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I. INTRODUCCION

Los ultimos 3 afios han sido de desafios importantes para las Instituciones de
Microfinanzas. Entre estos sobresalen los nuevos actores en la region como
Bancos Comerciales Internacionales, la apertura comercial y la firma de tratados
de libre comercio y su impacto en los clientes, el retorno de la banca estatal, la
demanda de mas servicios por parte de los clientes, los indicios de
sobreendeudamiento, los marcos regulatorios para las microfinanzas, etc. Todo
ello representa una serie de nuevos elementos que inciden en el crecimiento
institucional futuro de la industria.

Bajo este contexto, en el afilo 2007 REDCAMIF fue seleccionada por la Red
SEEP y la Fundacion CITI como una de las 12 Redes de Microfinanzas a nivel
Mundial que forman parte del Programa de Fortalecimiento de Redes, iniciativa
desarrollada con el objetivo de acelerar el crecimiento de los servicios
microfinancieros sostenibles, e integrar las microfinanzas en el sector de
servicios financieros formales.

Como parte del Programa de Fortalecimiento de Redes se revisaran los planes
estratégicos de las seis Redes Nacionales de Microfinanzas y REDCAMIF, para
lo cual es necesario contar con dos importantes insumos: las evaluaciones de
las Redes Nacionales de Microfinanzas que serviran para identificar el nivel de
madurez que tienen las Redes Nacionales; y el analisis de la industria de las
microfinanzas, sus tendencias y las repercusiones de los cambios
experimentados en los ultimos afios.

El objetivo de este trabajo es analizar el desarrollo de la industria de las
microfinanzas a nivel nacional para identificar las caracteristicas de la
competencia y el entorno como insumo basico para la planeacion estratégica de
las Redes y las Instituciones de Microfinanzas afiliadas.

El documento est4 formado por seis capitulos, en el primer capitulo se abordan
las caracteristicas del entorno, considerando la situacion socioecondomica,
macroecondémica y financiera del pais. Seguidamente, se realiza una
caracterizacion del mercado de las microfinanzas para conocer el
comportamiento de los prestatarios, adicionalmente se realiz0 una estimacion de
la demanda de microcrédito en el pais.

El tercer capitulo incluye la caracterizaciéon general de la oferta de microfinanzas
en general y por tipo de oferente. Los capitulos subsiguientes contienen las
tendencias de fondeo y una revision del marco regulatorio y de las politicas
publicas, respectivamente. Finalmente, se presentan los programas dirigidos al
fortalecimiento institucional.



La informacién presenta en este estudio proviene de una revision exhaustiva de
fuentes secundarias relacionadas con la tematica y de informacion primaria
recopilada a través de entrevistas con actores claves dentro de la industria
microfinanciera nacional.



II. RESUME N EJECUTIVO

En este estudio se realiza un analisis de la industria de las microfinanzas en
Nicaragua para identificar las caracteristicas de la competencia, el entorno, las
fuentes de financiamiento, el papel de las redes y las perspectivas a futuro.

En el capitulo 1 se hace una descripcion general de las condiciones
sociodemogréficas y econ6micas de Nicaragua. Este capitulo contiene 4
apartados, el primero resalta los rasgos mas relevantes del entorno retomando
aspectos de las caracteristicas poblacionales, pobreza, migracion, empleo entre
otras. En el siguiente apartado se realiza un breve analisis de la situacion
macroecondémica del pais; posteriormente se presenta la descripcion del
Sistema Financiero Nacional; y finalmente se mencionan las caracteristicas e
importancia de las micro y pequefas empresas (MYPE) en el pais.

Dentro de este capitulo se resalta la importancia de la creacién de un entorno
propicio es fundamental para el desarrollo del sistema financiero nacional, esto
implica la promocion de la estabilidad macroeconomica, el impulso de mercados
financieros, asi como el establecimiento de un adecuado marco regulatorio y de
supervision para la actividad financiera, que establezca condiciones semejantes
y apropiadas para los diversos intermediarios.

El capitulo 2 retoma los aspectos mas relevantes sobre la demanda de
microcrédito para caracterizar el perfil del mercado. Para ello se retoman
estudios que recopilan informacién sobre el comportamiento de los prestatarios.
Uno de los hallazgos relevantes es que las principales razones para optar a un
crédito responden a los atributos del producto, la cercania de la institucion y la
rapidez del desembolso.

Asimismo, dentro de este capitulo se realiza una estimacion de la demanda.
Para ello se adapt6 la metodologia empleada a nivel internacional y se utilizaron
los datos provistos por la Encuesta de Medicion del Nivel de Vida (EMNV) del
2005 y retomando la clasificacién por tamafio de las empresas que realiza en
INIDE en la Encuesta de Hogares para la Medicion de Empleo del 2005. Se
determind que la demanda potencial de microcrédito en el pais es de US$ 210
millones, aunque se acepta que tal cifra se encuentra subestimada (respecto a la
demanda actual) con el uso de la metodologia empleada, debido principalmente
a la falta de informacion disponible.

El tercer capitulo presenta informacion recopilada en distintas fuentes sobre la
oferta de microcrédito en el pais. Esta dividido en dos apartados que contienen
datos sobre la oferta en general y posteriormente por tipo de oferente. De
manera general se puede afirmar que en Nicaragua las instituciones de
microfinanzas estan constituidas por el sector financiero no regulado formado
por las cooperativas de ahorro y crédito (CAC) y las ONG dedicadas a



actividades de microfinanciamiento. En este grupo se ubican las 12 cooperativas
afiliadas a la Central de Cooperativas Financierasy 19 ONG que estan afiliadas
a la Asociacion de Instituciones Microfinancieras (ASOMIF), a partir del 2007
CARUNA ya no esta afiliada a ASOMIF.

De igual manera, dentro de la industria de las microfinanzas existen otras
instituciones que brindan estos servicios pero se carece de informacion
actualizada y confiable sobre su desempefio en los ultimos afos. El segundo
acapite presenta un analisis comparativo de los grupos de oferentes de
microfinanzas en cuanto a sus principales datos de cartera, rubros financieros,
indicadores de desempefio y fuentes de financiamiento.

Los resultados de este capitulo permiten concluir que actualmente las
instituciones microfinancieras (IMF) y los programas de crédito constituyen parte
importante de la oferta de servicios financieros a los pequefios y medianos
empresarios y productores. La industria microfinanciera de Nicaragua muestra
un buen dinamismo con respecto al crecimiento de la cartera total y el
incremento en el nimero de clientes.

Posteriormente, en el capitulo 4 se presentan un conjunto de indicadores que
muestran el desempeiio de las instituciones de microfinanzas de Nicaragua que
estan afiliadas a la plataforma Microfinance Information Exchange (MIX).

Un hallazgo sobresaliente del andlisis de los indicadores del MIX es que en
términos generales la industria microfinanciera nicaragiiense ha mostrado un
buen desempefio en el periodo 2005-2007 en comparacion con el resto de la
industria centroamericana, destacandose en aspectos de escala, alcance y
rentabilidad, pero las diversas fuentes de financiamiento y el costo de éstas
repercuten en el incremento de los gastos financieros y por tanto de las tasas de
interés.

En el capitulo 6 se presenta un panorama sobre las distintas formas de fondeo
de las instituciones financieras de microfinanzas y la importancia de cada una de
ellas. El objetivo es conocer las tendencias de los tipos de fuentes y
proveedores. Para ello se realiza en primera instancia una caracterizacion sobre
la oferta general de recursos. Posteriormente se hace un recorrido por los
principales oferentes de crédito de segundo piso y sus caracteristicas.
Finalmente se abordaran los programas de Gobierno que ejecutan programa de
microcrédito y los programas que financian la Cooperacion Internacional
vinculados a las microfinanzas.

A partir de la revisidon de las diversas fuentes de fondeo se observa una mayor
diversificacion de las lineas de crédito por parte de las IMF de ASOMIF, las
cuales constituyen las Unicas fuentes para el fondeo de sus actividades. Por
otro lado, los acreedores internacionales y de segundo piso estan aplicando



condiciones més exigentes en lo que se refiere al desempefio de las IMF para
continuar el apoyo mediante el otorgamiento de recursos

En lo que respecta a los programas de gobierno, la tendencia es utilizar al sector
cooperativo para canalizar los recursos. En total las instituciones
gubernamentales tienen programada una cartera de crédito para el periodo
2007-2009 de US$ 110.09 millones en fondos liquidos, por el momento se
desconoce informacion mas detallada sobre los programas que estan ejecutando
y el impacto socioeconémico que estan generando.

El capitulo 7 aborda el marco regulatorio que rige a las instituciones de
microfinanzas, asi como el papel que esté jugando el Estado nicaragliense para
su promocion y desarrollo. Inicialmente se presenta un analisis de las principales
leyes y normativas que afectan el sector y, seguidamente, se hace una revision
de los principales programas gubernamentales de financiamiento dirigidos a las
MIPYME. El andlisis de este acapite permite concluir que del consenso en la
aprobacion de un marco regulatorio apropiado depende el futuro de las
microfinanzas, de las instituciones y de los beneficiarios del microcrédito que aun
no encuentran alternativas en la banca formal. Y en ultima instancia de un
acelerado crecimiento y desarrollo del pais

El capitulo 8 resalta los principales aspectos del fortalecimiento con base en los

aportes que se recopilaron de una serie de entrevistas con microfinancieras,
organismos cooperantes, entidades gubernamentales y la red nacional.
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lll. ENTORNO

En este capitulo se hard una descripcion general de las condiciones
sociodemograficas y econOmicas de Nicaragua en el que operan las
instituciones de las microfinanzas (IMF). La primera parte abarca los rasgos mas
relevantes del entorno retomando aspectos de las caracteristicas poblacionales,
pobreza, migracion, empleo entre otras.

En el siguiente acapite se realiza un breve analisis de la situacion
macroecondmica del pais; posteriormente se presenta la descripcion del
Sistema Financiero Nacional, y finalmente se muestran las caracteristicas e
importancia de las micro y pequefias empresas (MYPE) en el pais.

CARACTERIZACION BEIS Y RASGOS REINENZS DEL ENTORNO

1. Composicion de la poblacién

Nicaragua es el pais mas grande de Centroamérica con una extension territorial
de 130,000 km*. El pais tiene una poblacién estimada de 5.2 millones de
personas. El 55.9 por ciento de la poblacién esta ubicada en zonas urbanas en
comparacion con el 44.1 por ciento que habita en zonas rurales. La distribucion
porcentual de la poblacion por sexo indica que el 50.7 por ciento de la poblacién
son mujeres y 49.3 por ciento hombres.

La ubicacion espacial de hombres y mujeres se diferencia segun area
geografica, ya que las mujeres tienen mayor presencia en las zonas urbanas y
los hombres en las zonas rurales. Los datos del ultimo censo (2005) muestran
que del total de la poblacion urbana, las mujeres representan el 52 por ciento y
los hombres el 48 por ciento. Asimismo, en las zonas rurales los hombres tienen
una participacion del 51 por ciento y las mujeres del 49 por ciento.

La poblacion nicaragiiense estd compuesta principalmente por jévenes, por lo
que la estructura de edades es de tipo piramidal. Aproximadamente el 60 por
ciento de la poblacion total es menor de 25 afios de edad mientras que las
personas de 61 afios a mas constituyen el 6.5 por ciento de la poblacién total.
Es decir, que una porcion considerable de su poblacion alcanzara la edad de
trabajar y podra generar desarrollo, como consecuencia de la mayor proporcion
de trabajadores, de la acumulacion acelerada del capital y de la reduccion del
gasto en personas dependientes’.

! FIDEG. Muijeres, Cimiento Econémico Familiar y Naciondiarzo 2008
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2. Entorno politico

De 1990 a la fecha en Nicaragua se han realizado cuatro elecciones
democraticas lo que en cierta manera ha contribuido a la estabilidad del pais. Sin
embargo, todavia persisten conflictos entre los poderes del Estado, un bajo nivel
de institucionalidad, problemas entre el gobierno y los partidos politicos de
oposicion, corrupcion, entre otros.

Estos factores inciden en el resultado del indicador Riesgo-Pais®, ya que
mientras haya mas posibilidades de que el marco institucional cambie en un pais
mas alto sera el riesgo de realizar inversiones en ese pais.

La clasificadora internacional finstitutional Investorso , una publicaci
internacional especializada en finanzas internacionales, reporta que en los dos

altimos afios, el riesgo pais en Nicaragua se ha elevado retrocediendo en el

ranking de clasificacion global (de un total de 174 paises) pasando de 21.1 en

marzo de 2007 a 19.3 en marzo del 2008°. Estos resultados responden a la

incertidumbre politica y a la desaceleracion de la economia nacional e

internacional®.

3. Caracteristicas sociodemograficas

a. Educacioén

De acuerdo con la Encuesta de Medicion del Nivel de Vida (EMNV) del 2005 el
nivel educativo de la poblacion en general es bajo. Se estima que el 45.6 por
ciento de la poblacién total solamente alcanzé algun grado de educacién
primaria; el 29.1 por ciento alcanz6 algun nivel secundario; a la universidad
solamente han logrado llegar el 6.5 por ciento de la poblacion.

Los afios promedio de estudio de las personas de 10 afios a mas se estiman en
5.7 afios. Estos datos varian segun area de residencia, la poblacion urbana
presenta un promedio de 7 afios mientras que la rural 3.6 afios. Al disgregar los
datos por sexo, las mujeres presentan una proporcion levemente superior a la de
los hombres 5.7 y 5.4, respectivamente. Con este bajo nivel de capital humano
calificado, el pais se ve limitado en su capacidad de generar y atraer empleos
productivos y por tanto, consolidar su crecimiento econémico.

b. Migracion

> El riesgo pais se refiere a la posibilidad de cambio en el clima de negocios que pueda afectar
adversamente las ganancias operativas o el valor de los activos de las eempuespais especifico.

% La calificacion es entre 0 y 100, siendo 100 la calificacién de los paises con menos probabilidad de falta

de pago.

“Sandino, A. CENI6s, inflaci-n y riesgo paZ?s. Ed. 189
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Los flujos migratorios de la poblacién nicaragliense han mostrado un
comportamiento irregular a lo largo de los afios, lo que indica que son el
resultado de procesos coyunturales que inciden en las decisiones de las familias
de abandonar el pais o bien sus lugares de origen”®.

De acuerdo con los datos oficiales, 13.7 por ciento de las familias nicaragiienses
afirman tener parientes en el exterior, por lo que estimaciones indican que
alrededor del 10 por ciento de la poblacion reside en el extranjero. Costa Rica
continda siendo el principal pais destino de las y los nicaraglenses, seguido del
resto de Centroamérica y Estados Unidos.

La principal causa de las migraciones es la falta de empleo, lo que indica que la
creciente oferta laboral no es absorbida por el mercado de trabajo nacional
obligando a miles de hombres y mujeres a buscar oportunidades fuera del lugar
de origen.

Uno de los efectos que generan las migraciones es el flujo de remesas. En el
caso particular de Nicaragua las remesas familiares internacionales han crecido
de manera significativa en los ultimos afios. A diciembre del 2007 los datos del
Banco Central de Nicaragua (BCN) indican que se registraron US$ 739.6
millones, lo que representa un crecimiento del 6 por ciento con respecto al afio
anterior, pero este monto esta subestimado ya que no todos los emisores de
remesas utilizan mecanismos formales para remitirlas al pais. A nivel
macroecondémico las remesas constituyen un saldo a favor de la balanza de
pagos pero lo mas significativo es que constituyen una fuente de ingresos para
las familias pobres.

Por otro lado, las migraciones ocasionan efectos negativos como pérdida de
capital humano lo que incide en el pais porque éste sufre un proceso de
descapitalizacion humana que incide negativamente en el desarrollo y en el
crecimiento de la economia®.

c. Empleo

Nicaragua carece de una politica de empleo integral orientada a contrarrestar
los problemas estructurales de la economia nacional que impiden brindar
mayores y mejores oportunidades de empleo formal para la poblacion. En el
2007 la cifra oficial de la Poblacion Econémicamente Activa (PEA) era de 2.18
millones de personas.

El Informe anual del BCN del 2007 sobre la economia nicaragiiense, sefiala que
la tasa de ocupacién general es de 95.17 por ciento. Sin embargo, la ocupacién

® FIDEG, 20@: Op Cit(a)
® CEPAL. Globalizados pero restringidos, una visién latinoamericana del mercado gmbaktutsos
humanos calificado2005
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plena, que es la que ofrece puestos de trabajo que cumplen con la jornada
ordinaria y con salarios iguales o mayores al minimo establecido, corresponde
Gnicamente al 51.1 por ciento de la PEA ocupada. Esto demuestra que un
porcentaje significativo de la poblacion ocupada trabaja en condiciones de
subempleo o conocido también como desempleo encubierto o subutilizacion de
la fuerza de trabajo.

Estudios recientes brindan evidencia del crecimiento acelerado del sector
informal de la economia. En el afio 1998 el sector informal proporcionaba el 66.3
por ciento de los empleos de la PEA ocupada; para en el afio 2006 los empleos
generados por este sector alcanzé el 77.4 por ciento’.

En lo que respecta a la poblacion ocupada por sectores, el sector agropecuario
(sector primario) concentra aproximadamente al 30 por ciento de la poblaciéon
ocupada, seguido del comercio (sector terciario) con 22 por ciento y la industria
(sector secundario) con 14 por ciento.

d. Pobreza

Nicaragua es uno de los paises mas pobres de América Latina y pese a la
relativa estabilidad macroecondmica en los ultimos afios todavia registra altos
indices de pobreza y desigualdad entre la poblacion.

De acuerdo con el Banco Mundial, en el afio 2005 el 46 por ciento de la
poblacion nicaragliense era pobre y el 15 por ciento era pobre extremo. La
pobreza es principalmente un fendmeno rural ya que el 65 por ciento de los
pobres y el 80 por ciento de los pobres extremos habitan en areas rurales®.

Los cambios mas significativos se han registrado en la extrema pobreza, la que
pas6é de 19 por ciento en 1993 a 15 por ciento en el 2005. Estos resultados
implican una reduccion del 40 por ciento en la tasa de extrema pobreza mientras
gue solo ha habido una reduccién del 8 por ciento en la tasa general de pobreza.

Por otro lado, la desigualdad medida a través del coeficiente de Gini® para el afio
2005 segun el INIDE es de 0.40, lo que continta representando un valor elevado
pese a que se han registrado reducciones considerables desde el afio 1993
donde el coeficiente fue de 0.49.

Hasta el momento se han implementado programas para la reduccion de la
pobreza, como la ERCERP, PND y PNDH, pero todavia el panorama no es
favorable. El incremento de la poblacion en edad de trabajar ponen de manifiesto
la necesidad urgente de fomentar el crecimiento econdémico para generar

"FIDEG., 2008dem(a)

8 BM. Nicaragua, Informe sobre la pobreza. Marzo 2008

° El coeficiente de Gini es una medide igualdad. El coeficiente toma el valor de 0 cuando la igualdad es
total y el valor de 1 cuando la igualdad es inexistente
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empleos y por tanto ingresos que se distribuyan mas equitativamente entre toda
la poblacion.

SITUACI® MACROECONOMICA

Nicaragua ha logrado mantener su estabilidad macroeconémica y ha continuado
integrandose mas a nivel regional y mundial. El reto que enfrenta ahora es
consolidar este avance y mejorar el desempefio de su crecimiento econémico
para reducir la pobreza de manera significativa.

Nicaragua ha mantenido un crecimiento promedio en torno al 4 por ciento anual
entre el 2004-2007. Los sectores mas dinamicos han sido el comercio, el sector
agropecuario y la industria. Durante los ultimos afios, el pais pudo mantener
estables algunas variables macroecondémicas basicas (precios, tipo de cambio),
al registrar indices positivos de crecimiento econémico y reducir el desempleo. El
ingreso per cépita al afio 2007 fue de US$ 1,023.

No obstante, el pais registra un alto déficit en la balanza de pagos por cuenta
corriente, a pesar de que ha registrado un incremento sostenido de las
exportaciones, las que son insuficientes para compensar el déficit. A diciembre
del 2007 las exportaciones FOB, sin incluir zonas francas, alcanzaron el monto
réecord de US$ 1,202.2 millones mientras que las importaciones CIF registraron
un monto de US$ 3,294.4 millones originando un déficit comercial equivalente a
US$ 2,092.2 millones.

Actualmente se ha cubierto el déficit a través de diferentes fuentes, entre las que
se incluyen las remesas de los migrantes que residen y/o trabajan
temporalmente en el exterior, los recursos externos ya sean préstamos o
donaciones y los ingresos generados por el turismo.

La inflacion anual se mantuvo en un digito durante los afios 2004-2006, sin
embargo, para el 2007 se registr6 una inflacion anual del 16.9 por ciento
sobrepasando considerablemente las proyecciones para ese afio. Estos
resultados en parte pueden ser explicados por el incremento en el precio del
petréleo y el incremento en los precios de los alimentos a nivel mundial. Cabe
destacar que durante ese afio el Huracan Félix y otros fendbmenos naturales
provocaron pérdidas considerables en las cosechas lo que aunaron esas
presiones inflacionarias.

Las reservas internacionales netas al cerrar el periodo del 2007 representaron el
19% del PIB. Al mes de diciembre de 2007, las Reservas Internacionales
Ajustadas (RINAS) se ubicaron en US$ 665.7 millones, mientras las Reservas
Internacionales Netas (RIN) se situaron en US$ 1,018.6 millones, superior en
US$ 159.6 millones con respecto a las observadas en diciembre de 2006. Este
aumento se explica por los siguientes factores: ingresos de recursos externos;
resultado neto positivo en la compra y venta en la mesa de cambio y colocacion
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de titulos. Esta mejoria compensa los egresos de divisas, producto de retiros de
las cuentas corrientes del sistema publico no financiero, depdsitos en concepto
de encaje legal; pago de deuda externa y otras operaciones™.

En Nicaragua las tasas impositivas son moderadas. Tanto la tasa impositiva
maxima sobre los ingresos como la tasa impositiva corporativa maxima son del
30 por ciento. Otros impuestos incluyen un impuesto al valor agregado (IVA) del
15 por ciento en la mayoria de los bienes y servicios, y un impuesto a las
ganancias de capital*.

En lo que respecta al régimen de tipo de cambio, se ha mantenido un tipo de
cambio fijo con mini devaluaciones diarias para una tasa de deslizamiento del 5
por ciento anual durante el periodo 2004-2007.

Cabe destacar que en el afio 2007 el gobierno suscribi6 un Programa
Econdmico Financiero (PEF) trianual con el Fondo Monetario Internacional
(FMI), cuyo objetivo principal es mantener la estabilidad macroeconémica y
mejorar los indicadores sociales del pais.

Evolucién de las Principales Variables Macroeconémicas

Concepto 2004 2005 2006 2007
PIB (en millones de US$) 4,464.7 | 4,872.0 | 5,293.5 | 5,726.4
Crecimiento del PIB real (%) 5.3 4.3 3.9 3.8
PIB per-capita (US$) 829.8 893.9 958.5 |1,023.4
Exportaciones FOB (millones de US$) 759.8 866.0 | 1,049.5 | 1,202.2
Crecimiento de Exportaciones (%) 24.4 13.9 21.2 14.6
Importaciones CIF (millones de US$) 2,027.7 | 2,404.6 | 2,754.7 | 3,294.4
Crecimiento de Importaciones (%) 17.5 18.6 14.6 19.6
Inflacién Anual (%) 9.3 9.6 9.4 16.9

Tipo de Cambio Promedio (Cérdobas oro por US$) 15.9 16.7 17.6 18.4
Reservas Internacionales Netas (millones de US$) 451.1 536.6 859 1,018.6

Reservas /PIB 15% 15% 17% 19%
Tasa de Desempleo Abierto 6.5 5.6 5.1 4.9
Tasa de Encaje Legal efectiva 19.1 17.9 22.3 20.6
Tasa Impositiva 30% 30% 30% 30%

Fuente: Elaborado con datos del BCN
Politica Comercial

Durante los afios noventa los gobiernos anteriores aplicaron varios programas
de ajuste estructural con el propdsito de transformar el sistema econdémico e
impulsar un nuevo modelo de desarrollo orientado al mercado internacional.

'FIDEG. .Informe Econémico a Diciembre 2007. Ed. 184. EI Observador Econémico. Enero 2008
1 Kane, Timet. al. indice de Libetrades Econémicas 200The Heritage Foundation y Wall Street
Journal, 2007.
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Por estas razones se ha brindado mucho énfasis al sector exportador. La
estrategia ha ido orientada a que Nicaragua se inserte en el mercado
internacional mediante la apertura comercial unilateral y la suscripcion de
acuerdos de libre comercio.

Actualmente Nicaragua tiene firmados cuatro Tratados de Libre Comercio
(México, Republica Dominicana, DR-CAFTA y Taiwan) y en el afio 2007 se
adhiri6 a la Alternativa Bolivariana para las Américas (ALBA). Adicionalmente
estan en proceso de negociaciéon TLC con Chile, Panama, y Canadé, asi como
el Acuerdo de Asociacion con la Unién Europea.

Asimismo, cuenta con dos Acuerdos de Alcance Parcial (Colombia y Venezuela);
tres esquemas generalizados de preferencia (Unién Europea, Canada y Japén);
y 18 acuerdos bilaterales para la proteccibn y promocion reciproca de
inversiones con un sinnimero de naciones.

El sector exportador nicaragiiense se encuentra altamente concentrado en
productos, exportadores y destinos, ya que para el 2007 los 20 principales
productos representan el 58 por ciento del volumen total exportado mientras que
las 50 principales empresas exportadoras concentraron el 68.8 por ciento en
términos de volumenes exportados. Entre los principales productos de
exportacion sobresalen el café, azucar, carne y lacteos.

Estados Unidos y Centroamérica son los principales socios comerciales del pais.
Segun cifras del BCN aproximadamente 66 por ciento de las exportaciones de
Nicaragua se dirigen a Estados Unidos y al resto de Centroamérica, mientras
que el 40 por ciento de las importaciones provienen de Estados Unidos y de la
region centroamericana.

