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Aspectos generales

Al concluir el primer trimestre de 2008, las
intermediarias financieras que operan en el pais
mostraron un desempefio estable, con adecuados
niveles de solvencia, liquidez, y mejoras en la
eficiencia administrativa. Por otro lado, si bien
los indicadores de rentabilidad mostraron
tendencia decreciente en términos nominales, las
intermediarias financieras nicaragiienses
contintan siendo una de las mds rentables en la
regién centroamericana.

Durante el trimestre se mantuvo estable el
crecimiento de la cartera de crédito, teniendo
como principal fuente de recursos los depdsitos
del publico, los cuales presentaron tasas positivas
de crecimiento real. Se presenté una contraccidon
en los gastos administrativos y operativos como
porcentaje de los activos totales. Si bien se

observé una pequefia disminucién en el
porcentaje de adecuacién de capital, se ubicé por
encima de los requerimientos prudenciales de la
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones

Financieras (SIBOIF).

La SIBOIF continué su labor de fortalecer el
marco normativo y regulatorio del sistema
financiero nacional. En este sentido, se dicté la
Norma de los Grupos Financieros, destinada a
fomentar la supervisién consolidada; se reformé la
Norma Sobre Evaluacién y Clasificacién de
Activos, y se actualizaron las normas referidas al
capital social de las entidades bancarias y
sociedades financieras. Adicionalmente, se
actualizaron las normativas referentes al manejo y
gestion de riesgo de liquidez y calce de plazos, y
también se reformé la Norma Sobre Gestién de
Riesgo de Tasas de Interés. Cabe sefalar que a
partir de enero de 2008, las intermediarias
estados financieros

financieras reportan sus

conforme al nuevo manual Unico de cuentas
aprobado por la SIBOIF. En el apartado de
noticias relevantes del presente boletin se amplian
los cambios realizados a las normativas aplicables
a las intermediarias financieras.

Desempeno de las intermediarias financieras

Al finalizar el 2008, las

intermediarias financieras en Nicaragua contaban con

primer trimestre de
siete bancos comerciales y tres empresas financieras.
Estas conformaban una red nacional de 322 sucursales
y ventanillas, de las cuales 48 por ciento se ubicaron en
Managua.
permanente de 8,033 empleados.

Las entidades contaron con personal

Distribuciéon geogréafica de sucursales
y ventanillas (mar-08)
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Durante este trimestre se instalaron 13 unidades
adicionales de cajeros automdticos (ATM), para
totalizar 261 unidades distribuidas en todo el pais. En
el periodo, se realizaron 2,404 miles de transacciones
con ATM, de las cuales 95.2 por ciento fueron en
cérdobas. El monto promedio por transaccién fue de
2,076.0 cérdobas.

Operaciones con cajeros automdticos

Ene-Mar-06  Ene-Mar-07  Ene-Mar-08

No. cajeros 169 209 261
No. transacciones (miles) 1,677 2,157 2,404
Cérdobas 1,596 2,056 2,262
Délares 81 101 142
Monto Prom. Por Transacc. (C$) 1,814 1,959 2,076
C$ 735 797 937
US$ cordobizados 2,892 3,121 3,214

Activos

Los activos totales de las intermediarias financieras al
primer trimestre de 2008, ascendieron a 70,040.7
millones de (US$ 3,660.6 millones),
equivalente a 66.5 por ciento del PIB. En este sentido,

cérdobas

la tasa interanual de crecimiento de los activos se ubicé
en 22.2 por ciento, sobresaliendo el impulso generado
por la cartera de créditos. La tasa de crecimiento de los
activos superé la inflacién interanual de 18.9 por
ciento, por lo que la tasa real de crecimiento de activos

se situé en 2.8 por ciento con respecto al mismo
periodo de 2007.



Activos totales
(millones de cérdobas)

Mar-07 Dic-07
Activo Total 57,308.2 64,484.1
(porcentaje del PIB) 54.4% 61.2%
Disponibilidades 12,975.2 12,477.9
Inversiones 9,788.6 8,898.5
Cartera neta 31,695.9 39,767.1
Otros 2,848.5 3,340.6

Concentracién de activos

Durante el primer trimestre de 2008, se mantuvo
la tendencia decreciente en lo que se refiere al
grado de concentracién de mercado de las
instituciones financieras. En este sentido, el
Herfindahl-Hirschman!,

comunmente

utilizado
de
concentracién bancaria, se ubicé en 1,856 puntos
en marzo de 2008.
sefalar que se observd un incremento con

Indice

para cuantificar el nivel

No obstante, es relevante

respecto al indice alcanzado en diciembre 2007
por una ganancia en la participacién de mercado
de la primera y tercera instituciones bancarias en
términos de activos. Adicionalmente, las dos
mayores intermediarias concentraron 50.5 por

ciento de los activos totales del sistema.

Indice Herfindahl-Hirschman
(con base en los activos totales)

1900 ~ 1,899
1870 - > Tendendia
\
1,856
1840
Dic-06 Mar-07 Dic-07 Mar-08

! Bl Indice Herfindahl-Hirschman se calcula sumando los cuadrados
de las participaciones de mercado de cada firma en términos de
activos totales. Para fines de regulacién monopélica, en los Estados
Unidos se considera que un nivel del IHH mayor a 1,800 refleja un
mercado concentrado, en cuyo caso las fusiones se analizan con
mucho detenimiento.

Variacién %

D-07/ M-07/

Participaciéon %

Mar-08 Dic-07 Mar-08 M-08 M-08
70,040.7 100.0 100.0 8.6 22.2
66.5%
15,734.9 19.4 22.5 26.1 21.3
9,006.6 13.8 12.9 1.2 -8.0
42,687.5 61.7 60.9 7.3 34.7
2,611.7 5.2 3.7 -21.8 -8.3
Inversiones

Las inversiones en titulos valores totalizaron 9,006.6
de

disminucién interanual de 8.0 por ciento.

millones cordobas, lo que representé una

Esto,
explicado en parte por la redencién neta de titulos
valores del BCN por 117.9 millones de cérdobas. Al
cierre del primer trimestre de 2008, las intermediarias

de

inversiones (76.6 por ciento) a largo plazo, la mayor

continuaron manteniendo gran  parte sus

parte concentrada en titulos valores de deuda
gubernamental.

Detalle de inversiones en valores (marzo 2008)

millones

de C$ part. (%)
Inversiones al valor razonable 179.2 2.0
Inversiones disponibles para la venta 1,871.1 20.8
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento  6,639.7 73.7
Operaciones con valores y derivados 57.6 0.6
Invesiones permanentes en acciones 259.0 2.9
Total inversiones brutas 9,006.6 100.0

La tasa de rendimiento implicita de las inversiones en
valores mejoré a 10.7 por ciento (9.7% en marzo
2007).
rentabilidades en los titulos publicos y en menor grado

Este repunte en parte se debié a mayores

el incremento en rendimientos de participaciones en
empresas privadas.



Rendimiento de inversiones
(porcentaje)
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Cartera de créditos

El saldo de cartera de crédito bruta ascendié a
43,574.1 millones de cérdobas, representando
una variacién interanual nominal de 32.6%. La
distribucién de la cartera por sector econémico a
marzo fue: consumo (31.3%, incluye tarjetas de
crédito y personal), comercio (27.2%), vivienda

(13.4%), industrial (10.1 %), agropecuario
(9.2%), y otros (8.3%).
Cartera de crédito por sector
(porcentaje)

Mar-06 Dic-07 Mar-08
Comercial 30.4 29.0 27.2
Consumo 30.9 31.7 31.3
Agricola 7.8 8.5 6.4
Ganadero 5.1 5.0 3.2
Industrial 8.9 9.0 10.1
Hipotecario 13.4 13.3 13.4
Otros 3.6 3.4 8.3
Total 100.0 100.0 100.0

Respecto a la colocacién de la cartera por
moneda, el 83.7 por ciento se ubicé en ddlares, lo
que representé un aumento interanual de 0.8
puntos porcentuales.  Cabe sefialar que dos
instituciones presentaron una cartera 100 por
ciento contratada en dodlares de los Estados

Unidos.

Los activos productivos (cartera corriente,
inversiones en valores y disponibilidades que
generan intereses) sumaron 55,378.5 millones de
cérdobas. Estos representaron 79.1 por ciento de

los activos totales. Por otro lado, dentro de los

activos no productivos, la cartera vencida totalizd
1,231.2 millones de cérdobas, lo que representé un
incremento interanual de 78.8 por ciento. En
contraparte, el sistema financiero registr6 provisiones
para cartera de créditos por 1,660.8 millones de
cérdobas (cobertura sobre cartera vencida de 1.3
veces).

Activos productivos y activos totales

(millones de cérdobas)
W Activos Productivos

80,000 1
11 Activos Totales 70,040.7
70,000 - 64,484.1
57,308.2
60,000 - !
! 78.
50,660.1 552785
50,000 1 44108.9
40,000 +
30,000 A
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El indicador de morosidad de cartera (cartera en mora
sobre cartera bruta) ascendi6 a 2.8 por ciento (2.1% a
marzo 2007).
mayor nivel de morosidad, destacando dentro de sus

La cartera de consumo present$ el

componentes tarjeta de créditos (7.9%) y personales
(3.2%). Estos dos sectores a su vez contribuyeron con
la mayor parte de la morosidad de la cartera del sistema
(1.8% del total de mora).

La relacién de cartera de riesgo (cartera vencida, cobro
judicial, prorrogada y reestructurada) sobre la cartera
bruta se ubicé en 5.3 por ciento, (5.7% en marzo
2007).
contribucidn a la cartera de riesgo con 2.9 por ciento.

El sector comercial concentré la mayor

Cdlificacién de la cartera

(porcentaje)
Mar-07 Dic-07  Mar-08
A 90.3 90.7 91.0
B 4.8 4.5 4.4
C 2.6 2.1 1.9
D 1.5 1.7 1.6
E 0.9 1.0 1.1

En cuanto a la calificacién de la cartera, el 95.4 por
ciento de los créditos se ubicaron como bajo riesgo, es



decir, créditos calificados dentro de las categorfas
A y B. En términos interanuales, esto significé
una mejora de 0.4 puntos porcentuales. Por otro
lado, la cartera de alto riesgo (clasificacién D y E)
aumenté en 0.4 puntos porcentuales con respecto
al ano anterior.

