6 16.4 27.1 21.1 23.2 23.4
Mar.2011/Mar.2010 17.3 19.8 (2.0) 10.6 21.6 20.8 24.1 (8.2) 12.7 17.3 24.9 18.9 22.5 22.2
Abr.2011/Abr.2010 34.6 36.4 3.8 23.4 7.1 19.2 29.8 (8.4) 16.5 18.1 23.7 17.8 20.5 21.8
May.2011/May.2010 30.1 31.5 8.8 22.4 (5.1) 9.3 28.9 19.9 26.0 16.1 21.6 15.8 18.7 19.8
Jun.2011/Jun.2010 30.0 32.5 5.1 20.7 24.6 28.1 21.3 (3.4) 12.9 20.8 16.7 11.2 16.9 18.0
Jul.2011/Jul.2010 31.5 33.4 6.7 21.4 12.3 21.4 36.7 28.2 33.8 27.0 16.2 10.7 18.5 19.6
Ago.2011/Ago.2010 30.5 29.9 3.4 19.7 23.9 26.5 18.3 45.7 27.1 26.8 17.5 11.9 19.7 20.5
Sept.2011/Sept.2010 33.8 34.4 (1.4) 19.7 17.5 24.8 15.6 50.5 26.5 25.6 18.1 12.5 19.4 20.5
1/    : En bancos comerciales, incluye depósitos del SPNF.
2/    : En los depósitos a la vista se excluyen los cheques a compensar.
3/    : Incluye depósitos en moneda extranjera utilizando el tipo de cambio oficial
4/    : Preliminar
Fuente: Dirección de Programación Económica
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