Centroamérica constituydé un Mercado Comun, pero no ha consolidado una
Union Aduanera. Segun el reporte de avance de la Unién Aduanera del SIECA,
el Cdbdigo Aduanero Uniforme Centroamericano y su correspondiente
Reglamento esta vigente en los cinco paises. Por otro lado, en el Sistema
Arancelario Centroamericano, que abarca un universo de 6,194 rubros, ya ha
armonizado el 94.6 por ciento de dicho universo, quedando pendiente de
armonizar el 5.4 por ciento del arancel, que incluye productos como
medicamentos, metales, petréleo, productos agropecuarios y otros™.

El proceso de la apertura unilateral de Nicaragua ha enfrentado diversos
problemas que tienen que ver con la modernizacion y reorganizacion del aparato
productivo y comercial en consonancia con la competencia internacional. Al
abrirse la economia se expuso a los productores y empresarios locales a

2sandino, A. Acuerdo Comercial con Europa a las Puertas. Ed. 179. El Observador Econémico, FIDEG.
Junio 2007
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competir con empresas internacionales de mayores dimensiones y ventajas de
especializacion®®.

Ante las oportunidades que generan estas herramientas comerciales es
necesario brindar apoyo a las MIPYME para que generen un mayor valor
agregado ya que éstas carecen de informacion, de capacidades técnicas,
recursos humanos y financiamiento para aprovechar las oportunidades del libre
comercio.

SISTEMA FINANCIERONYENCIONAL

El Sistema Financiero Nacional (SFN) ha experimentado una profunda
transformacioén en los dltimos quince afios. La Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras (SIBOIF) fue creada en 1991, afio en que se
legalizé la actividad bancaria privada. Para 1998 cerraron todas las instituciones
financieras de propiedad estatal y en el 2000-2001 se produjeron quiebras
bancarias, estos dos factores originaron el cese de operaciones de 8
instituciones bancarias.

A finales de 2007, el Sistema Financiero formal estaba integrado por: 6 bancos,
3 instituciones reguladas especializadas en Microfinanzas. Ademas estan las
otras entidades supervisadas por la SIBOIF que incluyen: un banco de segundo
piso, 5 compafilas de seguros, 7 almacenes generales de depdsitos, una
arrendadora financiera, una Bolsa de Valores, una Central de Valores y 15
Puestos de Bolsa.

El SFN ha mostrado un crecimiento relativamente constante en los Gltimos afios,
a pesar de la crisis bancaria originada en los afios 2000-01. Los principales
indicadores muestran un desempefio favorable para el 2007, donde alcanzaron
una cartera de clientes de 945 mil personas y una cartera de crédito de US$
2,183 millones.

La banca nicaragliense esta avanzando en un proceso de regionalizacién e
internacionalizacién de sus operaciones. Por un lado, la presencia de bancos
con capital de origen nacional se expande en todo el istmo; y, por otro lado, son
mas frecuentes los procesos de fusiones y adquisiciones parciales y totales por
bancos extranjeros™®.

A diciembre del 2007, segun la SIBOIF, habian en el pais nueve oficinas de
representacion de bancos extranjeros: Banco Internacional de Costa Rica;
Banco Salvadorefio; Tower Bank International, Banco Continental de Panama;
Banco Cuscatlan de Costa Rica; Leasing Cuscatlan C.R.; LAAD Ameéricas;

3 FIDEG. Tratado de Libre Comercio entre Centroamérica, Estadosos/nidRepublica Dominicana,
Version Amigable. Marzo 2008

4 Sandino, A. Nuevos Actores en la Banca Local. Ed. 190. El Observador Econémico, FIDEG. Agosto,
2008.
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Banco de Desarrollo Econémico y Social de Venezuela (BANDES); y Banco

Improsa®®.
Principales Datos e Indicadores del Sistema Financiero Nacional (miles de US$)
Concepto 2004 2005 2006 2007
Activos 2402.5 2672.8 3008.7 3411.3
Cartera de Créditos Bruta 1130.1 1401.4 1744.0 2183.1
Pasivos 2184.8 2428.3 2713.9 3074.0
Depdsitos 1909.8 2055.3 2154.8 2404.6
Patrimonio 217.7 244.4 294.8 337.3
Clientes de Cartera (miles) 593.9 662.7 689.7 945.3
Deuda/activos 0.9 0.9 0.9 0.9
Nivel de Mora 2.2% 2.1% 2.4% 2.07%
Tasa Activa Promedio C$ 12.54 9.37 11.64 12.91
Tasa Activa Promedio US$ 10 10.35 10.7 10.86
Tasa Pasiva Promedio C$ 3.28 3.38 3.05 2.97
Tasa Pasiva Promedio US$ 2.55 2.48 2.33 2.14
Rendimiento de Cartera 16.5% 16.0% 16.6% 17.4%
Gasto Financiero 3.6% 3.2% 3.7% 3.9%
Rentabilidad de Activos 2.7% 2.5% 2.4% 2.2%
Rentabilidad de Patrimonio 31.8% 27.6% 24.8% 22.7%

Fuente: SIBOIF, Informe del Sistema Financiero Nacional a Diciembre 2004-2007

Por otro lado, el sistema financiero no convencional o no regulado esta formado
por las cooperativas de ahorro y crédito y las ONG dedicadas a actividades de
microfinanciamiento. En total 19 ONG representativas estan afiliadas a la
Asociacién de Instituciones Microfinancieras (ASOMIF), concentrando gran
proporcion de clientes y de cartera de la industria microfinanciera nacional.

Actualmente, esta en revision la Ley Especial de Microfinanzas y se ha iniciado
el proceso de ajustes a la Ley de Cooperativas, ya que existe el interés de
elaborar una Ley Especifica de Cooperativas de Ahorro y Crédito.

En el capitulo VI se realiza una revisibn mas exhaustiva del marco regulatorio
que rige al Sistema Financiero Nacional, el cual incluye al sector regulado y no
regulado.

LAS MYPE Y LAS MIGRCANZAS EN EL COXTE EONOMICO

Las MYPE absorben una parte importante de la fuerza de trabajo y generan un
porcentaje significativo de la produccion, ya que segun el MIFIC son
responsables de aproximadamente el 40% del PIB total. Sin embargo, las MYPE

!> Por mandato de la SIBOIF no pueden captar recursos del plblico y sélo pueden realizamesetaci
crédito e inversiones.
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no cuentan con el acceso suficiente a los servicios que brinda el sistema
financiero formal.

El acceso a recursos financieros por parte de las MYPE se ve limitado en
diversos frentes. Estas no tienen acceso a recursos del mercado de capitales,
cuyo desarrollo es todavia limitado y concentrado en empresas grandes. Pero
muchas de las empresas tampoco disponen de acceso al mercado de crédito o,
si lo tienen, enfrentan condiciones de costo y oportunidad relativamente
elevados. Ello hace que acudan a sistemas no formales de crédito que implica
mayores costos Y riesgos.

Las empresas medianas, por otra parte, tienen menos dificultades de acceder a
los recursos bancarios, pues por lo general poseen una estructura juridica
formal, niveles de garantia adecuados y equipos gerenciales mas sofisticados.
En este sentido, el mayor problema de acceso a los recursos del sistema
financiero, tanto por la oportunidad como por su costo lo tienen las micro y las
pequefias empresas.

En Nicaragua estas empresas generan el 77.2 por ciento del total de los
empleos de la PEA, siendo las mujeres las que tienen mayor participacion
(80.1%) que los hombres (74.9%)*°.

Las estimaciones més recientes del BCN dan cuenta de la existencia de 105,602
microempresas en total, de las cuales el 51 por ciento corresponden al sector de
comercio al por menor, seguidas de microempresas en la industria
manufacturera con 16 por ciento y un 10 por ciento en el sector de servicios de
restaurantes’’. Sin embargo, este valor puede estar subestimado.

Uno de los principales retos del gobierno es constituir el ambiente mas favorable
para el desarrollo de las MYPE, a fin de asegurar su insercibn competitiva en la
economia globalizada. Al consolidar a las empresas de menor tamafio, se apoya
la formacién de una plataforma econémica mas fuerte y sélida, que contribuye
de mejor manera al desarrollo econémico sostenido del pais.

®FIDEG, 2008 idem(a)
" BCN. Nicaragua en cifras. Junio, 2008
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Recuadro No. 1
Comportamiento de la economia regional

De acuerdo con el FMI, la fortaleza de la demanda interna, combinada con los
shocks externos, especialmente sobre los precios de los alimentos y los
combustibles, ha ejercido presiones al alza sobre la inflacién. Esto ha creado riesgos
para el descenso sostenido de la inflacion a niveles de un digito. Los altos precios
internacionales de los alimentos también han afectado de manera desproporcionada
a los sectores mas pobres, y los gobiernos han buscado formas de mitigar esos
efectos.

En general, la regién parece estar en buenas condiciones para hacer frente a las
turbulencias en los mercados financieros y a cierta desaceleraciéon en el entorno
externo. Sin embargo, Centroamérica sigue siendo vulnerable a los shocks externos
de mayor magnitud, especialmente una fuerte desaceleracion en los Estados Unidos.

Las prioridades a corto plazo consisten en reducir la inflacion, cuidar que no se
deteriore la situacion fiscal, e impulsar las reformas del sector financiero. El desafio a
largo plazo consiste en fomentar la inversién y elevar la productividad, y encauzar el
gasto social hacia programas mas enfocados en la pobreza y la desigualdad.

En cuanto a los combustibles, los precios mundiales subieron 45 por ciento durante
2007. No obstante, el aumento de los componentes internos del IPC de combustibles
y alimentos ha sido mucho menor que el de los precios mundiales de las materias
primas.

Fuente: FMI. Las Américas, Perspectivas Econdémicas Abril 2008.
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IV. MERCADO

En este capitulo se abordan aspectos referentes a la demanda de microcrédito,
retomando estudios previos que analizan el comportamiento de los prestatarios,
sus preferencias, perfiles y necesidades. De igual manera, se aplica una
metodologia para estimar un monto aproximado de la demanda de microcrédito
a nivel nacional.

CARACTERIZACION DIERCADO

La demanda de microcrédito est4 dada, en su mayoria, por los requerimientos
de microempresas y, en menor proporcion, de pequefias empresas que operan
en &reas urbanas y rurales.

La informalidad de las operaciones de las MYPE y la falta de regularizacion de
su situacion legal para el desarrollo de sus actividades econdmicas es una de las
mayores limitaciones para ser consideradas como sujetos de microcrédito de las
instituciones financieras reguladas, principalmente por parte de la banca
convencional®.

Las MYPE, como principales demandantes del microcrédito, aplican criterios
empiricos para la administracion de sus negocios y la mayoria de ellas no llevan
un registro contable convencional de sus actividades econémicas. Por ejemplo,
calculan el resultado economico de su actividad en base a la diferencia entre el
costo de sus compras y el ingreso por sus ventas con un margen de utilidad que
satisface sus expectativas, sin considerar sus costos de mano de obra y sin
realizar depreciaciones, ni tomar en cuenta los gastos menores en los que
incurren durante el desarrollo de las mismas™®.

Por otro lado, datos de la EMNV 2005 indican que uno de cada cuatro hogares
(25.5%) recibieron algun crédito en los 12 meses anteriores a la encuesta,
siendo mas alta la proporcién de hogares del area urbana (27.1%) y de la region
Central (28.9%). Del total de hogares que recibieron créditos, el 62 por ciento de
estos correspondieron al area urbana y el resto (38%) al area rural.

Las principales fuentes de créditos mas importantes para los hogares son las
lineas de crédito informal, microfinancieras y comerciantes, con 29.9 por ciento,
25.2 por ciento y 17.3 por ciento, respectivamente. Es decir, mas del 70 por
ciento de los hogares que recibieron créditos segun la EMNV 2005 provienen de
fuentes no convencionales, reflejando el bajo nivel de penetracion del sector
financiero formal.

8 FIDEG, 2008:0p Cit(a).
¥ Bicciato, F.et al. Microfinanzas en paises pequefios de América Latina. CEPAL, Febrero 2002
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1. Comportamiento del prestatario y productos financieros

Un estudio reciente elaborado por el Consejo Coordinador de Wisconsin con
Nicaragua (WCCN) en conjunto con FIDEG y ASOMIF® que recopila
informacion sobre nueve microfinancieras del pais y que es representativo para
las IMF afiliadas a ASOMIF, muestra que del porcentaje de prestatarios que
prefieren solicitar créditos en microfinancieras, el 37.5 por ciento lo solicitd
porque conocian directamente de la existencia de esa institucion, seguidamente
un 28.2 por ciento afirmo que accedio al crédito por las caracteristicas de este
(tasa de interés, montos, plazos); y finalmente un 17.2 por ciento resaltdé que
otra de las razones fue por la rapidez en desembolsar los préstamos.

Los resultados dan indicios de los atributos y de las razones por las que los
usuarios de crédito optan por acceder a este tipo de servicios. Estos hallazgos
facilitan la elaboracion de estrategias para incrementar los niveles de
profundizacion del microcrédito.

Asimismo, este estudio resalta algunos de los servicios financieros adicionales al
crédito que son valorados por los prestatarios. Entre estos sobresalen préstamos
para cubrir gastos funerarios, seguros de vida y cuentas de ahorro, con 93, 90.7
y 84.2 respectivamente.

Otros estudios han relevado la importancia de diversos servicios financieros,
principalmente para los hogares pobres que ahorran para gestionar el riesgo y
planean flujos de caja para futuras inversiones. De esta manera, reducen su
vulnerabilidad mediante el ahorro protegiéndose frente a desastres naturales,
malas cosechas, pérdida de empleo, enfermedad o la muerte?.

Sin embargo, las ONG vy otras instituciones de microcrédito no pueden cumplir
los requisitos de la regulacién, por lo que no les es permitido brindar otros
servicios financieros como el ahorro. Una alternativa variable es que estas
instituciones de microcrédito desempefien un papel negociando contratos de
ahorro entre clientes pobres e instituciones financieras reguladas.

En este aspecto, por ejemplo, la Central de Cooperativas de Ahorro y Crédito
Financiero de Nicaragua (CCNF) ha iniciado un plan de beneficio de proteccion
familiar para los socios que forman parte de las cooperativas. Este plan consiste
en brindar servicios para cubrir gastos de fallecimiento y seguros para proteger a
los miembros del ndcleo familiar.

Finalmente, otro de los productos financieros sobresalientes es el pago de
remesas. De acuerdo con la EMNV 2005, el 21.8 por ciento de los hogares

“WCCN'y FIDEG. El Impacto de las Migfinanzas en Nicaragua. Managua, Septiembre 2007.
2L CGAP. Microfinanzas, donaciones y respuestas no financieras para la reduccién de la Pohrbms,
2001
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nicaragutienses reciben remesas del exterior. Las regiones del Pacifico y Central
muestran los mayores aumentos, ya que pasaron de 22.9 y 10.9 por ciento de
hogares en el 2001, a 27.4 y 15.8 por ciento, respectivamente, en el 2005.

Un estudio del Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) del Banco
Interamericano de desarrollo (BID)*? refleja que si los inmigrantes tuvieran mas
acceso a sistemas financieros que oferten una buena gama de productos, con
los cuales se solucionen problemas de carencia de sus familiares en sus paises
de origen, éstos optarian por aprovechar servicios financieros, tales como:

e Seguros: un inmigrante que habita en los Estados Unidos podria comprar
seguros de vida para sus familiares en América Latina.

e Banca: las remesas podrian ser depositadas en cuentas bancarias de los
receptores y parte de éstas se depositarian en una cuenta de ahorro.

e Vivienda: el historial de remesas podria ser utilizado como indicador para
otorgar créditos de vivienda.

e Educacion: un emisor de remesas paga el costo de los estudios de sus
parientes en América Latina, por tanto el dinero también podria ser
transferido directamente a la institucion educativa.

e Microcrédito: los inmigrantes podrian transferir las remesas a una cuenta
de una microfinanciera para que sus familiares accedan a préstamos para
negocios.

e Pagos Directos: el inmigrante podria pagar directamente las cuentas de
servicios basicos (agua, luz, teléfono, etc.) a la empresa proveedora.

e Crédito Rural: se depositan las remesas en una cuenta de una micro-
financiera y de esta manera los receptores podrian obtener préstamos
durante o después de la cosecha con base a sus transferencias.

2. Nivel de bancarizacién

Los bancos proveen servicios financieros mediante una variedad de
mecanismos, incluyendo sucursales bancarias, ATM (cajeros automaticos),
banca por Internet y corresponsales no bancarios.

De acuerdo con un informe elaborado por la Federacion Latinoamericana de
Bancos (FELABAN) en el 2007 con base en encuestas a nivel latinoamericano,
de las cuales Nicaragua forma parte de la muestra, se determiné el nivel de
bancarizacion en funcion de la cobertura de servicios financieros mediante
sucursales bancarias y ATM por cada 100,000 habitantes?®.

Los resultados para Nicaragua indican que existen 2.84 sucursales por 100 mil
habitantes en comparacion con el promedio de Latinoamérica que corresponde a

2 FOMIN. Dinero a casa: Como apalancar el impacto de desarrollo de las reDetshse 2006
23 FELABAN. Promoviendo el acceso a los servicios financieros: ¢Qué nos dicen los datos sobre los
niveles de bancarizacion en América Latina?, Febrero 2007.
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8.45; ggr otro lado, el numero de ATM por cada 100 mil habitantes corresponde
az261~.

Asimismo, otros estudios retoman indicadores adicionales para determinar el
nivel de bancarizaciéon en los paises de Latinoamérica®. Para Nicaragua, las
redes bancarias estan distribuidas de la siguiente manera: 1.29 oficinas
bancarias por Km., 1.18 ATM por Km., 95.61 préstamos por 1,000 personas y 96
depdsitos por 1,000 personas. El promedio para el resto de Latinoamérica de
estos mismos indicadores corresponde a 5.20, 10.64, 120.2 y 489
respectivamente.

El bajo nivel de bancarizacion en el pais podria estar explicado por los elevados
niveles de pobreza e informalidad, que ocasionan incertidumbre de ingresos y
ausencia de mecanismos de cobertura de riesgos, sobre todo en areas rurales.
Por otro lado, los altos costos de transaccion para demandantes y oferentes
debido a la débil infraestructura  econdmica del pais que dificulta el
desplazamiento y las comunicaciones, incrementan los costos y el acceso a los
servicios financieros.

Asimismo, la limitada informacion sobre la disponibilidad de servicios financieros,
los costos de los mismos y la insuficiente cultura financiera de la poblacion son
factores que podrian incidir en estos resultados.

3. Restriccidon de la demanday sobreendeudamiento

Segun la informacién derivada de las entrevistas realizadas en este estudio,
entre los factores que restringe el crédito sobresalen los altos costos de
transaccion, ya que en la medida que el cliente esta mas alejado de las
sucursales es mas dificil acceder a los servicios financieros. De igual manera, el
costo del financiamiento que les otorgan las instituciones que fondean a las IMF
afecta la tasa de interés y los plazos, ya que algunos financiamientos que
otorgan son de corto plazo mientras que los clientes demandan financiamiento
de largo plazo.

Segln Flaming®, los factores que influyen en forma negativa en el desarrollo de
la industria son: una opinidon publica negativa dentro del pais con respecto al
trabajo de las IMF; el limitado acceso a los servicios financieros en las zonas
rurales; la falta de eficiencia; el alejamiento de la misién; y el costo del crédito
para los clientes.

4 Un estudio elaborado por el BM (Beek al2005) para el periodo 20@®04 plantea que el promedio

de sucursales y ATM por 100,000 habitantes para paises en desarrollo es de 6.75 y 11.48 respectivamente.
% Prior, F. y Santomd, J. Mejores précticas de politicas publicas de bancarizacién en Latinodisética.
Universidad de Navarra, Marzo 2008.

% Flamring, M., et. d. (2005) Country-Level Effectiveness and Accountability Reviews (CUEBRAP
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Para cubrir mas ampliamente la demanda se necesitaria, entre otras cosas, de
mas lineas de financiamiento para las instituciones, mayor presencia en las
zonas alejadas de las cabeceras departamentales y medios alternativos que
permitan llegar a la masa de clientes a costos mas bajos.

Por otro lado, los entrevistados en este estudio consideran que el nivel de
endeudamiento del sector MYPE se ha incrementado producto de politicas y
procedimientos bastante agresivos y poco responsables de algunas instituciones
en cuanto al otorgamiento de créditos. El nivel de endeudamiento no es el
mismo en todos los sectores pues hay mayores niveles en el sector de las MYPE
y en el sector de consumo.

Por su parte, ASOMIF, no considera que existe sobreendeudamiento sino que se
han presentando casos individuales que han sido el resultado de la coyuntura
econdmica actual.

Los entrevistados afirman que en las centrales de riesgo hay indicios de
endeudamiento ya que se encuentran a clientes que tienen préstamos con
diversas instituciones. La dificultad de acceder a informacion oportuna y segura
acerca de los niveles de endeudamiento de un cliente en el sistema es un riesgo
latente dentro del sector microfinanciero. ElI sobreendeudamiento tiene
consecuencias negativas para las familias y para la industria microfinanciera en
general.
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Recuadro No. 2
Tipos de Sobreendeudamiento

Para poder comprender el sobreendeudamiento es necesario conocer las diversas
caracteristicas y causas de este fendmeno. Algunas de los origenes del
sobreendeudamiento podrian ser:

A Combinacion de fuentes de crédito con capacidad de pago: el cliente tiene una
favorable proyeccion de ingresos futuros en su actividad econdmica y cuenta con
financiamiento de distintas fuentes. Este caso reflejaria una oferta crediticia que
no provee a las empresas y hogares ni los servicios completos ni las condiciones
adecuadas (montos, plazos, garantias). Si una sola entidad ofreciera todos los
servicios en las condiciones que se adecuaran a las necesidades del cliente, éste
preferiria pedir financiamiento a una sola fuente, toda vez que negociar con
varias entidades aumenta sus costos de transaccion.

A Pérdida transitoria de capacidad de pago: El cliente tiene favorable proyeccion de
ingresos futuros en su actividad econdémica pero debido a imprevistos, su
capacidad de pago se reduce temporalmente. En casos como desastres
naturales, desfavorable situacion coyuntural de la actividad a la que se dedica el
cliente, problemas personales, etc., el flujo de ingresos del cliente puede
interrumpirse o ser menor al planeado. Esta situacion incentiva el
comportamiento estratégico del cliente para buscar nuevas fuentes de recursos
sin proveer toda la informacién sobre su situacién. Este comportamiento puede
llevar al sobreendeudamiento real del cliente al no considerar toda la informacién
para la evaluacion de la capacidad de pago.

A Baja rentabilidad cronica en la actividad econdémica: La baja rentabilidad del
negocio impide el cumplimiento de los compromisos financieros del cliente. Esta
situacion puede tener multiples origenes que pueden ser de demanda, de oferta
o institucional.

Fuente: Cabal, M. Estudio de evaluacién de impacto del microcrédito en el sistema
financiero y andlisis de tendencias. Marzo, 2001

27




ESTIMACION DE LA DENDA

El presente apartado tiene por finalidad la estimacion de la demanda de crédito
por parte de las MYPE en Nicaragua, sector meta de las IMF. Esto permitira
conocer las necesidades del microfinanciamiento en el pais y en qué medida la
industria responde a dicha demanda.

Para la estimacién de la demanda se adapt6 la metodologia empleada por
Echarte?’, utilizando los datos provistos por la Encuesta de Medicién del Nivel de
Vida (EMNV) del 2005 y retomando la clasificacion por tamafio de las empresas
que r2e8aliza el INIDE en la Encuesta de Hogares para la Medicion de Empleo del
2005°".

Esta Ultima encuesta considera una microempresa cuando emplea de 1 a 5
trabajadores; pequefia empresa, cuando emplea de 6 a 20 personas; mediana
empresa, cuando emplea de 21 a 100 personas; y empresa grande, cuando
emplea de 101 a mas trabajadores?°.

1. Estimacién del nimero de MYPE

Segun la EMNV 2005, el universo de micro y pequefias empresas (MYPE) en
Nicaragua se estima en 727,082 unidades, tomando en cuenta aquellos
trabajadores que se clasifican como autoempleo (o por cuenta propia). EI 54 por
ciento de las MYPE se ubican en el area urbana y el 46 por ciento en el area
rural. De las microempresas el 89 por ciento son de subsistencia o autoempleo y
el 9 por ciento emplea de 2 a 4 personas y un 1 por ciento emplea a 5
personas>’.

2" Metodologfa extraida por Domenech, fiDisefio e implementacién de un fondo nacional para el
microcrédito de segundo piso y de un programa de fortalecimientasdéentermediarias financieras
PNUD-AMPYME-MEF. Panama, Abril 2007.

28 INIDE. Informe General sobiia Encuesta de Hogaresara la Medicién de Empledloviembre 2005.

2 A nivel nacional e internacional no existe un consenso sobre la clasificacion MEPMME y sus
caracteristicas ya quexisten diversoscriterios para clasificéas, entre estos destacan relmero de
trabajadoreslas ventas anualesgl capital de trabajoel nivel tecnoldgicoentre otras. Esto dificulta su
cuantificacion y la separ@mn de actividades modernas y de baja productividad.

% Estas categorias por defecto fueron determinadas en la EMNV 2005.
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Estimacién del Namero de MYPE por ubicacion geografica en Nicaragua, 2005

Tipoy categorias segun No. | pono | o5 | Rural | % TOTAL %
trabajadores

Autoempleo | 328,833 86% |306,156| 93% 634,989 89%
. 2a4 49,131 13% | 18,321 6% 67,452 9%
Microempresas
5 5,376 1% 3,214 1% 8,590 1%
Sub-total 383,340 98% [327,691| 98% 711,031 98%
Pequefia Empresa |6 a 20 9,119 2% 6,933 2% 16051 2%
TOTAL 392,459 | 100% | 334,624 | 100% 727,082 100%

Fuente: Elaborado por FIDEG con base en la EMNV 2005

Las estadisticas de profundizacién del microcrédito en América Latina al 2004
indican que mercados maduros de microcrédito como el de Bolivia o Chile llegan
al 28 y 20 por ciento de profundizacion, respectivamente>’. Por su parte el MIX
estima para Nicarag,]ua un indice de penetracion del microcrédito del 21 por
ciento para el 2006°°.

Sin embargo, para guardar consistencia con el uso del instrumento, se tomo el
porcentaje de hogares que respondieron recibir créditos en la ENMV 2005. De
tal manera que se asumié que alrededor del 25 por ciento de las MYPE
demandarian financiamiento, valor que se ha utilizado para estimar la cantidad
de empresas que integrarian la demanda.