Pasivos totales
(millones de cérdobas)

Mar-07 Dic-07

Pasivo Total 51,557.0 58,108.7
(porcentaije del PIB) 63.5% 62.4%
Depésitos del Publico 41,218.3 45,4547
Obligac. con FNI y otros 8,430.2 9,885.5
Otros Pasivos 1,908.6 2,768.5

Pasivos de las intermediarias financieras

Al cierre del primer trimestre de 2008, los pasivos
totales ascendieron a 63,301.3 millones de
cérdobas (equivalentes a US$ 3,037.0 millones),
lo que signific6 un crecimiento nominal
interanual de 22.8 por ciento. En términos reales,
los pasivos crecieron 3.3 por ciento. Del total de
pasivos, el 70.6 por ciento estd pactado en
moneda extranjera, con un aumento interanual de
1.7 puntos porcentuales (68.9 por ciento hace un

ano).

Los depésitos del puablico representaron 77.5 por
ciento de los pasivos totales. La composicién de
los depdsitos fue la siguiente: ahorro (40.7%),
plazo (31.0%), a la vista (25.9%) y otros (2.4%).
También se observdé un leve aumento en la
dolarizacién de los depésitos, que se situ6 en 66.2
por ciento, lo que representé un aumento
interanual de 1.6 puntos porcentuales.

Depdsitos por modalidad
(millones de céordobas)

20000 - A la Vista ™ Ahorro Plazo = Otros
17000 A
14000
11000 A

8000

5000 1

2000 -+

Mar-07 Dic-07 Mar-08

Variacién %

D-07 / M- M-07 / M-

Participacién %

Mar-08 Dic-07 Mar-08 08 08
63,301.3 100.0 100.0 8.9 22.8
60.1%
49,870.2 78.2 78.8 9.7 21.0
11,199.2 17.0 17.7 13.3 13.3
2,231.9 4.8 3.5 -19.4 -19.4

Endeudamiento con otras instituciones nacionales y
del exterior

Al cierre del primer trimestre de 2008, el 17.7 por
ciento de los pasivos de las intermediarias provino de
endeudamiento con otras instituciones nacionales y del
exterior. La Financiera Nicaragiiense de Inversiones
(FNI) canalizé 1,935.6 millones de cérdobas, mientras
que los préstamos con el exterior totalizaron 8,604.4
millones de cérdobas (US$ 449.7 millones). De este
total, los préstamos a largo plazo representaron 90.3
por ciento, siendo la diferencia a corto plazo.

Deuda externa por plazo

(porcentaje)
FLargo plazo M Corto plazo
100 4 0.7
19. b ’

80 4

60 -
90.3

40 1 80.7 E- 3

20 4

0 T T
Mar-07 Dic-07 Mar-08

El principal acreedor de las intermediarias fue el Banco
Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE),
el cual concentré 37.6 por ciento de total de saldo de
deuda externa. Por su lado, los Organismos
Internacionales concentraron 11.6 por ciento de la del

saldo de deuda con el exterior.



Rendimiento de activos y costo de pasivos

El rendimiento implicito de la cartera (ingresos
financieros por créditos corrientes sobre el saldo
promedio anualizado de cartera corriente) se
ubicé en 17.7 puntos porcentuales (incremento
interanual de 0.9 puntos porcentuales). Por su
parte, el costo implicito de los depdsitos (gastos
financieros anualizados por depdsitos con costo
sobre el saldo promedio de depésitos con costo) se
ubicé en 4.3 por ciento. Por tanto, el margen de
intermediacién financiera se ubicé en 13.4 por
ciento.

Al cierre del primer trimestre de 2008, el margen
financiero total, definido como el rendimiento de
los activos productivos menos el costo de los
pasivos con costo, se ubicé en 9.4 por ciento, muy
superior al margen de equilibrio® (5.8%).

Rentabilidad

Al cierre del primer wimestre de 2008, la
rentabilidad sobre activos totales (ROA), medida a
través de la relacién del resultado neto y los activos
totales promedio, fue de 2.1 por ciento, lo que
representé una disminucién interanual de 0.2
puntos porcentuales. Con relacién al patrimonio,
el ROE se ubicé 21.5 por ciento (disminucién
interanual de 3.2 puntos porcentuales).

La disminucién en la tasa de rentabilidad se explica
en parte por la recomposicién de los pasivos hacia
fuentes de fondeo con el exterior, as{ como por la
intermediacién

reduccién en el margen de

financiera. Adicionalmente, el incremento en la
mora y en el nivel de activos improductivos
impacté negativamente en la rentabilidad de las
intermediarias. A pesar de la disminucién en los

indices de rentabilidad, la banca nicaragiiense

2 1oL e . .

El margen de equilibrio se calcula de la siguiente
manera: (gastos administrativos anualizados — margen
operativo anualizado / activos productivos promedio)

contintia siendo una de las mds rentables en el 4drea
Centroamericana.

Rentabilidad: ROA y ROE

(porcentaje)
2.7 T

——ROA —ROE T 29
2.3 J\/\_&” 26
1.9 + 157 23
1.5 1 1 1 1 20
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Por otro lado, el indicador de eficiencia administrativa
(gastos administrativos sobre activos promedios) se situd
en 6.1 por ciento a marzo 2008. En este sentido, la
eficiencia administrativa muestra una tendencia
decreciente en el dltimo trimestre, explicada en parte por
menores administrativos

gastos especificamente en

infraestructura y servicios externos.

Gastos de administracion / activos totales promedio
(porcentaje)

6.5

5.5 T T T T T T T T T 1
Mar-07 Jun-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08

Calce de monedas

A marzo 2008 las intermediarias presentaron una
posicién corta en moneda extranjera. Al respecto, se
observé que 68.5 por ciento de los activos estin
denominados en moneda extranjera, mientras que los
pasivos en moneda extranjera representaron 70.6 por
ciento del total de pasivos. Esto fue impulsado en

parte por el mayor endeudamiento de las

intermediarias con instituciones financieras del

exterior.



Calce de moneda a marzo de 2008
(porcentaje)
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Activos Pasivos

Fuentes y usos

Al finalizar el primer trimestre de 2008, en
términos interanuales, la principal fuente de
recursos de las intermediarias fue depdsitos del
publico (C$8,076.5 millones),

obligaciones con otras instituciones (C$2,769

seguido  por

millones,  principalmente  del
patrimonio (C$988.2).  El destino de estos
recursos fue mayoritariamente hacia cartera de
crédito (C$10,427.1 millones) y en menor
participacién disponibilidades (C$2,759.7).

exterior) y

Fuente y usos de recursos
(millones de cérdobas)

usos FUENTE
otros 385 D( v
Disponibilidades 2,760 ]
cterade réito. Lo ]
Otros 1739
Patrimonio [Doss
obligaciones con Inst. ﬁ‘: 2,769
depdsitos 8,076
\ ; ; \ :
10,500 5,500 500 4,500 9,500
Patrimonio

El patrimonio alcanzé 6,739.4 millones de
cérdobas (crecimiento interanual de 17.2%). Este
incremento se debid en su mayorfa al aumento del
capital social (20.1% interanual), que contribuyé
con 9.4 por ciento en el aumento del patrimonio.
Adicionalmente, las  reservas  patrimoniales
(aumento interanual de 29.0%) contribuyeron 4.3

por ciento en el aumento del patrimonio.

Solvencia

La solvencia, medida a través de adecuacién de capital se
situ6 en 13.9 por ciento, presentando una disminucién
interanual de 1.3 puntos porcentuales. Esto se debié en
parte al crecimiento interanual de los activos ponderados
(30.9%), lo cual fue

principalmente por el aumento en la cartera de crédito y

por  riesgo impulsado
monto nocional de activos de riesgo cambiario. Por otro
lado, la base de célculo crecié en menor proporcion
(20.1 %).

Solvencia
(é)prcenfaie)
! , Adecuacién de capital 13.9

12 A k—/x—r/_\
Cartera de riesgo - provisiones / pafrimonio g g

_Cartera vencida / cartera total

2.8
0 T T T T T T T T T T T T 1
. Cartera vencii: - provisiones / patrimonio
’ -6.4
12 -
Mar-07 Jun Sep D07 Mar-08

Por otro lado, la cobertura patrimonial por cartera
vencida desmejord a -6.4 por ciento (-8.5% en marzo
2007) ante el incremento de la cartera vencida en 78.8
por ciento, lo cual no fue compensado en su totalidad
por el aumento de provisiones de cartera (40.9%). Con
respecto a la exposicién patrimonial por cartera en
riesgo, ésta desmejoré 2.4 puntos porcentuales con
respecto al 2007 (12.3% en marzo 2007), debido a que
la cartera en riesgo aumento en mayor proporcién que
las provisiones.

Liquidez

El indicador de liquidez, definido como la relaciéon de
disponibilidades sobre activos, se mantuvo en 22.5 por
ciento. Adicionalmente, se observé un mayor nivel de

de la
préstamos totales a depdsitos totales (88.8%), que

intermediacién medida a través relacién

mostré incremento interanual de 9.0 puntos

porcentuales en su participacién. El aumento en el
financiamiento del exterior y la disminucién en los
y

niveles de inversiones en titulos valores permitié



financiar el incremento en el saldo de préstamos
totales, que crecié en mayor proporcién (32.5%)
que los depésitos totales (19.1%).

Liquidez
(porcentaje)
23 T 225 T 92
T+ 90
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8.8 B8
21 —+ + 86
+ 84
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18
—— Activos liquidos / activos totales T 76
17 t t t t t t t t t t t t 74
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Conclusiones, tendencias y perspectivas

Durante el periodo bajo estudio las intermediarias
presentaron un desempeno aceptable, dado los
adecuados niveles de solvencia y liquidez. Por otro
lado, persisten algunos factores negativos como el
aumento en la morosidad de la cartera.
Adicionalmente se observé una contraccién en el
margen de intermediacién producto de una mayor

competencia del sector. Aunque los indices de

rentabilidad continuaron con la tendencia decreciente

mostrada en andlisis anteriores, las intermediarias
nicaragiienses continuaron siendo una de las mis
rentables en Centroamérica. Por otro lado, la reduccién
en los gastos administrativos y principalmente en los
gastos de infraestructura como porcentaje de activos
totales, sugiere que en el mediano plazo los indicadores

de rentabilidad podrian mejorar, siempre y cuando se

mantengan los niveles de ingresos financieros vy
operativos.

Para los préximos periodos, se espera que las
intermediarias continden con un comportamiento

estable en términos de solvencia, liquidez y rentabilidad.
En relacién a la concentracién, la tendencia decreciente
se puede mantener dado la posible entrada de nuevos
intermediarios regulados dirigidos hacia nichos de
mercados especificos.

Finalmente, la morosidad de la cartera podria mantener
la tendencia actual en los préximos periodos, dada la alta
concentracién en el sector consumo. No obstante, las
intermediarias muestran  suficientes niveles de
provisiones para amortiguar posibles pérdidas que
afectar la

pudieran cartera.



