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Las Microfinanzas en Nicaragua, las cuales destacaban afios atrés en el istmo centroamericano y que fueron un
referente internacional debido a su constante crecimiento, gran afluencia de inversionistas extranjeros,
rentabilidad estable y riesgo controlado, dieron un vuelco en el 2009. Si bien existieron factores externos que
afectaron a Nicaragua, también se evidenciaron debilidades en los procesos y gobernabilidad de las IMF que
influenciaron el rapido deterioro de sus indicadores de desempefio.'

En el presente documento podran servirse de informacién del mercado, de los diferentes oferentes de
microcrédito, marcos legales por los que operan, evolucién de la actividad crediticia vista por las instituciones
que reportan al MIX, y las afectaciones que presentaron en cuanto a la rentabilidad y crecimiento del riesgo
crediticio. Todo acompafiado de la salida de fondos destinados a financiar a las IMF y los estragos que provoco
el Movimiento No Pago en el 2009, y que continud en 2010.

La Red Centroamericana de Microfinanzas (REDCAMIF) y el Microfinance Information eXchange (MIX) les
comparten el “Informe de Benchmarking de las Microfinanzas en Nicaragua 2010”7, reafirmando el
compromiso de unir esfuerzos para dar seguimiento a las microfinanzas centroamericanas, promoviendo el
flujo de informacién y disponiendo los resultados al ptblico en general.

Entorno Macroeconémico Nicaragua

Acorde a la Secretaria Ejecutiva del Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA), la economia
Nicaragiliense se contrajo en 2009, finalizando con un PIB Nominal de USD 6,149 millones (Tabla 1). El
“Informe Econém

Tablal. Indicadores Macroecondmicos Micaragua™

(Montos en millones de USD)

FIE Nominal 6,2480 6,149.0
Variacion PIB Real 32% -1.0%
Exporta ciones FOB 25043 2,363.1
Importaciones CIF 5,0689.2 4,177.5
Remeszas Familiares E1EB.1 768.4
Reservas Internacionales 10298 1,422 8
IPC 13 8% 0.9%

Variacion nominal

Crédito al Sector Privado 11 6% -7.3%
Tazainterés Activa (MN) 13 6% 14.3%
Tazainterés Fasiva (MN) 6.9% 7.0%

*Fuente: SECMCA, "Informe Econdmico Regional 2009".

ico Regional 2009” del SECMCA sefial6 la crisis financiera internacional como una de las causas principales,
afectando la demanda externa desde el segundo semestre 2008. Por su parte, la tendencia del indice Mensual
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de Actividad Econémica (IMAE) reflejé que la contraccién econémica no fue sostenida en 2009, mostrando un
freno a mediados del afno, para recuperar tendencia positiva en el segundo semestre. Los sectores productivos
de mayor dinamismo fueron el pecuario, pesca y el industrial. En contraste, el informe revel6 que el sector
agricola tuvo una importante contraccion, reflejAndose en una disminucion de 12% en el café y 4.3% en granos
basicos.

No obstante, otros indicadores macroeconémicos mostraron cierta mejoria. La variacion del Indice de Precios
al Consumidor (IPC) disminuy6 a 0.9%, el valor méas bajo de los dltimos 40 afios, producto en parte de la caida
de los precios de los hidrocarburos y de la contracciéon de la demanda interna y externa, dada por la crisis
global de los tltimos 2 anos. Ademas, las Reservas Internacionales Netas (RIN) crecieron a USD 1,422
millones, lo que equivale a 4.1 meses de importacién, comparado con los 2.4 meses que se lograron cubrir en
2008.

Por parte del sector financiero, el crédito al sector privado mostr6 una disminucién interanual de 7.3% en
Diciembre 2009, continuando las disminuciones en agosto 2010, dénde se anot6 una caida general de 4.2% en
el crédito total segtin el reporte de la Evolucién del Sistema Bancario Regional del mismo SECMCA. Similar al
resto de paises de Centroamérica, el mayor dinamismo del crédito en Nicaragua estuvo concentrado en el
sector publico, creciendo en 17.2% respecto 2008. Contrario a la tendencia del crédito, los depositos en el
sistema financiero tendieron a la alza, registrando un aumento de 14.5% en Diciembre 2009 y crecimiento
interanual de 27.3% en Agosto 2010 (el més alto de Centroamérica), evidenciando liquidez para financiar las
actividades productivas en Nicaragua. Pese al comportamiento heterogéneo de los créditos y las captaciones,
las tasas activas y pasivas en términos nominales no tuvieron mayor variacién, pero si en términos reales,
debido a la disminucién de la inflacién entre 2008 y 2009.

Instituciones Microfinancieras y Marco Legal

Segiin el Compendio Regional de las Microfinanzas en Centroamérica de REDCAMIF, en Nicaragua se
distinguen 5 tipos de oferentes para las Micro, Pequena y Mediana Empresa (ver tabla 2): (i) bancos privados
con areas especificas para el segmento, aunque se enfocan més en las PYME; (ii) las instituciones reguladas
especializadas en microfinanzas, entre bancos y financieras; (iii) las cooperativas de ahorro y crédito; (iv) las
Asociaciones o Fundaciones sin Fines de Lucro dedicadas al otorgamiento de microcrédito, que en adelante se
referiran como ONG, y; (v) las sociedades financieras no reguladas.

De los bancos con areas especiales dirigidas a los segmentos de menores recursos, se identificaron al 2009 el
Banco de Crédito Centroamericano (BANCENTRO), el Banco de Finanzas (BDF) y el Banco de la Produccion
(BANPRO). Sin embargo, de ellos no se percibe mayor competencia en el mercado, debido a que su incursion
es relativamente nueva y el segmento que méas atienden sigue siendo el de mayores ingresos (generalmente
mediana empresa segun lo referido en el compendio de microfinanzas).