El total estimado de unidades MYPE bajo el criterio anterior que pueden
representar una demanda potencial de crédito se calcula en 181,771. De estas
el 98,115 estan en el area urbana y 83,656 en el area rural.

El siguiente cuadro muestra de manera mas desagregada la cantidad de MYPE
que demandarian financiamiento, por tipo y categoria de MYPE y ubicacién
geogréfica:

Estimacién del nimero de MYPE que demandarian financiamiento, 2005
Tipo y categorias segin No.

trabajadores Urbana % Rural % TOTAL %
Autoempleo | 82,208 | 86% 76,539 91% 158,747 | 89%

. 2a4 12,283 | 13% 4,580 5% 16,863 9%

Microempresas

5 1,344 1% 804 1% 2,148 1%
Sub-total 95,835 | 98% 81,923 98% 177,758 | 98%

Pequefia Empresa |6 a 20 2,280 2% 1,733 2% 4,013 2%
TOTAL 98,115 | 100% 83,656 100% | 181,771 | 100%

Fuente: Elaborado por FIDEG con base en la EMNV 2005

1 Domenech, COp. Cit.
%2 Microfinance Information Exchange (MIX): Benchmarking de las Microfinanzas en Nicaragua 2006.
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2. Estimaciéon de la demanda de crédito

Sobre la base de los datos anteriores y después de estimar el ingreso medio
mensual por estrato de empresas, segun la EMNV 2005, y tomando este ingreso
como base para suponer que las empresas demandarian financiamiento por un
minimo de 2 meses de ingresos, se procedié a la estimacion de la demanda de
crédito por estrato de empresas®.

Con estas cifras y supuestos se calculd que el monto total estimado de la
demanda alcanzaria US$ 221.4 millones con un promedio requerido de US$
1,218 por empresa. De acuerdo con las estimaciones el sector de
microempresas demandaria US$ 118.3 millones y la pequefia empresa US$
103.1 millones. El estrato de empresas que demandaria mas financiamiento es
el de autoempleo con 47 por ciento, seguido de empresas de 2 a 4 trabajadores
con 38 por ciento.

Con respecto al area de ubicacion geografica, las empresas en el area urbana
demandarian mayor financiamiento que las del area rural, 73 y 27 por ciento
respectivamente.

En el siguiente cuadro se presenta de manera desagregada los montos de esta
demanda estimada por tipo de empresa y ubicacion geografica:

Estimacién de la Demanda de Financiamiento de las MYPE, 2005 ( en miles US$)

Tipo y categorias segun No. | p00, o Rural % |TOTAL |%
trabajadores

Autoempleo 35,869.2| 42%| 20,099.1| 61%| 55,968.3 47%

. 2a4 35,104.2| 41% 9,500.5| 29% | 44,604.8 38%
Microempresas

5 14,279.0| 17% 3,448.6| 10% | 17,727.6 15%

Sub-total 85,252.5| 52%| 33,048.2| 56% | 118,300.7 53%

Pequefia Empresa |6 a 20 77,2246 48% | 25,877.6| 44% | 103,102.2 47%

TOTAL 162,477.1| 100% | 58,925.8| 100% | 221,402.9| 100%

Fuente: Elaborado por FIDEG con base en EMNV 2005

El calculo que se obtuvo aplicando la presente metodologia plantea la paradoja
de que los montos disponibles ofertados en el mercado son superiores a la
demanda potencial. Este resultado puede ser producto del bajo nivel que reporta
el indice de profundizaciéon del microcrédito en el pais.

De tal manera que la metodologia subestima la demanda, por lo que el calculo
obtenido podria considerarse como el monto minimo de demanda y el maximo
es lo que se estaria ofertando en el mercado.

33 Ver nota ténica y metodoldgica de célculo en anexo 2.
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Sin embargo, informacion provista por los entrevistados indica que se prevé un
crecimiento en la cartera de crédito para las IMF por un monto aproximado de

US$ 500 millones, por lo que se estima un crecimiento en la demanda de
crédito>*.

Por tanto, surge la necesidad de elaborar un estudio exclusivo de demanda de
microcrédito que determine las verdaderas necesidades de financiamiento de las
MYPE en el pais.

3 sanchez (20043uantifica un total de 367 mil unidades MYPE que demandan un total de US$ 686
millones de financiamiento, por lo que el autor deduce que el sistema formal y no formal no esta
atendiendo adecuathente las demandas de financiamiento de las MYPE.
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V. OFERTA

Este capitulo presenta informacion recopilada de distintas fuentes sobre la oferta
de microcrédito en el pais. Esta dividido en dos apartados donde se presentan
datos sobre la oferta en general y posteriormente por tipo de oferente. Cada uno
de ellos contiene informacion relacionada con la cantidad de sucursales, numero
de clientes, cartera, etc. De igual manera se presenta una caracterizacion de los
tipos de oferentes y su desempefio en el periodo 2004-2007.

SOBRE LA OFERTA EINERAL

1. Tipos de Instituciones

En la actualidad, las Instituciones Microfinancieras (IMF) y los Programas de
crédito constituyen parte importante de la oferta de servicios financieros a los
pequefios y medianos empresarios y a los pequefios productores. Los servicios
ofrecidos por entidades son cruciales para facilitar el desarrollo de oportunidades
de estos sectores, y contribuyen de ese modo al desarrollo y crecimiento
econdémico del pais™>.

En Nicaragua las instituciones de microfinanzas estan constituidas por el sector
financiero no regulado formado por las cooperativas de ahorro y crédito (CAC) y
las ONGs dedicadas a actividades de microfinanciamiento. En este grupo se
ubican las 12 cooperativas afiliadas a la Central de Cooperativas Financieras y
19 ONGs q6ue estan afiliadas a la Asociacion de Instituciones Microfinancieras
(ASOMIF) *.

Asimismo, operan 3 instituciones reguladas que estan orientadas a las
microfinanzas, PROCREDIT, FINDESA y FAMA, esta ultima se incorporé al SFN
regulado por la SIBOIF en Enero del 2007.

De igual manera, en los ultimos afios se observa que bancos comerciales,
especificamente el Banco de Crédito Centroamericano (BANCENTRO) y el
Banco de Finanzas (BDF), estan incursionando en el sector que atienden las
microfinancieras pero ellos todavia no han logrado penetrar el segmento de las
IMF. Por el momento las IMF no perciben una competencia directa con estos
bancos excepto con aquellos clientes que tienen mayores posibilidades
econdmicas, es decir, sectores de la mediana empresa®’.

¥WCCN y FIDEG 20070p Cit.

3 ASOMIF se constituy6 en el afio 1998, lo que representé un salto cualitativo en la consolidacién del
sector de las microfinanzas del pais. En numerosas ocasiones haaitheida internacionalmente por su
gestién ya que es una de las primeras redes nacionales de microfinanzas en Latinoamérica en constituirse.
%" A la tendencia de los bancos comerciales de incursionar en las microfinanzas se le conoce como
dowscaling. Miermas que a la transicion de instituciones financieras a un sistema regulado se le conoce
como upgrading.
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En lo que respecta al BDF, desde hace cuatro afos oferta productos PYME pero
el producto fue concebido hacia un segmento de clientes mas grandes vy
capitalizados que llenaban requisitos mas rigurosos. A inicios del 2008 entraron
en un proceso de reingenieria orientado a penetrar segmentos de clase
media/baja y baja con este producto. Actualmente, se estan atendiendo a
microempresarios consolidados y pequefia empresa, pero no se estan
atendiendo a los mas pequefios.

Incluyendo a los bancos comerciales que tienen programas dirigidos a las
MIPYME, en total a Diciembre de 2007 se contabilizan 36 instituciones tanto del
Sistema Financiero Regulado y No Regulado que brindan microcréditos.

Tipos y cantidades de Instituciones de Microfinanzas
Tipo de Institucion 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Bancos con programas de microfinanzas 0 0 0 2
Bancos y Financieras orientados a MF 2 2 2 3
ONGs® 21 | 21 | 20 | 19
Cooperativas de Ahorro y Crédito (CAC)® 12 | 12 | 12 | 12
Total 35 35 34 36

Fuente: ASOMIF, Microfinanzas No. 14. Datos correspondientes a la SIBOIF, Informe del Sistema
financiero a diciembre 2004-2007. Los datos de las CAC corresponden a informacion proporcionada
por la CCNF

®@corresponden a las ONG afiliadas a ASOMIF
(b)Corresponde a las CAC afiliadas a la Central de Cooperativas de Ahorro y Crédito (CCNF)

Las ONG afiliadas a ASOMIF Unicamente pueden ofertar créditos como servicio
financiero ya que todavia no cuenta con el marco regulatorio adecuado para que
brinden otros servicios financieros. Sin embargo, entre estos servicios ofrecen
una amplia gama de productos, entre ellos: crédito a la microempresa (de los
sectores productivo, comercio, servicios, transporte y otros), crédito
agropecuario (para capital de trabajo e inversiones fijas), crédito para vivienda
(construccién, mejoramiento y ampliacion), y préstamos para consumo (a los
asalariados)®. Otro de los servicios de interés que ofrecen las IMF de ASOMIF
es el envid y recepciéon de remesas familiares tanto a nivel interno como externo
del pais.

Las CAC si ofertan una gama de servicios mas amplios que incluyen: ahorro,
crédito, transferencias, administracion de fondos y recientemente, las
cooperativas afiliadas a la CCNF han incursionado en el mercado de seguros
promocionando un plan de proteccion familiar.

Finalmente, los bancos comerciales y las instituciones reguladas cuentan con
una oferta de servicios financieros integrales que incluyen créditos, ahorro,

% Por otro lado, las IMF de ASOMIF mas representativas incluyen Servicios de Desarrollo Empresarial,
tales como: capacitacion, asistencia técnica, bacidn de empresas, apoyo a la asociatividad y
comercializacion.

33



mesas de cambio, servicios de crédito innovadores, transferencia de remesas,
tarjetas de crédito, entre otros.
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Recuadro No. 3
El por qué del downscaling en Bancos

Un estudio elaborado por el BID en América Latina con el objetivo de elaborar
estrategias de microfinanzas para la banca, presenta diversas causas por las que la
banca comercial ha optado por entrar al segmento de microfinanzas. Algunas de
estas son:

A

El aumento de la competencia en los mercados tradicionales de los bancos,
como son la atencién a grandes compafias, pequefias y medianas empresas y
consumidores.

Un amplio mercado no atendido en la mayoria de paises, lo que brinda
perspectivas de rapido crecimiento.

A pesar de la impresionante expansion de la industria de las microfinanzas
todavia hay un gran nimero de clientes no atendidos en casi todos los paises de
Ameérica Latina.

El aumento de préstamos al consumo que se ha producido en varios paises ha
estimulado a los bancos a entrar en el campo de los microcréditos, debido a las
similitudes que existen entre ambos al proporcionar préstamos relativamente
pequefios a un gran nimero de prestatarios

El rendimiento de la cartera de microcréditos puede tener correlaciones bajas con
las lineas de negocio tradicionales del banco debido a la naturaleza distinta de
los clientes y sus actividades y a la adaptabilidad de los microempresarios en
tiempos de recesion econdémica.

La disponibilidad de asistencia técnica gratuita o barata proveniente de donantes
para aquellos bancos que deseen entrar en este campo.

Fuente: Westley, G. Estrategias y estructuras de microfinanzas para la banca. BID,
2006
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2. Desempefio de las instituciones

Las 19 IMF asociadas a ASOMIF a diciembre del 2007 reportan una cartera de
crédito de US$ 218 millones y 341,370 clientes. Estas cifras corresponden a un
incremento con respecto al mismo periodo del afio anterior del 20 y del 10 por
ciento, respectivamente. EI monto promedio de crédito corresponde a US$ 638
por cliente. A diciembre del 2007 las afiliadas a ASOMIF contaban con 243
sucursales a nivel nacional, lo que representa el 70 por ciento de las agencias
gue ofertan productos de microcrédito en todo el pais.

Las instituciones supervisadas a partir del 2007 se incrementaron a 3 por la
transformacién de Financiera FAMA a institucion regulada. Conjuntamente estas
instituciones manejan una cartera de crédito y de clientes considerables:
177,660 clientes y US$ 280.3 millones.

De manera individual, FINDESA registra una cartera de US$ 125.4 millones, un
total de 54,698 clientes usuarios y un monto promedio de crédito de US$
2,292.6 por cliente. Por otro lado, PROCREDIT reporta una cartera de crédito de
US$ 123.5 millones, brindandole servicios a un total de 84,240 clientes de
crédito y un promedio de crédito US$ 1,466.6 por cliente. FAMA, por su parte,
reporta una cartera de crédito de US$ 31.4 millones, 38,722 clientes de crédito y
un monto promedio de US$ 810.1 por cliente.

Finalmente, las Cooperativas de Ahorro y Crédito afiliadas a la CCNF
representan el 7 por ciento de las sucursales en todo el pais. No se cuentan con
datos disponibles sobre la cartera y numero de clientes para estas
instituciones™®.

®¥pe acuerdo con el Ailnventario de | MF Nicaragg¢enses,
de crédito de US$ 3.8 millones y un total de 24 mil clientes.
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Datos por Tipo de IMF a Diciembre 2007

Cartera Monto Cantida | Clientes Monto
Tipo de . Cantidad | Clientes de de Cantidad
T Cantidad g P L d de de
Institucié S Sucursale de Créditos crédito Institucio - S
Instituciones e ; . Sucursa | Crédito | Crédito
n S Crédito (miles promedi nes % les % % %
US$) o (US$)
Institucion
es 3 77 177,660 | 280,311.9 | 1,577.8 8.8% 22.4% 35.0 -
Reguladas
Afiliadas a
Asociacion 19 243 341,370 218,105 638.0 55.9% 70.6% 65.0 -
IMF
Cooperativ
as Ahorro 12 24 - - - 35.3% 7.0% - -
y Crédito®
Total 34 344 519, 030 | 498,416.9 | 2,215.8 100.0% 100.0% 100.0 0.0

Fuente: ASOMIF, Revista Microfinanzas No. 14. Informe del sistema financiero nacional de SIBOIF a Diciembre 2007 y datos provistos

or la CCNF

¥nicamente incluye las 12 Cooperativas afiliadas a la CCNF
Tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007: C$ 18.903 / US$ 1.00

De igual manera en el pais existen otras instituciones que brindan servicios de
microfinanzas, como la Red Financiera CARUNA. Los ultimos datos disponibles
al 2006 registran que esta integrada por 19 oficinas de CARUNA? y 26
cooperativas de ahorro y crédito que se encuentran diseminadas por todo el
pais, integradas a la Central Nicaragiiense de Cooperativas de Ahorro y Crédito
(CENACOOP, R.L.)*.

3. Destino del financiamiento

Segun ASOMIF a diciembre de 2007, el 47.5 por ciento de la cartera de crédito
fue colocada en el sector agropecuario, el comercio le sigue con 27.2 por ciento
y la vivienda represent6 el 11 por ciento de la cartera. El resto estuvo distribuido
en sectores de consumo, industria y servicios. La cartera de crédito agricola se
ha incrementado considerablemente desde el afio 2004 al pasar de US$ 12
millones en el 2004 a US$ 28 millones en el 2007; de igual manera la cartera del
sector pecuario ha registrado incrementos considerables al pasar de US$ 20
millones en el 2004 a US$ 74 millones en el 2007.

En lo que respecta a la distribucion de la cartera por clientes para ese mismo
periodo el 38.5 por ciento estuvo concentrada en el sector comercio, 25.2 por
ciento en el sector agropecuario y 18.9 por ciento en vivienda. En todos los
sectores el numero de clientes se ha incrementado considerablemente desde el
afo 2004. Sin embargo, los aumentos mas considerables se han registrado en
el sector agropecuario y de consumo. Esto podria estar explicado por las
estrategias implementadas por las IMF para financiar estas actividades.

40 CARUNA formé parte de ASOMIF hasta el afio 2006
“I CARUNA. Propuesta de plan contra la usura, Cooperando con el Pueblo. Febrero 2007
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Destino del financiamiento a MYPE segun la actividad econémica a Diciembre

ASOMIF
Actividad 2004 | 2005 | 2006 2007
Cartera de crédito (miles US$)
Agricola 12,255.3 14,607.9 | 26,703.1 28,959
Pecuaria 20,729.8 32,809.1 | 57,443.8 74,576
Pesca 9.3 47.3 59.7 29
Comercio 40,375.6 50,629.3 | 46,930.9 59,396
Servicio 8,614.4 8,776.2 9,74 8,843
Pequefia Industria 3,496 6,291.8 3,183.6 2,822
Vivienda 11,106.5 15,850.2 | 17,996.8 24,071
Consumo/Personales 9,268.2 15,862.2 | 16,213.2 18,090
Otros 2,199.9 4,371 615 1,320
Total 108,055 149,245 | 178,886.1 | 218,106
Clientes atendidos
Agricola 24,034 29,862 33,001 39,439
Pecuaria 1,905 23,415 34,772 46,721
Pesca 3 98 67 39
Comercio 113,591 139,170 123,234 131,256
Servicio 15,604 19,001 18,041 17,110
Pequefia Industria 8,170 8,307 6,367 6,275
Vivienda 21,338 29,148 25,045 33,754
Consumo/Personales 31,764 46,506 66,277 64,600
Otros 8,085 3,267 889 2,176
Total 224,494.0 298,774.0 | 307,693.0 | 341,370.0

Fuente: ASOMIF, Revista Microfinanzas No. 8,10,12,14

Por el lado de las instituciones reguladas a diciembre de 2007, PROCREDIT
concentraba un 37.1 por ciento de su cartera de crédito en el sector comercio y
23.2 por ciento en el sector agropecuario. De igual manera, FINDESA otorg6 en
mayor proporcion créditos al sector comercio y agropecuario, 43.7 y 27.3 por
ciento, respectivamente. Finalmente, FAMA reporta un 77.1 por ciento de su
cartera de crédito concentrada en el sector comercio.

De acuerdo con datos del BDF al 2008 poseen una cartera de clientes atendidos
por la unidad de PYMES de 3,000 clientes con un monto aproximado de cartera
de crédito para capital de trabajo e inversiéon fija de US$ 17 millones. Este
producto es dirigido Unicamente al area urbana, especificamente a los sectores
de comercio, servicio y pequefia industria.

Lamentablemente no se cuenta con informacion detallada sobre la cartera de

microcréditos vy clientes de las CAC y del resto de instituciones que han iniciado
a incursionar en la industria de las microfinanzas.
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4. Cobertura geogréfica de las IMF

Las IMF consideradas anteriormente a diciembre de 2007 tenian 349 agencias
distribuidas en todo el pais. El Departamento de Managua concentra la mayor
cantidad de agencias con un total de 78; los departamentos de Chinandega y
Matagalpa concentran una cantidad significativa de agencias, con 30 y 33
respectivamente. Por otro lado, los departamentos de Rio San Juan y Atlantico
Norte son los que tienen menos agencias con 4 cada uno.

El microfinanciamiento no es una solucion per se para erradicar la pobreza, pero
es un servicio que las personas pobres valoran, ya que hay una fuerte demanda,
voluntad de absorber el costo total de estos servicios y el estricto reembolso de
los préstamos, motivado mas que nada por el deseo de conservar el acceso al
crédito. Ademéas, como el microfinanciamiento es un servicio sostenible, sus
beneficios pueden perdurar mucho mas alld de los subsidios publicos o
particulares™.

De acuerdo con el Mapa de Pobreza Extrema Municipal por el Método de
Necesidades Basica Insatisfechas (NBI) del INIDE, elaborado a partir del la
EMNV y del Censo del 2005, la pobreza severa se concentra en los
departamentos de la RAAN, RAAS, Rio San Juan y Jinotega para los cuales las
IMF presentan una cobertura de 4, 20, 4 y 17 agencias respectivamente. Estas
agencias estan distribuidas en 6 municipios de la RAAS y Jinotega; y 2 de la
RAAN y Rio San Juan.

Asimismo, para los departamentos de Nueva Segovia, Madriz, Matagalpa y
Boaco que reportan indices de pobreza alta las agencias de IMF ascienden a 22,
9, 33 y 10 respectivamente. En el departamento de Matagalpa las sucursales
estan distribuidas en 6 municipios, en Nueva Segovia en 5 municipios, Madriz 4
y Boaco 2.

Distribucion geografica de la cartera de crédito

De acuerdo con ASOMIF, durante el afio 2007 el 47 por ciento de la cartera de
crédito se concentr6 en municipios pobres; sin embargo, ello no implica que el
crédito esté llegando a las personas mas pobres de esos municipios. La
informacion que recogen las IMF al momento de aprobar un préstamo, no
incluye informacién sobre el nivel de pobreza de los clientes. A pesar de la falta
de informacion al respecto, se asume que la oferta de microcrédito en los
municipios mas pobres tiene un efecto econémico positivo sobre la poblacién en
todos los niveles de pobreza.

“?ittlefield, E. Las Microfinanzas y los pobres. Finanzas & Desarrollo, Junio 2004.
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Los departamentos que concentraron montos significativos en la cartera de
crédito de las afiliadas a ASOMIF son: Managua, Matagalpa, Atlantico Sur y
Chinandega con US$25, US$ 23, US$ 22 y US$ 21 millones respectivamente.

Cantidad de Agencias de MF por Departamento a 2007

Bancos y Financieras MF ONGs® Aﬁg:)rg.y Total
Departamento | FINDESA® | PROCREDIT | FAMA Crédito®
Rivas 2 3 1 13 2 21
Granada 1 2 1 6 3 13
Masaya 1 1 1 13 2 18
Carazo - 1 1 7 2 11
Managua 6 10 10 51 1 78
Ledn 1 1 1 20 1 24
Chinandega 1 1 1 25 2 30
Rio San Juan 1 - - 3 - 4
Chontales 1 1 2 9 - 13
Boaco - 2 1 7 - 10
Matagalpa 4 3 4 20 2 33
Jinotega 1 1 1 12 2 17
Esteli 1 1 1 15 4 22
Nueva Segovia 2 2 1 16 1 22
Madriz - - - 7 2 9
Atlantico Sur 2 - 1 17 - 20
Atlantico Norte 2 - - 2 - 4
TOTAL 26 29 27 243 24 349

Fuente: ASOMIF, Revista Microfinanzas No. 14. Informe SIBOIF a Diciembre 2007 y datos de la CCNF
@ncluye 5 ventanillas adicionales a las 21 sucursales

®s0l0 se registran las sucursales de las instituciones afiliadas a ASOMIF

©Unicamente incluye las 12 Cooperativas afiliadas a la CCNF

Por otro lado, los departamentos con mayor cantidad de municipios cubiertos
son Chinandega con 7 agencias; Matagalpa y Jinotega con 6; y Rivas, Managua,
Ledn y Nueva Segovia con 5 sucursales cada uno. Aunque Managua concentra
un mayor numero de agencias, éstas estan mas distribuidas en municipios de
otros departamentos®®.

Respecto al sistema regulado constituido por seis bancos comerciales, al cierre
del 2007 contaban con una red nacional de 237 sucursales y ventanillas, de las
cuales aproximadamente el 50 por ciento se ubicaban en Managua.

Para lograr un mayor nivel de profundizacion, la banca instalé 43 nuevas
unidades ATM durante el 2007, alcanzando un total de 248 unidades distribuidas

“3Ver en anexo la distribucién geogréfica pomicipio
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a lo largo de todo el pais**.

5. Desempefio general de la industria financiera

Al cierre del 2007, los activos de la Banca alcanzaron un monto de US$ 3 mil
millones, monto significativamente superior en comparacion a los US$ 347
millones de las 3 instituciones reguladas especializas en microfinanzas y a los
US$ 273 millones de las 19 instituciones a ASOMIF. Sin embargo, ASOMIF y las
3 instituciones reguladas han mostrado incrementos considerables en sus
indicadores financieros.

Respecto a la cartera de crédito bruta, la banca comercial expandié su cartera
por encima del crecimiento de los depdsitos totales, en un 31.3 por ciento
principalmente por el aumento en el financiamiento del exterior, la disminucién
en los niveles de liquidez y de inversiones en titulos valores.*

Datos Financieros de la Industria a 2007 en Miles de US$

Concepto Bancos Bancos MF Asomif Coops.
Activos 3,064,121.0 347,194.1 | 273,967.0 -
Cartera 1,902,785.3 280,312.1 | 219,387.7 )
Pasivos 2,766,920.1 307,128.5 | 207,825.3 3
Deuda 2,639,880.0 287,710.0 | 181,248.7 3
Patrimonio 297,200.4 40,066.7 66,144.6 3
Gastos Operativos 22,850.6 2,123.7 1,746.6 3
Utilidades 59,223.4 4,672.8 14,280.6 3

Fuente: Para los datos de ASOMIF, Revista de Microfinanzas No. 14 Los datos
correspondientes a Bancos y Bancos MF corresponden al Informe de la SIBOIF de
diciembre de 2007.

Tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007: C$18.903 / US$ 1.00

De los pasivos totales de la banca comercial, 78.2 por ciento correspondié a
depdsitos del publico (tasa de crecimiento interanual de 17.2%). La
descomposicion de los depdésitos a final del afio fue la siguiente: a la vista
(20.0%), ahorro (38.7%), plazo (33.4%), y otros (7.9%). Este ultimo incluye
principalmente cheques de gerencia, depdsitos en garantia, judiciales y en
garantia por apertura de cartas de crédito, entre otros.

Por otro lado, el 20 por ciento de las cuentas representaron 81.9 por ciento de
los depdsitos totales, el plazo promedio de contratacion de los depdsitos a plazo
fue 13.8 meses (14.4 meses el afio anterior), y 73.2 por ciento de los depdésitos
del sistema pertenecian a cuentas inscritas en Managua.

44BCN. Memoria Anual 2007
“SBCN, 2007.0p. cit.(b)
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En cuanto al costo del crédito, la tasa de interés del sistema bancario para
operaciones activas*® registré a diciembre del 2007 una tasa de 10.8 por ciento
(10.0 por ciento en diciembre del 2004). Durante la recopilacién de informacién
para este informe no se encontraron datos sobre tasas para IMF reguladas y no
reguladas.