Desempeno del sector de seguros

Al cierre del primer trimestre del ano 2008, las
empresas aseguradoras de Nicaragua continuaron
con el buen desempefio mostrado en periodos
recientes. Sobresalid el crecimiento interanual de
activos totales de 19.9 por ciento, asi como el
crecimiento de 18.8 por ciento en primas
emitidas, las que alcanzaron un flujo de 653.6
millones de cérdobas. Adicionalmente, los
resultados netos del periodo (C$56.5 millones)

mostraron un crecimiento interanual de 34.5 por
ciento.

Se observé una disminucién de 30.2 por ciento en
la cuenta variacién neta® de reservas matemdticas y
por cuenta Unica de inversién, partida que alcanzé
un flujo de 6.0 millones de cérdobas a marzo de
2008. Adicionalmente, la cuenta variacién neta de
reservas de contingencia acumulé flujos por 0.4
millones de cérdobas, siendo menor en 88.8 por
ciento que hace un afo. La reduccién en las
cuentas anteriores significa que las aseguradoras
destinaron menos recursos a la estimacién de
reservas, debido a una mejor estimacién de las
pérdidas acontecidas. Aunado a lo anterior, gastos
de adquisicién disminuyeron en 10.3 por ciento
respecto a marzo de 2007.

Gastos de adquisicién disminuyeron en 10.3 por
ciento y aunado a la reduccién en variacién de
reservas, propiciaron el crecimiento de resultados
operativos de 137.1 por ciento comparado a marzo
de 2007. Lo anterior favorecié la rentabilidad
operativa, al incrementarse de 6.9 por ciento en
marzo de 2007 a 13.4 por ciento en marzo de
2008.
importantes reducciones en partidas de gastos

El buen desempefio operativo, asi como

propiciaron la mejora en la rentabilidad operativa

y contribuyeron al sélido crecimiento de

resultados netos del periodo.

3 Un aumento en cuentas de reservas COnStituye un gasto, Yya sea POr
contrataciones nuevas y segin lo que dicta la normativa o para cubrir
el faltante de un siniestro subestimado. Cualquier excedente entre
reservas previamente estimadas y el gasto real para indemnizar el
siniestro se considera un ingreso por variacién de reservas.

A la fecha, las pélizas de seguros fueron ofertadas por
cinco empresas, de las cuales tres operan como
grupos
financieros nacionales y cuyos giros de negocios

sociedades privadas que pertenecen a
consisten principalmente en banca comercial. La
cuarta empresa pertenece a un grupo financiero
internacional, enfocado en operaciones de seguros
internacionales y la quinta aseguradora opera como
ente auténomo del gobierno. Esta tdltima, INISER,
concentré6 la mayor participacién en el mercado
(48.5%), medido por activos totales. Sin embargo, su
participacién ha disminuido comparado a 49.1 por
ciento en Marzo de 2007. Por otro lado, Seguros
LAFISE mostré un mayor dinamismo, al aumentar su
participacién de mercado de 13.6 por ciento en

marzo de 2007 a 15.3 por ciento en marzo de 2008.

Participacién de

Grupo Financiero
P mercado, %

Aseguradoras de Nicaragua

INISER Ente auténomo gubernamental 48.5

Seguros América, S.A. Grupo Financiero BAC 19.5
Seguros LAFISE, S.A. Grupo LAFISE, S.A. 15.3
Metropolitana, S.A. Grupo Financiero ASSA 9.9
Seguros Mundial, S.A. Grupo Mundial 6.8

Las aseguradoras prestan sus servicios a través de 15
sucursales. Adicionalmente, 52 sociedades de corretaje
y agencias de seguros autorizadas, asi como 18
corredores individuales autorizados, contribuyeron a
la distribucién de las pélizas.

Referente al marco legal, la SIBOIF dicté la Norma de
Actualizacién del Capital Social de las Companias de
Seguros, la cual define nuevos capitales minimos
requeridos para las aseguradoras, seglin sus ramos de
operaciones. Adicionalmente, en enero de 2008 entré
en vigencia el nuevo Manual Unico de Cuentas para

las empresas aseguradoras que en operan en el pais.
Activos

Al final del marzo de 2008, el sector asegurador de
Nicaragua presenté activos por 2,462.6 millones de
cérdobas, creciendo a una tasa interanual de 19.9 por
estuvieron  constituidos

(59.5%), las que

ciento. Los  activos

mayormente por inversiones



alcanzaron un saldo de 1,464.9 millones de
Cérdobas. Del saldo anterior, inversiones
mantenidas al vencimiento fueron las de mayor
relevancia, al acumular un saldo de 803.8 millones
de cé6rdobas, 54.9 por ciento del total de
inversiones. Seguidamente, inversiones con
cambios en resultados presentaron un saldo de
484.0 millones de cérdobas, el equivalente a 33.0
por ciento del total de inversiones.

Estructura de inversiones
(participacién porcentual)

Con cambios en
resultados
33.0%

Mantenidas Disponibles
hasta el para la venta
vencimiento 12.1%

54.9%

La cuenta deudores por primas y otros deudores
alcanzé un saldo de 484.1 millones de cérdobas,
representando 19.7 por ciento de activos totales.
La cuenta instituciones reaseguradoras y
reafianzadoras  presenté un total de 188.5
millones, mayor en 6.6 por ciento que hace un
ano. Por otro lado, la cartera de créditos neta
acumulé un saldo de 48.1 millones de cérdobas,
de los cuales 18.8 millones son créditos vigentes, y
10.0 millones se colocaron como créditos con
garantia de polizas. Cabe destacar que la cartera en
mora presentd una participacién de 27.1 por
ciento del total de la cartera, lo cual es alto
comparado a otros paises®.

4 El indice de cartera en mora para los préstamos de
aseguradoras en México fue de 3.1% en diciembre de
2006. No se encontr6 este indicador para ningtin pais
de Centro América.

Pasivos

Reservas técnicas y matematicas
Marzo 2008
(millones de cérdobas)

Mar 08 Participacion %
Reservas 1,387.9 100.0
Riesgos en curso * 623.6 44.9
vida 2056 33.0
Accidentes personales 17.3 28
Salud 3.4 7.0
Patrimoniales 267.0 428
Obligacionales 852 137
Fianzas 52 08
Matematicas 9.0 0.7
Vida con cuenta Unica de inversién 86.7 6.2
Siniestros pendientes de liquidacién 306.9 22.1
Siniestros ocurridos y no reportados 6.5 0.5
Contingencia 104.4 7.5
Riesgos catastréficos 243.2 17.5
Oblig. contract. pendientes de pago 7.5 0.5

1/ Reservas de riesgos en curso calculadas segiin estimaciones propias.

Las aseguradoras alcanzaron un saldo en cuentas
pasivas de 1,925.7 millones de cérdobas. Las reservas
técnicas y matemdticas aportaron el 72.1 por ciento,
equivalente a 1,387.9 millones de cérdobas. Del total
de reservas, destacaron las de riesgos en curso con un
saldo de 623.8 millones de cérdobas, seguido por las
reservas para siniestros pendientes de liquidacién;
Estas acumularon un saldo de de cérdobas al cierre de
marzo de 2008. Las reservas totales mostraron un
crecimiento interanual de 19.1 por ciento.

Estructura de reservas técnicas y matematicas
( participacion porcentual )

Obligaciones
contractuales pendientes
Riesgos catastroficos ‘e pago
17.5% 0:5%

Riesgos en curso

Contingencia
7.5%

Siniestros ocurridos y no
portados

Reservas matemdticas
Siniestros pendientes de
iquidacion Vida con cuenta dnica de
52.1% inversion
6.2%
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Patrimonio

Crecimiento del patrimonio

millones de

cordobas = Patrimonio - Tasa de crecimiento Porcentaje

600 - r 30
26.9 536.9

500 A r25

400 A r 20
300 A r 15
200 A r 10

100 1

04
Mar 06 Mar 07 Mar 08

Al 31 de marzo de 2008, el patrimonio del sector
asegurador se ubic6 en 536.9 millones de
cérdobas. Este saldo fue superior en 34.2 por
debido

resultados

ciento  respecto al afo anterior

principalmente al aumento en
acumulados de ejercicios anteriores (C$163.7
millones), los que crecieron a una tasa interanual
de 58.1 por ciento. Por otro lado, las reservas
patrimoniales aumentaron en 61.4 por ciento
respecto hace un ano, mostrando un saldo de 79.5

millones de cérdobas.
Fuentes de ingreso

Los ingresos de las aseguradoras sumaron un total
de 840.2 millones de cérdobas y su crecimiento
interanual a marzo de 2008 fue de 12.4 por ciento.

Ingresos de compariias aseguradoras
(millones de cérdobas)

Mar 06 Mar 07 Mar 08*

Ingresos totales 685.8 747.6 840.2
Primas 500.2 550.3 653.6
Siniestros y gastos recuperados 22.8 32.8 37.2
Comisiones. y part. por cesiones 34.6 40.1 42.3
Variacion en reservas de retencion 33.8 36.5 38.6
Productos varios 54.3 34.7 7.3
Variacion en el tipo de cambio 18.6 22.9 28.4
Salvamentos y recuperaciones 3.7 6.3 4.2
Productos financieros 17.8 24.0 28.7

1/ Ingresos para marzo de 2008 calculados segln estimaciones propias.

Las primas totales constituyeron la principal
fuente de ingresos, con flujos de 653.6 millones de
cérdobas. A marzo de 2008, las primas totales
mostraron un crecimiento interanual de 18.8 por
ciento.

Primas totales, devoluciones y cancelaciones,
y primas netas

millones de

I 1Primas netas 1 Primas totales 1 Devoluciones y cancelaciones
cordobas

700 - 653.6
600 - 550.3

500.2 522.9
500 - 456.6

395.8
400 A
300 A
200 A
104.3 93.7 1306
100 o
[ T T
Mar 06 Mar 07 Mar 08

Los ingresos por primas se vieron afectados
negativamente por devoluciones y cancelaciones, las
que alcanzaron 130.6 millones de cérdobas. Con lo
anterior, el ingreso neto por primas fue de 522.9
millones de cérdobas, alcanzando una tasa de

crecimiento de 14.5% respecto a marzo de 2007.

Estructura de primas netas
(participacion porcentual)

Fianzas, 1.3% Accidentes
personales,

3.4%

Obligacionales,
14.4%

Vida, 15.8%

Salud, 7.7%

Patrimoniales,
57.4%

Las primas del ramo patrimonial® contribuyeron con
300.3 millones de cérdobas, cantidad equivalente a
57.4 por ciento del total de primas netas. Los seguros
de vida presentaron primas netas por 82.6 millones de
cérdobas, mientras que los ingresos de primas por
seguros obligacionales® igualaron 75.3 millones de
cérdobas.