Las instituciones reguladas especializadas en microfinanzas eran dos bancos y una financiera en 2009,
totalizando USD 259.5 millones de cartera segin lo reflejado en el MIX Market, sin embargo, en el segundo
semestre 2010 se redujeron a 2 instituciones con el cese de operaciones del Banco del Exito (BANEX). Por su
parte, el Banco Procredit manifest6 en su reporte Nicaragua 2009 la salida del segmento de bajos ingresos y
enfocarse en el de ingresos superiores, como pequefia empresa. Esto supone que la oferta de servicios
financieros de parte de instituciones reguladas con especializacion en el segmento microempresa se reducira
sensiblemente en el futuro cercano.

Del sector de las cooperativas de ahorro y crédito no se dispone de mucha informacién, no obstante, el Instituto
Nicaragiliense de Fomento Cooperativo (INFOCOOP) - organismo rector de la politica nacional de proteccion,
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fomento y desarrollo cooperativo, ademas de la regulacién, suspensiéon, supervision y control de las
cooperativas- informo a través de su Direccion Ejecutiva que al 03 de Noviembre del 2010 habian inscritas en
el registro Nacional 201 Cooperativas de Ahorro y Crédito (CAC) en todo el pais. El 38% de las inscritas operan
en la capital Managua. Ademas, existen entidades de segundo piso conocidas como Centrales de Cooperativas,
las cuales aglutinan a diversas CAC para brindarles apoyo y soporte técnico, una de esas organizaciones es la
Central de Cooperativas de Ahorro y Crédito Financieras de Nicaragua R.L. (CCACFN). Por otra parte, se debe
recalcar que dentro del sector cooperativas existe un actor de gran importancia debido a la reciente inyecciéon
de fondos de la cooperacion venezolana y debido a la relaciéon de la cooperativa con el gobierno nacional como
medio para ejecucién de diversos proyectos sociales, dicha instituciéon es Caruna de R.L.

En cuanto a las ONG que brindan servicios de crédito, se registraron 18 instituciones (mas 1 cooperativa de
servicios miltiples) afiliadas a la Asociacion Nicaragiiense de Instituciones Microfinancieras (ASOMIF) en el
2009, sumando un total de USD 211.7 millones en cartera de crédito. ASOMIF es una de las Redes Nacionales
maés representativa de Centroamérica, aglutinando a las ONG mas relevantes de Nicaragua, y con proyeccion de
crecimiento que le permitira finalizar el 2010 con 22 Instituciones Microfinancieras (IMF) entre ONGs,
Cooperativa y Sociedades Financieras no Reguladas. De las tltimas mencionadas, s6lo se dispondra de
informacién de las que estén afiliadas a ASOMIF, del resto de Sociedades Financieras no se dispone de
informaci6n.

Ademés de los tipos de organizaciones mencionadas e identificadas en el compendio de REDCAMIF, también
se identifico el tipo de organizacion estatal que brinda servicios financieros y de asistencia técnica a la MIPYME
urbana y rural. Dentro de este grupo se encuentra el reciente Banco Produzcamos, el cual “es la tnica
institucién que el Estado ha autorizado para intermediar, administrar y financiar a la produccién con los
recursos que obtenga del tesoro, organismos financieros o de la cooperacién internacional para financiamiento
productivo, autorizado para gestionar de forma independiente cualquier financiamiento con instituciones
publicas o privadas, sean estas nacionales o internacionales”, segtin lo publicado en su pagina web. Segn Ley,
el Banco se constituyd con un capital minimo de C$ 1,000 millones (alrededor de USD 46.2 millones),
proveniente de fondos liquidos aportados por el Estado y por las carteras de créditos de diversas instituciones
estatales como el IDR, INTA, Ministerio Agropecuario y Forestal, Instituto de Apoyo a la Pequena y Mediana
Empresa, FCR y FNI (Antecesor del Banco Produzcamos). A Septiembre 2010, se estima una cartera de
créditos bruta de alrededor de USD 50.4 millones, la cual se compone préstamos de segundo piso y préstamos
directos al prestatario final.

Asi, en vista de que existen distintos tipos de organizaciones microfinancieras, también existen diversos marcos

legales por los que se rigen los tipos de instituciones mencionados. En la Tabla 2 se presenta las agrupaciones
de IMF y los marcos legales basicos respectivos que se identificaron.

http://www.themix.org/publications/mix-microfinance-world/2010/11/informe-de-ben... 23/11/2010



Informe de Benchmarking de las Microfinanzas en Nicaragua 2010 | MIX - Page 1 Page 4 of 16

Tabla2. IMF en Nicaragua y Marco Legal

Nimero de
Tipo de Instituciones EERELE Marco Legal

Las leyes que aplican al Banco Produzcamos son la Ley Creadora del Banco de Fomento a
la Produccion nimero 640, su reforma ley 684 y el Decreto nimero 57. Todos los
documentos disponibles en la web del Banco Produzcamos.

Institucién del Estado

{Barico Prodizcarsca) 1 n/d* Produzcamos estd sometido a la vigilancia, supervision y fiscalizacién dela
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras de Nicaragua (SIBOIF),
por lo que también se regird supletoriamente por la legislacion bancaria vigente (en lo
que sea aplicable) y por las normas especiales que dicte la SIBOIF para regular la
adecuacion de capital, clasificacién de activos y cartera, y otros ambitos de regulacian.