INFORMACION PORPO DE OFERENTE

En este apartado se hard un andlisis comparativo de los grupos de oferentes de
microfinanzas en cuanto a sus principales datos de cartera, rubros financieros,
indicadores de desempefio y fuentes de financiamiento. Debido a la carencia de
informacion actualizada sobre cooperativas de crédito, esta parte se centrara en
la comparacién de las instituciones no reguladas afiliadas a ASOMIF y las
instituciones financieras reguladas por la SIBOIF.

1. Caracterizacion de la carteray clientes

A diciembre del 2007, las instituciones afiliadas a ASOMIF y las financieras
reguladas reportan un total de 519,080 clientes activos, atendidos a través de
319 sucursales o agencias en todo el pais. De ese total el 65.8 por ciento de
clientes son atendidos por ASOMIF y el restante 32.4 por ciento por las
financieras reguladas.

La cartera de crédito total para ambas agrupaciones ascendi6 a US$ 498.4
millones, canalizados en un 43.7 por ciento por ASOMIF y 56.2 por ciento por
financieras reguladas. El crédito per capita en ddélares se ubicé en 638.9 para
ASOMIF y 1,577.3 para financieras reguladas. Si se comparan estos datos en
relacion al ingreso per cépita pais*’ las cifras se ubican en 62.1 por ciento para
ASOMIF y 153.4 por ciento para financieras reguladas, revelando las diferencias
de segmentos de mercados que atienden ambas agrupaciones.

De manera general, las instituciones mas representativas*® que poseen una
cartera bruta de préstamos igual o mayores a 15 millones de délares, concentran
el 66 por ciento del total de clientes y el 78 ciento de la cartera total. El indice de
concentracion Herfindhal-Hirschman (IHH) para la industria, respecto a los
activos registra 1,536.3 puntos, indicando que la industria presenta un nivel de
concentracién moderado®®. No obstante, hay que destacar que en los Ultimos
seis afios se observa un incremento en el indicador de concentracion®.

6 Se refiere a la tasa promedio ponderada en moneda extranjera a corto plazo. No incluye sobregiros y
tarjetas de crédito, en cuyo caso la cifra asciende a 26 por ciento.

4" Segun el BCN el ings® per capita de Nicaragua en 2007 es de 1,028 délares.

8 para el MIX: ACODEP, FAMA, FDL, FINDESA, Fundacién Nieborowski, PROCREDIE. Ver
Metodologia y Escala en Benchmarking de las Microfinanzas en Nicaragua 2006.

“9 El IHH es calculado bajo la ecuani6L., s? que indicala suma de los cuadrados de los tamafios

relativos de las empresas de la industria considerf@daentiende que, un conjunto de empresas es

42



Un distintivo de la industria de microfinanzas es la presencia mayoritaria de
clientes mujeres. En el caso del total de clientes de ASOMIF, el 62.7 por ciento
son mujeres, participacion que no ha mostrado cambios relevantes si tomamos
en cuenta los dos afios precedentes cuando ASOMIF inicia a publicar datos
desagregados por género.

Respecto al crédito, las mujeres concentran el 53.1 por ciento de la cartera total
(51.5% a junio del 2001), aunque el préstamo promedio para mujeres sigue
siendo significativamente menor respecto a los hombres, con montos promedios
en dolares de 543.6 y 868.3, respectivamente.

A diferencia del sector financiero formal (principalmente la banca comercial), la
participacion rural de las IMF afiliadas a ASOMIF es representativa con un 41.1
por ciento de su cartera crediticia total®’, presentando una participacién de
clientes rurales del 38.8 por ciento respecto al total.

Esto tiene su explicacion en el compromiso de las IMF de atender a los sectores
de poblacibn con altas necesidades de financiamiento y por la menor
competencia financiera en las éareas rurales. La SIBOIF no suministra
informacion por género y area de residencia para financieras reguladas.

Por modalidad de entrega del crédito, las IMF en ASOMIF reportan que el 85.1
por ciento de los créditos son entregados o demandados de manera individual y
el restante 14.9 ciento de manera grupal o solidaria. Este es un indicador de la
importancia de desarrollar la figura solidaria para que los sectores mas
vulnerables puedan adquirir financiamiento. Adicionalmente, la experiencia
internacional indica que el uso de préstamos individuales tiende a limitar el
crecimiento del mercado de las financieras y sus niveles de rentabilidad®?.

competitivo (o de baja concentracién) si el IHH es inferior a 1.000, moderadamente ivamnpete
encuentra entre 1.000 y 1.800 y altamente concentrado si estd4 por encima del1l@®ara la Banca
Comercial, segun el BCN a diciembre del 2007 fue de 1,843 puntos, manteniendo la tendencia decreciente
observada desde el 2005.

*Vyéase eranexo el histérico del IHH comparado entre IMF y Bancos.

! Datos de REDCAMIF: Microfinanzas en Centroamérica. Diciembre 2007. Calculo a parta d
participacion rural de 13vF.

*2 Lanuza. P. Anélisis e Impacto de las Microfinanzas en Latinoaméricaiohes para Nicaragua. St.
Antony’s College, Oxford. Mayo, 2004.
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Datos Principales de IMF no reguladas y reguladas a 2007 (miles de US$)

Institucion Sucursales | Clientes . Cartera C'Iientes Clientes Mogialidad Modalida(gb)
(miles de US$) | Mujeres (%) | Rurales (%) | Individual (%) | Grupal (%)
ACODEP 48 70,934 34,293 58 23 59
ADIM 6 3,319 433 89 n/d 45
AFODENIC 4 4,196 5,209 59 21 100 -
ASODERI 3 1,634 929 58 49 97
CEPRODEL 25 14,594 10,305 57 52 100 -
CSM 20 DE ABRIL 6 8,779 11,383 33 68 100
F 4i - 2000 4 1,991 819 58 n/d 90
F J.NIEBOROWSKI 12 19,315 18,239 54 21 100 -
F Ledén 2000 8 9,287 6,331 70 35 96
FDL 34 72,720 53,452 57 56 86 14
FINCA Nicaragua 14 26,994 5,080 86 22 21
FODEM 7 8,498 5,366 94 22 97
FUDEMI 8 5,899 2,329 66 n/d 88
FUNDENUSE 10 15,757 11,256 53 n/d 89
FUNDEPYME 5 1,241 1,036 59 n/d 99
FUNDESER 19 19,963 13,877 43 61 95
PRESTANIC 13 13,632 16,211 45 n/d 100 -
PRODESA 11 19,003 17,608 54 24 100 -
PROMUJER 6 23,614 3,948 98 45 -
SUBTOTAL 243| 341,370 218,104 63 38.8@ 85
FINDESA 21 54,698 125,398 n/d n/d n/d n/d
PROCREDIT 29 84,240 123,545 n/d n/d n/d n/d
FAMA 26 38,772 31,368 n/d n/d n/d n/d
SUBTOTAL 76| 177,710 280,312 n/d n/d n/d n/d
TOTAL 319| 519,080 498,416 - - - -

Fuente: ASOMIF, Microfinanzas No. 14. y SIBOIF, Informe del Sistema financiero a diciembre 2007

@: calculado a partir del nimero de clientes de 14 instituciones que presentaron informacion disponible.
(

®): incluye Banco Comunal.
Tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007: C$ 18.903 / US$ 1.00.

2. Desempefio de la cartera y clientes 2004-2007

El nimero de IMF afiliadas a ASOMIF ha sufrido una reducciéon en los ultimos
tres afios, pasando de 21 instituciones en el 2005, afio en el que alcanzé su
maximo historico, a 19 instituciones en el 2007. Esta reduccién tiene su
explicacion en el paso a la regulacion que dio FAMA en el 2006 y la renuncia de
CARUNA a su afiliacion en el 2007, que pasé a formar parte de los programas
del nuevo Gobierno.

Segun se desprende de las entrevistas realizadas para este informe a los
actores de la industria, existe una tendencia hacia la regulacion motivada por el
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crecimiento de las instituciones, la consolidacion de la industria y por la
necesidad de las instituciones de tener una mejor posicion frente al
financiamiento externo y nacional®.

Asimismo, el crecimiento de las sucursales o agencias para las IMF en ASOMIF
han desacelerado su ritmo de crecimiento a una tasa promedio anual de 7.8 por
ciento para 2004-2007. En cambio, las instituciones financieras reguladas siguen
experimentando una expansion con un crecimiento de 29.2 para el mismo
periodo™.

A pesar que en el 2007 las IMF de ASOMIF han casi duplicado su namero de
clientes respecto al 2003, se registra un menor ritmo de crecimiento,
promediando un 13.8 por ciento. Mientras las IMF reguladas registran un
dinamismo superior con un crecimiento promedio del 33.7 por ciento. Los
entrevistados para la elaboracion del presente estudio concuerdan que la
desaceleracion economica del pais puede estar explicando dicho
comportamiento, puesto que el sector atendido por las IMF de ASOMIF es
mucho mas sensible a los ciclos economicos.

Del mismo modo, la cartera muestra un crecimiento sostenido en los ultimos
cuatro afos, manteniéndose una distancia considerable para ambas figuras
institucionales. Mientras el promedio anual de crecimiento de la cartera de
ASOMIF se ubica en un 23.2 por ciento, las financieras reguladas duplican dicha
cifra con un 48.4 por ciento.

Por su parte, el promedio de préstamo muestra comportamientos positivos
similares con 9.1 por ciento para ASOMIF y 11.3 por ciento para financieras
reguladas, en la medida que el crecimiento de la cartera supera al crecimiento
del nimero de clientes, con la diferencia que para el Gltimo grupo éste ha
tendido a desacelerarse rapidamente.

3 ACODEP y Fundacién J. Nieborowski son institucionesgre¢enden iniciaun proceso de transicion.
® Téngase presente que para 2007 FAMA inicia operaciones como Financiera Regulaalagafelc
promedio.

45



Datos Principales de IMF no reguladas y reguladas, 2004-2007

Afio 2004 2005 2006 2007 2004-2007
Datos no reguladas
Instituciones 20 21 20 19 17
Sucursales 201 217 234 243 180
Clientes 235,494 298,774 307,693 341,370 236,667
Cartera (miles de US$) 108,055 149,246 178,886 218,105 130,858
Promedio de Préstamo 459 500 581 639 437
Variacion %
Instituciones - 5.0 (4.8) (5.0) (0.2)
Sucursales 155 8.0 7.8 3.8 7.8
Clientes 24.1 26.9 3.0 10.9 13.8
Cartera 31.9 38.1 19.9 21.9 23.2
Promedio de Préstamo 6.3 8.9 16.4 9.9 9.1
Datos reguladas
Instituciones 2.0 2.0 2.0 3.0 2.6
Sucursales 31.0 360 42.0 76.0 37.8
Clientes 67,916 87,6780 121,131 177,710 90,887
Cartera (miles de US$) 766,130 119,981 177,684 280,312 130,918
Promedio de Préstamo 1,128.1 1,368.4 1,466.9 1,577.4 1,108.9
Variacion %
Instituciones - - - 50.0 10.8
Sucursales - 16.1 6.7 81.0 29.2
Clientes 50.7 29.1 38.2 46.7 33.7
Cartera (miles de US$) 75.4 56.6 48.1 57.8 48.4
Promedio de Préstamo 16.4 21.3 7.2 7.5 11.3
T/C final del periodo 16.3291 17.1455 18.0028 18.9030 17.5951

Fuente: ASOMIF, Revista Microfinanzas No.8, 10, 12, 14. y SIBOIF, Informe del Sistema financiero a diciembre 2004-2007

3. Cartera por Actividad Econdmica 2004-2007

Segun el BCN la cartera de crédito bruta de Bancos, Financieras y Otras
Entidades Reguladas ascendi6 en el 2007 a 2,183.1 millones de dolares, la cual
se distribuy6 en: consumo (31.6%, incluye tarjetas de crédito y personal),
comercio (27.6%), vivienda (13.4%), agropecuario (13.6%), industrial (9.0 %), y
otros (4.8%)%. Esta distribucién del crédito del sector financiero formal, ha
merecido mucho debate en el pais por cuanto los recursos estan siendo
destinados en su mayoria para el financiamiento no productivo (sectores
primarios e industriales). El argumento de consenso plantea que el
financiamiento a los sectores productivos, tales como agricultura y pecuario
entre otros, presenta muchos riegos y pocas garantias.

%S BCN: Boletin Financiero. Afio-Diciembre 2007No. 11.
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Muy diferente es la estructura de créditos de las IMF en ASOMIF que invierten
cerca de la mitad de su cartera en el sector agropecuario (47.5% en 2007)
principalmente. En ese sentido, las IMF han representado una alternativa
financiera para miles de clientes que no pueden acceder a los rigurosos
requerimientos de la banca comercial, reportando buenos resultados.

La actividad que presenta mayor crecimiento ha sido la pecuaria, pasando de
19.1por ciento del total de cartera en el afio 2004 al 34.2 por ciento en el afio
2007; en ese mismo periodo la participacion del rubro agricultura sélo crecié de
11.3 por ciento a 13.3 por ciento, respectivamente.

El comportamiento anterior es producto de la creciente demanda de
financiamiento de pequefios ganaderos, que estan aprovechando los atractivos
precios internacionales de la carne bovina y sus derivados®®.

Por su parte, las IMF reguladas tienen en el sector comercial su concentracion
de financiamiento con un promedio anual para 2004-2007 del 42.7 por ciento de
participacion (el doble de las IMF de ASOMIF) y con una mediana de crecimiento
para el mismo periodo del 54.5 por ciento.

De igual manera los resultados favorables para el sector ganaderia también se
han visto reflejados en el dinamismo mostrado por la cartera de crédito a dicho
sector por parte de las IMF reguladas, pasando de representar el 7 por ciento en
el 2004 a 16.8 por ciento de la cartera total en 2007. Otro sector de interés de las
IMF reguladas es el rubro préstamo personal, que ha tenido un ligero incremento
en el periodo respectivo en la estructura de cartera por actividad econdémica.

% Alaniz, A: Andlisis y consideraciones sobre la evolucién de la cartera del sistema de microfinanciero en
Nicaragua. ASOMIF, Revista Microfinanzas. Diciembre 2007.
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Estratificacion de Cartera por Actividad de IMF reg

uladas, 2004-2007

Concepto 2004 2005‘ 2006 2007| 2004-2007
Datos en miles de US$
Agricolas 4,600.2 12,178.0 10,377.6 15,907.8 8,793.1
Ganaderos 5,339.1 11,304.3 28,033.8 47,022.9 18,722.0
Industriales 3,188.5 4,219.0 5,522.4 7,020.8 4,192.3
Comerciales 37,525.0 52,192.8 74,180.0] 123,799.4 59,644.6
Hipotecarios 6,391.4 8,157.0 10,870.3 14,358.2 8,145.8
Personales 7,950.3 15,089.3 24,529.9 38,879.6 22,909.1
Otros 11,618.5 16,840.7 24,168.4 33,323.2 17,237.3
Total 76,612.9] 119,981.1 177,682.4] 280,311.9] 139,644.2
Estructura %
Agricolas 6.0 10.1 5.8 5.7 6.3
Ganaderos 7.0 9.4 15.8 16.8 134
Industriales 4.2 3.5 3.1 2.5 3.0
Comerciales 49.0 43.5 41.7 44.2 42.7
Hipotecarios 8.3 6.8 6.1 5.1 5.8
Personales 104 12.6 13.8 13.9 16.4
Otros 15.2 14.0 13.6 11.9 12.3
Total 100 100 100 100 100
Variacion %
Agricolas 410.0 164.7 (14.8) 53.3 153.3
Ganaderos 179.5 111.7 148.0 67.7 126.7
Industriales 215.5 32.3 30.9 27.1 76.5
Comerciales 256.5 39.1 42.1 66.9 101.2
Hipotecarios 571.4 27.6 33.3 32.1 166.1
Personales (71.7) 89.8 62.6 58.5 34.8
Otros 4,829.8 449 43.5 37.9 1,239.0
Total 75.6 56.6 48.1 57.8 59.5
T/C final del periodo 16.3291 17.1455 18.0028 18.903 17.5951

Fuente: SIBOIF, Informe del Sistema financiero a diciembre 2004-2007

4. Cartera de IMF por Plazos 2004-2007

Una caracteristica inherente de las microfinanzas es la alta rotacion del crédito
observado en una cartera de crédito con plazos cortos. En el caso de las IMF en
ASOMIF durante 2004-2007, un poco mas del 40 por ciento de los plazos son
menores o iguales a 12 meses calendarios.

En términos de importancia le

siguen los plazos de 13 a 18 meses con un 20.8 por ciento de participacion.

Sin embargo, dada que la cartera se encuentra distribuida uniformemente en los
diferentes plazos, resaltan los crecimientos de créditos en los plazos superiores
a 12 meses. De mantenerse esta tendencia puede resultar positivo si se
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considera que los sectores productivos demandan mayores plazos para realizar
sus inversiones respectivas.

Estratificacion de Cartera por Plazos de IMF de ASOMIF, 2004-2007

Concepto 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2004-2007
Datos en miles de US$
Hasta 6 meses 19,558 19,266 20,887 23,800 20,878
Mas de 7 hasta 12 30,036 44,095 45,922 63,082 45,784
Mas de 13 hasta 18 22,895 29,446 42,081 41,341 33,941
Mas de 19 hasta 24 17,682 29,614 27,092 39,640 28,507
Mas de 24 meses 17,885 26,825 42,902 50,242 34,463
Total 108,055 149,246 178,884 218,105 163,573
Estructura %
Hasta 6 meses 18.1 12.9 11.7 10.9 13.4
Mas de 7 hasta 12 27.8 29.5 25.7 28.9 28.0
Mas de 13 hasta 18 21.2 19.7 23.5 19.0 20.8
Mas de 19 hasta 24 16.4 19.8 15.1 18.2 17.4
Mas de 24 meses 16.6 18.0 24.0 23.0 20.4
Total 100 100 100 100 100
Variacion %

Hasta 6 meses 46.2 (1.5) 8.4 13.9 16.8
Mas de 7 hasta 12 10.5 46.8 41 37.4 24.7
Mas de 13 hasta 18 53.5 28.6 42.9 (1.8) 30.8
Mas de 19 hasta 24 25.8 67.5 (8.5) 46.3 32.8
Mas de 24 meses 44.3 50.0 59.9 17.1 42.8
Total 31.9 38.1 19.9 21.9 27.9
T/C final del periodo 16.3291 17.1455 18.0028 18.9030 17.595

Fuente: ASOMIF, Revista Microfinanzas No.8, 10, 12, 14.

5. Cartera de IMF reguladas por Plazos 2004-2007

Las financieras reguladas, en cambio, destinan mayormente su cartera a plazos
mas prolongados. El 14.9% de los créditos oscilan en el rango de 12 a 18
meses, mientras que el 68.7% de los mismos son contratados a plazos mayores
a los 18 meses, siendo este ultimo plazo el de un mayor crecimiento sostenido
de 68.8% durante 2004-2007 °’.

" La Banca cmercial registra en el 2007 el mismo comportamieotm una participacion de 18.1% y
69.4% para los plazos respectivestrel2 a 18 meses y mayor a 18 meses.
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Estratificacion de Cartera por Plazos IMF reguladas, 2004-Dic. 2007

Concepto \ 2004 2005 | 2006 | 2007 | 2004-2007
Datos en miles de US$
Hasta 6 meses (a) 4,329.1 3,991.2 4,167.3 9,053.2 5,385.2
Mayor de 6 a 9 meses 3,782.2 3,060.1 3,372.2 6,901.8 4,279.1
Mayor de 9 a 12 meses 10,863.7 10,680.4 16,340.8 20,035.0 14,480.0
Mayor de 12 a 18 meses 12,061.7 16,075.6 30,052.3 37,563.0 23,938.1
Mayor de 18 meses 45,576.2 86,173.7 123,749.8 206,758.9 115,564.7
Total 76,612.9 119,981.1 177,682.4 280,311.9 163,647.1
Estructura %
Hasta 6 meses 5.7 3.3 2.3 3.2 3.3
Mayor de 6 a 9 meses 4.9 2.6 1.9 25 3.0
Mayor de 9 a 12 meses 14.2 8.9 9.2 7.1 9.9
Mayor de 12 a 18 meses 15.7 134 16.9 13.4 14.9
Mayor de 18 meses 59.5 71.8 69.6 73.8 68.7
Total 100 100 100 100 100
Variacion %

Hasta 6 meses 63.3 (7.8) 4.4 117.2 44.3
Mayor de 6 a 9 meses 192.2 (19.1) 10.2 104.7 72.0
Mayor de 9 a 12 meses 51.0 (1.7) 53.0 22.6 31.2
Mayor de 12 a 18 meses 85.1 33.3 86.9 25.0 57.6
Mayor de 18 meses 75.4 89.1 43.6 67.1 68.8
Total 75.6 56.6 48.1 57.8 59.5
T/C final del periodo 16.3291 17.1455 18.0028 18.9030 17.5951

Fuente: SIBOIF, Informe del Sistema financiero a diciembre 2004-2007
(a): agrupado para simplificar analisis. Los plazos agrupados son: un mes, dos meses, tres meses y mayor
de 3 a 6 meses.

6. Desempefio Financiero 2004-2007

Al finalizar el 2007 los activos de las instituciones financieras reguladas eran 1.3
veces mayor al de IMF afiliadas en ASOMIF. En ambas agrupaciones la cartera
de crédito bruta representd el 80 por ciento de los activos totales.

Por su parte los pasivos de las reguladas superaron en 1.5 veces los pasivos de
las IMF. La deuda que incluye principalmente las obligaciones por préstamos y
en menor medida depdsitos de publico y prestatarios acumulé 87.2 por ciento de
los pasivos totales de las IMF.

El patrimonio promedio 2004-2007 de las IMF duplico al de las financieras
reguladas. Mientras que los gastos operativos diversos se mantuvieron similares.
De manera agregada las utilidades que presentan en promedio las IMF siguen
siendo mayores respecto a las financieras reguladas.

50




Datos Financieros de IMF no reguladas y reguladas , 2004-2007 (miles de US$)

Concepto 2004 2005 2006 | 2007 | 2004-2007
Datos no reguladas
Activos 127,984.7 | 183,481.1| 218,345.6| 273,969.9| 200,945.3
Cartera 106,489.8| 146,796.6| 175,860.8| 219,387.7| 162,133.7
Pasivos 87,621.8| 132,014.6| 164,916.9| 207,825.3| 148,094.6
Deuda 79,424.9| 124,329.3| 147,068.7| 181,248.7| 133,017.9
Patrimonio 40,362.8| 51,466.5| 53,428.6| 66,144.6| 52,850.6
Gastos Operativos 1,756.7 2,982.0 401.6 1,704.6 1,711.2
Utilidades 7,379.8| 10,212.8| 12,466.9| 14,280.6| 11,085.0
Datos reguladas

Activos 98,473.3| 151,342.7| 227,904.8| 347,194.4| 206,228.8
Cartera 76,612.9| 119,981.1| 177,682.4| 280,311.9| 163,647.1
Pasivos 86,135.6| 65,150.6| 201,599.9| 307,128.1| 165,003.6
Deuda

Patrimonio 12,337.7 20,793.5 26,304.9 40,066.3 24,875.6
Gastos Operativos 370.4 1,028.9 1,574.2 2,072.4 1,261.5
Utilidades 3,912.3 4,537.9 4,906.9 7,525.4 5,220.6
;ieri?ogg cambio al final del 16.3291 | 17.1455 | 18.0028 | 18.9030 | 17.5951

Fuente: ASOMIF, Revista Microfinanzas No.8, 10, 12, 14. y SIBOIF, Informe del Sistema financiero a

diciembre 2004-2007
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VI. INDICADORES DE DESEM PENO

En este capitulo se abordara un conjunto de indicadores que muestran el
desempefio de las instituciones de microfinanzas de Nicaragua que estan
afiliadas a la plataforma Microfinance Information Exchange (MIX)>®. Se parte del
hecho de que las instituciones contempladas constituyen una muestra
representativa del comportamiento de las demas IMF. Adicionalmente, en este
apartado se analiza el desempefio de las microfinanzas en Nicaragua respecto
al resto de Centroamérica.

ESTRUCTURA DE FINANMIENTO

La industria microfinanciera en Nicaragua ha mostrado un rapido crecimiento a
pesar de contar con 12 afios de operar, esto se debe principalmente a la
creciente demanda de crédito y a la ampliacion de las fuentes de financiamiento
que han permitido incrementar el ndmero de sucursales para ampliar la
cobertura de clientes y la cartera.

Para las IMF de Nicaragua las obligaciones comerciales que contrajeron a
precio de mercado para el afio 2005 representaron el 61.5 por ciento de la
cartera bruta de préstamos, sin embargo, para el 2007 este porcentaje alcanzé
el 75.6 por ciento. Esto se debe a que las instituciones microfinancieras en
Nicaragua que no estan reguladas no puede captar depdsitos por lo que la
mayor fuente de financiamiento proviene de recursos externos. Este indicador es
mayor para las IMF nicaragliienses en comparaciéon con las del resto de
Centroamérica (CA), que para el 2007 represent6 el 69.45 por ciento.

En el periodo 2004-2007, el apalancamiento de las IMF nicaraglenses creci6 1.4
veces, ubicandose en 3.4 veces a diciembre de 2007. Al comparar este
indicador con el de CA se observa que el crecimiento en ese mismo periodo fue
de 0.58 veces para alcanzar un valor de 2.14 veces al final de 2007. Este
comportamiento podria indicar que las IMF de Nicaragua han respondido en
gran medida a la demanda creciente de crédito. Por otro lado, tanto en CA como
en Nicaragua hay un alto porcentaje de activos destinados a la cartera de
créditos, superior al 80 por ciento en el periodo 2005-2007.

ESCALA'Y ALCANCE

Considerando que las IMF de Nicaragua tienen una edad similar al resto de las
de CA, éstas atienden a mas prestatarios activos y poseen mas préstamos
vigentes, con 14,480 prestatarios activos al final del 2007.

¥ MIX es el proveedor lider de informacién de negocios para la industria de microfinanzas.
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En el indicador que las IMF nicaraglienses presentan rezago en comparacion
con las del resto de CA es el porcentaje de prestatarias atendidas, ya que la
tendencia en el periodo 2005-2007 se ha mantenido en un promedio del 58 por
ciento mientras que en CA se ha mantenido en un 70 por ciento. Sin embargo, a
pesar de que el indicador de las IMF nicaraglenses es inferior al de CA a nivel
nacional se ha realizado un gran avance al reconocer a las mujeres como
sujetas de crédito, principalmente por las microfinancieras™®.