> Seguros patrimoniales aquellos con cobertura para incendios y lineas
aliadas, automéviles, transporte, robo y hurto, agricultura, rotura de
maquinaria, seguro bancario, crédito, equipo electrénico, etc.

¢ Seguros obligacionales son aquellos con cobertura para responsabilidad

civil y fidelidad.
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Sumas aseguradas’

Al final de marzo de 2008, las aseguradoras
pactaron un total de 576.8 mil millones de
cordobas en concepto de sumas aseguradas,
aumentando en 46.4 por ciento respecto a marzo
de 2007. En polizas patrimoniales se pacté la
suma de 241.9 mil millones de cérdobas, mientras
que en pélizas de vida se pactd la cantidad de
154.6 mil millones de cérdobas.

Sumas aseguradas por tipo de péliza
(participacion porcentual)

Obligacionales Fianzas
4.1% 0.3% Vida
26.8%

Accidentes
personales
salud 9.8%
17.0%

Patrimoniales
41.9%

Siniestralidad neta® del sector

El total de pérdidas netas ocurridas durante el
primer trimestre del afo ascendi6 a 119.2 millones
de cérdobas, mayor en 13.0 por ciento que hace
un afo. El total de pérdidas netas acontecidas
representaron 22.8 por ciento de primas netas
recaudadas por las aseguradoras. Las pélizas del
rubro “patrimoniales” tuvieron la mayor cantidad
de pérdidas, sumando 70.5 millones de cérdobas 6
59.1 por ciento de las pérdidas ocurridas.
Seguidamente, las pdlizas del rubro
“obligacionales” experimentaron pérdidas por 20.6
millones de cérdobas, el equivalente a 17.3 por

ciento del total de pérdidas.

7 Suma asegurada es la cantidad méaxima por la cual es responsable la
aseguradora, y a la cual el asegurado tiene derecho para la cobertura
de pérdidas y reposicién del bien o persona asegurada, segiin lo
estipulado en la pdliza.

8 La siniestralidad neta son las pérdidas ocurridas y cubiertas por la
poliza de seguros, incluyendo pérdidas incurridas en participaciones
de reaseguros y reafianzamientos, menos salvamentos y recuperaciones
de bienes siniestrados.

Indice de siniestralidad

indice de siniestralidad
(millones de cérdobas)

Mar 06 Mar 07 Mar 08
Gastos por obligaciones contractuales 123.4 144.6 215.7
Primas netas 395.8 456.6 522.9

Gastos por obligaciones contractuales / primas

31.2% 31.7% 41.3%
netas

El indice de siniestralidad, medido por la relacién
gastos de indemnizaciones sobre primas netas, mostré
un deterioro al pasar de 31.7 por ciento durante
marzo de 2007 a 41.3 por ciento al finalizar marzo de
2008.
aumento de 49.2 por ciento en los gastos por

La desmejora en el indicador obedece al

obligaciones contractuales (C$215.7 millones); Primas
netas crecieron 14.5 por ciento respecto a marzo
2007.

Rentabilidad

Rentabilidad operativa
(millones de cérdobas)

Mar 06 Mar 07 Mar 08
Primas retenidas 225.7 266.4 324.8
Utilidad (pérdida) operacién 2.4 18.4 43.6
Rentabilidad operativa 1.0% 6.9% 13.4%

Al finalizar el primer trimestre de 2008, las
aseguradoras mostraron una mejora considerable en su
rentabilidad operativa, ubicidndose en 13.4 por ciento
durante marzo 2008. El aumento interanual de 6.5
puntos porcentuales se debié principalmente a la
reduccién en gastos de variacion de reservas. Por una
parte, el gasto neto para reservas matemdticas (C$6.0
millones) disminuyé6 en 30.2 por ciento, a la vez que
el gasto neto para reservas de contingencias (C$0.4
millones) disminuy6 en 88.8 por ciento de marzo de
2007 a marzo de 2008. Adicionalmente, se observd
una reduccién de 11.7 por ciento en los costos de
adquisicién, los que sumaron un total de 55.1
millones de cérdobas.

Rentabilidad neta
(porcentaje)

Mar 06 Mar 07 Mar 08
Retorno al activo, ROA 4.0 5.3 5.3
Retorno al patrimonio, ROE 21.2 26.3 25.6

Por otro lado, en marzo de 2008 la rentabilidad del
patrimonio se situd en 25.6 por ciento, sufriendo una

12



reduccién respecto a marzo de 2007 (26.3%). El
deterioré obedecié principalmente a gastos netos
por otros productos financieros, los que finalizaron
el periodo con un flujo neto negativo de 14.9
millones de cérdobas. Con respecto a marzo de
2007 (C$19.9 millones), la cuenta de productos
financieros a marzo 2008 (C$13.8 millones) sufrié
una disminucién de 30.5 por ciento, reduciendo la
rentabilidad patrimonial neta.

Adicionalmente, la partida otros productos netos
mostré una considerable reduccién. En marzo
2008, esta partida acumul6 un flujo neto negativo
de 1.8 millones de c6rdobas, mientras que en
marzo 2007 habia acumulado flujos netos
positivos de 1.8 millones de cérdobas.

Rentabilidad de las aseguradoras

Porcentaje

30% 1 —ROA —ROE — Rentabilidad operativa

25%7 26.3% 25.6%

20% 21.2%

15%
13.4%
10% 6.9%

5% - 5.3%
1.0% 5.3%

0%
Mar 06 Mar 07 Mar 08

Fuente: SIBOIF

A pesar de la reduccién en ingresos financieros, el
buen resultado operativo de las aseguradoras
(C$43.6 millones) compensé por la reduccién en
ingresos financieros.
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Desempeno de la bolsa de valores de
Nicaragua al primer trimestre 2008.

La Bolsa de Valores de Nicaragua (BVN) facilita la
infraestructura necesaria para que los puestos de
bolsa autorizados transen titulos valores de forma
segura y eficiente. Con tal fin, la totalidad de las
operaciones se realizan de forma electrénica. En la
actualidad, las transacciones en la BVN se realizan
a través del mercado primario, secundario y de las
operaciones de reporto y opciones.

Histéricamente, la  mayor parte de las
transacciones se han concentrado en aquellas
relacionadas con la obtencién de liquidez de corto
plazo, utilizando para ello operaciones de reporto y
opciones, tal y como se muestra en el grafico

siguiente:

Volumen negociado de la bolsa de valores
(en millones de cérdobas)
3,000
2,500
2,250 o
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3 158
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1,000
= o= H =
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Al mes de marzo 2008 operaban seis puestos de
bolsa: Provalores, Bac Valores, Lafise, Invercasa,
Invernic, Inverexpo, cinco de ellos relacionados
con instituciones bancarias.

Comportamiento global

El volumen transado durante el primer trimestre
del afio 2008 ascendié a 1,781.1 millones de
(C$ 7,361.0 millones
durante los dltimos 12 meses), lo que representd

cordobas acumulado
un monto similar al registrado durante el primer
trimestre de 2007 (variacién interanual de -
0.34%). Este resultado estuvo particularmente
influido por el pobre volumen transado durante el
mes de enero 2008, principalmente en el mercado

de opciones ante el exceso de liquidez con que
contaron las intermediarias financieras

Por otro lado, el desempefio de la rentabilidad de las
operaciones transadas en la bolsa de valores disminuyé
hasta alcanzar 6.43% en el mes de marzo 2008,
principalmente por la concentracién de las
operaciones en plazos menores a un afo. En parte,
este comportamiento se explicé por la mayor
participacién de las operaciones de opciones dentro
del monto total transado dentro de la bolsa de valores,
operaciones utilizadas por las intermediarias para el
manejo de tesorerfa de las intermediarias financieras
junto con colocaciones importantes de letras del

Banco Central de Nicaragua en el mercado primario.

Tasa de rentabilidad y volumen transado
(en porcentaje y millones de cérdobas)
Volumen Rendimiento
(C$ millones) (porcentaje)
4,000 r12%

10.6%

3,500

3,000

2,500

2,000

1,500

1,000

500
2006-1 2006-11 2006-111 2006-1V 2007-1 2007-1 2007-111 2007-1V 2008-1

== \Volumen —Rendimiento

En cuanto a la distribucién de las transacciones por
tipo de operaciones, durante el primer trimestre del
2008 las
participacién combinada de 53.2 por ciento del total

opciones y reporto tuvieron una
de transacciones efectuadas dentro de la bolsa de
valores (61.8% hace un afo). El mercado secundario
realizé el 39.4 por ciento de las transacciones del
tltimo trimestre del afo, mientras que el mercado
primario alcanzé durante el mismo periodo el 7.4 por

ciento.
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Compaosicién del volumen negociado de la bolsa de valores
(en porcentaje)
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El rendimiento ponderado de la totalidad de las
operaciones registradas en la BVN a lo largo del
trimestre ascendié a 7.0 por ciento, lo que
significd 2.2 puntos porcentuales inferior al
retorno presentado durante el cuatro trimestre de

2007.

Esta reduccién se relacioné con la predominancia
de las transacciones del mercado de dinero
(menores plazos y por tanto menor rentabilidad),
menor rentabilidad de las operaciones del mercado
primario y disminucién en la tasa de rentabilidad
de los Bonos de Pagos por Indemnizacién (BPI) en
el mercado secundario.

En lo que respecta al plazo de las transacciones, el
81.5 por ciento se realiz6 a plazos de hasta 30 dfas,

lo que resultdé congruente con la alta

concentracién en operaciones de corto plazo
dentro del mercado de reporto y opciones.

BNV: Plazo de Instrumentos Negociados
100%:
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0-30 dias

50% 31-180 dias

e 2
% 181~ 360 di

25% 4
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0% +
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Sin embargo, este porcentaje resulté inferior al
84.4 por ciento registrado durante el mismo
periodo del 2007, derivado de una
participacién del mercado primario durante el

mayor

primer trimestre de 2007, reflejo del incremento de la
participaciéon de los instrumentos transados entre 1
mes y 1 afo (subié de 9.1% en 2007 a 16.3% durante
el primer trimestre 2008).

En términos de la moneda utlizada, el 65.4 por
ciento del volumen de recursos registrado en la bolsa
de valores durante el trimestre bajo estudio fue
transado en cérdobas, comportamiento superior al
mostrado durante los tltimos afios (47.0% y 49.9%
durante el afo 2007 y 2008 respectivamente). Por
emisor, el 99.1 por ciento del monto transado fue con
titulos emitidos por el sector publico, proporcién que

se ha mantenido estable durante los tltimos afios.
Operaciones en el mercado primario

Durante el periodo bajo estudio, el mercado primario
tuvo uno de los mayores dinamismos desde el inicio
de operaciones de la bolsa de valores en Nicaragua. El
monto total de titulos valores emitido durante el
primer trimestre del 2008 ascendi6 a 788.0 millones
de cérdobas, lo que resulté equivalente al monto
transado en el mercado primario desde enero 2005

hasta diciembre 2008.