Bancos con Los bancos y financieras reguladas se regirdn por la ley 316 de la SIBOIF; la ley Orgdnica
Programas de 3 n/d

del Banco Central de Nicaragua (BCN) 317; ley General de Bancos, Instituciones
Financieras No Bancarias y Grupos Financieros ley 561; ley del Sistema de Garantia de
Depésitos niimero 551, en el caso que la institucién capte depdsitos del publico; ley de
Promociony Ordenamiento del Uso de la Tarjeta de Crédito nimero 515. Ademas, las
instituciones estan sujetas a todas las normas emitidas por la SIBOIF {como la norma

Microfinanzas

Bancos
Financievras sobre la gestion de riesgo crediticio, norma de adecuacion de capital, norma sobre
Reguladas Bancosy operaciones de tarjeta de crédito, el Manual Unico de Cuentas (MUC), Norma sobre
Financieras Gestidn Integral de Riesgos (GIR), entre otras normativas) y las reformas realizadas a las
especializadas 3 2595 leyes que apliquen al sistema financiero regulado. Todos los documentos mencionados
en seencuentranen la web dela SIBOIF.
Microfinanzas
Ademas de lo anterior, en el caso particular, las Sociedades Financieras Supervisadas les
aplica también la Ley Especial sobre Sociedades Financieras, de Inversidn y Otras,
contenida en el decreto ndmero 15-L.
Gooperaties de Alkstoy Paralas Cooperativas.e’n generell, z-nfi:'ste la Lg. Gerlfaral de .Cooge.rativa? nl]mers}{499, la
Créditot £+ 201 b5 cual regula la promocidn, constitucion, autorizacion, funcionamiento, integracion,

disolucién y liquidacion de las cooperativas. Asimismo, aplica el Reglamento de la Ley
General de Cooperativas, el cual desarrolla las normas juridicas contenidas en la ley 499,

En general, las fundaciones sin fines de lucro se rigen por la Ley sobre Personas Juridicas
sin Fines de Lucra, ley nlimero 147. Si se dedican a actividades crediticias, deberdn

apegarseala Ley Reguladora de Préstamos entre Particulares Nimero 176, y su reforma
laLey 374, la cual fija la tasa de interés para instituciones no reguladas.

Por otra parte, en el primer semestre 2010 se aprobd la Ley Especial para el
Establecimiento de Condiciones Basicas y de Garantias para la Renegociacion de
Adeudos entre las Instituciones Microfinancieras y Deudores en Mora, ley ndmero 716,y
la norma de aplicacion de dicha ley. Esta ley fue de vigencia corta, pues sdlo aplicaba a

ONG** 19 2117 clientes agropecuarios y comerciantes que estuvieran en mora al 30 de Junio 2009, y
establecid un plazo de 120 dias (a partir de la aprobacion de a la ley) para la
renegociacion de las deudas. Aplica para asociaciones sin fines de lucroy para
instituciones reguladas

Envista de la ausencia de un marco regulatorio especifico para ONG Microfinancieras,
las organizaciones afiliadas a ASOMIF promovieron una ley para microfinanzas la cual
fue aprobada en lo general en 2003, pero desde entonces estd a la espera de su
aprabacion en lo particular. Actualmente se han retomado las discusiones de dicha ley, y
se espera que para finales del 2010 se resuelva el marco regulatoria de las
microfinanzas, aunque todavia existen desacuerdos en cuanto a la captacion de
depositos y latasa deinterés.

Sociedades Financieras Las Sociedades Anonimas se constituyen por el codigo del comercio. Si son sociedades
noReguladas n/d n/d no reguladas especializadas en otorgamiento de crédito se deben apegar a la Ley

Reguladora de Préstamos entre Particulares Nimero 176, y su reforma la Ley 374,

Total 227 476.7

* Si bien los datos de la SIBOIF indican que la cartera de Produzcamos es de USD 50.4 millones, no se diferencia cuanto es colocado directamente al cliente final y
cudnto de segundo piso, pudiendo estar reflejada parte de la cartera de segundo piso en algunas instituciones reguladas.

** La cartera se refiere a las IMF afiliadas a ASOMIF, incluye una cooperativa.

*** El ndmero de instituciones corresponde alas inscritas segtin INFOCOOP; La cartera se refiere a las 9 afiliadas a CCACFN.

La Oferta de las Microfinanzas Nicaragiienses

La oferta de microfinanzas dada por las 22 IMF que reportaron al MIX Market totaliz6 una cartera bruta de
préstamos de USD 459.9 millones en 2009 (altamente representativo, justificando el 96.5% de la ofe
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Grafico 1.
Estructura de Carteray N° de Préstamos por Tipo de Credito (Todas las INMF)
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rta conocida), distribuida en mas de 408 mil préstamos. La cartera estuvo visiblemente repartida entre créditos

a la microempresa y créditos comerciales (créditos de mayores montos dirigidos a empresas mas grandes que la

micro), representando un 46% y 38% de la cartera total respectivamente (ver Grafico 1). No obstante, se

observo dos corrientes de instituciones en el mercado que influenciaron dichos resultados:

e Por una parte, se encontraron las instituciones reguladas especializadas en microfinanzas cuya cartera

representa poco mas de la mitad del total de la oferta, de la cual cerca de un 63% es cartera del tipo

comercial, influenciado los resultados globales.

e Por otra parte, estan las instituciones no reguladas, de las cuales el 78% de su cartera es crédito a la

microempresa y 54.4% de la cartera es destinada al sector agropecuario (Revista Microfinanzas en

Centroamérica N° 12 de REDCAMIF). En el grafico 2 se aprecia la composicion la cartera de las

instituciones no reguladas, mostrando la mayor orientaci6on de estas IMF al segmento micro, y una clara

tendencia a reduccién de créditos de comerciales y de consumo.