De igual manera, la cartera bruta de préstamos de las IMF nicaraglienses ha
registrado una tendencia creciente, mostrando un incremento del 32 por ciento
para el aflo 2007. En comparacion con el resto de paises de CA, este indicador
es 1.6 veces mayor, lo que da indicios de que las microfinancieras nacionales
han dinamizado su cartera de créditos respondiendo a las necesidades de los
prestarios y atrayendo mayores recursos para el fondeo de sus operaciones.

Respecto al saldo promedio de crédito por prestario, las IMF nicaragiienses han
mostrado una tendencia creciente al pasar de US$ 543 en el 2005 a US$ 714 en
el 2007, representando un incremento de 31 por ciento. Mientras tanto las IMF
de CA también han mostrado una tendencia al alza en este indicador, pero es
levemente inferior al de Nicaragua en US$ 23.5. Sin embargo, este crecimiento
del saldo promedio por prestatario podria estar explicado por un mayor nivel de
endeudamiento o por el desplazamiento de las microfinancieras a segmentos
con mayores ingresos®.

En Nicaragua el saldo promedio del crédito al cierre del 2007 representa el 71.4
por ciento del PNB per capita mientras que las de CA alcanzan el 40 por ciento
para el mismo periodo.

RENTABILIDAD Y SOSBH IDAD

Se observa que para las IMF nicaraglenses la rentabilidad sobre los activos ha
disminuido, de 2.9 por ciento en el 2005 a 1.6 por ciento en el 2007. Este
indicador es levemente inferior al del resto de CA (1.8%). Una posible
explicacion de este comportamiento podria ser que el mayor tamafio de las
instituciones redundé en el menor rendimiento al cierre del 2007°".

Por otro lado, la rentabilidad del patrimonio (ROE) de las IMF de Nicaragua

también ha disminuido, cerrando el 2007 con 7.9 por ciento mientras que las de
CA reportaron un ROE de 7.8 por ciento a la misma fecha.

INGRESOS GASTOS

*FIDEG, 2008:0p Cit
%9 MIX. Benchmarking de las microfinanzas en Nicaragua 2006.
. MIX. Benchmarking de las microfinanzas en Nicaragua 2007. Agosto 2008
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Por otra parte, la razén de ingresos financieros de las IMF nicaraglienses ha
permanecido relativamente constante en los dltimos afios para cerrar con un
31.8 por ciento en el 2007 mientras que CA registré6 un 28 por ciento en ese
mismo periodo.

Una de las posibles causas es que los ingresos incrementaron en la medida que
las instituciones enfatizaron sus productos en metodologias de créditos
individuales, logrando reducir en gran proporcion sus gastos con relacion al
activo promedio. Esto se debe a que los gastos de otorgar créditos individuales
fueron absorbidos con mayor facilidad en la base de otorgamiento de créditos
de montos superiores®.

Sin embargo, la razén del gasto financiero es alta tanto en Nicaragua como en
CA, alcanzando 9.1y 7.95 por ciento respectivamente. Cabe destacar que en el
periodo 2005-2007 Nicaragua reportd una disminucion de 1.4 puntos
porcentuales mientras que las IMF de CA registraron una disminucion de 0.95
puntos porcentuales. EIl elevado gasto financiero puede ser explicado por el
incremento de las fuentes de fondeo y el alto costo del financiamiento al que
recurren las IMF tanto de Nicaragua como de CA.

EFICIENCIA'Y PRODW@MAD

En lo que respecta a la eficiencia, las IMF de Nicaragua registran una razon de
gastos operativos sobre la cartera bruta con una tendencia creciente ya que para
el 2005 este indicador representé un 16.8 por ciento mientras que en el 2007 se
increment6 en 3.8 puntos porcentuales. Contrariamente, CA ha mostrado una
tendencia decreciente al pasar de 24.5 por ciento en el 2005 a 20.6 por ciento en
el 2007.

Por otro lado, si se analiza la eficiencia por el gasto por prestatario, Nicaragua
presenta un costo superior en US$ 5.5 al cierre del 2007 en comparacion con
CA, para alcanzar US$ 132.

En lo que respecta a la productividad, el desempefio de la IMF de CA es superior
al de Nicaragua, ya que la razon de prestatario por personal en el 2007 es de
116 mientras que en Nicaragua es de 101.

Asimismo, el numero de prestatarios vigentes por oficial de crédito fue de 227
para Nicaragua y 115 para el resto de CA al cierre del afio 2007; sin embargo,
para Nicaragua este indicador refleja una caida significativa con respecto al afio
2004 donde alcanz6 un valor de 307 prestatarios vigentes por oficial de crédito.

LIQUIDEZ Y RIESGO

62 MIX, 2008.idem
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En Nicaragua se observa una tendencia creciente en los niveles de morosidad
ya que para el afio 2005 la cartera en riesgo mayor a 30 dias pas6 de 1.9 por
ciento en el 2005 a 3.1 por ciento en el 2007. Un comportamiento contrario se
registra en el resto de CA ya que los indices de la cartera en riesgo han
disminuido de 4.2 por ciento en el 2005 a 3.4 por ciento en el 2007. Esto puede
estar explicado por el ciclo econdmico que incide en la capacidad de pago de los
clientes.

Sin embargo, la cobertura de riesgo en Nicaragua se ha mantenido en un valor
aceptable superior al 100 por ciento lo que podria constituir una medida prudente
para enfrentar futuros retrocesos en la economia o anticiparse a desempefios
deficientes de la cartera.

En términos generales la industria microfinanciera nicaragiense ha mostrado un
buen desempefio en el periodo 2005-2007 en comparacion con el resto de la
industria centroamericana, destacandose en aspectos de escala, alcance y
rentabilidad. No obstante, las diversas fuentes de financiamiento y el costo de
éstas repercuten en el incremento de los gastos financieros y por tanto de las

tasas de interés.

Indicadores Comparativos Nicaragua i Centroameérica

2005-2007
Indicador Nicaragua Centroamérica

2005 2006 2007 2005 2006 2007
Caracteristicas Institucionales
Nidmero de IMF 16 20 23 60 60 60
Edad 12 13 14 12 13 14
Total Activo 8,519 | 9,533,668 | 12,279,839 | 4,323,409 | 5,400,779 | 7,202,158
Numero de Oficinas 12 10 10 8 8 9
NuUmero de Personal 76 101 102 72 88 94
Estructura de Financiamiento
Patrimonio/Activos 29.6% 23.6% 22.9% 39.1% 38.2% 31.9%
Razon de obligaciones comerciales 61.50% | 75.50% 75.60% 58.45% 60.90% 69.45%
Raz6n deuda/capital 2 3.3 34 1.56 1.62 2.14
Cartera Bruta/Total de Activo 81.1% 81.7% 81.6% 80.3% 80.7% 83.0%
Escala y Alcance
Numero de prestatarios activos 12,641 13,206 14,480 8,292 9,991 12,602
Porcentaje de Prestatarias 60.0% 58.9% 57.9% 67.4% 70.9% 70.5%
NUmero de préstamos vigentes - 13637 14480 8429 10247 12806
Cartera Bruta de Préstamos 7,075 | 7,727,207 | 10,264,418 | 3,545,348 | 4,516,734 | 6,362,676
Saldo promedio de crédito 543 670 714 542.5 586 690.5
Saldo promedio de crédito/PNB per capita 68.7% 73.7% 71.4% 30.9% 37.7% 40.0%
Indicadores macroeconémico
PNB per capita 790 910 1000 2400 2400 2540
Tasa de crecimiento del PIB 3.7% 4.0% 3. 7% 4.0% 4.0% 4.6%
Tasa de depésito 4.0% 4.9% 6.1% 4.3% 4.9% 6.1%
Tasa de inflacién 9.6% 10.2% 11.1% 8.8% 6.5% 6.9%
Penetracion financiera 43.8% 40.6% 38.3% 43.8 40.6 -
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Rentabilidad y sostenibilidad

ROA 2.9% 2.3% 1.6% 0.5% 1.7% 1.8%
ROE 12.6% 7.1% 7.9% 1.5% 4.7% 7.8%
Autosuficiencia operacional 123.0% | 119.4% 115.4% 113.6% 118.2% 119.5%
Autosuficiencia financiera 115.0% | 107.3% 107.7% 101.8% 107.0% 108.8%
Ingresos

Razoén de ingreso financiero 32.20% 33% 31.80% 29.35% 29.10% 28.30%
Margen de ganancia 13.10% | 6.70% 7.20% 1.75% 6.50% 8.05%
Rendimiento Nominal sobre cartera bruta 32.20% | 32.90% 34.40% 32.70% 32.20% 33.05%
Rendimiento Real sobre cartera bruta 20.60% | 20.60% 20.90% 22.20% 24.20% 24.55%
Gastos

Razoén de gasto total 28.60% | 29.70% 28.30% 29.1 27.70% 26.65%
Razoén de gasto financiero 10.50% | 10.60% 9.10% 8.90% 7.90% 7.95%
Raz6n de la provision para incobrables 2.10% 2.20% 1.90% 1.60% 1.70% 1.65%
Razon de gastos operacionales 14.40% | 14.80% 16.80% 18.40% 17.35% 16.35%
Razon de gasto de personal 8.5% 7.5% 7.4% 11.0% 9.6% 8.5%
Razoén de gasto administrativo 6.9% 6.8% 8.0% 7.4% 8.1% 7.3%
Razoén de gasto de ajustes 2.4% 2.6% 2.2% 3.5% 2.5% 2.1%
Eficiencia

Gastos operativos/ cartera bruta 16.8% 18.6% 20.6% 24.5% 22.5% 20.6%
Gastos de Personal / Cartera Bruta 10.6% 8.1% 8.0% 13.4% 12.4% 10.6%
Salario promedio / PNB per cépita 9.8 10.3 7.6 5.8 4.3 4.3
Gasto por prestario 115 101.8 132 117 115 126
Productividad

Prestatarios por personal 120 117 101 114 117 116
Prestatarios por oficial de crédito 307 236 227 114 122 115
Razoén de la distribucién de personal 41.0% 54.2% 51.4% 50.1% 54.5% 55.3%
Liquidez y riesgo

Cartera en riesgo > 30 dias 1.9% 3.0% 3.1% 4.2% 3.5% 3.4%
Cartera en riesgo > 90 dias 0.8% 1.1% 1.8% 2.0% 1.5% 1.6%
Raz6n de préstamos castigados 1.4% 1.5% 1.7% 1.4% 1.5% 1.6%
Razdn de Cobertura de Riesgo 108.0% | 108.2% 112.1% 87.5% 83.5% 92.4%
Activos liquidos No. prod. / Total de activo 9.2% 7.6% 7.5% 8.3% 6.6% 6.0%

Fuente: Los datos de Nicaragua corresponden "Benchmarking de las microfinanzas en Centroamérica: Tendencia 2004-2006. Los datos

de Centroameérica fueron provistos por la Unidad Analitica de REDCAMIF-MIX
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VIl. FONDEO DE LAS IMF

Este capitulo presenta un panorama sobre las distintas formas de fondeo de las
IMF y la importancia de cada una de ellas. El objetivo de este apartado es
conocer los tipos de fuentes posibles y proveedores en el futuro. Para ello se
realizara en primera instancia una caracterizacion sobre la oferta de recursos.
Posteriormente se hara un recorrido por los principales oferentes de crédito de
segundo piso y sus caracteristicas. Y finalmente se abordaran los programas de
Gobierno y de la Cooperacion Internacional vinculados a las microfinanzas.

CARACTERIZACION GEAESOBRE LA OFEREARECURSOS

La industria de las microfinanzas (en Latinoamérica) se encuentra en pleno
proceso de maduracion. Hace solo unos afos el enfoque estaba en cémo
otorgar, recuperar préstamos y lograr la sostenibilidad. Aunque éstas siguen
siendo preocupaciones importantes, hay interés hoy dia en otros temas, como el
financiamiento de las IMF. Pese a que en sus inicios muchas IMF dependian de
la canalizacién de lineas de crédito de donantes y gobiernos, actualmente los
depdsitos del publico constituyen su fuente principal de fondos, superando
ampliamente otras opciones®.

Aunque este escenario describe casi fielmente la evolucion de la industria en
Nicaragua, aun el tema del financiamiento sigue siendo uno de los principales
cuellos de botella para el desarrollo de las microfinanzas. Datos del MIX al
2007 muestran que el 75.6 por ciento de la cartera de las IMF en Nicaragua
provienen de lineas de crédito comerciales (instituciones internacionales,
sistema bancario nicaragiiense y préstamos de fuentes personales)®; es decir,
una proporcion significativa del apalancamiento lo obtienen a precios de
mercado y con mayores costos financieros. En ese sentido, la razén
deuda/capital se ubicé en 3.4 veces al final del periodo®®.

Para las IMF no reguladas, por el hecho que no estan autorizadas para captar
depdsitos del publico, el crédito hacia los sectores econdmicos tiende a ser
costoso, ya que las Unicas fuentes de financiamiento son comerciales. De tal
manéaYra, gue se transfiere el costo del fondeo (tasa de interés) al beneficiario
final®’.

®portocarrero, Fet al ¢Cémo deberian financiartas instituciones de microfinanga BID. Noviembre

2006.

4 MIX. América Latina y El Caribe. Benchmarks 2007.

®para Bolivia (maximo en la region) esta proporcién asciende al 83.2% y para El Caribe (minimo en la
region) 65.8%.

% El sistema financiero convencionagjistrauna razén de apencamiento financiero a diciembre del 2007

de 7.1 veces.

" En menor proporcién existen fuentes mas baratas provenientes de inversionistas sogialaision es
aportar a la reduccidn de la pobreza.

57



A finales del 2007 las IMF afiliadas a ASOMIF reportan 75 instituciones
acreedoras nacionales e internacionales. La mayoria de estas corresponden a
programas de gobiernos extranjeros de cooperacion en el pais y de instituciones
financieras internacionales como el BID y BCIE. En menor grado se ubica la
banca multilateral de inversiones y los programas del gobierno nacional. Estas
instituciones también destinan recursos hacia las IMF reguladas.

Las IMF reguladas, en cambio, estan autorizadas para recibir depdsitos del
publico, los cuales constituyen una fuente importante de fondos. Para el 2007,
en el caso de PROCREDIT el 42 por ciento de sus pasivos correspondian a
depésitos mientras que las obligaciones con instituciones financieras
representaron el 51 por ciento. FINDESA tenia una estructura de sus pasivos del
19 por ciento para depésitos y 75 por ciento para obligaciones con instituciones
financieras. Finalmente los pasivos de FAMA estaban explicados en un 93 por
ciento por las obligaciones con instituciones financieras; esto se debe a que
todavia esta institucion no ha sido autorizada por la SIBOIF para captar
depoésitos del publico, a pesar que desde el 2007 es una institucion
microfinaniera regulada.

LOS PRINCIPALES BNEFES DE CREDITGBGUNDO PISO

1. BCIE

El BCIE es un organismo multilateral que promueve soluciones financieras para
el desarrollo de Centroamérica. Uno de los objetivos estratégicos del BCIE
(2004-2009)%® es facilitar el acceso al crédito a las MIPYME, impulsando el
liderazgo del Banco en el sector de microfinanzas. Para ello cuenta con una
amplia red de organizaciones no gubernamentales e instituciones financieras
bancarias y no bancarias asociadas.

El BCIE aprob6 en 2005 un Programa de Apoyo a la MIPYME con el objetivo
general de apoyar su desarrollo sostenible y del sistema financiero que la
atiende, con el fin de contribuir a la generacion de empleo y de riqueza.

Los Programas de Apoyo a las MIPYME han sido establecidos para brindarles
financiamiento a través de instituciones financieras intermediarias que cumplan
con los requisitos de elegibilidad establecidos por el BCIE.

El BCIE maneja la cartera mas grande destinada al sector y tiene una variedad
de prestatarios, entre instituciones de microfinanzas bancarias, ONG vy
Cooperativas. Al 2006 el BCIE contaba con 169 instituciones financieras
intermediarias en Centroamérica para canalizar recursos a los diversos sectores
de las economias centroamericanas.

8 BCIE (2004).Estrategia Globa2004-2009.
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En ese mismo afio, el BCIE se convirtio en la fuente principal de recursos en el
sector MIPYME de la region, logrando alcanzar una cartera de US$ 296 millones
colocada a través de 110 instituciones en mas de 400 mil clientes. Solo en las
microfinancieras, el BCIE cuenta con una cartera de US$ 79 millones, que son
canalizados a través de 82 instituciones.

Caracteristicas del financiamiento del BCIE

Aproximadamente se ha destinado US$ 65 millones para Nicaragua durante
2006-2007. Estos fondos son ejecutados por instituciones de microfinanzas
bancarias (reguladas), ONG y cooperativas de crédito, y esta en dependencia de
las necesidades de financiamiento y programas de apoyo institucional de dichas
organizaciones que hayan cumplido con los criterios de elegibilidad.

Requisitos de Elegibilidad

Los criterios de elegibilidad para los intermediarios del BCIE son: tres afios de
constitucién (cinco afios para cooperativas), estados auditados de los ultimos
tres ejercicios anuales y dictaminados por auditores externos, no presentar
perdidas en los ultimos dos cierres de periodo y cumplir con los siguientes
requisitos financieros:

1. Instituciones financieras no bancarias:
a. Suficiencia de capital: mayor o igual a 16.7%
b. Cartera afectada: menor o igual a 15%
c. Tasa de Pérdida: menor o igual a 10%
d. Autosuficiencia financiera: mayor a 80%
1.
2. Cooperativas:
a. Solvencia: mayor o igual a 100%
b. Nivel de mora: menor o igual a 10% de la cartera activa total
c. Utilidades: dltimos dos periodos anuales y en el ultimo periodo
interino.
2.
Como parte del proceso de elegibilidad el BCIE elabora un pre diagndstico para
determinar si la institucion concursante estd apta para una evaluacion completa.
Si cumple con este requisito, se realiza un pre analisis que evalta: el manejo de
crédito, politica de crédito, los sistemas de informacion, controles internos. Si no
califica se hacen recomendaciones, para que puedan optar a una nhueva
preclasificacion.

En sintesis el BCIE, atiende a todos los intermediarios que tengan experiencia
crediticia que pueden calificar de acuerdo a la metodologia (hay diferentes
metodologias dependiendo de la institucion: Bancaria o regulada, ONG,
Cooperativas).
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Tasas, plazos y sectores

La tasa de mercado de financiamiento del BCIE es del 7% en délares y 12% en
cordobas (sin mantenimiento de valor) y es revisada cada tres meses. Esta tasa
de interés no presenta ninguna diferenciacion por tipo de IMF.

Los plazos varian dependiendo del rubro donde se destinen los recursos: hasta
dos afios para capital de trabajo, hasta siete afios para activo fijo, hasta diez
afios para viviendas productivas, locales comerciales y vivienda social. Estos
plazos son transmitidos a los clientes finales por las IMF.

Las especificaciones de los créditos estan predeterminadas por el BCIE y son
transferidos a los usuarios finales. Los montos varian de acuerdo a la
clasificacion del tamafio de la empresa asi como el destino del crédito que es
multisectorial (agroindustria, industria, comercio Yy servicios; excluyendo
consumo o uso personal) y tiene cobertura nacional®.

Garantias

En el caso de Instituciones Financieras no Bancarias, el BCIE solicita un endoso
en garantia de la cartera generada con los recursos otorgados por el BCIE, u
otra cartera vigente A o B (clasificacién) del prestatario, por un valor no menor
del 100% del saldo total de la linea global de crédito. En casos especiales, el
BCIE podra requerir de otras garantias especificas complementarias.

La institucion intermediaria decide la garantia solicitada a los beneficiarios
finales, de conformidad con sus propias politicas.

Otros mecanismos de crédito

El BCIE ya ha iniciado a explorar un nuevo mecanismo adicional a la Linea de
Crédito que otorga a sus aliados estratégicos. Al 2006 presentaba 6 casos
donde el BCIE ha realizado operaciones de deuda subordinada con instituciones
financieras bancarias y se espera que este mismo mecanismo sea aplicado a
instituciones de microfinanzas.

2. PRODEL
Es una organizacion Financiera de Desarrollo Local, que opera como segundo
piso canalizando recursos financieros a Instituciones reguladas y no reguladas
del sector de microfinanzas, a las cooperativas de ahorro y crédito y a las
municipalidades de Nicaragua.

Caracteristicas de los servicios

%9\véaseen anexo detalles del Programa MIPYME del BCIE.
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Los servicios financieros que PRODEL ofrece a las instituciones
microfinancieras y cooperativas, estan destinados a familias de bajos ingresos
gue necesitan mejorar o ampliar su vivienda y fortalecer sus negocios. Las
microfinancieras y cooperativas pueden acceder a los fondos de PRODEL en
cualquiera de las siguientes Modalidades:

Fondos en Administracién: Entrega de recursos o cartera a una IMF para su
administracion, en la forma de créditos para la poblacién meta de PRODEL. Por
la administracion de su cartera, se concede a la IMF una comision que podra ser
expresada como porcentaje de las colocaciones, de las recuperaciones y/o de la
cartera neta de provisiones, de acuerdo a las politicas de la Fundacion.

Lineas de Crédito: Financiamiento que se otorga a la IMF por medio de fondo
revolvente para financiar mejoramiento de vivienda o microempresa.

Préstamos: Financiamiento que se le otorga a las IMF en calidad de préstamo
con un monto fijo otorgado y con pagos distribuidos en el plazo de ser posibles
iguales.

Demanda de los servicios

PRODEL prefiere trabajar con las instituciones no reguladas porque tiene un
mayor nivel de penetracion en el mercado respecto a los bancos e instituciones
reguladas, y tienen presencia en el segmento de poblacién mas vulnerable, pero
con mayor nivel de riesgo.

También en menor escala, PRODEL trabaja con cooperativas debido a que el
movimiento cooperativo en Nicaragua se encuentra en proceso de desarrollo.
Por otro lado, para penetrar en las poblaciones urbanas PRODEL trabaja con
instituciones reguladas.

La meta de PRODEL es ampliar su cobertura geografica, teniendo como
principal desafio instalar una sucursal en la RAAN y trabajar con las instituciones
gue logren tener penetracion en esa region.

PROGRAMAS DE GOBIBERN

En total las instituciones gubernamentales tienen programada una cartera de
crédito para el periodo 2007-2009 de US$ 110.09 millones en fondos liquidos.
Por el momento se desconoce informacion mas detallada sobre los programas
gue estan ejecutando y el impacto socioeconémico que generan.

1. Instituto de Desarrollo Rural (IDR)
Con el nuevo gobierno el IDR esta adquiriendo un nuevo perfil, ya que el objetivo

principal es brindar apoyo al sector productivo mediante la facilitacion de
inversion de los productores a través de fondos no reembolsables con
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programas de apoyo de cooperacién internacional, principalmente el BID, en el
programa de reconversion productiva rural.

De igual manera, se esta contemplando la facilitacién del desarrollo de las PYME
rurales (el MIFIC atiende a la PYME urbana) con planes de negocios, busqueda
de financiamiento y programas de crédito administrados por el FNI, como:

a. Fondo de desarrollo lechero (cobertura nacional): lo administra el
BANCENTRO y asciende a US$ 1.19 millones liquidos
reembolsables.

b. FONDECA: que es un fondo de desarrollo campesino con US$ 8.8
millones administrados por BANPRO

c. PRPR es un programa que finaliza en 2008 y consiste en favorecer
las inversiones en infraestructura vertical.

En total el IDR tiene en disposicién para crédito para 2008-2009 de US$ 10.3
millones para diferentes tipos de inversiones que requieren los productores. El
mecanismo para la asignhacion de créditos consiste en que el productor debe
llenar requisitos de la institucion correspondiente y a través de un comité de
crédito una vez aprobado se entregan los fondos a corto y mediano plazo.

Estos créditos tienen una tasa promedio del 10 por ciento de interés al usuario
final.

Los fondos del programa son apoyados por la Unidn Europea, Finlandia, BID y
Japon. No se reciben fondos del Presupuesto General de la Republica (PGR)
para programas de crédito.

2. Ministerio Agropecuario y Forestal (MAGFOR)

El MAGFOR tiene como mandato elaborar las politicas y estrategias para el
sector productivo, pero ha participado en programas y proyectos que también
canalizan recursos.

El mas destacado es el Programa FONDEAGRO con apoyo de la cooperacion
Sueca (ASDI) que tiene 10 afios de haberse implementado. Al mes de julio del
2008 se han canalizado créditos en este programa por el monto de US$ 7
millones. US$ 1.97 millones de los cuales se colocaron en el 2007.

Este programa ha desarrollado una estrategia para ampliar la cobertura de las
fuentes de financiamiento para la pequefia y mediana produccion en las zonas
de intervencion en Matagalpa y Jinotega.

MAGFOR ha mantenido la estrategia, mecanismos y modalidad de créditos que
se han implementado y que inicialmente se canalizaron a través de
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microfinancieras; sin embargo, en los Ultimos afios se han afladido cooperativas
de ahorro y crédito y de servicios multiples como intermediarios.

Hambre cero

Hambre cero es un programa que contiene diversos elementos. De estos, el
Bono Productivo Alimentario (BPA) es el que conlleva un proceso de
transferencia de bienes que el gobierno canaliza a los beneficiarios,
principalmente mujeres. El monto de la transferencia es de US$ 1,500 (vaca
prefiada, cerdas, aves y otros insumos); de esto las beneficiarias estan
obligadas a devolver el 20 por ciento para constituir un fondo revolvente y formar
una asociacion o cooperativa. Esta transferencia es entrega directa MAGFOR-
beneficiaria.

Este programa tiene como objetivo incrementar la produccién y el consumo de
alimentos en 75,000 familias campesinas empobrecidas cuya tenencia o acceso
a la tierra es entre una a diez manzanas.

De acuerdo con los indicadores sociales del PEF™®, a diciembre de 2007 se
beneficiaron 8,695 familias pero aln es muy temprano para estimar el impacto
que ha tenido este programa en la disminucién de los indices de pobreza.