Mercado Primario: tasa de rentabilidad y monto transado
{en porcentaje y millones de cérdobas)

B0

Fik]
200 4 15948
o 121
004 58
B s s
o+ v — —_ . v — - + -

20061 2006-11 2006-111 2006-1V  2007-1  2007-11 2007-11 2007-1¢  2008-1

= Volumen —Rendimiento

Es importante senalar que este comportamiento se
debié a que gran parte de las colocaciones del sector
publico en el mercado primario (especificamente
Ministerio de Hacienda y Banco Central de
Nicaragua) se realizaron a través de puestos de bolsa, a
diferencia de afos anteriores. Durante el periodo bajo
el 98.1

emisiones del estado de Nicaragua. Por emisores, el

estudio, por ciento correspondieron a
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91.3 por ciento’ correspondié al gobierno (89.7%
del BCN y 8.5% del MHCP), mientras que el
restante 1.9 por ciento al sector privado (0.7% de
Financia y 0.7% de Credifactor). Al igual que los
titulos valores del estado, los valores emitidos por
el sector privado fueron en su totalidad
instrumentos de renta fija.

En lo que respecta al rendimiento promedio
devengado por los instrumentos emitidos en el
mercado primario durante el primer trimestre
2008, éste ascendié a 8.1 por ciento (6.4% hace
un afno en 2006).

ponderado, se ubicé en 187 dias (117 dias durante

Respecto al plazo promedio

el mismo periodo del ano anterior).

Operaciones en el mercado secundario

Tasa de rentabilidad y volumen transado en el mercado
secundario

Volumen Rendimiento
(C$ millones) (porcentaje)
10%

900 9.5%
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El mercado secundario de la bolsa de valores de
Nicaragua tipicamente ha sido dominado por
titulos emitidos por el gobierno. En este sentido,
desde 2004 se habfan
solamente titulos del MHCP, especificamente

septiembre transado
Bonos de Pagos por Indemnizacién (BPI), ya sea el
instrumento en su totalidad o componentes del
mismo (cupones y/o amortizaciones). Esto, a
excepcién del tercer trimestre de 2007 cuando se
transaron titulos emitidos por el Banco Central de
Nicaragua (BCN). En lo que respecta al primer
trimestre del 2008, el monto transado en el

mercado secundario alcanzé 64.3 millones de

% La bolsa de valores registra como una emisién primaria del BCN o
MHCP aquellas compras realizadas a través de los puestos de bolsa.
Este volumen transado no coincide necesariamente con los montos
colocados por los emisores estatales debido a la participacién directa
en las subastas de ciertos inversionistas, principalmente bancos
comerciales.

cérdobas, lo que representé un decrecimiento
interanual de 76.1 por ciento. Sin embargo, este
fenémeno fue particular del presente trimestre ya que
el monto acumulado durante los dltimos doce meses
presenté un crecimiento interanual del 23.4 por

ciento.

Mercado Secundario: Transacciones de BPI
(Monto y Rendimiento)

Emision I Trim. 2008 2007
C$ % Cs$ %
Total 64.3 11.3 1,639.7 12.9
1993 0.1 15.0 0.7 15.4
1994 1.2 9.9 15.2 12.8
1995 9.2 10.3 38.4 13.2
1996 1.2 10.2 41.9 12.8
1997 0.2 11.9 20.0 14.4
1998 11.8 11.4 49.3 12.2
1999 7.9 11.3 28.2 13.6
2000 5.2 11.4 68.0 13.3
2001 9.5 10.7 102.9 13.0
2002 0.0 13.0 51.9 13.3
2003 4.0 12.0 80.0 12.9
2004 0.3 11.6 60.0 12.7
2005 4.6 11.9 115.1 13.1
2006 3.5 12.0 584.3 13.5
2007 5.4 12.8 383.7 11.7

Como se observa, el monto negociado en el mercado
secundario correspondié en su totalidad a BPI
(incluyendo cupones y amortizaciones). En lo que
respecta al rendimiento promedio, éste se ubicé en
11.3 por ciento (12.9% durante el afio 2007). Esta
disminucién en la tasa de rendimiento de los BPI
inclusive se ubic6 por debajo de rentabilidad
observada en 2005 (12.0 en promedio), luego de pasar
por un periodo de alta volatilidad durante las

elecciones del ano 2006.

BVN: Estructura Temporal Tasa de Interés BPI
Rendimiento
(%)

20
16
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~-2007-1 -=-2008-1
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Analizando las tasas negociadas para cada una de las
emisiones de BPI, la emisién realizada en 1998
resulté por amplia ventaja la mds bursatil del mercado
2008,
representando 18.4 por ciento del volumen transado

durante el primer trimestre del ano
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de estos titulos, seguido por la emisién 2001 con
el equivalente a 14.8 por ciento. En cambio, la
emisién mds bursitil durante todo el afio 2007 fue
la correspondiente a 2006, la que concentr$ el
35.6 por ciento del volumen negociado en este
mercado.

Opciones y reporto

Las operaciones de opciones y reportos en su
conjunto ascendieron durante el primer trimestre
2008 a 929.7 millones de cérdobas (decrecimiento
interanual de 38.6%). En términos interanuales,
las operaciones de opciones y reporto han
mostrado desde finales de 2006 una disminucién
importante tanto en montos como en tasas de
rentabilidad. ~ Esta disminucién del volumen
transado con respecto a periodos anteriores se
explica en parte por la politica de amplio manejo
de recursos liquidos seguida por las intermediarias
desde finales del ano 2006, derivada del contexto
electoral y mantenida durante la mayor parte del

2007.

Tasa de rentabilidad y volumen negociado en operaciones
de reporto y opciones

Volumen Rendimiento

(C$ millones) (porcentaje)
3,000 9%

2,500
2,000
1,500
1,000

500

o

2006-1 2006-11 2006-111 2006-1V 2007-1 2007-11 2007-11 2007-1V 2008-1

m=Volumen —Rendimiento

Para estas operaciones (opciones y reporto
consolidadas), la moneda predominante fue el
délar con el 64.8 por ciento del monto total
transado durante el primer trimestre 2008. Este
porcentaje resulté muy por encima del valor de
hace un afo, el que se ubicé en 42.2 por ciento en
moneda extranjera.

En cuanto al plazo, las operaciones de opciones y
reporto se concentraron en transacciones de 1 a 7
dias (78.2% de las transacciones totales durante el
primer trimestre 2008 contra 81.7% un afo

antes), seguido por 15 a 30 dias (11.1%) y de 30 a
180 dias (8.9%). Lo anterior fue un reflejo de los
mayores requerimientos de liquidez de muy corto
plazo por parte de los bancos comerciales, principales
actores de este mercado. Finalmente, la rentabilidad
de las operaciones hasta 7 dias se ubicé en 5.5 por
ciento en marzo 2008 (63 puntos base por debajo de
lo registrado durante el mismo periodo del ano 2007).

BVN: Mercado de Opciones y Reportos a 7 dias

Volimen Negociado Rendimiento
(C$ millones) (porcentaje)
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Riesgo operacional en las entidades

financieras y métodos de medicién
Francisco Javier Cedefio Orozco'

En los dltimos anos, las entidades financieras han
mostrado mayor preocupacién por identificar,
cuantificar y controlar el riesgo operacional. Dadas
las nuevas tendencias de globalizacién y los
avances tecnolédgicos, la competencia entre las
entidades financieras se ha tornado mis férrea,
teniendo como resultado mejoras en la eficiencia
del manejo de sus giros de negocios. Esto ha
implicado que las instituciones financieras
dediquen hoy dia mayores esfuerzos a la deteccién
de fuentes de pérdidas a lo interno de las
instituciones, con el objetivo de minimizar sino
erradicar fuentes de pérdidas, como lo son los
riesgos operacionales. El presente articulo tiene por
objeto presentar una introduccién al riesgo
operacional y brindar una breve resefia de las
metodologias de medicién recomendadas por el
Comité de Basilea II, que son a la fecha las mds

usadas por las entidades bancarias a nivel mundial.

Histéricamente, las pérdidas realizadas por las
instituciones financieras han sido atribuidas en su
mayoria a riesgos de créditos, riesgos cambiarios,
riesgos de liquidez, riesgos morales, entre otros. Si
bien al materializarse estos riesgos las instituciones
incurrieron en pérdidas significativas, se ha
demostrado que existen otros riesgos como fallas
en los procesos, el personal, y los sistemas internos,
cuya cuantificacién  ha  revelado

pérdidas

significativas.

En el ano 2001 se recopilaron datos internos de
eventos de pérdidas por riesgo operacional'' de 30
bancos de Norte América, Europa, Asia y Africa
con el objetivo de cuantificar las pérdidas de estos

10 Bl autor pertenece a la Unidad de Estudios Financieros del
BCN. Todos los comentarios expresados son responsabilidad
del autor y no reflejan necesariamente la posicién del BCN.
"BIS. The Quantitative Impact Study For Operational Risk:
Overview Of Individual Loss Data and Lessons Learned.
January 2002.

eventos. Se tomd una muestra de 47,269 eventos de
pérdidas entre eventos como fraude interno, fraude
externo, practicas inseguras, practicas negligentes,
danos fisicos, fallos en sistemas, fallos en procesos, y
otras causas. La pérdida total se cuantificé en aquel
entonces en 8.0 millones de Euros 6 9.0 millones de
Délares aproximadamente. De la pérdida total, el 28.8
por ciento fue atribuible a fallas en procesos internos
de las entidades, demostrando lo anterior la necesidad
latente de medir y controlar los riesgos derivados de

las operaciones internas de las entidades bancarias.
Definicién de riesgo operativo

El comité de Supervisién Bancaria del Banco de Pagos
de Basilea define el riesgo operativo como “el riesgo de
pérdida debido a la inadecuacién o fallas de los
procesos, el personal y los sistemas internos o bien a
causa de acontecimientos externos, incluido el riesgo

legal, no asi el riesgo estratégico y de reputacién'?”.

Cabe

determinado que esta definicién es muy amplia y

mencionar que el mismo Comité ha
general. La ausencia de una definicién concreta y
definitiva se debe a que la naturaleza del riesgo

operativo es  extensamente  variable 'y  su
comportamiento varfa vertiginosamente de una
entidad a otra, aunque éstas compartan lineas de

negocios similares.