En general, Nicaragua fue el pais que
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Grafico 3. Variacion en Prestatarios y Cartera Bruta
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maés afectaciones tuvo en cuanto a la tendencia del tamafio de las instituciones. Por parte de los prestatarios, la
mediana por institucion disminuy6 en 35% respecto 2008, finalizando en 11,372 prestatarios en la mayoria de
IMF (ver Grafico 3). Por el lado de los saldos de cartera bruta, la contraccion fue de 22%, cerrando el 2009 con
una cartera mediana alrededor de USD 8 millones.

A diferencia de otros paises que manejaron sus contracciones globales con incrementos especificos en ciertos
tipos de créditos, Nicaragua present6 dis

Grafico 4. Variacion en Cartera y N° de Préstamos por Tipo de Crédito
2009-2008
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minuciones en los 4 tipos de créditos identificados por el MIX (consumo, vivienda, comercial y microempresa),
tanto en cartera como en prestatarios (ver grafico 4). El crédito mas afectado fue el de consumo, sin embargo,
éste no es de mayor representatividad acorde a lo mostrado en los primeros graficos. El crédito comercial y el
microempresa que representan la mayor porcién de la cartera mostraron contracciones superiores al 10% en
los saldos de cartera; en nimero de préstamos la caida fue de 15% en el microempresa y de 45% en el
comercial.

Segun los datos recopilados de instituciones reguladas y no reguladas, la tendencia podria estar dada por la
salida de las reguladas del segmento microempresa (disminuciéon de 37% en niimero de préstamos en 2009) y
por un posible re-encausamiento de las no reguladas hacia prestatarios de menores recursos, reflejo de la
disminucién de 88% en nimero de préstamos comerciales versus 5% en microempresa. De igual manera, la
oferta de las instituciones reguladas se vera drasticamente disminuida al cierre del 2010, con el cese de
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operaciones del Banco del Exito, cuya debacle estuvo relacionada a problemas de gobernabilidad y el rapido
crecimiento de la institucion sin mayores controles, y a las afectaciones del movimiento no pago, en conjunto se
vio reflejado en el incremento de la cartera en riesgo de dicha institucion.

Financiamiento

Una de las caracteristicas de las microfinanzas en Nicaragua, asi como la mayoria de paises centroamericanos
(a excepcion de Honduras), es que no disponen de un marco regulatorio que permita a las ONG o Fundaciones
sin Fines de Lucro con actividad financiera la captaciéon de depositos, esto resulta en que la mayoria de
organizaciones dependan de adeudos con otras instituciones, principalmente del exterior. De esta manera, el
mayor tamafo y mayor crecimiento de las IMF Nicaragiienses (NIC) frente al resto de paises de Centroamérica
(RCA) se impulsé por una fuerte afluencia de inversionistas extranjeros al pais.

Con las afectaciones que sufrieron las microfinanzas en los 2 dltimos afios (expuestas en los siguientes
acapites), Nicaragua pas6 de ser un destino atractivo para inversionistas a uno de alto riesgo,
experimentandose la salida de fondos, restricciones y cancelaciones de lineas de crédito, y en varios casos el
aumento de la tasa de financiamiento, lo que ha estimulado la contraccion de las instituciones mencionado
anteriormente.

Vist por el lado de los indicadores de apalancamiento, éstos podrian sugerir todo lo contrario a lo comentado,

pues el
Grafico 5. Variacion en la Razon Deuda / Capital
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ratio deuda/capital han tenido una tendencia creciente (ver grafico 5) hasta finalizar en 4.2 veces en 2009, el
maés alto de Centroamérica. En tiempos de estabilidad y de un positivo desempefio financiero, el incremento en
el ratio de apalancamiento ciertamente podria sugerir afluencia de fondos en las IMF. No obstante, en éstas
épocas de afectaciones el crecimiento del indicador estd dado por una mayor contraccion en el patrimonio de
las instituciones debido a las pérdidas en los resultados financieros, contraccién mayor a la salida de fondos.

Segtn los datos de balance, los pasivos financieros de las instituciones que reportaron al MIX disminuyeron en
11% (USD 44.5 millones) respecto lo mostrado en 2008, y en los primeros 6 meses del 2010 se redujo 16% mas
(USD 60 millones), totalizando més de USD 104 millones de efecto neto en salida de fondos entre el 2009 y
Junio 2010.

e De los USD 104 millones de reduccién total, alrededor del 17% se debid a la capitalizacion de deuda de
instituciones reguladas, realizado con el fin de de aliviar el flujo de efectivo, no obstante, esto no fue
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suficiente para BANEX por lo que los accionistas y principales acreedores solicitaron la intervencién del
banco.

e Por otra parte, visto por las IMF que reportan al MIX y que estan afiliadas a ASOMIF, la reduccién de
fondos se tradujo en una disminucién de sus pasivos financieros por el orden de USD 35.3 millones.

e Ademais, segin la Revista Microfinanzas de ASOMIF ediciones 14, 16 y 18 la lista de los principales
acreedores nacionales e internacionales de las IMF pasaron de 75 en 2007 a 77 en 2008, para disminuir a
65 acreedores en el 2009.