3. Fondo de Crédito Rural (FCR)

Los programas de crédito del FCR se tienen que gestionar y ejecutar como
deuda publica. Hasta el momento los programas que se estan ejecutando son:

Programa de beneficios himedos: Implementado desde el afio 2007, tiene como
objetivo mejorar las condiciones en que se procesa el café. Se financia con
recursos del fondo comun de recursos basicos y el monto del programa alcanza
US$ 1.6 millones

Programa de diversificacion productiva y exportable: Es un programa
implementado desde el afio 2003 promoviendo que las y los productores tengan
un mayor aprovechamiento de las fincas y se diversifique la produccion para
insertarse en los mercados internacionales. El monto asciende a US$ 5 millones,
procedentes del BCIE.

Programa de fondos propios de FCR- Programa Agropecuario y Agroindustrial:
Se financian actividades agricolas, pecuaria y de agroindustria. Se implementa
desde 1998.

Programa de comercializacion: Financia acopio, retencion y comercializacion de
cualquier producto agricola, pecuario, agroindustrial y forestal. El financiamiento
proviene de la UE y de fondos propios, fue implementado a partir del 2004.

"OBCN. Programa Econémico Financiero (PEF): Indicadores Sociales Evaluacién 2007. Agosto, 2008
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Asimismo hay una estrategia de fortalecimiento de los operadores financieros, ya
que la mayoria son cooperativas y requieren fortalecimiento en lo que respecta a
contabilidad, planes estratégicos, administracion, aspectos organizacionales,
mejoramiento de servicios financieros, registros y entrega de datos entre otras
cosas.

El FCR opera con una tasa activa del 9 por ciento y una comision del 1 por
ciento. Son créditos con mantenimiento de valor y pactados en moneda nacional.
Actualmente estan administrando fondos del ALBA CARUNA (ver mas adelante)
al 6 por ciento con una comisién del 1 por ciento.

Fondo de garantia

El fondo de garantia ha sido una iniciativa de mucha data y esta dentro de las
politicas de servicios financieros rurales incluyentes que disefid6 el MAGFOR vy
que actualmente estan a nivel de borrador.

El fondo de garantia surgié para cubrir las situaciones de no pago por diversos
factores. La idea es que este fondo pueda cubrir los créditos que no vayan a ser
recuperados de inmediato, principalmente en el sector rural productivo, ya sea
por efectos de desastres, inundaciones, etc’*.

Actualmente esta en una fase mas avanzada de disefio, en busqueda de
financiamiento para ponerlo a disposicion, arrancando con un capital semilla de
US$ 5 millones con posible apoyo principalmente del BID y del BM.

4. Financiera Nicaragiense de Inversiones (FNI)

FNI es una institucion de segundo piso que financia las iniciativas de
productores, empresarios individuales y empresas constituidas.

Esta institucion maneja un programa de crédito multisectorial que se financia con
recursos patrimoniales de la financiera y ha ido disefiando iniciativas para el
financiamiento de proyectos productivos de la mediana empresa, para el
mercado local y el mercado de exportacion.

Con este programa el cliente puede financiarse hasta doce afos de plazo, en el

" A la par de ese fondo de garantias hay otras iniciativas como el fondo internacional de garantias, (FIG)
que tene presencia en Nicaragua y alguna de las IMF lo utilizan. Este funciona como una cooperativa ya
que los usuarios tienen que convertirse en socios para optar a estas garantias. El socio tiene que aportar el
20 por ciento de la suma que se esta garantizakigunos socios son PRESTANIC y CARUNA, entre

otras.
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gue puede incluirse hasta tres afios de gracia, si la capacidad de pago del
empresario o de su empresa asi lo requieran.

La maxima participacion de la FNI en el cofinanciamiento (financiamiento del
inversionista, el banco intermediario y la FNI) se limita a US$ 500 mil.

Con este programa se atienden subprogramas especializados en las
necesidades propias de algunos sectores economicos. A la fecha han
implementado los subprogramas de rehabilitacion de barcos de pesca para la
Costa Caribe y el subprograma de financiamiento a pequefios negocios del
Caribe.

5. ALBA CARUNA

El programa de ALBA-CARUNA es una asociacion entre la cooperacion de
Venezuela en el pais promovida por el Gobierno de Venezuela y CARUNA, una
cooperativa que realiza operaciones de microcrédito y provee atractivos
financiamientos a los sectores productivos, como el otorgamiento de préstamos
a una tasa de interés del 9 por ciento. Segun ASOMIF, ésta es una tasa
subsidiada (subsidio oculto) porque no se corresponde con la estructura de
gastos operativos de CARUNA quien fue miembro de ASOMIF hasta el 2007.

De acuerdo con el informe de cooperacion del BCN para el afio 2007 el monto
del préstamo canalizado a través de ALBANISA a CARUNA ascendi6 a US$
35.5 millones’?.

Con los fondos denominados ALBA CARUNA se ejecutaran programas de
retencion de vientres, alimento, comercializacién, produccion de semillas vy
pesca. Segun informacion provista por el IDR, los programas que manejara el
Fondo ALBA CARUNA ascienden a US$ 33.1 millones para el periodo 2008-
20009.

"2BCN. Informe de Cooperacién Oficial de Nicaragua 2007. Septiembre 2008.
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Programas Gubernamentales de Crédito 2008-
2009 (fondos liquidos)

Institucion y programa Millones de US$
2008-2009
FCR
Retencidn de vientres 1.03
Cambio tu semental 1.03
Alimento 7.14
Subtotal 9.21
Alba Caruna
Alimento 15.52
Acopio y Comercializacion 414
Produccién de semillas 4.14
Retencién de vientres 6.21
Pesca (RAAN y RAAS) 3.10
Subtotal 33.11
IDR
BANCENTRO 8.85
BANPRO 0.31
Lechero (BANCENTRO) 1.19
Subtotal 10.35
MAGFOR
Fondeagro 1.19
FNI
Retencidn de vientres 10.35
Alimentos 7.76
Subtotal 18.11
TOTAL 71.96
TOTAL 2007 38.13
TOTAL 2007-2009 110.09
Fuente: IDR
Tipo de cambio promedio a Junio de 2008:
C$19.3298/US$ 1.00

PROGRAMAS DE LA CEBRRCION INTERNACI@NA

Nicaragua es un pais que requiere del exterior para sostenerse
econémicamente, ya sea via inversiones extranjeras directas, remesas o
cooperacion externa. Esta Ultima es de suma importancia para las finanzas
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publicas del pais, ya que este afio financian el 70 por ciento de la inversion
publica, de los cuales un tercio son donaciones y el resto son préstamos’.

Los cooperantes oficiales en Nicaragua han contemplado la ejecucién de
proyectos, algunos de los cuales contienen componentes de crédito entre los
gue se destacan:

3. Agencia Sueca de Cooperacion Internacional para el desarrollo
(ASDI)

La cooperacion sueca financia el Programa Fondeagro-ASDI que funciona en el
departamento de Matagalpa y Jinotega, especificamente en los municipios de
Matigués, Muy Muy, Paiwas, Rio Blanco, El Cua, Bocay y Wiwili.

Este programa estd dirigido a apoyar a pequefios productores para mejorar
tecnologia e insumos. Este ha canalizado recursos a través de instituciones
financieras, como el FDL, en las localidades que brindan créditos para los
productores. Se ha apoyado con infraestructura y acopio de leche mediante
transferencias que se realizan a los productores.

Segun los datos oficiales la cooperacion sueca del Programa Fondeagro para el
periodo 2007-2008 asciende a US$ 6.8 millones’.

4. Agencia Espafiola de Cooperacién Internacional (AECI)

La cooperacion espafola se ha enfocado en la lucha contra la pobreza, la
sostenibilidad medioambiental y la igualdad entre hombres y mujeres.

Actualmente financian programa en conjunto con el MAGFOR, focalizado en
Jinotega y apoya a los productores de la cuenca del lago de Apanas. El apoyo
esta canalizado a cooperativas para mejorar la calidad del café.
El monto de la donacién corresponde a US$ 1.2 millones para el afio 2007 .

5. Agencia Suiza para el Desarrollo y la Cooperacién (COSUDE)
El Programa de Fomento de Servicios Financieros para Poblaciones de Bajos
Ingresos i PROMIFIN - COSUDE, es un programa de la Agencia Suiza para el
Desarrollo y la Cooperacion.

El objetivo del programa es apoyar la expansion de servicios financieros dirigidos
a poblaciones de bajos ingresos, contribuyendo asi a reducir los niveles de

3 Michell, N. Cooperacion externa hace un alto en el camino. Ed. 188EI Observador Econémico, FIDEG.
Junio, 2008. Managua, diragua.

" BCN, 2008.0p. Cit

®BCN, 2008.idem

67



pobreza de los paises donde opera. PROMIFIN-COSUDE opera en Nicaragua,
Honduras y El Salvador, contribuyendo a la consolidacion y fortalecimiento de un
sistema de microfinanzas eficiente y sostenible con una oferta diversificada y
expansion geografica, dirigida a poblaciones de menores ingresos y/o con
limitado acceso a servicios financieros.

PROMIFIN opera por medio de Instituciones Microfinancieras (IMF)
comprometidas con la expansion de servicios financieros hacia poblaciones de
bajos recursos, proporcionando a los mismos conocimientos, tecnologias y
apoyo para realizar actividades que les permitan ampliar su alcance y cobertura
de servicios financieros hacia poblaciones de bajos ingresos.

PROMIFIN apoya la mejora de infraestructura de provision de servicios de
asistencia técnica, capacitacion y otros que sean requeridos para mejorar la
eficiencia en la provision de servicios financieros por las IMF.

Este programa promueve el intercambio entre paises e instituciones financieras
ya sean bancos, ONG o cooperativas de ahorro y crédito, ligandolos a
estandarizar herramientas para que se repliquen a otras instituciones, pero
parametrizando cada institucion segun las necesidades de su propia realidad.

Mediante este medio se genera un crecimiento de la industria lo que se ha
reflejado en las instituciones con las que trabajan ya que han registrado
crecimientos considerables en sus indicadores de desempefio.

6. DANIDA (Dinamarca)

Dinamarca esta ejecutando el programa PASA DANIDA I, que contiene un
componente de crédito para apoyar el acceso de los productores del sector
agropecuario a los servicios de financiamiento.

La mejora de las posibilidades de crédito se combina con asistencia técnica,
tanto para los intermediarios financieros como para los productores, a fin de
garantizar la sostenibilidad y disminuir los riesgos de obtener un préstamo.

El Programa trabaja con cooperativas de ahorro y crédito, cooperativas
multisectoriales y con una asociacibn de productores en la region de las
Segovias, para un total de 20 organizaciones en Matagalpa, Esteli, Jinotega,
Madriz y Nueva Segovia. Este programa ya lleva 7 afios en ejecucion y la cartera
colocada es de US$ 15 millones aproximadamente. Este componente solo
financia el sector productivo.

PASA DANIDA 1l opera con fondos de administracion en BANCENTRO vy

BANPRO que son los que tienen mayor penetracion en el sector rural en la zona
de intervencién. Una de las estrategias del programa es que haya mayor
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acercamiento entre las cooperativas de servicios multiples y los bancos para que
éstas sean sujetos de crédito.

Para el sistema de fideicomiso se definié una politica de crédito y se conformo
un comité de crédito por un representante del banco, otra de PASA DANIDA y
alguien de la embajada de Dinamarca en Nicaragua. El crédito lo otorgan
directamente los bancos a las cooperativas a una tasa de interés del 8 por
ciento.

Este componente también incluye un fondo de garantias. Este fondo fue creado
por el Instituto de Investigacién y Promocién del Desarrollo Local Nitlapan®® con
el objetivo de ofrecer préstamos y buscar financiamiento para productores de
subsistencia. Parte del aporte en este componente es destinado a la expansion
de una linea de crédito en el FDL que ofrece préstamos a pequefios agricultores
comerciales y pequefias empresas. Asimismo, se apoya la expansion de los
programas de Nitlapan de asistencia técnica dirigida a los clientes actuales o
potenciales del FDL.

El apoyo danés al Desarrollo del Sector Agricola (PASA 1) 2004-2009 es una
dona7c7ién que registré6 un monto de US$ 11 millones para el periodo 2005-
2007"".

7. Alemania KFW

Con fondos de la Agencia de Cooperacion Alemana KFW, se suscribié un
préstamo por 2.8 millones de Euros. La ejecucion del programa funciona a través
de intermediarias microfinancieras reguladas por la SIBOIF, siempre que
administren una cartera de préstamos en el segmento de la micro y pequefia
empresa.

El monto maximo a financiar sera de hasta por US$ 15,000 por crédito y la FNI
gue actia como banco de segundo piso y podria financiar hasta el 100 por
ciento del monto de los préstamos presentados por las IMF a un plazo de hasta
60 meses. En este programa, la tasa de interés al cliente final no podra superar
el 18 por ciento.

8. Holanda

El Gobierno de Holanda ejecutd un Programa Nacional de Desarrollo de las
MIPYME Nicaraguenses.

Nitlapan es un instituto especializado en la investigacion, creacién y difusién de nuevos modelos y
metodologias de desarrollo local rural y urbano. Nittaipnpulsa iniciativas concretas de desarrollaloc
mediante la prestacion de un conjunto de servicios financieros y no financieros a los micros, los pequefios y
los medianos empsarios del campo y la ciudad.

"BCN, 2008:Op. Cit
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El objetivo del programa es consolidar el desarrollo integral del sector MIPYME
Nicaragiense mediante el fortalecimiento del INPYME y de la DGFE-DPYME del
MIFIC, para la creaciéon de mejores condiciones del entorno de politicas,
normativo e institucional, el mejoramiento de los mecanismos y servicios de
apoyo, desarrollo y financiamiento para fortalecer la competitividad de la
MIPYME.

El monto programado es una donacion de US$ 4.6 millones de los cuales se
ejecutaron US$ 4.5 millones a diciembre de 2007, fecha para la cual estaba
programada su finalizacién’®.

TENDENCIAS DE LAERUES DE FONDEO

De manera general, se observa una mayor diversificacion de las fuentes de
lineas de crédito por parte de las IMF de ASOMIF, las cuales constituyen las
Unicas fuentes para el fondeo de sus actividades. De acuerdo con ASOMIF en
los dltimos cuatro afios se ha observado en Nicaragua que la tasa de interés ha
disminuido, sin embargo, el contexto nacional genera incertidumbre lo que incide
en que se incremente el riesgo pais afectando las tasas de interés de los
acreedores comerciales.

En el 2006 la tasa promedio del fondeo cerré en 8 por ciento, pero hoy dia la
tasa de interés promedio en Nicaragua se elevd al 11.5 por ciento. Esto a pesar
de que en el resto del mundo las tasas se han reducido a causa de la crisis
mundial que ha obligado a los bancos centrales a bajar las tasas como un
intento para reactivar la economia. Bajo este contexto, de acuerdo con los
especialistas entrevistados, en el corto y mediano plazo se va a plantear a la
industria microfinanciera las siguientes opciones: la decision de convertirse en
regulada; fusionarse o resistir el contexto de acuerdo a sus capacidades.

En lo que respecta a los programas de gobierno se observa que el objetivo
principal es brindar apoyo al sector cooperativo, canalizando recursos a través
de las instituciones gubernamentales y de la iniciativa ALBA CARUNA. Estudios
anteriores indican que la incursién del sector publico en las microfinanzas puede
afectar al desarrollo de las IMF ya que las condiciones no son iguales para todos
los participantes en el mercado, pues tienen acceso privilegiado a fondos
publicos, y muchas veces realiza operaciones sin orientarse por criterios
financieros’®.

El rol de la cooperacién internacional en el desarrollo de las microfinanzas
ademas de orientarse a la provision de financiamiento, también dirige recursos a
propiciar condiciones favorables para que las IMF puedan desarrollar

®Datos provenientes del Banco de Proyectos del 2008 del Sistema Nacitmadrdin Pablica (SNIP).
PortocarreroF et. at Op. Cit.
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eficazmente sus propias estrategias de fondeo en los mercados financieros.
Asimismo, los acreedores internacionales y de segundo piso estan aplicando
condiciones estrictas en el desempefio de las IMF para continuar el apoyo ya
sea via donaciones y/o préstamos.

Por otro lado, las instituciones reguladas que estan dirigidas a las microfinanzas
pueden captar ahorros lo que representa una alternativa menos costosa para
financiar sus actividades. En el periodo 2004-2007 tantos los depodsitos de las
instituciones reguladas como las obligaciones financieras con otras instituciones
han mostrado una tendencia creciente. En el caso de PROCREDIT los
depodsitos se han incrementado en 412 por ciento mientras que las obligaciones
instituciones financieras se han registrado un aumento de 292 por ciento.
FINDESA en ese mismo periodo ha registrado una variacion porcentual del 2004
al 2007 de 352 por ciento en sus depadsitos y 424 por ciento de sus obligaciones
con instituciones financieras.
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VIIl. POLITICAS PUBLICAS, MARCO LEGAL Y ROL DE L ESTADO
EN LA INDUSTRIAMICR O FINANCIERA

En los ultimos afios Nicaragua ha representado un terreno fértil para el
crecimiento de las microfinanzas. Muchos factores han influido para que esto
sea asi. El cierre de la Banca Estatal al finalizar la década de los noventas, los
elevados costos y riesgos que desincentivan la incursion de la Banca
convencional hacia sectores de alto riesgo®, y la carencia de un marco
regulatorio adecuado, figuran entre las razones mas importantes.

Sin embargo, a pesar de los diversos programas gubernamentales, el apoyo de
la cooperacion internacional y el auge experimentado por la industria
microfinanciera, Nicaragua continta enfrentando la falta de acceso a servicios
financieros.

La demanda insatisfecha es considerable y su solvencia requiere de nuevos
instrumentos financieros, mejorados mecanismos de cobertura, especialmente
en las areas rurales, y del fortalecimiento de las normas prudenciales en materia
de gestidon del riesgo. Esto permitira generar un mercado competitivo y en ultima
instancia la reduccion de las tasas de interés.

La necesidad del establecimiento de un marco regulatorio adecuado surge para
contribuir a la solucion de problemas inherentes en los mercados de crédito
(imperfecciones), como el problema de asimetrias de informacién®, que ponen
en peligro la sostenibilidad de la industria y naturalmente conllevan a la
racionalizacién del crédito.

En esta seccion se aborda el marco regulatorio que rige a las instituciones de
microfinanzas, asi como el papel que esta jugando el Estado nicaragliense para
su promocion y desarrollo. El capitulo inicia con un analisis de las principales
leyes y normativas que afectan el sector y, seguidamente, se hace una revision
de los principales programas gubernamentales de financiamiento dirigidos a las
MIPYME.

8Generalmente caracterizados por la participacién de personas sin garantias reales registrables y sin fuentes
de ingreso verificadas por un tercero, proveniente de sectores pobres y dehfmoat de la economia.

81Este fallo de mercado puede dar lugar a problemaseléecion adversague lleva a las instituciones
financieras a exigir una prima de riesgo sobre determinados proyectos o, simplemente, no ofrecer
financiacion Tales imperfecanes se pueden expresar como topes al crédito, leyes contra la usura, tasas de
interés maximas, etc.
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MARCO REGULATORIOLBE INSTITUCIONESVMDEROFINANZAS

Evaluar el nivel de desarrollo de cualquier marco regulatorio para microfinanzas,
a saber por la practica internacional, requiere dar respuesta a las siguientes
preguntas: ¢Es la regulacion propicia para que las IMF otorguen microcréditos?
¢ Tienen libertad las IMF para fijar tasas de interés de mercado? ¢ Pueden evitar
la documentacién excesiva de requisitos y los coeficientes de capitalizacion?
¢Estan libres las IMF de competencia injusta de instituciones y programas
publicos subsidiados?®?

Desde el punto de vista de las figuras institucionales de microfinanzas existentes
en el pais, el marco regulatorio que rige sus operaciones es incompleto y
desbalanceado, afectando principalmente a las asociaciones sin fines de lucro
(ONG) que realizan operaciones de microcrédito.

Una limitante sobresaliente que se desprende de la misma debilidad del actual
marco regulatorio es que éste prohibe a las IMF no reguladas la captacion de
depodsitos (ahorro) de sus propios clientes®, lo que sin duda representa una
barrera que obstaculiza el acceso a una fuente de financiamiento barata por
parte de estas instancias. Esto posterga un estado deseable de autonomia
financiera de la industria y su consecuente abaratamiento del crédito.

A pesar de ello, la mayoria de las IMF no reguladas aun no parecen estar
preparadas para emprender ese paso evolutivo que implica, entre muchos
aspectos, contar con una tecnologia de crédito robusta y personal mucho mas
capacitado para poder cumplir con las normas estrictas de regulacion.

Visto en su conjunto, sin embargo, el Microscopio 2007 evalia el marco
regulatorio para las microfinanzas en Nicaragua con puntaje positivo (56.3
puntos), ligeramente por encima del promedio (55 puntos) y mediana
latinoamericana (50 puntos).

Aun asi este puntaje es muy bajo si tomamos en cuenta que Nicaragua se ubica
en el séptimo lugar de una muestra de quince paises, superada por Ecuador,
Peru y Bolivia que encabezan la lista y presentan los marcos regulatorios mas
avanzados de toda América Latina®*.

82 véase el apartado metodolégico diéicroscopio 2007 Este es un estudio del Economist Intelligence

Unit encargado por el Banco Interamericano de Desar(BID) y la Corporacién Andina de Fomento

(CAF) y realiza un analisis del entorno de negocios para las microfinanzas en América Latina en 15 paises.
% Por muchos afios ASOMIF ha emprendido, sin mucho éxito, gestiones para convencer a las autoridades
comespondientes de los beneficios generalizados de brindar este servicio financiero, planteamiento que fue
incorporado como propuesta de Ley en el proyecto original de la Ley Especial de Microfinanzas.

8 En anexo puede consultarse los resultados compaaioo pais en sus diferentes categorias de
andlisis: marco regulatorio, clima para la inversion, desarrollo institucional y puntaje global.
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Segun el estudio regional, el balance para Nicaragua obedece a varios aspectos
que podrian ser catalogados como positivos y negativos, segun el criterio de
evaluacion utilizado en la metodologia del Microscopio 2007:

Aspectos positivos:

A El paso a la regulacion de instituciones representativas del sector (el caso
de FINDESA y FAMA que pasaron de ONG no reguladas a financieras
reguladas; y PROCREDIT que paso a ser parte de la banca convencional,
pero conservando su especializacion en microcrédito).

A El hecho de que la Reforma a la Ley de Préstamos entre Particulares (Ley
No. 374) impone un techo a las tasas de interés a ONG no reguladas, no
ha impedido que éstas incorporen costos administrativos adicionales
(lamados cargos ocultos) como una medida que busca generar
rentabilidad frente a los costos reales del microcrédito. Aunque este
efecto positivo puede revertirse con severas consecuencias si se
considera que la Ley No. 641 del Codigo Penal de la Republica de
Nicaragua en su arto. 263 establece pena de carcel al delito de Usura
para los préstamos con intereses mayores a lo establecido en la Ley de
Préstamos entre particulares®. Hasta el momento no se ha presentado
ningun caso de denuncia.

A Al momento de la evaluacion no existia una competencia desleal de parte
de instituciones de gobierno, estando limitadas a préstamos de segundo
piso.

Aspectos negativos:

A La legislacion sobre microfinanzas present6 retrocesos en la formulacion y
aprobacion de leyes que rigen el sector (derogacion de la Ley General de
Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos Financieros No.
314 por la Ley No. 561 de mismo titulo, quitandoles la posibilidad de
captar depésitos del publico).

A La retardacién en la aprobacién de la Ley Especial de Microfinanzas,
especialmente su aprobacién en lo particular, limitando la gama de
servicios que las actuales ONG no reguladas pueden ofrecer y restando
impulso a su desarrollo por cuanto no pueden transformarse en
microfinancieras reguladas especializadas, sin perder sus ventajas
comparativas de ONG (como el pago de impuesto sobre la renta,
principalmente).

A En las actuales condiciones, la SIBOIF carece de capacidad y experiencia
especializada suficiente para regular operaciones de microfinanzas.

® Textud ment e el ar t oa canbib debpréstame u ot Quligac®n juridem,cualquier

forma, parasi 0 para otros, cobre intereses u otras ventajas pecuniarias o haga otorgar recaudos o garantias
superiores a las tasas de interés establecidas en la Ley reguladora de préstamos entre particulares, en la Ley
de promocion y ordenamiento del uso de tasjeta crédito y otras leyes de la materia, sera penado con
prision de uno a cuatro afios y de cien a mil dias de anulta
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Una actualizacion del Microscopio probablemente arroje variaciones en el
puntaje al marco regulatorio, si tomamos en cuenta que en los dos ultimos afios
se han aprobado leyes relevantes para el sector de microfinanzas, entre ellas la
Ley de Sociedades y Garantias Reciprocas y la Ley de Fomento y Promocién de
las MIPYME (ambas aprobadas en 2007 y 2008), que estarian dotando al sector
meta de las IMF de recursos para su desarrollo. Paralelamente, la existencia y
avances de un proyecto para establecer una Unidad de Microfinanzas adjunta a
la SIBOIF, abre nuevas oportunidades de promocion y plantean retos para las
IMF, especialmente para las ONG no reguladas.

No obstante, la Ley Especial para Microfinanzas, un proyecto promovido por
ASOMIF, continda detenida en la Asamblea Nacional, luego de cuatro afios de
espera en su aprobacién definitiva. Lo que preocupa al sector es que durante
ese periodo los legisladores han realizado cambios de importancia al proyecto
original, en una serie de enmiendas que traeria sustanciales modificaciones,
incluido topes a la tasa de interés, prohibiciones de captar depdsitos del puablico
y una estricta regulaciéon con parametros bancarios por la SIBOIF®. Estos
tépicos que se abordaran con mayor detenimiento en los siguientes apartados.

% E| Nuevo Diario: Enmiendas desnaturalizan proyecto de Ley de Microfinanzas. 13 de marzo del 2007.
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Recuadro No. 4
El modelo boliviano

En la evaluacién del Microscopio 2007, Bolivia aparece como el pais latinoamericano
con el mejor entorno para hacer negocios en microfinanzas. Su marco regulatorio recibe
el mayor puntaje de la region y es producto del compromiso de las autoridades
reguladoras de promover el desarrollo de las industria microfinanciera en el pais andino.