Algunos bancos definen riesgos operacionales en
términos estrechos, limitdndose a aquellos riesgos
asociados a procesos transaccionales. Otros bancos
definen riesgo operacional de manera mds amplia,
como todos los riesgos no definidos en riesgos de
mercado y riesgos de créditos. Finalmente, existen
aquellas instituciones que asocian el riesgo operacional
a errores humanos, fallas tecnoldgicas, y controles
inadecuados.

Administracién del riesgo operacional

La administracién del riesgo operacional requiere de la
compilacién de un historial de fallas de procesos y las

12 Llaguno Musons, José Ignacio. Gestién del Riesgo Operativo en
las Entidades de Crédito: Un Camino Sin Retorno. Universidad
del Pais Vazco. WWW.EHU.ES Mayo 2005.
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pérdidas ligadas a estas fallas. Una vez establecidas
las bases de datos correspondientes, los eventos se
pueden clasificar en una matriz compuesta 2 x 2
cuyos ejes consisten en la frecuencia del evento y la
severidad del resultado del evento.

Matriz de frecuencia e impacto

Alta frecuencia Alta frecuencia

Frecuenciz

Alta severidad

Baja severidad

Baja frecuencia Baja frecuencia

Alta Severidad
Severidad

Fuente: Ma. Angeles Nieto Gimenez-Montesinos. EI Tratamiento Del Riesgo
Operacional En Basilea II. Banco de Espaiia. WWW.DDE.ES

Baja Severidad

Histéricamente, se ha observado que los eventos
de alta frecuencia conllevan pérdidas individuales
de bajo impacto. Haciendo referencia al estudio
“The Quantitative Impact Study For Operational
Risk”

Internacionales, se observé que del total de eventos

realizado por el Banco de Pagos
de pérdidas, el 42.4 por ciento correspondieron a

fraudes externos, aunque por su severidad
explicaron dnicamente el 15.5 por ciento de las
pérdidas contables; Pricticas inseguras alcanzaron
el 8.5% del total de eventos de pérdidas, aunque
su pérdida monetaria fue solo el 6.8% del total de
las pérdidas. Por el contrario, los eventos con
menor ocurrencia generalmente resultan en
pérdidas individuales mayores. En el mismo
estudio, se encontré que los eventos que
ocasionaron dafos fisicos fueron el 1.4% del total
de eventos de pérdidas. Sin embargo, en términos
contables, estas pérdidas equivalieron al 24.3 por
pérdidas

ciento del total de contables.

Adicionalmente, practicas negligentes
representaron el 7.2% del total de eventos, pero su
impacto monetario igualé al 13.1% de las

pérdidas.

El riesgo operacional conlleva cuatro etapas en su

administracién:  identificacién  del  riesgo,

metodologias  de  medicién, monitoreo y

administracion. La etapa de identificacion, se lleva a
cabo a través de las bases de datos alimentadas por el
registro de aquellos eventos que generan pérdidas. Se
espera en esta etapa lograr distinguir entre aquellos
eventos de bajo y alto impacto segtin su frecuencia. La
distincién entre frecuencia y severidad ayuda a
identificar grandes pérdidas potenciales y posibles
brechas en los controles. En la etapa de la
administracién, los eventos de mayores pérdidas
contribuyen a identificar posibles nuevos riesgos.
Estos eventos inusuales requieren de una investigacién
en mayor detalle para identificar las causas y
circunstancias que conllevaron a la pérdida. De igual
modo, las pérdidas recurrentes, aunque menores,
requieren de una investigacion exhaustiva con cierta
periodicidad a fin de detectar nuevas fuentes de
riesgos.

Una vez identificados los riesgos, se procede a la
segunda etapa que consiste en la cuantificacién de los
mismos. Basilea II' propone tres metodologfas de
medicién de riesgos operacionales: el método de
indicador bdsico, el método de medicién estdndar, y el
método de medicién avanzada, los cuales se discuten
mis adelante.

La tercera etapa, denominada monitoreo, se concentra
en analizar el comportamiento evolutivo de las
pérdidas. Durante esta etapa, la administracién tiene
por objetivo el monitoreo de précticas de aquellas
dreas cuyos procesos han incurrido en fallas y, que en
la mayoria de los casos han resultado en pérdidas. Para
ello, se ha recomendado la creacién de indicadores
especificos para cada drea o actividad.

Finalmente, la etapa de administracién del riesgo
conlleva una serie de técnicas cuyos propdsitos son la
reduccién del promedio de las pérdidas y evitar las
pérdidas catastréficas.

13, Llaguno Musons, José Ignacio. Gestién del Riesgo Operativo
En Las Entidades de Crédito: Un Camino Sin Retorno.
Universidad del Pais Vazco. WWW.EHU.ES Mayo 2005
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Métodos recomendados por Basilea 11

A continuacién se presentan los tres métodos
sugeridos por Basilea II para la medicién del riesgo
operacional. Estos han sido ordenados por grado
de complejidad. En este sentido, el Banco de
Pagos Internacionales sugiere que las entidades
financieras vayan progresando en el uso de las
medicién se hagan

metodologias  de segun

disponibles nuevos sistemas y pricticas de
medicién. Otro aspecto relevante en cuanto al uso
de las metodologias, es que no se permite que una
institucién regrese de un método mds sofisticado al
uso de un método menos sofisticado una vez que
las autoridades correspondientes hayan autorizado
el uso de un determinado método, salvo aquellos

casos debidamente autorizados.
1. Método del indicador bésico

El método del indicador bésico requiere que una
institucién cubra el riesgo operativo con un capital
equivalente al promedio de los tres tltimos afios de
un porcentaje fijo (00) de sus ingresos brutos

4, sin incluir cualquier afio cuyo

anuales positivos'
ingreso bruto anual haya sido negativo. El
requerimiento de capital puede expresarse en la

siguiente ecuacién:

Kya = [Z(Gl,_x)]/n

donde Ky, = el requerimiento de capital segtin este
método; GI = el ingreso bruto anual promedio de
los ultimos tres anos, excluyendo ingresos
negativos; n = el ntmero de afios en que los
ingresos brutos fueron positivos; oo = 15%, es el
pardmetro establecido por el comité de Basilea II,
el cual relaciona los ingresos brutos con el nivel
deseado de recursos propios en el sistema
financiero. En este método, se define el ingreso
bruto como el ingreso neto en concepto de

intereses mds otros ingresos netos ajenos a

14 . ~ . .

El promedio de tres afios tiene la finalidad de dar
estabilidad al cdlculo de requerimiento de recursos propios, ya
que los ingresos brutos pueden ser muy voldtiles.

intereses. La definicién no incluye excluye ingresos

netos  extraordinarios, ingresos derivados de
actividades de seguros, e ingresos por venta de valores

de cartera de inversién.
2. El método estindar

En el método estindar todas las actividades de los
bancos se dividen en ocho lineas de negocios: finanzas
corporativas, negociacién y ventas, banca minorista,
banca comercial, pagos y liquidacién, servicios de
agencia, administracién de activos ¢ intermediacién
minorista. La definicién de cada una de las lineas de
negocios se detalla en el anexo al final del articulo.

El ingreso bruto de cada linea de negocio aproxima al
volumen de operaciones del banco, con lo cual se
puede aproximar también al nivel de riesgo operativo
que la entidad asume con cada linea de negocios. El
capital requerido para cada linea de negocios se calcula
al multiplicar el ingreso bruto de la linea por un factor
B asignado. Este factor se utiliza como una
aproximacidn a la relacién que existe en el conjunto
del sector bancario entre el historial de pérdidas
atribuibles al riesgo operativo de cada linea de
negocios y su correspondiente nivel agregado de
ingresos brutos generados por esa linea de negocios. El
capital total requerido se calculard como la media de
tres afios de la suma simple del requerimiento de
capital de cada una de las lineas de negocios cada afo.
Lo anterior se puede resumir en la siguiente férmula:

Ktsa = {zaﬁosl—3 Max[(GI 1-8 X:BH@ )’O]}/ 3,

donde K. = la exigencia de capital en el método
estandar; Glis = los ingresos brutos anuales de un afio
dado, como se define en el método del indicador
bésico para cada una de las ocho lineas de negocios; y

Bis = un porcentaje fijo establecido por el comité.

El porcentaje PBi relaciona la cantidad de capital
requerido con el ingreso bruto de cada una de las ocho
lineas de negocios. Los factores PBi establecidos para

cada linea de negocio se presentan a continuacion:
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Factores de cilculo, B, por linea de negocios

Lineas de negocio Factores B, %
Finanzas corporativas B, 18
Negociacién y ventas 3, 18
Banca minorista B3 12
Banca comercial B4 15
Pagos y liquidacién Bs 18
Servicios de agencia f 15
Administracién de activos B3, 12
Intermediacién minorista g 12

Fuente: BIS. Convergencia Internacional de Medidas y Normas de Capital.
WWW.BIS.ORG Julio 2004.

Métodos de medicién avanzada

En los acuerdos de Basilea II, se propuso un tercer
método para la medicién del riesgo operacional. El
método no es en si un procedimiento especifico,
sino mds bien una serie de lineamientos
cualitativos y cuantitativos a los cuales las
entidades financieras deben adecuar sus modelos
de medicién, siempre y cuando sus modelos de
medicién se ajusten dentro de los pardmetros

establecidos por Basilea II.

Entre los requerimientos cualitativos, Basilea II
sefiala los siguientes':

a) La entidad debe contar con una unidad de
riesgo operativo encargada del diseno y la
aplicacién del marco de gestién del riesgo
operacional.

b) El sistema de medicién del riesgo operacional
debe estar perfectamente integrado en los procesos
habituales de gestién de riesgos de la entidad.

c) Se deberd informar constantemente a la
direccién de unidades de negocios, a la direccién
superior y al consejo de administracién acerca de
las exposiciones al riesgo operacional y del historial
de pérdidas ocasionadas por este riesgo.

d) La entidad deberd contar con un sistema que

garantice el cumplimiento de wun conjunto

15 BIS. Convergencia Internacional de Medidas y
Normas de Capital. WWW.BIS.ORG Julio 2004

documentado de politicas, controles y procedimientos

internos relacionados a la gestién del riesgo

operacional.

e) Los auditores externos e internos deberdn realizar
exdmenes de los procesos de gestién y sistemas de

medicién del riesgo operacional.

f) Estos exdmenes deberdn comprobar el buen
funcionamiento de los procesos de validacién interna
y comprobar la transparencia y accesibilidad del flujo
de datos asociados al sistema de medicién de riesgo y

Sus procesos.

En cuanto a los criterios cuantitativos, Basilea II no

define que método o que supuestos sobre
distribuciones de probabilidad se deben usar. No
obstante, la institucién debe de comprobar que su
método identifica eventos ubicados en las “colas” de la
distribucién de probabilidad que ocasionan las

mayores pérdidas.