Tabla 3. Saldo de Adeudos de las IMF de Nicaragua (millones de USD)

——m

Adeudos Todas las IMF 351.5 411.1 306.6
Variacion anual 59.6 -44.5 -60.1
Variacion Jun 10- Dic 2008 -104.5
Adeudos IMF Afiliadas ASOMIF 151.32 184.6 168.2 149.3
Varigcion anual 33.3 -16.4 -18.8
Varigcion Jun 10- Dic 2008 -35.2

* Datos construidos con informacion proporcionada por ASOMIFy lo reflejado en la SIBOIF

Todo lo anterior es una muestra de la percepcion de riesgo de los acreedores internacionales, no s6lo dado por
la dindmica del mercado, debilidades en los procesos de crédito de las IMF y crisis internacionales, también por
la inestabilidad o inseguridad que entidades de gobierno transmitieron en la manera de manejar el Movimiento
de No Pago en el pais.

Por el lado de la tasa de financiamiento de las IMF no se pudo obtener informacién precisa, no obstante, al
observar el costo de financiamiento (gastos financieros por adeudos/ adeudos promedios) se encontrd
movimientos significativos en algunas instituciones, incrementos de 1, 3 y 5 puntos porcentuales. Pese a esos
incrementos en el costo financiero de algunas IMF, se comprob6 que la mayor afectacién y que influyb en la
mayoria de instituciones fue la salida de fondos.

Desempeio Financiero

Seguramente el 2009 serd un afho recordado en las microfinanzas centroamericanas, en especial las
Nicaragilienses. En los afios 2005-2007 Nicaragua destacaba como uno de los paises de referencia a nivel
internacional, mostrando IMF con altos crecimientos, que las posicionaban en general como las mas grandes
de Centroamérica y autosuficientes financieramente. Aunque NIC todavia mostré indicadores de escala y
alcance mayores, la rentabilidad sufrié un cambio drastico.

Desde 2008 ya se observaban dificultades en la rentabilidad de la mayoria de instituciones, dado (a nivel de
ratios) por la combinacién de disminucién de ingresos financieros y leves incrementos en los ratios de gastos
operacionales y por provision de cartera de dudosa recuperacion. A nivel de la dinamica del mercado, se venia
comentando con anterioridad un posible sobreendeudamiento de los prestatarios por el rapido crecimiento en
las colocaciones, que luego se materializ6 —influenciado también por los efectos de las diversas crisis
internacionales y locales— en los ratios de riesgo crediticio, y que es la razén de fondo del comportamiento de la
rentabilidad en la mayoria de paises.
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Grafico 6. Variacion en el Retorno sobre Activos Grafico 7. Descom posicion anual del ROA
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Al 20009, la rentabilidad vista por el ROA Ajustado mediano cay6 a su punto maximo en los tltimos 5 afios,
finalizando en -7% en la mayoria de IMF (ver grafico 6). A este afio, los efectos del deterioro de cartera se
hicieron sentir con mayor énfasis, provocando una continua disminucién en el rendimiento de cartera debido a
la menor recuperacién de los créditos, situando al ratio mediano de ingresos financieros de Nicaragua en 25.5%
de los activos promedios; a la vez, el ratio mediano de gasto por provision asociado al deterioro de la cartera
subi6 alarmantemente a 8.1% (ver grafico 7), llegando a representar el segundo gasto mas importante de las
instituciones, impactando los deteriorados ingresos.

Para profundizar un poco més en el mercado nicaragiiense, se agruparon a las instituciones acorde al tamano
de cartera definiendo los grupos NIC Pequefia (menor de USD 4 millones), NIC Mediana (entre USD 4 y USD
15 millones) y NIC Grande (mayor de USD 15 millones), en los cuales se encontraron tendencias similares en la
baja de los ingresos y en los resultados del ROA, pero con ciertas diferencias en los componentes del gasto. Las
tres agrupaciones mencionadas finalizaron con un ROA mediano negativo que rondé 7.3%, con las siguientes

caracteristicas:

e Por parte de NIC Grande y NIC Mediana, las afectaciones se debieron principalmente por el aumento en el

gasto por provision de crédi

Grafico 8. Descomposicién de Retorno sobre Activos
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tos de dudosa recuperacion. Aquellas economias de escala cuyos efectos le permitian a las instituciones de
mayor tamafo tener niveles de gastos totales méas bajos que las instituciones pequefias fue revertido por
los altos gastos por provision (ver grafico 8), acercAndose sorprendentemente a los gastos operacionales
(mediana del ratio de gastos por provision en NIC Grande de 10.1% versus 11.6% el ratio de gastos
operacionales).

e A diferencia de las instituciones de mayor tamano, NIC Pequefia no mostr6 esos altos niveles de gastos
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asociados a deterioros en la calidad de cartera, su mayor dificultad estuvo dada por los altos gastos
operacionales que finalizaron en 25% (mas de dos veces NIC Grande). Lo anterior no indica que NIC
Pequefia no sufri6 deterioros en la calidad de la cartera de crédito, sblo refleja las decisiones de
aprovisionamiento de las IMF, las de mayor tamafio mas rigurosas en efecto por el marco regulatorio que
rige a algunas, y otras por apego voluntario a las normas de regulacién vigente. Por su parte, el alto ratio
de gasto operacional reflej6 no sélo el menor tamafio de NIC Pequefia, también el mayor nivel de
profundizacién de estas IMF (ratio de Saldo Promedio de Crédito Por Prestatario / PIB per Capita de 42%
contra 115.3% en NIC Grande), lo que demanda de mayores recursos operativos para administrar créditos
de menor tamaio.