La regulacion esta caracterizada por una serie de facilidades que articulan el desarrollo
del sector, entre ellas: el permiso a los bancos comerciales, fondos financieros privados
(FFP) y las sociedades mutuales de ahorro y préstamo de viviendas, para realizar
grandes y activas operaciones microfinancieras; nulas restricciones para fijar las tasas
de interés ni requisitos de documentacion excesivos; el mantenimiento de las normas de
coeficientes de capitalizacion (10%) estandar; la inexistencia de competencia directa de
programas gubernamentales de microcrédito subsidiados, aunque pesa la amenaza de
gue se adopten esos programas en el mediano plazo.

Adicionalmente, la creacion en 1995 de los FFP por la Superintendencia de Bancos y
Entidades Financieras (SBEF), jugo un papel importante en la transformacion de las
ONG con amplias operaciones crediticias en instituciones microfinancieras
especializadas y reguladas. A estas instituciones se les permite aceptar depdsitos, tener
acceso mas facil a los fondos mayoristas y al capital comercial, aumentando la eficiencia
en su administracion.

A través de varios decretos las instituciones privadas o las personas juridicas sin fines
de lucro (ONG no reguladas) que emprenden actividades orientadas al desarrollo o0 a la
asistencia y que utilicen financiamiento publico o externo pueden prestar servicios
financieros sin la autorizacion correspondiente estando exentas del pago de impuestos
por sus operaciones.

La Intendencia de Entidades No Bancarias (IENB) de la SBEF, ha institucionalizado las
inspecciones sobre el terreno y las politicas de supervision adaptadas especialmente a
las microfinanzas (incluso para Banco Sol que técnicamente es un banco pero que esta
bajo su supervisién). La SBEF tiene un subdepartamento para microfinanzas y establece
requisitos especificos de declaracién de informacién de las actividades microfinancieras
(accountability).

Bolivia se considera, en general, un modelo de regulacion y supervision exitoso e
innovador. Segun datos del MIX del 2007 las IMF de Bolivia poseen 771,409 clientes con
una cartera de crédito de US$ 1,093.6 millones, la mas grande de la region.

Fuente: Microscopio 2007, The Economist Intelligence Unit

1. Legislacion de Bancos y Financieras

A continuacion se realiza una descripcion de las principales Leyes que regulan el
sistema financiero formal en Nicaragua:
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Ley No. 317. Ley Organica del Banco Central de Nicaragua publicada el 15 de
octubre de 1999: Tiene por objeto regular el funcionamiento del Banco Central
de Nicaragua, ente estatal regulador del sistema monetario. El Banco Central es
el encargado de ejecutar la Politica Monetaria del pais en coordinacién con el
Sistema Financiero Nacional. El objetivo fundamental del Banco Central es la
estabilidad de la moneda nacional y el normal desenvolvimiento de los pagos
internos y externos.

Ley No. 316. Ley de la Superintendencia de Bancos y de otras Instituciones
Financieras, del 14 de octubre de 1999 y sus reformas Ley No. 552 (agosto
2005); Ley No. 564 (noviembre 2005) y Ley No. 576 (marzo 2006): Tienen por
objeto regular el funcionamiento de la SIBOIF, que por mandato de Ley debe
velar por los intereses de los depositantes que confian sus fondos a las
instituciones financieras legalmente autorizadas para recibirlos, por medio de
una adecuada supervision que procure la solvencia y liquidez en la
intermediacion de los recursos a ellos confiados.

Al respecto la SIBOIF, segun determina la Ley, autoriza, supervisa, vigila y
fiscaliza la constitucion y el funcionamiento de los bancos, sucursales y
agencias bancarias que operen en el pais, ya sean de tipo estatal o privado,
nacional o extranjero, dedicados habitualmente en forma directa o indirecta, a
actividades de intermediaciéon entre la oferta y la demanda de recursos
financieros o a la prestacion de otros servicios bancarios.

De igual manera, la SIBOIF autoriza, supervisa, vigila y fiscaliza instituciones
financieras no bancarias (como financieras y otras), que operen con recursos del
publico en los términos establecidos en la Ley General de Bancos.

Ley No. 314 Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias, y
Grupos Financieros, del 18 de octubre de 1999. Tiene por objeto regular todas
las actividades de intermediacién financiera y de prestacion de otros servicios
financieros con recursos provenientes del publico, los cuales se consideran de
interés publico.

La Ley establece los requisitos para la constitucion de un banco nacional o
extranjero, los requerimientos de capital, reservas y tipos de cobertura ante
pérdidas. La administracion y control de la junta directiva y los directores
administrativos. Los recursos, préstamos y otras operaciones bancarias.
También la Ley especifica las prohibiciones a los que estan sometidos los
bancos asi como una serie de privilegios legales, y procedimientos como
embargo y venta de las garantias prendarias y otras.

En otros aspectos, la Ley establece la vigilancia, planes de normalizacion,

intervencion y liquidacién forzosas y las sanciones y multas por incumplimientos
a las normas por parte de la SIBOIF.
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La Ley No. 289 del 26 de marzo de 1998, autoriza la constitucion de la
Financiera Nicaraglense de Inversiones S.A. (FNI), que realiza exclusivamente
operaciones propias de un banco de segundo piso. Su objetivo es financiar
proyectos técnica y financieramente rentables, preferentemente mediante
bancos comerciales privados y otras instituciones financieras o agencias de
desarrollo, también de caracter privado, sujetas a la vigilancia del SIBOIF.

Promueve, encausa y coordina la inversion de capitales, tanto publicos como
privados, y otras actividades financieras encaminadas al desarrollo del mercado
de capitales y banca de inversion. La direccidn y administracion de la sociedad
esta a cargo de una junta directiva, siendo el Estado el mayor accionista.

2. Legislacion de Instituciones de Microfinanzas no reguladas

A pesar que las IMF no reguladas, principalmente conformada por ONG
microfinancieras y cooperativas de ahorro y crédito, destinan cuantiosos montos
en crédito a un gran numero de prestatarios y cuentan con una alta
especializacion en la atencién al sector de microcrédito, en donde la banca
convencional aun tiene presencia muy limitada, éstas carecen de un marco legal
propio y se rige bajo normas restrictivas.

En este apartado se revisa cuales son las normas que rigen las operaciones de
microcrédito de las IMF no reguladas y se hace especial mencién de la Ley
Especial de Microfinanzas en proceso de aprobacién por la Asamblea Nacional.

3. Organizaciones no gubernamentales microfinancieras

Las IMF no reguladas carecen de un marco legal propio que regule la totalidad
de sus operaciones de microcrédito, contribuyendo al desconocimiento e
incomprensiéon social de la naturaleza de las actividades de financiamiento que
realizan estas instituciones, muchas veces relacionadas equivocadamente con la
usura.

Sin embargo, a pesar de los esfuerzos de instituciones como ASOMIF en torno a
su politica de comunicacion y transparencia, como parte de sus compromisos
con las instancias internacionales de fondeo, las IMF siguen desempefiandose
bajo una norma restrictiva para fijar las tasas de interés.

En marzo del 2001 la Asamblea Nacional derogé la Ley No. 176 Ley Reguladora
de Préstamos entre Particulares (junio 1994) por la Ley No. 374 del mismo
nombre. Esta Ley impuso un maximo a los intereses e incluyo a las Sociedad
Mercantiles o Asociacion Civil sin fines de lucro, que tengan como objetivo
principal o accesorio brindar servicios financieros al publico.

La Ley determina que el interés anual maximo con que se puede pactar los
préstamos entre particulares, corresponde a la tasa de interés promedio
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ponderado que cobren los bancos comerciales autorizados en el pais, en la
fecha de contratacion del préstamo, en cada rubro, quedando excluidas de la
cobertura de la Ley el interés cobrado por los bancos en sus operaciones de
tarjeta de crédito e intereses en concepto de sobregiro®’. Cabe destacar que la
Ley No. 374 y su antecesora establecen que su aplicacion es de caracter
transitorio mientras no exista un marco legal regulatorio para estas IMF.

Desde entonces, por mandato de la Ley, el Banco Central de Nicaragua (BCN)
publica mensualmente la tasa méaxima como promedio ponderado del sector
financiero regulado. En sus inicios, esta disposicion obligé a reducir las tasas
activas de las microfinanciera a menos del 18%%.

Segln Nusselder y Sanders®, esta ley respondié a la inquietud de la opinion
publica de que el sector de microfinanzas necesitaba limitar el cobro de
intereses, considerado excesivo, tratando de proteger asi los intereses de los
usuarios del microcrédito.

En respuesta a esta restriccion y para cubrir los costos, las IMF disefiaron
sistemas de comisiones y cargas adicionales de dificil comprension para el
publico. De esta manera se perdi6 la transparencia con respecto a las tasas de
interés efectivas; y como resultado, se distorsioné los precios del crédito que
mantienen e impiden una competencia real entre las IMF, limitando asi las
posibilidades de los clientes de comparar servicios®.

4. Ley Especial de Microfinanzas

En agosto del 2004 por mayoria de votos los diputados de la Asamblea Nacional
aprueban en lo general la Ley Especial de Microfinanzas. Esta Ley tiene por
objeto regular la organizacion, registro y funcionamiento de las microfinancieras
creadas bajo la figura de asociaciones y fundaciones sin fines de lucro, cuya
finalidad principal es el otorgamiento de préstamos a personas naturales y
juridicas, urbanas o rurales, que realizan actividades de produccion,
comercializacion, servicios y otras.

La Ley aprobada en lo general establece normativas a las operaciones de
microcrédito, entre la que destaca la fijacion de la tasa de interés por los

8 La Ley No 176 establecia que dhterés maximo con que se podian pactar los préstamos entre
particulares correspondia al interés mas alto que cobraban los bancos comerciales autorizados en el pais, en
la fecha de la contratacion del préstamo, mas un porcentaje adicional no mayor a¢ S0¢hadtasa.

Estaban exentos de la disposicidn anterior, los bancos y demas instituciones financieras autorizadas para
otorgar préstamos a particulares.

8 Al mes de diciembre del 2007, y siguiendo la tendencia decreciente de las tasas activas belncarias,
BCN establecio la tasa de préstamos entre particulare®.@%6. Tasa que de acuerdo a la Ley regiria en el

mes siguiente a su publicacién.

8 Nusselder, H. y A. Sander§2002). La Maduracién de las Microfinanzas en NicaragG®RULA,

Estudio para PRMIFIN-COSUDE.

% Flaming, M.,et al, 2005:0p Cit.
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préstamos que se regiran segun el articulo 46 de la Ley General de Bancos,
Instituciones Financieras no Bancarias, y Grupos Financieros, mismo que
establece que en los contratos que los bancos celebren con sus clientes, éstos
podran pactar libremente las tasas de interés.

En cuanto a la regulacién y supervision, la Ley crea una comision conformada
por el Ministerio de Gobernacion, el Ministerio de Economia y la SIBOIF, con el
objeto de regular a estas instituciones. Dentro de las funciones de esta comision
reguladora, destacan: a) crear y administrar el registro de IMF; b) aprobar las
normas prudenciales, contables, de registro y funcionamiento aplicado a las IMF,
de obligatorio cumplimiento; c) aprobar el estatuto, reglamentos y organizacién
del sistema de calificacion y supervision de las IMF; d) resolver e imponer las
sanciones que correspondan segun la Ley. Estas sanciones incluyen
amonestacion al ejecutivo principal, exigir planes de normalizacion, imposicién
de multas hasta la cancelacion del registro de IMF.

La Ley aprobada consta de 46 articulos, pero la Comision Econémica de la
Asamblea realiz6 enmiendas a 26 de estos articulos, provocando la ruptura del
CONsSenso entre sus promotores.

Villalobos y Deugd®! resumen en tres las afectaciones de las enmiendas a la ley.
En primer lugar, el hecho de que no sera permitida la captacion de ahorro para
las IMF reguladas bajo el marco de la nueva ley, dificultaria seriamente el
crecimiento y la expansion de las microfinanzas, en especial para las entidades
mas grandes de la Red.

En segundo lugar, destaca la inclusion de techos a las tasas de interés por parte
de las autoridades. Esto dificulta el control de costos y la sostenibilidad
financiera de las organizaciones de microfinanzas. En tercer lugar, destaca la
fijaciobn de montos de patrimonio o capital minimo, que la mocion sitia en US$
500,000, afectando especialmente a las entidades mas pequefias y de poco
capital, que sufriran limitaciones si se aplica la Ley.

Unidad especializada de Microfinanzas

Adicionalmente a las operaciones de microcrédito efectuadas por las IMF no
reguladas y la importante presencia de las Financieras Reguladas que destinan
recursos de baja cuantia (Banco PROCREDIT, FINDESA, FAMA), existen
bancos (Bancentro y BDF) que estan haciendo downscaling®?, creando unidades
de microfinanzas dentro de sus estructuras para brindar crédito; de tal manera,
que el sector de las microfinanzas se encuentra en franca expansion y requiere
de una regulacién especial.

°1 villalobos, | y Deugd, M.Estudio sobre politicas publicas y servicios financieros rurales en
Mesoameérica. Caso Nicaragua.CIDRA, 2005.

92 bebido a gue los bancos han valoréaalta rentabilidad quespresenta el negocio del microcrédito.
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En ese sentido y para responder a la creciente necesidad de regulacion, la
SIBOIF esta en proceso de creacion de una unidad especializada en
microfinanzas (UMF), con el objetivo de evitar una supervision igualitaria de las
IMF con los bancos, dado que las caracteristicas y la tecnologia de crédito que
ocupan estas instituciones son diferentes.

Para tal propésito el Banco Mundial en 2005 disefidé un proyecto llamado
Programa de Acceso Generalizado a los Servicios Financieros (PAGSF), que
comprende un préstamo para la Republica de US$ 7.5 millones, distribuido entre
el FNI y la SIBOIF. La parte que le corresponde a la SIBOIF tiene por objetivo la
creacion de la capacidad fisica y técnica de la institucion para poder supervisar
la actividad del microcrédito de las IMF.

La SIBOIF se estd preparando, independiente que se apruebe o no la Ley
Especial de Microfinanzas. De acuerdo a la entrevista realizada con el
representante de esta institucion, en 2008 procedié a contratar una firma
consultora especialista en microfinanzas para que realizara manuales de
supervision in situ y extra situ para el producto de microcrédito. Esto permitira
gue los supervisores e inspectores de la SIBOIF puedan realizar sus actividades
en las IMF tomando en cuenta su tecnologia de crédito. La consultoria inicié a
principios de agosto y finalizara en cuatro meses y solamente abarca las
instituciones reguladas (bancos y financieras).

La realizacion del manual no abarca a las ONG no reguladas (ASOMIF) por que
la Ley de la SIBOIF no le ha dado facultad para supervisar a estas instituciones.
Sin embargo, en el escenario que sea aprobada la Ley Especial de Microfinazas,
segun indicé el funcionario, se procedera a la adaptacion del manual a las
caracteristicas del las actividades de las ONG no reguladas.

Al iniciar operaciones, UMF estara funcionando como parte de la intendencia de
bancos. Una vez la unidad adquiera experiencia se conformaria una intendencia
propia. Esta intendencia estard a bajo las responsabilidades de un intendente,
un director inspector in situ que se encargara de la inspeccion a las instituciones
y otro director de supervisién extra situ que tendra su oficina en la SIBOIF y
ejercera la funcion de analizar la industria para brindar elementos a la
supervision in situ. Bajo esta direccibn se encontraran los inspectores y
analistas.

Una vez que se tengan los manuales y se contrate el personal, la UMF iniciara
operaciones. Actualmente la intendencia de bancos supervisa a las sociedades
financieras y a los bancos que realizan operaciones de microcrédito.

5. LaSIBOIFy La Ley de Microfinanzas
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De acuerdo a la entrevista realizada al director de la UMF, la vision de la SIBOIF
es ver el microcrédito como un producto, tratese de un banco, ONG o
Cooperativa. Para la SIBOIF el microcrédito lo define como un crédito de menor
cuantia que se entrega masivamente y que serad pagado con el flujo de la
actividad productiva del empresario de la microempresa. El monto superior es de
US$ 10,000 en todo el sistema financiero.

La SIBOIF no esta de acuerdo en el establecimiento de la Comision Reguladora
por que considera que las responsabilidad de supervision, independientemente
que participen dos instituciones mas, recae completamente en la SIBOIF y en
caso de quiebra de alguna de las instituciones microfinancieras la responsable
inmediata seria la SIBOIF.

En cuanto a las tasas de interés, la posicion de la SIBOIF de acuerdo a la Ley
Especial de Microfinanzas y a las enmiendas consensuadas en la legislatura
anterior, es que no se le aplicaran techos a las tasas. La SIBOIF considera que
el techo lo debe de dar el mercado. No obstante, considera de suma importancia
el tema de la transparencia. Es decir, segun la SIOIF las instituciones que seran
regidas por la Ley estarian obligadas a que en los contratos que se firmen con
sus clientes aparezcan claramente las tasas efectivas (incluyendo los cargos por
comisiones. Ademas se les obligaria a que en sus respectivas paginas web
cologuen informacién sistematica y permanente de sus tasas.

Por otro lado, la posicion de la SIBOIF considera que si las ONG no reguladas
que realizan operaciones de microcrédito desean brindar el servicio de depdsito,
tienen que cumplir con la figura juridica de sociedades financieras. El requisito
para el establecimiento de una sociedad financiera es de 2 millones de dolares
en capital y a diferencia de los bancos no contar con la operacion de cuenta
corriente®.

La SIBOIF propone, en caso de no aprobarse la Ley Especial de Microfinanzas,
el establecimiento de dos pasos hacia la regulacion: en primera instancia que las
ONG funcionen como tal, pero adaptandose a la supervision de la SIBOIF y
luego dar el paso inmediato a la captacion de depdsitos, constituyéndose como
sociedades financieras; es decir seguir los pasos de las actuales financieras
reguladas.

Rosales® basado en la experiencia de los Ultimos afios en América Latina,
sostiene que para generar un entorno regulatorio adecuado para las
microfinanzas, se debe cumplir con los siguientes requisitos:

x Organismos de regulacion profesional con independencia y credibilidad.

% Las IMF afiliadas a ASOMIF ha propuesto un monto no mayor a los 500,000 délares, el cual en
consideraciones de la SIBOIF no cumple con los estandares.

% Berger,et al El boom de las microfinanzas. EI modelodatimericano visto desde adentro. BID, 2007.

La cita corresponde al capitulo: Regulacién y Supervision del Microcrédito en América Latina.

82



x Gerentes de instituciones de microfinanzas (incluso de aquellas que
originalmente fueron ONG’s), que deseen obtener una rentabilidad
legitima sobre sus inversiones.

x Donantes internacionales y politicos que actiuen con una visién a largo
plazo.

6. Cooperativas de Ahorro y Crédito (CAC)

Hasta diciembre de 2004 el marco legal de las cooperativas era la ley No 164,
Ley General de Cooperativas, en vigencia desde el 23 de julio de 1971. En enero
del 2005 entro en vigencia la nueva Ley General de Cooperativas Ley No 499 y
actualmente existe una iniciativa de Ley para su reforma.

En la Ley No 499, se establece el conjunto de normas juridicas relacionadas con
la coordinacion, constitucion, autorizacién, funcionamiento, integracion,
disolucion y liquidacion de las cooperativas. Ademas se establece los tipos de
cooperativas que pueden existir: cooperativas de consumo, de ahorro y crédito,
agricolas, de produccién y de trabajo, de vivienda, pesqueras, de servicio publico
entre otras. Con relacion a las CAC, la ley expone que gozaran de autonomia en
su actividad de brindar servicios financieros y en la concepcion y realizacion en
su politica.

El articulo 113, el mas innovador de la Ley, crea el Instituto Nicaraguense de
Fomento Cooperativo (INFOCOOP) como 6rgano rector de la politica nacional
de proteccién, fomento y desarrollo cooperativo. Este 6rgano se constituye con
personeria juridica propia, y con autonomia administrativa y funcional. Ademas
le compete la regulacion, supervision y control de las cooperativas y tendrd como
objeto promover, divulgar y apoyar el movimiento cooperativo.

La maxima autoridad sera una Junta Directiva integrada por nueve miembros,
cuatro representantes del Poder Ejecutivo y cinco del movimiento cooperativo. El
articulo 126 esboza la creaciobn del Consejo Nacional de Cooperativas
(CONACOOP). Este organo, con personeria juridica independiente, es una
instancia de consulta, asesoramiento, elaboracién y presentacién de propuestas
de politicas y programas de fomento.

A la fecha de elaboracién del presente informe no se ha constituido formalmente
el CONACOORP. La Ley también expone que las cooperativas gozan de ciertas
prerrogativas, entre ellas: exencion del impuesto sobre bienes inmuebles,
impuesto sobre la renta, timbres y papel sellado, IVA por la importacion de
insumos y otros beneficios relacionados con la importacién de bienes de capital.
Todo esto es una politica estatal para estimular el desarrollo cooperativo.
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Con apoyo financiero del Banco Mundial y dentro del proyecto PAGSF se esta
trabajando en formular un marco normativo especifico para las cooperativas de
ahorro y crédito.

7. Legislacion de MIPYME

El sector de las MIPYME es un sector muy dindmico y de gran relevancia para
el desarrollo socio-econdmico de Nicaragua, ya que a través de estas empresas
se generan miles de fuentes de trabajo y aporta significativamente a la
produccion nacional. Segun datos del INIDE al 2005, el 91.3% del total de
ocupados en el pais se encontraron laborando en las MIPYME®.

Lo anterior mantuvo por muchos afios el debate sobre cuales podrian ser los
programas y politicas mas adecuadas para atender el sector, que se caracteriza
en su mayoria, por empresas de subsistencia pertenecientes a la economia
informal y donde la mujer tiene una alta participacion.

De esa forma, en los ultimos afios ha existido un consenso a nivel nacional
sobre la importancia del sector MIPYME, expresado en la reciente aprobacién de
la Ley MIPYME y porque el sector conforma parte central del nuevo Plan
Nacional de Desarrollo Humano, promovido por el Gobierno actual.

Aspectos relevantes de la marco legal de las MIPYME

Actualmente existe un consenso en el pais que entre los elementos mas
importantes para generar un entorno de negocios favorable para la MIPYME,
figura un marco legal y normativo que facilite su desempefio y promocione el
desarrollo de este sector.

En ese sentido, el MIFIC dentro del marco del Programa Nacional de la Micro,
Pequefia y Mediana Empresa (PRONAMIPYME), ha trabajo en la formulacion de
dos proyectos de ley concretos: el proyecto de Ley Marco de Apoyo a la
MIPYME y la Ley de Sociedades de Garantias Reciprocas.

La Ley de Promocién, Fomento y Desarrollo de la micro, pequefia y mediana
empresa (Ley No. 645), fue aprobada el 24 de enero del 2008. El objetivo
expreso de la Ley, es fomentar y desarrollar de manera integral la micro,
pequefia y mediana empresa (MIPYME) propiciando la creaciéon de un entorno
favorable y competitivo para el buen desempefio de este sector economico de
alta importancia para el pais.

% INIDE, 2005.0p. Cit.La cifra absoluta asciende 1,9 millones de personas ocupadas.
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Su administracion, de acuerdo a la ley, recae en el MIFIC y la instancia
ejecutora esta cargo del Instituto Nacional de la Pequefia y Mediana Empresa
(INPYME)® atribuyéndosele, las siguientes funciones:

A Celebrar convenios de cooperacion con las autoridades administrativas a
nivel nacional: entes descentralizados, desconcentrados, reguladores y
gobiernos regionales, municipales y gremios empresariales.

A Prestar servicios de informacion, orientacion y diagnéstico empresarial
para evaluar la posicion competitiva de las empresas, identificando sus
areas de oportunidad y las rutas alternativas para elevar la productividad y
rentabilidad de los negocios.

A Formular y administrar el Programa de Desarrollo de la MIPYME
(PROMIPYME).

A Proporcionar a la micro, pequefia y mediana empresa servicios de
consultoria y asesoria, que le permitan mantenerse en un mercado
altamente competitivo.

A Apoyar a empresarios emprendedores para la creacion de empresas con
presencia de jévenes, mujeres, personas de la tercera edad y personas
con capacidades diferentes.

A Procurar la formalizacion y constitucién legal de las MIPYME del sector
informal existente y promover el nacimiento de nuevas empresas
mediante la implementacién de creacion de empresas.

La Ley crea el Consejo Nacional MIPYME (CONAMIPYME) y Otros Organos de
Coordinacion, como una instancia de consulta, concertacion y consenso entre el
Gobierno Central, los Gobiernos Municipales, los Gobiernos de las Regiones
Autonomas y el sector gremial de la MIPYME, para determinar las prioridades
nacionales, que son expresadas en politicas, programas y acciones dirigidas a la
promocion y al fomento del sector.

La Ley ademas establece que el Estado, a través de CONAMIPYME, promovera
el acceso al crédito y a otras fuentes de capital, por medio de la creacién de
instrumentos financieros y bancarios, de sistemas de garantias, fideicomisos,
descuentos y reduccién de riesgos, que sean orientados a las micro, pequefia y
mediana empresa. La Ley mandata a la SIBOIF a normar todo lo concerniente a
la creacion del crédito a las MIPYME.

PROMIPYME®’

% El Instituto Nicaragiiense d&poyo a la Pequefia y Mediana Empresa (INPYME) fue creado legalmente
por Decreto No. ®4 del 8 de marzo de 1994 publicado en la Gaceta No. 59 del 24 de marzo de 1994, el
que ha tenido dos reformas: mediantédg No. 29Qel 1 de junio de 1998 y el Deavello. 292002 del

12 de marzo de 2002

9 PROMIPYME es un programa sectorial de desarrollo de la MIPYME elaborado por el MIFIC durante la
administracion Bolafios, con un horizonte de ejecucién de-2003 y su operativizacion se realiza a
través de ocho suyrogramas. El proyecto fue incorporado, posteriormentel eyldNo. 645
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La Ley crea un programa permanente multi-anual de apoyo a la Micro, Pequefia
y Mediana Empresa (PROMIPYME), dirigido por el Ministerio de Fomento
Industria y Comercio (MIFIC), en coordinacion con instancias del sector publico y
privado, cuyo proposito es elevar y consolidar la competitividad, asi como
integrar en igualdad de condiciones, en el mercado nacional e internacional, a
las MIPYME. Segun la Ley el programa contara con un fondo que estara
integrado por recursos provenientes del Presupuesto General de la Republica y
de fuentes de financiamiento alternas y complementarias vinculadas a la
cooperacion internacional y sector privado.