A continuacién se presenta un resumen de los criterios
cuantitativos necesarios para la creacién de un sistema
de medicién de riesgo operacional avanzado, cuyo
objetivo final es calcular el requerimiento de capital
minimo para dar cobertura al riesgo en mencién'®:

a) La institucién deberd calcular su requerimiento de
capital como la suma de la pérdida esperada y la
pérdida inesperada.

b) El sistema de medicién del riesgo deberd estar

suficientemente  detallado  para  identificar  los
principales factores de riesgo operacional que influyen

en la distribucién de estimacién de pérdidas.

c¢) Se deberdn sumar las distintas estimaciones de
riesgo operacional al capital minimo requerido; la
institucién podrd usar estimaciones internas sobre
correlaciones de pérdidas por riesgo operacional
existentes entre las distintas estimaciones, y validar sus
utilizando  técnicas

supuestos de  correlacién

'® BIS. Convergencia Internacional de Medidas y Normas
de Capital. WWW.BIS.ORG Julio 2004.
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cuantitativas.

d) Todo sistema de cdlculo de riesgo debe incluir
la utilizacién de datos internos, datos externos,
andlisis de escenarios y factores que reflejen el
ambiente del negocio y sus sistemas de control
internos. Dependiendo de la cantidad y calidad de
informacién disponible, la entidad deberd de
alternar entre el uso de andlisis de test estadisticos
para datos internos y externos, y el uso de

escenarios.

e) El banco deberd contar con un proceso creible,
transparente, bien documentado y comprobable
para evaluar los elementos del inciso d) dentro de
su sistema de medicién de riesgo operativo. El
método utilizado para evaluar estos elementos
deberd mantener coherencia interna, para asi evitar
el doble conteo de las evaluaciones cuantitativas ya
previstas en otros elementos del sistema evaluador.

Tratamiento del riesgo operacional en Nicaragua

Aun cuando no existe un marco regulatorio

exclusivo para el tratamiento del riesgo
operacional, Nicaragua se encuentra relativamente
avanzada en lo que se refiere a supervision del
riesgo  operacional comparada a la regién
Centroamericana. La administracién de dicho
« .

Normativa de

riesgo se contempla en la

Administracién Integral de Riesgo,
especificamente en el Titlo VII, Capitulo I,
Aspectos Generales Sobre La Administracién del
Riesgo Operativo”. En esta norma se consideran
las recomendaciones de Basilea II mencionadas
anteriormente en cuanto a la identificacién de
fallas en los procesos, su origen, y posibles
repercusiones en la institucién, asi como la
creacién de bancos de datos de pérdidas por fallas

en los procesos.

Entre otros aspectos de la misma normativa, se
dedica un capitulo en el que se vincula el riesgo
tecnoldgico al riesgo operacional. En este capitulo
se abordan las obligaciones que tiene la Unidad de
Administracién Integral de Riesgos sobre el riesgo

tecnoldgico. Sobresale la obligacién de asesorar
oportunamente las vulnerabilidades de los sistemas

fisicos de la institucién, asi como los soffwares,

sistemas  de  respaldo, redes 'y  similares.
Adicionalmente, se deben de establecer
procedimientos que garanticen la calidad y

disponibilidad de informacién, tanto la de uso interno

COMmoO uso externo.

De igual modo, se presenta un capitulo pertinente al
riesgo legal. En él se norma la creacién de un sistema
que estime las pérdidas potenciales por drdenes
judiciales adversas, asi como por sanciones en las que
la institucién incurra debido a procedimientos mal
habidos, y otros riesgos relativos al drea legal. Entre
otros temas legales de relevancia, la normativa exige el
mantenimiento de una base de datos de resoluciones
judiciales y administrativas, sus causas y costos a la
institucion.

Actualmente, las  instituciones intermediarias
reguladas de Nicaragua estdn en el proceso de creacion
de las bases de datos histéricos, con la ayuda de sus
unidades de auditoria interna. Se espera que para
Junio de 2009 todas las instituciones reguladas por la
SIBOIF tengan aprobado y en funcionamiento sus
sistemas de monitoreo de riesgo operacional. Dicho
sistema permitird ampliar el marco de andlisis de los
distintos riesgos a los que se exponen las entidades
bancarias, y permitirdn, adicionalmente, determinar
cuales son los niveles éptimos de capital requeridos

para dar cobertura a los mismos.

Requerimiento de capital: Ejercicio de aplicacién del
método de indicador bésico a Nicaragua

En vista de que atin no estdn disponibles los insumos
necesarios por parte de las instituciones intermediarias
para realizar una aplicacién del método estdndar o el
método avanzado, resta la opcién del mértodo del
indicador bdsico para calcular la exigencia minima de
capital para cobertura del riesgo operacional.
Siguiendo las especificaciones de éste dltimo, se
tomardn los ingresos brutos de las intermediarias
financieras reguladas a diciembre de los tres dltimos

anos; los tres afios consecutivos presentaron ingresos
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brutos positivos. Entonces,

Koia = [Z(GI 1...nX°O)]/n

donde,

Gl picos = 7,886.4millones

Gl picos = 9,746.1millones

Gl pico; =12,150.5millones
o =15%

n=3

por lo tanto,

K. =1489.15millones

Segiin el método de indicadores bdsicos, el Sistema
Financiero Nacional tendria que aprovisionar en
sus cuentas de capital la suma de 1,489.5 millones
de Coérdobas para tener cobertura ante posibles
pérdidas por fallas en procesos. Esta cantidad
representa el 23.4 por ciento del patrimonio a
2007, (C$6,375.3 millones),

indicando que a esa fecha el patrimonio de las

diciembre de

intermediarias reguladas tendrfa que aumentar en
ese porcentaje, como minimo, si la SIBOIF
hubiese exigido capital adicional para dar
cobertura a riesgos operacionales. Sin embargo, es
necesario aclarar que el resultado obtenido es util,
a esta fecha, para fines ilustrativos. Lo anterior se
debe a que no se cuenta con ningtn historial de
pérdidas operacionales contra el cual validar el

resultado obtenido.

Esta metodologfa se recomienda para entidades
cuyas operaciones se limitan al dmbito nacional.
Consecuentemente, esto representa una limitante
para la mayorfa de las entidades financieras
reguladas en Nicaragua en cuanto al uso del
método bdsico en vista de que estas entidades
realizan operaciones internacionales, ademds de

operaciones locales. Otra limitante de este método, es
que utiliza un dnico valor « 4 el porcentaje de los
ingresos de cada linea de negocios utilizados para
calcular el capital requerido. En vista de que cada linea
de negocios presenta un comportamiento distinto,
cada una con sus propios riesgos, la utilizacién de un
tnico valor e asume comportamientos similares en
cada linea de negocios, restindole relevancia a los
riesgos de cada linea de negocios.

Conclusiones

Dada la sofisticacién y evolucién constante de los
sistemas bancarios, es necesario que los sistemas de
monitoreo de riesgo  operacional evolucionen
permanentemente, de manera que éstos puedan
incluso anticiparse a las brechas potenciales existentes
en los nuevos procesos internos de las entidades. Lo
anterior exige que los bancos calibren sus sistemas de
monitoreo segun los cambios que se van dando en la
institucién y sobre todo, en sus lineas de negocios. Se
recomienda que una institucién que recién inicia en el
tema de riesgos operacionales, lo haga con el sistema
de indicadores bdsicos y avance hacia metodologias
mids sofisticadas segtin la institucién se afiance en la
materia.

Si bien el riesgo operacional ha existido en las
intermediarias nacionales desde el inicio de sus
operaciones, no fue hasta en el afo 2006 que la
SIBOIF incluyé el riesgo operacional en su marco
Sobre La

Administracién Integral de Riesgos. Esto ha hecho

regulatorio a través de la Norma
que las instituciones bancarias nacionales dirijan sus
esfuerzos al desarrollo de nuevas metodologias de
medicién de riesgos internos, a los cuales previamente
no se les daba seguimiento. Actualmente, las entidades
financieras reguladas de Nicaragua estdn trabajando en
el desarrollo de sistemas de monitoreo de los riesgos
operacionales inherentes a sus procesos internos. Se
espera que a mediados del ano 2009 las entidades
financieras reguladas de Nicaragua cuenten con una
metodologfa de medicién del riesgo operacional.
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Definiciones de Lineas de Negocios

Nivel 1

Nivel 2

Grupos de actividades

Finanzas corporativas

Finanzas corporativas

Finanzas de administraciones
locales / publicas

Banca de inversién

Servicios de asesoramiento

Fusiones y adquisiciones, suscripcion de emisiones,
privatizaciones, titularizacion, servicio de estudios, deuda
(publica, alto rendimiento), acciones, sindicaciones, IPOs,
colocaciones privadas en mercados secundarios

Negociacion y ventas

Ventas

Creacién de mercado

Posiciones propias

Tesoreria

Renta fija, renta variable, divisas, productos basicos,
crédito, financiacion, posiciones propias en valores,
préstamos y operaciones con pacto de recompra,
intermediacion, deuda, intermediacién unificada (prime
brokerage)

Banca minorista

Banca minorista

Préstamos y depésitos de clientes minoristas, servicios
bancarios, fideicomisos y testamentaristas

Banca privada

Prétamos y depésitos de particulares, servicios bancarios,
fideicomisos y testamentarias, y asesoramiento de inversion

Servicios de tarjetas

Tarjetas de empresa / comerciales, de marca privada y
minoristas

Banca comercial

Banca comercial

Financiacion de proyectos, bienes raices, financiacion de
exportaciones, financiacion comercial, factoraje,
arrendamiento financiero, préstamos, garantias, letras de
cambio

Pago y liquidacion

Clientes externos

Pagos y recaudaciones, transferencia de fondos,
compensacion y liquidacion

Servicios de agencia

Custodia

Contratos de plica, certificados de depdsitos, operaciones
de sociedades (clientes) para préstamos de valores

Agencia para empresas

Fideicomisos de empresas

Agentes de emisiones y pagos

Administracién de
activos

Administracion discrecional de f

Agrupados, segregados, minoristas, institucionales,
cerrados, abiertos, participaciones accionariales

Administracién no discrecional
de fondos

Agrupados, segregados, minoristas, institucionales, de
capital fijo, de capital variable

Intermediacién
minorista

Intermediacion minorista

Ejecucién y servicio completo

Fuente: BIS: Convergencia Internacional de Medidas y Normas de Capital
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Noticias financieras mas relevantes durante el
primer trimestre de 2008.

e A partir del 1 de enero de 2008, las instituciones
financieras supervisadas por la SIBOIF adoptaron el
Manual Unico de
Instituciones Bancarias y Financieras (MUC), puesto
en vigencia mediante resolucién CD-SIBOIF-468-1-
FEBR28-2007.

nuevo Cuentas para las

e El BCN pidié autorizacién a la CGR a fin de
realizar la contratacién directa para la fabricaciéon de 6
millones de formas en sustrato de papel de billetes de
500 cérdobas, 10 millones de formas de billetes de
200 cérdobas en sustrato de polimero; 45 millones de
formas de billetes de 100 cérdobas en sustrato de
papel; 15 millones de formas en sustrato de papel de
billetes de 50 cérdobas; 20 millones de formas en
sustrato de polimero de las denominaciones de 20
cérdobas; 35 millones de formas de 10 cérdobas, en
sustrato de polimero y 90 millones de monedas de 10
centavos en aluminio.