Indicadores de Riesgo Crediticio

Coincidentemente, Nicaragua fue afectada por diversos eventos en los tltimos afios, que de una u otra manera
trastoc6é la economia de los empresarios, grandes y pequefios, y por rebote afectd a las instituciones
microfinancieras. En su momento el aumento del petréleo encarecié el precio de las materias primas,
transporte y toda la cadena productiva y de comercializacion, restringiendo el dinero de la poblacién
principalmente a bienes y servicios de subsistencia. Simultineamente, las crisis alimentaria y financiera
internacional se hicieron sentir. Pero, ademéas de estos eventos que incidieron en la economia mundial, en
Nicaragua se vieron afectaciones debido a cambios en el precio del ganado, sequias y exceso de lluvias que
afectaron la produccioén agricola. Todo lo anterior sumado con las distorsiones creadas por el Movimiento No
Pago, los altos crecimientos que venia experimentando el sector de las microfinanzas y la crisis de
gobernabilidad en algunas instituciones, result6 en un deterioro de la cartera de las IMF del pais.

A diciembre del 2009, las instituciones cerraron con un indicador mediano de Cartera en Riesgo Ajustado
mayor a 30 dias de 14.

Grafico 9. Variacion en laCeRmayor 30 dias
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4%, el méas alto de los paises centroamericanos e inclusive que la mediana de los demés paises de
Latinoamérica, y con el mayor crecimiento (ver grafico 9). De igual manera, los saneamientos de créditos que
tuvo que asumir NIC fueron notorios, teniendo que considerar a pérdida casi el 6% de la cartera promedio que
se manejo en 2009.

Debido a las inestabilidades generadas por el Movimiento No Pago, en el primer semestre 2010 se aprobé la
Ley Especial para el Establecimiento de Condiciones Basicas y de Garantias para la Renegociacién de
Adeudos entre las Instituciones Microfinancieras y Deudores en Mora. Dicha ley estipulaba la
reestructuracion de los adeudos de los clientes agropecuarios y comerciantes que estuvieran en mora en Junio
2009, dando un plazo maximo de 120 dias para que los clientes se acercaran a las IMF, expresaran su voluntad
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de renegociar las deudas y concretaran la renegociacion. Las renegociaciones se debian realizar en unos
términos dificiles para las microfinancieras y accesibles para los clientes: plazo de hasta 5 afios, periodo de
gracia no menor de 6 meses, dispensa de intereses moratorios acumulados y de gastos legales y de cobranza
que hubieren incurrido las IMF, y la tasa de interés anual no debia ser mayor de 16%.

Segtn la Asociacioén Nicaragiiense de Instituciones de Microfinanzas (ASOMIF), se recibieron intenciones de
negociacion que totalizaron alrededor de USD 13 millones, de las cuales USD 8 millones eran amparadas por
ley, y el restante se podria interpretar como el contagio tangible que tuvo este movimiento en el mercado, sin
contar el contagio de los clientes que se sumaron al movimiento y que no realizaron intenciones de
renegociacion. Al final, una minima cantidad de clientes concretaron la renegociacion, la mayoria se confié en
que mediante mecanismos de coercion se lograrian mas beneficios, posiblemente la condonacion de las deudas,
y encontraran respuestas financieras en entidades gubernamentales, como en el Banco Produzcamos. Los USD
13 millones representaron el 6.7% de la cartera de las afiliadas ASOMIF que restado del indicador de CeR> 30
dias de NIC, éste se situaria muy cercano a lo mostrado por los demas paises de Centroamérica (RCA).

Acorde a un seguimiento trimestral de la calidad de cartera realizado por REDCAMIF a una muestra de sus
instituciones afiliadas, la cartera en riesgo de la mayoria de paises continu6 creciendo en el primer semestre
2010 (Grafico 10), pero con tendencia a disminuir en el segundo semestre, dado por la reactivacion de la
actividad crediticia en varios paises y los continuos saneamientos. En el caso de Nicaragua, ésta seguira
mostrando el mayor ratio de riesgo, pero el crecimiento desmesurado podria haber encontrado su techo,
expresando diversas instituciones un riesgo bajo en las nuevas colocaciones. Ademaés, los datos sugieren que el
tamafio de las instituciones seguira contrayéndose en el 2010, viéndose dificultades por el lado de las
colocaciones maés estrictas y la salida de fondos del pais.

Grafico 10. Evolucion de CER= 30 Dias por Pais
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Por grupos pares, ciertamente el grupo NIC Pequefia mostr6é los menores deterioros de cartera (Grafico 11) y
por ello menor
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Grafico 11. Calidad de Cartera
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es gastos por provision mencionado en el acipite anterior. De las IMF pequefias destacaron Céaritas Esteli,
ProMujer y Fundacién 4i-2000, las cuales cerraron el 2009 con un ratio de CeR >30 dias alrededor de 2.3%.
Dichas instituciones emplearon metodologias grupales (aunque unas méas que otras), lo cual podria reflejar los
resultados de la garantia solidaria en los menores deterioros.

Las instituciones de tamafio mediano tuvieron los mayores deterioros de cartera y mayores castigos, cerrando
el 2009 con un CeR > 30 dias 18.5% y castigos de 7.6%. No obstante, sus niveles de cobertura de riesgo con
reservas fue mayor que NIC Pequeia, situdndose en una mediana de 78.4% versus 67.5%.

Conclusiones

En general, existe una preocupacion en el desarrollo de las microfinanzas en Nicaragua, las cuales como todo
sistema financiero dependen o impulsan la economia del pais. En 2009 los ratios financieros de las
instituciones se deterioraron por una suma de factores, incluyendo aspectos propios de las IMF. Sin embargo,
en 2010 también siguieron sumando las afectaciones climéaticas y el movimiento no pago que no concret6 las
renegociaciones esperadas, previendo un continuo deterioro al finalizar 2010.

En 2009 las IMF tendieron a contraer su tamaifio, debido a la cautela (o incertidumbre) en las colocaciones,
pero también por una declarada salida de fondos, que esta paralizando la actividad crediticia. Siendo Nicaragua
un pais agropecuario, y que no es prioridad para la banca formal atender a este sector y sobre todo al
microempresario, y en vista de que el nuevo Banco Produzcamos tampoco inici6é operaciones a como esperaba
el pablico (colocaciones cautelosas), se evidencia una mayor vulnerabilidad de la actividad productiva de los
microempresarios agropecuarios.

Al final, las afectaciones se materializaron en un incremento de la cartera en riesgo, posicionandose como la
maés alta de Centroameérica, y por un profundo deterioro en las utilidades de las instituciones, finalizando con
un ROA mediano negativo de -7% en la mayoria de IMF. El cese de operaciones de algunas instituciones podria
ser un resultado muy probable, viéndose ya el caso de BANEX, y también ya se ha comentado en el medio la
probable fusion de algunas organizaciones.

Dentro de los factores claves para sobrellevar el corto plazo estan:
e Una profunda revisién a lo interno de las IMF, que lleve a mejorias en sus procesos de anélisis y

otorgamiento del crédito, asi como una mayor solidez y transparencia de la gobernabilidad en la industria
del microcrédito.
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e Una mayor frecuencia en el uso de las centrales de riesgos, y uso méas responsable de la informacion

obtenida, para monitorear no so6lo el verdadero tamafio del mercado, sino también los niveles de

endeudamiento individuales.

e Estimular la afluencia de fondos para las IMF, ya sea via adeudos con condiciones flexibles o la posibilidad

de captar fondos del puablico. Esto Gltimo en dependencia del marco regulatorio final que se pudiera

aprobar a finales del 2010.

e Acciones del gobierno en pro del microempresario y en pro de una estabilidad en el sistema financiero

regulado y en especial el no regulado.

La Red Nacional ASOMIF ya ha encaminado acciones para tratar de lograr avances en los aspectos

mencionados, gestionando proyectos para el fortalecimiento de la gestidon de riesgos, realizando reuniones con

inversionistas y con representantes del gobierno. Sin embargo, se requiere de una mayor interaccion de los

diferentes actores en el medio para lograr resultados concretos.

Nicaragua Benchmarks {Datos de Referencia 2009. Montos en USD)
Grupos Pares Indicadores de Escala

NIC Grande  NIC Mediana  NIC Pequefia  Nicaragua RCA LAC no CA
Caracteristicas Insfitucionales
Mimero de IMF 7 B 7 22 &5 256
Edad 16 16 14 16 16 12
Activo Total (Miles) 35,678 8,941 2,082 8,941 4,869 10,568
Mimero de Oficinas 26 10 6 10 5 10
Mimero de Personal 366 115 40 107 35 103
Estructura de Financiamiento
Patrimonio [ Activos 9.2% 20.5% 23.2% 19.2% 36.9% 23.2%
Razan Deuda [ Capital 9.9 35 3.3 42 17 33
Depdsitos | Cartera Bruta 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Depdsitos | Activo Total 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Cartera Bruta [ Activo Total 74.5% 77.3% 75.3% T6.2% TEO% To.0%
Indicadores de Escala
Mimero de Prestatarios Activos 25,941 10,154 4,170 11,372 4,599 10,952
Porcentzje de Prestztarias (Mujeres) 49.8% 52.2% 70.7% 55.1% 63.8% 61.9%
Mimero de Préstamaos Vigentes 30,554 10,609 4,170 11,487 4,509 11,302
Cartera Bruta de Préstamaos [Miles) 29,938 8,039 1,743 8,039 3,638 8,270
Saldo Promedio de Créditos por
Prestatario 1,147 964 418 853 897 951
Saldo Prom. de Créd. por Prest./ PNB per
Capita 115.3% 96.9% 42.0% 90.2% 29.1% 21.5%
MWimero de Cuentas de Depasito
Voluntario - - - - - -
Depdsitos Voluntarios [Miles) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Saldo Promedio por Depositante - - - - - -
Desempedio Financiero General
Retorno sobre Activos -7.3% -7.6% -7.2% -7.2% D.1% 0.6%
Retorno sobre Patrimonio -51.9% -31.2% -36.2% -36.2% 0.3% 3.8%
Autosuficiencia Operacional 79.9% B6.6% 96.9% B83.6% 108.2% 110.0%
Autosuficiencia Financiera 79.5% B0.4% 81.4% 80.3% 100.2% 104 0%
Ingresos
Razan de Ingreso Financiero 22.1% 25.8% 28.1% 25.5% 25.5% 26.6%
Margen de Gananciz -25.9% -24 5% -22.8% -24 5% 0.2% 3.9%
Rendimiento Mominal sobre la Cartera
Bruta 23.9% 27.4% 37.4% 7.2% 31.8% 30.0%
Rendimiento Real sobre |a Cartera Bruta 18.8% 22.1% 31.8% 22.0% 27.7% 25.4%
Gastos
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Gasto Total/ Activo Total 33.4% 31.1% 33.2% 32.4% 28.0% 26.2%
Gasto Financieraf Activa Total B.4% 6.5% 5.9% 7.6% 6.7% 6.5%
Gasto por Provision de Cartera/Activo