BAC present6 un nuevo servicio: BAC MOVIL, que
funciona enviando un mensaje de texto al numero
MBAC (6222).

consulta de saldo de cuenta bancaria y tarjeta de

Las transacciones disponibles son:

crédito; consulta de disponible de tarjeta de crédito;
consulta de puntos de tarjeta de débito y crédito;
transferencias entre cuentas propias y de terceros;
pagos de tarjetas de crédito propias y de terceros. El
servicio no tendrd costo alguno.

e ACODEP y Unién Fenosa firmaron un convenio
mediante el cual los usuarios de servicios eléctricos
podrdn pagar sus cuentas en las oficinas de ACODEP.
ACODEP cuenta con 47 puntos de recepcién
disponibles, a partir del mes de febrero de 2008.

e BANCENTRO y FINCA lanzaron una nueva
tarjeta de débito VISA.

e BAC, adquiri6 el Banco Mercantil de Honduras,
como parte del proceso del fortalecimiento de sus
operaciones en dicho pais, de la mano de su socio
Electric GE Finance. La

General Finance,

través del BAC
International Bank Inc (BAC), institucién asentada

adquisiciéon la  realizé a
en Ciudad de Panam4, Panamai.

Cuba,
finiquitaron, el martes 25 de marzo de 2008 en

e  Venezuela, Nicaragua y Bolivia
Caracas, el convenio constitutivo del Banco de
Alba. El Banco del Alba nacié con un capital
autorizado de 2,000 millones de délares y un
capital suscrito de 1,000 millones que servirdn para
financiar proyectos que apruebe previamente el
Consejo Ministerial de Alba.

cada uno de los cuatro paises fundadores al fondo

La aportacién de

comun variard segtin la capacidad de cada pais.

Contratos de financiamiento y lineas de crédito

e El INDE y el Reino de los Paises Bajos
firmaron un acuerdo de contribucién para la
gjecucién de la Tercera Fase del Programa de
Servicios de Desarrollo Empresarial PROSEDE,
por un monto de 50 millones de délares. El
proyecto serd ejecutado por INDE, a partir de
diciembre de este afio hasta el 31 de diciembre de
2010, con el objetivo de promover el mercado de

servicios de capacitacién y asistencia técnica de la
MYPIME nicaragiiense.

e El BID entregara a BANCENTRO 450,000
délares en cooperacién técnica no reembolsable, y
BANCENTRO aportard 447,000 délares al fondo,
los que serdn orientados a ejecutar acciones que
contribuyan a la expansién y profundizacién de los
servicios financieros para la micro y pequefa
empresa en Nicaragua, convirtiéndose en una
alternativa financiera para 50 mil empresarios del
sector.

e Fundeser firmé un convenio de ampliacién de
préstamos por un monto de 10 millones de dédlares
con el Banco Alemdn Bank Im Bistum Esse Eg. El
fondo serd destinado para financiar a pequenos y
medianos  productores agropecuarios de los
municipios aislados del pais. Entre los rubros que
podrdn ser beneficiados estdn el cultivo del frijol,

arroz y hortalizas, entre otros. A diciembre de 2007
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la cartera de crédito de Fundeser ascendié a 13.9
millones de délares y forma parte de ASOMIF, desde
el 2003.

e FINANCIA firmé un convenio de préstamo por 1
millén de ddlares con el Programa de Desarrollo Local.

e Con un marco general de colaboracién entre
CARUNA y ALBANISA se ha creado el llamado
FONDO ALBA-CARUNA, mediante el cual la
cooperativa utiliza parte de los recursos financieros
provenientes de la comercializacién del petréleo
venezolano y los coloca en créditos entre productores
vinculados a sus sucursales en distintos puntos del
pais. El presidente de CARUNA confirmé que estdn
administrando 6 millones de délares y recibirdn otros
destinardn  al

15 millones de ddlares que

financiamiento del ciclo agricola 2008-2009.
Sucursales y oficinas de representacién

e El 21 de enero de 2008 la SIBOIF registré y
autoriz6 la oficina de representacién del Banco
General, S.A., constituido conforme las leyes de la
Reptblica de Panama.

e CARUNA inicié el proceso de regionalizacién,
que contempla un nuevo local para la sucursal de
Masatepe, la apertura de una sucursal en Rivas el 16
de Febrero de 2008, teniendo representacién en
Jinotepe, Masatepe, San Carlos, Rivas y Ometepe,
proyectando extenderse a Masaya y Granada.

o El 27 de febrero de 2008 la SIBOIF autorizé el
cierre voluntario de la Oficina de Representacién en
Nicaragua del BANCO CUSCATLAN DE COSTA
RICA, Sociedad Anénima. Resolucién No CD-
SIBOIF-473-1-ABR11-2007.

e FINDESA inauguré sucursal en El Ayote, RAAS,
alcanzando 27 Puntos de Negocio en el territorio
Nacional.

e BANCO PROCREDIT inauguré en El Viejo,
Chinandega, su sucursal nimero 30 en todo el pais.
Con la apertura de esta sucursal, PROCREDIT se

convierte en la primera institucién bancaria con
presencia en el municipio.

e FAMA recientemente inauguré dos nuevos
locales en las ciudades de Boaco y Matagalpa.

Calificacién de instituciones financieras

e EIl 16 de enero de 2008 Fitch Ratings coloc6 en
Rating Watch Negativo las calificaciones nacionales

de los
Produccién, S.A. y Subsidiarias y Banco de Crédito

bancos nicaragiienses Banco de la
Centroamericano, S.A. y Subsidiarias, tras el
anuncio de posibles cambios en las condiciones de
pago futuras de obligaciones emitidas por el Banco
Central de Nicaragua (BCN) en propiedad de

ambos bancos.

°
CALIFICACION"
INSTITUCION
FINANCIERA CORTO LARGO
FECHA D) TS PERSPECTIVA
BANPRO 22/10/2007 F1 (NIC) A (NIC) ESTABLE
BANCENTRO 24/10/2007 F1 (NIC) A (NIC) ESTABLE
BAC 17/10/2007 F1+(NIC) AA (NIC) ESTABLE
BDF
15/05/2007 F1+(NIC) AA-(NIC) ESTABLE
BANCO UNO 16/07/2007 F1+(NIC) AA+(NIC) ESTABLE
PROCREDIT 10/07/2007 F1+(NIC) AA-(NIC) ESTABLE
HSBC 17/10/2007 F1+(NIC) AA+(NIC) ESTABLE
FINARCA na. na. na. na.
FINDESA 10/07/2007 F2 (NIC) BBB+(NIC) ESTABLE
FAMA 11/04/2008 F2 (NIC) BBB (NIC) ESTABLE

Fucte Fitch Ratings Centroamérica.

Actualizacién de legislacién financiera

Tipo de Decreto Asamblea Nacional
Norma
Fecha 24 de enero de 2008
Numero 5319 A.N
Decreto de Aprobacién del
Tratado sobre Sistemas de Pagos
Nombre y de Liquidacién de Valores de

Centroamérica y  Repiiblica

Dominicana

17 L , . .
La aplicacién de esta escala es sélo para el mercado nicaragiiense.

No es equivalente a la de los mercados internacionales.
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Publicacién

Vigencia

Ortras leyes
relacionadas

Tipo de Norm:
Fecha

Nimero

Nombre

Publicacién

Vigencia

Observaciones

Tipo de
Norma
Fecha

Numero

Nombre

Publicacién

Vigencia

Ortras leyes
relacionadas

La Gaceta, Diario Oficial, No. 23

del 29 de febrero de 2008.

29 de febrero de 2008

Tratado sobre Sistemas de Pagos
y de Liquidacién de Valores de
Centroamérica y  Republica
Dominicana; suscrito por la
Reptblica de Nicaragua en Punta

Cana, el 29 de junio de 2006.

Decreto

11 de febrero de 2008

7-2008

Reforma al Decreto 75-2007 de
Instauracién ~ del ~ Consejo

Nacional del Poder Ciudadano
para el Programa Usura Cero

La Gaceta, Diario Oficial, No. 43
del 29 de febrero de 2008.

11 de febrero de 2008

Reforma los Articulos 1 y 2 del
Decreto N° 75-2007, Decreto de
Instauracién del Consejo
Nacional del Poder Ciudadano
para el Programa Usura Cero.
Publicado en La Gaceta, Diario
Oficial, N° 160 del 22 de agosto
de 2007.

Decreto

20 de febrero de 2008

12-2008

Decreto de Ratificacién del
Tratado sobre Sistemas de Pagos
y de Liquidacién de Valores de
Centroamérica y  Republica
Dominicana

La Gaceta, Diario Oficial, No. 43
del 29 de febrero de 2008.

29 de febrero de 2008

Tratado sobre Sistemas de Pagos
y de Liquidacién de Valores de
Centroamérica y  Republica

Dominicana; suscrito por la

Tipo de
Norma
Fecha

Numero

Nombre

Publicacién

Vigencia

Observaciones

Tipo de
Norma
Fecha

Numero

Republica de Nicaragua en Punta
Cana, el 29 de junio de 2006.

Decreto 5319 A.N. Decreto de
Aprobacién del Tratado sobre

Sistemas de Pagos y de
Liquidacién de Valores de
Centroamérica 'y  Republica

Dominicana. Publicado en La
Gaceta, Diario Oficial, No. 23
del 29 de febrero de 2008.

Resolucién SIBOIF

17 de diciembre de 2007
CD-SIBOIF-515-1-DIC17-
2007

Reforma al Articulo 7 de la
Norma Sobre Evaluacién y
Clasificacién de Activos
contenida en Resolucién CD-
SIBOIF-185-2-NOV9-2007,
Publicada en La Gaceta Diario
Oficial Nimero 13 y 14 del 21y
22 de enero del afio 2002".

La Gaceta, Diario Oficial, No. 13
del 18 de enero de 2008.

11 de enero de 2008

Entré en vigencia a partir de su
Notificacién sin perjuicio de su
publicacién en La Gaceta, Diario
Oficial.

Reforma el Articulo 7 de la
Sobre  Evalua