Tatal 10.1% 10.5% 3.3% B.1% 2.8% 2.3%
Gasto Operzcional/ Activo Total 11.6% 14.8% 25.0% 14.8% 16.8% 14.9%
Gasto de Personal/ Activa Total 5.8% 7.1% 11.8% 7.0% B.9% B8.8%
Gasto Administrativa/ Activa Total 5.8% 7.0% 11.7% 7.0% 7.4% 6.3%
Gasto de Ajustes/ Activo Total 0.9% 1.7% 1.6% 1.6% 1.5% 0.9%
Eficiencia

Gasto Operacional / Cartera Bruta 14.1% 18.9% 35.5% 18.0% 20.0% 20.1%
Gasto de Personal [ Cartera Bruta b.4% 9.1% 16.7% B.6% 11.2% 11.2%
Salario Promedia, PMB Per Capita B.6% 6.8% 6.3% 7.4% 3.0% 2.6%
Gasto por Prestatario 152 145 120 142 172 188
productividad

Prestatarios por Personal 82 L] 104 90 BS 110
Prastatarios por Oficial de Crédito 245 245 298 275 235 268
Cuentas de Depasito Voluntario por

Personal - - - - - -
Razdn de Distribucion de Personal 37.5% 33.8% 35.0% 36.0% 40.0% 44 4%
Riesgo y Liquidez

Carterza en Riesgo » 20 Dizs 14.2% 18.5% 10.0% 14 4% 7.8% 4.5%
Carterza en Riesgo > 90 Dizs 10.0% 14.7% 2.0% 10.4% 5.0% 2.6%
Razdn de Préstamas Castigados 5.3% 7.6% 5.8% 5.8% 2.3% 2.2%
Razdn de Cobertura de Riesgo 79.3% 78.4% 67.5% 68.4% 56.0% 100.5%
Activos Liquidos No Prod. sobre Activo

Tatal B.2% 10.1% 7.6% B.B% 9.4% 12.6%

Todos los datos “5on

medianas”
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La Unidad Analitica es el resultado del convenio de Cooperacién conjunta para la Transparencia de IMFs en

Centroamérica entre la Red Centroamericana de Microfinanzas & Microfinance Information eXchange.

Esta iniciativa apoyara la meta al cumplir con los objetivos de:

e Incrementar la disponibilidad de informacién estandarizada sobre el desempeino de las IMFs en la region.

e Promover la inversion en las instituciones de microfinanzas en Centroamérica.

e Parametrizar el desempefio de las instituciones regionales.

Red Centroamericana de Microfinanzas

REDCAMIF es una organizacion sin fines de lucro cuya mision es consolidar la industria de las microfinanzas

en Centroamérica, mediante la representacién gremial, promoviendo el fortalecimiento institucional de las

redes y sus asociadas y generando las alianzas estratégicas que contribuyan a mejorar la calidad de vida de lo

(a)s clientes de sus programas.
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Managua, Nicaragua. Teléfono: (505) 2278-8621, FAX: (505) 2252-4005
E-mail: redcamif@cablenet.com.ni

Web Site: www.redcamif.org

Microfinance Information eXchange

El Microfinance Information Exchange (MIX) es el proveedor lider de informacién de negocios y servicios de
informacién para la industria de microfinanzas. Dedicado a fortalecer el sector de microfinanzas promoviendo
la transparencia, MIX provee informaciéon financiera de desempeio detallado de instituciones de
microfinanzas, inversionistas, redes y otros proveedores de servicios asociados a la industria. MIX realiza su
trabajo a través de una variedad de plataformas disponibles al publico, incluyendo el MIX Market
(www.mixmarket.org) y el MicroBanking Bulletin.

MIX es una institucién sin fines de lucro fundada por el CGAP (the Consultative Group to Assist the Poor) y
patrocinada por el CGAP, Citi Foundation, Deutsche Bank Americas Foundation, Omidyar Network, IFAD
(International Fund for Agricultural Development), Bill & Melinda Gates Foundation y otros. MIX es una
corporacién privada.

Para mas informacion, visite www.themix.org o escribanos a info@themix.org
Agradecimientos

El Microfinance Information eXchange (MIX) y la Red Centroamericana de Microfinanzas (REDCAMIF)
agradecen a todas las instituciones de microfinanzas que brindaron su informacién, que fue de vital ayuda para
la elaboraciéon de este “Informe de Benchmarking de las Microfinanzas en Nicaragua 2010”. Ademas,
extendemos nuestro agradecimiento a la Asociaciéon Nicaragiiense de Instituciones de Microfinanzas
(ASOMIF), por su colaboracién en la gestién realizada y el constante interés en apoyar la iniciativa de
Transparencia y Benchmarking de las Microfinanzas en Centroamérica.

Costado Sur de Metrocentro, 2c al Este, 1c al
Marte. Casa Nao 77.

Managua, Nicaragua.

Teléfonos: (505) 278-8613; (505) 278- B621
Correo electronico: asomif{® cablenst.com.ni
Pdgina Web: www.asomif.org

REDCAMIF agradece por el apoyo brindado al Programa de Transparencia y Benchmarking

en Centroamérica a las instituciones siguientes:

APPL| A

Citi Foundation
B vy oo SCCP
S —
e CITI

= Powering connections

http://www.themix.org/publications/mix-microfinance-world/2010/11/informe-de-ben... 23/11/2010



Informe de Benchmarking de las Microfinanzas en Nicaragua 2010 | MIX - Page 1 Page 16 of 16

Copyright 2010 Microfinance Information Exchange, Inc.
Terms of Service

Tel: 01 (202) 659-9094

Fax: 01(202) 659-9095

info@themix.org

1901 Pennsylvania Avenue NW, #307

Washington, DC 20006

http://www.themix.org/publications/mix-microfinance-world/2010/11/informe-de-ben... 23/11/2010