En la estrategia de implementacion del programa® se establece la creacion de
un fondo de fomento que otorgara financiamiento a corto, mediano y largo plazo
para inversiones productivas a las empresas de las ramas priorizadas (ceramica,
madera muebles, cuero calzado, alimentos, textil vestuario).

El fondo permitirA mejorar significativamente el acceso al crédito a estas
empresas, ya que incluye financiamiento destinado a capital de trabajo y capital
de inversion. El fondo sera canalizado por el MIFIC en coordinacion con el
sistema bancario nacional y la SIBOIF normara todo lo concerniente a la
creacion del crédito a las MIPYME. Segun el programa se espera alcanzar un
monto total de financiamiento de aproximadamente US$ 15 millones anuales.

Adicionalmente se implementaran mecanismos de capital de riesgo que permita
atender a MIPYME y nuevos emprendimientos, asi como otros productos y
servicios financieros y un fondo de garantia®.

8. Ley de Sociedades y Garantias Reciprocas (SGR)

El 24 de junio del 2008 la Asamblea Nacional aprob6 en lo general la Ley de
Sociedades y Garantias Reciprocas, la cual tiene como objetivo fundamental
garantizar el acceso al financiamiento para las MIPYME.

La importancia de la Ley radica en que las SGR son sociedades comerciales que
por medio del otorgamiento de avales financieros, técnicos o comerciales,
funciona como un mecanismo de enlace entre las MIPYME y la banca formal
para acceder a créditos productivos, ya que estas primeras se caracterizan por

altos niveles de informalidad que les impide ser sujetas de crédito'®.

La Ley establece un Régimen Juridico de Sociedades de Garantias Reciprocas,
dando un lugar a un régimen mercantil especifico para estas sociedades, que

% MIFIC: Programa de desarrollo de la Micro, Pequefia y Mediana Empresa Nicaragiien@912007
(PROMIPYME). Volumen II: Estrategia de implementacion del programa, 2007.

99 Entre losnuevos servicios y productos financieros que se estaran disefiando se mencionan Factoring y
Leasing, el establecimiento de Sociedades de Garantias Reciprocas (SGR), y una Central de Riesgo para
MIPYME.

190 Michelle, NataliaSGR: Nueva opcién crediticia MIRWE. El Observador Econémico. Edicién No. 182
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permitira facilitar el acceso al crédito para las MIPYME mediante el
perfeccionamiento de garantias colectivas o solidarias.

Estas sociedades estaran conformadas por MIPYME multisectoriales como
participes y socios protectores. Los socios protectores no podran solicitar los
servicios de la SGR, sino solo actuar como apoyo financiero y solvencia frente a
terceros, participando instituciones publicas, municipalidades, regiones
autonomas, bancos, financieras, empresas privadas, organismo multilaterales e
internacionales y de cooperacion externa.

El Estado participara como socio protector por medio del Fondo para el
Desarrollo de las Sociedades de Garantias Reciprocas que financiara los gastos
de creaciéon y funcionamiento durante los dos primeros afios de la SGR, hasta
que ésta sea autosostenible.

Este fondo, cuyo monto aun esta por definirse por la Ley, sera administrado por
la Financiera Nacional de Inversiones (FNI) y los recursos provendran del
Presupuesto General de la Republica (PGR) y aportes de instituciones del
Estado que administren recursos para servicios financieros, ademas de
donaciones. Sin embargo, la Ley puede sufrir modificaciones una vez sea
discutida en lo particular y aprobada por la Asamblea Nacional.

POLITICAS, PLANESSTRATEGIAS DEL GBRBIO

En junio de 2008 el Gobierno de Nicaragua hizo publico el borrador del Plan
Nacional de Desarrollo Humano (PNDH), mismo que recoge los programas de
gobierno en su estrategia de lucha contra la pobreza 2007-2012.

El plan establece directrices para el fomento y desarrollo de las MIPYME a
través de programas de financiamiento emblematicos como Usura Cero, Banco

de Fomento AProduzcamosoOo y una mayor dotaci

NicaraglUense de Inversiones (FNI).

A diferencia del Plan Nacional de Desarrollo (PND) de la administracién Bolafios,
que basaba su enfoque productivo a través del desarrollo de conglomerados
(cluster)’®® la nueva estrategia productiva hace énfasis en el potencial de los
micros, pequefios y medianos productores.

101 | a administracién Bolafios disefié el Plan Nacional de Desarrollo (PND) para alcanzar el crecimiento
econdémico para 2008009. En particular los objetivos del plan fueron la generacién de empleos y
crecimiento estenible, incremento de exportaciones e inversion, y aumento de ingreso para reducir la
pobreza. EI PND estuvo divido en tres etapas. Primero, construir la estructura competitiva (incluia la
creaciéon de procedimientos para facilitar los procesos de exfinrt asistencia técnica y administrativa a
pequefias y medianas empresas, accesibilidad a servicios financieros, implementacion de reformas legales
para lidiar con los problemas de propiedad de tierras, y la inversidon de infraestructura de caminos,
electicidad y comunicaciones con un presupuestdJ8& 3.95 mil millones); segundo, fortalecer a los
conglomerados econémicos previamente definidos (café, carne y productos lacteos, camaron, madera y
bosques, turismo y manufactura liviana), y tercero, promeleesarrollo humano de la fuerza laboral
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En este sentido, el Gobierno dirige programas para capitalizar a los pobres a fin
de que generen riquezas y valor agregado, produciendo alimentos y excedentes
para la exportacion; asimismo el Plan contempla programas de asistencia
técnica, financiamiento, e incentivos para que la micro, pequefia y mediana
produccion urbana y rural logren niveles mas representativos dentro de las
oportunidades que brindan los acuerdos comerciales y el mercado interno.

Por otro lado, el gobierno, segun el PNDH, trabaja en una propuesta de
constitucién de un fondo de garantia, que se espera reduzca la rigidez vinculada
a las garantias exigidas a los pequefos productores, al tiempo que se hacen
esfuerzos para mejorar la organizacion del sector de micro financieras existentes
en el pais, incluyendo la incorporacion de las mismas al marco de supervision de
la Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SIBOIF).

El presupuesto agregado destinado a estos programas no ha sido publico y el
PNDH se encuentra en proceso de consulta con sectores de la cooperacion
internacional y de la sociedad civil. Sin embargo, la mayoria de sus programas
se encuentran en ejecucion.

1. Banco de Fomento (Produzcamos)

El arto. 99 de la Constitucion Politica de la Republica de Nicaragua establece que
los Bancos Estatales y otras instituciones financieras del Estado son instrumentos
financieros de fomento, inversion y desarrollo, y diversificaran sus créditos con
énfasis en los pequefios y medianos productores. Le corresponde al Estado
garantizar su existencia y funcionamiento de manera irrenunciable.

En noviembre de 2007, la Asamblea Nacional aprobo6 la Ley No. 640, que creo el
Banco de Fomento (Banco Produzcamos). Este Banco fue creado con un aporte
del Estado de 187.0 millones de coérdobas (el equivalente a 10 millones de
dolares), que seran entregados para su capitalizacién en base a un programa de
cuatro afos fiscales, y contempla el traslado de fondos liquidos y otros activos
vinculados a carteras productivas que manejan varias instituciones estatales.

Este Banco no podra ejercer la funcion de captacion de recursos del publico, sélo
administrara los recursos que el Estado le asigne y aquellos provenientes de la
cooperacion internacional.

(aumentando la calidad de la educacion de centros técnicos y escuelas secundarias). El gasto en su
implementacién ascenderia a un 30% del PIB y su financiacién provendria de programas de cooperacién y
de préstamodisponibles después de acceder a la HIPC. Esto seria complementado con politicas enfocadas
en buen gobierno, gasto publico responsable y el manejo de la macroeconomia. El Plan fracaso en su
implementacién dada la baja calidad institucional, alta bur@raciorrupciéon generalizada en el sector
publico; asi como de tratarse de un programa innecesariamente grande, caro y dificil de manejar
(FUNIDES, 2007). En dltima instancia su descontinuacién obedeci6 al ascenso de un gobierno de diferente
partido politi® y con diferentes propuestas de desarrollo.
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Es un banco que fue creado por ley pero que se le asignaron pocos recursos Yy
por tanto no cuenta con suficiente capital que para este inicie operaciones. En
conversaciones que mantuvo ASOMIF con representantes del Gobierno se
propuso la posibilidad de destinar dichos recursos a la banca privada o a las IMF
para su administracion, y de esa manera evitar que se diluyan en gastos
administrativos mayormente sin efectos concretos. Las negociaciones no fueron
fructiferas y a la fecha el Banco de Fomento no ha iniciado operaciones por no
tener una estructura fisica definida.

Sin embargo, sin capital suficiente y sin la simpatia a nivel internacional es muy
poco probable que se desarrolle. A nivel mundial hay un cierto recelo hacia
instituciones estatales financieras, porque la experiencia indica que han sido
instrumentos politicos para beneficiar a ciertos grupos allegados al gobierno de
turno y en el peor de los casos quiebran o se mantienen con costosos subsidios.

Golberg'® resume en cuatro los riesgos a los que se incurrirfia en caso de
presentarse un escenario de intervencion directa del gobierno en la oferta de
servicios financieros. ElI primero esta referido al pasivo contingente
potencialmente enorme para el gobierno, generandose presiones futuras sobres
las finanzas publicas'®; aunque la Ley establece, en su arto. 27, que el Estado
no serd garante ni avalista de las obligaciones que contrate el Banco, el que

respondera Unicamente con su propio patrimonio.

Segundo, las intervenciones subsidiadas podrian frustrar rapidamente la
creciente industria microfinanciera, en su proceso de profundizacion hacia las
aéreas rurales. En ese sentido, la Ley especifica que las tasas de interés de las
operaciones activas del Banco seran positivas en términos reales y seran
establecidas por el Consejo Directivo del Banco incluyendo las tarifas por
servicios y cualquier otra carga financiera a favor del Banco, teniendo en cuenta
la rentabilidad econdémica y la funcibn de fomento del Banco, asi como la
rentabilidad social de las operaciones del mismo.

Un tercer riesgo es que la FNI pierda su credibilidad en la medida que se sujete a
una larga lista de programas politicamente orientados, contrario al desempefio
sobresaliente mostrado por esta institucion de segundo piso en los afios
recientes.

Y un cuarto, y mas preocupante, es que el crédito del gobierno dirigido con
ineficiencia dejaria a los mas pobres en una peor situacion, al sobre endeudarlos
sin contar éstos con las inversiones productivas necesarias para hacer frente a
sus obligaciones y en ultima instancia aprovechar el financiamiento.

192 Golberg, M. Nicaragua: El acceso de los sectores productivos a los servicios financieros. Nota de
Politica para Discusion. Banco Mundial, 2006.

193 En las operaciones de crédito publico el pais asume el risdiiicio en el caso que determinada
entidad Estatal no cumplan con sus obligaciones de pago y el pais como garante incurre en una posible
pérdida ocasionada por el incumplimiento total o parcial por parte del deudor.
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2. Programa Usura Cero

En el 2007 el Gobierno implementd el Programa Usura Cero para canalizar
recursos crediticios a los pequefos productores y comerciantes en condiciones
favorables. El objetivo general del programa es el de impulsar el desarrollo de
las mujeres trabajadoras, reduciendo las barreras de acceso a las fuentes
formales de financiamiento, en especial cuando no se pueden presentar pruebas
de ingresos y garantias que respalden los créditos.

Tiene como caracteristicas el otorgar crédito para comercio y servicios a mujeres
mayores de 18 afios, con ingresos menores a la canasta basica dispuestas a
organizarse en grupos de 5 a 10 personas que no habiten en la misma vivienda
y que no sean familiares, que manifiesten interés de emprender un negocio o ya

lo tengan conformado y quieran mejorarlo, entre otras'®,

3. Programas en el FNI

La Financiera Nicaragiense de Inversiones, S.A. (FNI), tiene como funcién
intermediar recursos para financiar inversiones productivas, las que pueden ser
en activos fijos, implantacion de cultivos, capital de trabajo permanente o
financiamiento para exportar.

Adicionalmente, el Gobierno implementara un fondo que provea garantias
liquidas a las instituciones financieras en los préstamos otorgados a usuarios
finales que tienen garantias insuficientes o en lugares con poca presencia
bancaria.

El fondo se destinara hacia las Regiones Autbnomas, donde se estima tendra un
impacto significativo debido al alto nimero de propiedades sin registro y en el
area urbana empobrecida donde se priorizara la empresa propiedad de la mujer.

4. ALBA-CARUNA

El programa de Alba-CARUNA es una asociacion entre la cooperacion de
Venezuela en el pais promovida por el Gobierno de Venezuela y CARUNA una
cooperativa que realiza operaciones de microcrédito. Esta alianza esta
proveyendo atractivos financiamientos a los sectores productivos, reflejados en
una tasa de interés del 9% de sus préstamos; siendo, segun ASOMIF, una tasa
subsidiada (subsidio oculto) por que no se corresponde con la estructura de
gastos operativos de CARUNA, la cual fue miembro de ASOMIF hasta el 2007.

104 MIFIC, 2007:Op Cit. Usura Cero drma parte del PROMIPYME como uno de sus instrumentos de
ejecucion.
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La falta de informacién sobre los criterios que utiliza esta microfinanciera en la
concesion de sus préstamos, asi como de su cobertura y destino del crédito son
desconocidos, por lo cual no se puede valorar su grado de éxito.

5. Otros Programas

En 2007 se inici6 el Programa Hambre Cero con el objetivo especifico de
favorecer a 75 mil familias en cinco afos, y con un costo de 150 millones de
délares. De igual manera, se ampli6 el programa libra por libra'® para acelerar la
produccion de granos basicos.

En sintesis, el Gobierno a través del Banco Produzcamos, el Programa Usura
Cero, el Programa de Semilla Certificada y los subprogramas de la FNI, pretende
apoyar de forma directa en la produccion e incidir en la reduccion de la pobreza.
Estos mecanismos financieros, segun el Gobierno, estardn destinados a las
regiones poco atendidas por las instituciones financieras y en patrticular la Costa
Caribe dando prioridad a las actividades productivas ejercidas por poblaciones
indigenas, mujeres, jovenes, productores agropecuarios, pequefios negocios y
exportadores.

Un elemento que marca la diferencia con la estrategia de desarrollo anterior es
gue su operatividad y alcance esta condicionado al marco de lo que el Gobierno
ha llamado Modelo del Poder Ciudadano, que consiste en grupos del partido de
Gobierno (CPC) organizado en los territorios y que junto a las instancias
gubernamentales estan administrando los programas.

Esto sin duda tiene el potencial de afectar la credibilidad de los programas, en la
medida que los recursos sean colocados con criterios politicos, debido a que aun
los 6rganos de participacion ciudadana promovidos por el Gobierno no han
logrado abarcar a todos los sectores de la sociedad civil, que durante los ultimos
quince afos han logrado tejer una amplia red de estructuras en todo el pais y
trabajar en coordinacién con la cooperacion internacional.

Del mismo modo, los programas productivos del Gobierno vinculados al
microcrédito, ademas de constituir una competencia desleal para las IMF, corren
el riesgo de acabar como simples mecanismos de ayuda asistencialista, sin
mucho impacto en la reduccion de la pobreza y con grandes costos para el
erario publico y la sociedad en su conjunto, debido en gran parte por su carencia
subyacente de una infraestructura financiera adecuada.

1% Originalmente fue un programa administrado por el MAGFOR vy ejecutado por el INTA durante la
administracion Bolafios. Este consisti6 en la entrega de semilla certificada (mejorada) @opeque
productores agricolas, los cuales asumian el 50% del costo y la otra mitad por el programa. El objetivo era
garantizar la seguridad alimentaria de las familias campesinas mas pobres.
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IX. FORTALECIMIENTO INST ITUCIONAL

El fortalecimiento institucional es fundamental para consolidar el desarrollo de la
industria de microfinanzas en el pais, por lo que en este capitulo se abordaran
los principales aspectos institucionales retomando aportes que se recopilaron de
las entrevistas con microfinancieras, organismos cooperantes, entidades
gubernamentales y la red nacional de microfinanzas (ASOMIF).

ASPECTANSTITUCIONALES

Para conocer la situacién institucional a lo interno y externo de las IMF se ha
utilizado la herramienta FODA para recoger las fortalezas, debilidades, riesgos y
oportunidades.

a. Fortalezas y debilidades

La industria microfinanciera de Nicaragua ha logrado un avance significativo en
el incremento del nimero de clientes y de cartera. Esto se puede explicar en
parte por la experiencia acumulada durante los ultimos 10 afios y el incremento
de recursos externos. Sin embargo, es necesario mejorar las condiciones
financieras de las instituciones prestatarias ya que el microcrédito conlleva un
costo elevado.

Muchas instituciones operan Unicamente brindando el servicio de crédito por
tanto, al no tener otras fuentes de recursos de fondeo, enfrentan dificultades
para incrementar su rentabilidad o lograr niveles de capitalizacién. Por ello, es
importante mejorar la eficiencia de la industria para que la reduccion de los
costos se transmita en una mejoria en las tasas de interés.

Por otro lado, a innovacion de los servicios financieros como herramientas para
mejorar la produccion y la productividad es uno de los elementos que requiere
énfasis por parte de las instituciones microfinancieras ya que a medida que los
clientes evolucionan, estos requieren de diversos servicios financieros para
satisfacer sus demandas de crédito.

Asimismo, existe deficiencia en lo que respecta al control interno de las IMF, por
lo que ASOMIF debe jugar un papel fundamental en la estandarizacion de los
procesos contables y en el manejo de la cartera.

En lo que respecta a la cobertura de los servicios financieros, todavia hay que
ampliarla ya que en las zonas mas lejanas no hay una concentracién importante
de clientes. En este aspecto, sobresale la necesidad de ampliar la cobertura en
el sector agricola, sobretodo en productores mas pequefios y pobres, ya que
actualmente el incremento en el precio de los alimentos significa una
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oportunidad para potenciar la agroindustria y asi generar mayor rentabilidad en
los cultivos que induzcan una mayor innovaciéon y productividad del campo.

De igual manera, es necesario realizar un estudio exhaustivo sobre los
mecanismos de determinacion y fijacion de las tasas de interés en el
microcrédito para evaluar si se justifican los costos operativos de las IMF.

b. Amenazas y oportunidades

En afos anteriores los bancos estaban orientados al crédito de consumo pero
este segmento se estd desacelerando, mientras que el crecimiento de los
sectores economicos esta generando oportunidades en el mercado de las
microfinanzas, lo que ha propiciado que los bancos tengan estrategias para
incursionar en el segmento de mercado de las IMF. Asimismo, algunas de las
microfinancieras mas grandes estan considerando transformarse en instituciones
reguladas por la SIBOIF, lo que les permitiria incrementar los servicios
financieros ofertados y reducir las tasas de interés.

El marco regulatorio es un obstaculo para poder avanzar en la consolidaciéon del
sector financiero nacional. Es necesario que se analicen y discutan las normas
de la SIBOIF para incluir a las instituciones no reguladas. Por otro lado, la banca
intenta incursionar en el sector de las MIPYMES pero bajo criterios bancarios lo
que es altamente costoso, mientras que las microfinancieras tienen mas
experiencia pero requieren de regulacion.

Actualmente, las microfinancieras estan en una posicion muy delicada por el
articulo no. 263 del codigo penal ya que podrian ser sujetas a demandas por
usura. La aprobacion de la ley de microfinanzas y un marco regulatorio que
promueva una reduccion de tasas es relevante para fortalecer el desarrollo del
sector.
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FODA: INDUSTRIA DE MICROFINANZAS DE NICARAGUA

Fortalezas

Debilidades

F1: Experiencia, tanto en afios de trabajo como en
calificaciéon humana.

F2 Incremento en las fuentes de financiamiento

F3: Agilidad en el otorgamiento del crédito

F4: Indicadores de desempefio adecuados con
respecto al resto de CA, principalmente en eficiencia Y
sostenibilidad

F5: Servicios de Central de riesgos

F6: Red local consolidada (ASOMIF)

F7: Nivel de penetracion aceptable y amplia red de
sucursales

D1: Restricciéon en los servicios financieros
ofertados

D2: Alto costo del financiamiento

D4: Gastos operativos elevados para algunas
IMF

D5: Débil control interno

D6: Sistemas informaticos inadecuados en
algunas instituciones

Oportunidades

Amenazas

O1:Innovacién en los servicios financieros
O2: Diversificacion en las lineas de financiamiento
para las Instituciones de microfinanzas

03: Aprobacion e implementacion de la Ley Especial
de Microfinanzas
0O4: Demanda insatisfecha

Al: Downscaling de los bancos comerciales y
upgrading de las IMF no reguladas

A2: Ausencia de un marco regulatorio
adecuado.

A3: Sefales de sobreendeudamiento

A4: Desaceleracion de la economia nacional
A5: Incremento del riesgo pais

A6: Competencia subsidiada

APOYO RECIBIDO PARIRTALECIMIENTO INSICIONAL

En el sector microfinanciero hay entidades que brindan apoyo institucional
mediante redes, asociaciones, agencias de la cooperacién internacional e
instituciones gubernamentales. En este apartado se describen las iniciativas
dirigidas al fortalecimiento de la industria microfinanciera provisto por diversas

instituciones.

1. PROMIFIN T COSUDE

A nivel

MACRO, hay esfuerzos de armonizacion y alineamiento entre

cooperantes y gobierno. PROMIFIN, por ejemplo, busca contribuir a fomentar
didlogos, acercamiento y formacion de consenso entre actores publicos vy
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privados relevantes que manifiesten interés en temas relacionados con la
imagen publica y el desarrollo de politicas publicas de regulacion y fomento de
servicios microfinancieros.

De forma concreta se apoyo0 la redaccion de la Ley de Cooperativas y brindo
apoyo a la SIBOIF, SETEC y ASOMIF para revisar la Ley de Asociaciones de
Microfinanzas.

Actualmente se esta trabajando en la educacion financiera para los pobres ya
gue es un punto que hay que considerar para combatir el sobreendeudamiento,
trabajando no solo del lado de la oferta sino también de la demanda. Este
componente se esta realizando en conjunto con el FCR y esta dirigido a las
socias del Programa Productivo Alimentario Hambre Cero.

En el nivel MESO, PROMIFIN apoya a IMF que a su vez dan servicios a las
instituciones microfinancieras como ASOMIF, REDCAMIF, al igual que a los
proveedores de asistencia técnica, consultores, instituciones universitarias que
tienen programas de capacitacion en microfinanzas (UCA, UAM), la central de
riesgos SINRIESGO, S.A. Estos son los actores que aportan a crear la
infraestructura necesaria para el desarrollo de la industria microfinanciera de
Nicaragua.

El programa estandariza todas las herramientas que se van desarrollando y
capacita y transfiere ese conocimiento a los consultores para que quede
constituido en cada pais.

A nivel MICRO, dan apoyo directo a microfinancieras para que puedan mejorar
la ampliaciébn de sus servicios financieros a gente de menores recursos. Por
tanto, se les apoya en la elaboracion de planes estratégicos que incluyen desde
la estrategia general de la institucion hasta la mejora en la tecnologia de crédito.
Asimismo, se brinda apoyo en el andlisis de riesgo, disefios de metodologias de
créditos y otros aspectos que plantean las instituciones.

Instituciones beneficiadas

En los ultimos 5 afios se ha trabajado con al menos 70 instituciones de
microfinanzas en tres paises (Nicaragua, Honduras y El Salvador). Dentro de
estas instituciones estan incluidas bancos con programas de microfinanzas,
cooperativas de ahorro y crédito, ONG microfinancieras, financieras reguladas.
En Nicaragua han trabajado con 22 instituciones microfinancieras
aproximadamente.

2. PRODEL

PRODEL apoya a instituciones microfinancieras pequefias a mejorar sus
indicadores de calidad con el objetivo que tengan una mayor oportunidad de
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acceso a recursos. Las instituciones generalmente necesitan destinar cuantiosos
recursos a mejorar sus sistemas de informatica, la cual es escasa y costosa en
lugares remotos del pais como Wiwili, Pantasma, y otros donde estan
penetrando las instituciones de microfinanzas.

Asimismo, apoya la capacitacion en recursos humanos que a su vez requieren
suficiente entrenamiento para dar asistencia técnica a sus clientes. Se realizan
encuentros internacionales a fin de compartir buenas experiencias con otros
paises (intercambio de tecnologia y experiencia).

En sintesis PRODEL trabaja con sus aliados en mejorar los sistemas de
registros contables y control de calidad, en el disefio nuevos productos, de
politicas de créditos, y en la prestacion de asistencia técnica a los usuarios
finales. Esta institucion invierte US$ 200 mil anuales para realizar estas
actividades.

3. DANIDA

PASA DANIDA ha realizado alianzas con otros programas e instituciones para
brindarles apoyo a las cooperativas en términos de fortalecimiento institucional.
Entre las alianzas sobresalen las de PROMIFIN, una de las iniciativas ha sido
financiar un diplomado en microfinanzas impartido a través de la UCA, donde
participan 20 cooperativas y se estd beneficiando a 60 personas de mandos
intermedios.

Asimismo, se ha apoyado con la estandarizacion de los manuales financieros
para el control interno de las cooperativas, donde usualmente radica su
debilidad, pues no tienen definidos los procesos de acopio, comercializacién,
contratacion de personal y crédito. Todo esto con el objetivo de que sean mas
eficientes en sus operaciones.

Actualmente se ha iniciado la elaboracién de una herramienta para la evaluacion
y calificacién del desempefio de las cooperativas ya que cuando se les evalla
con los indicadores CAMEL'® |os resultados tienden a tener un sesgo para
organizaciones microfinancieras. Por ello se esta desarrollando un instrumento
gue considere otros elementos y actividades propias de las cooperativas como el
acopio, abastecimiento, comercializacion entre otras. Una vez que esté lista se
va a validar con PROMIFIN, FCR, FDL, PRODEL, etc.

4. PAGSF-FNI

1% Una metodologiapara analizar la salud de instimices financiers individualesse centra en el
seguimiento de cinco componentes: capital (C), calidad del activadijinistracion (M), ganancias (E), y
liquidez (L) que evaluados en conjunto logran reflejar el desempefio de una institucion.
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En el 2005 se inici6 un proyecto de asistencia técnica fuerte para las
microfinancieras en coordinacion con el FCR y ASOMIF. Se estan brindando
talleres de capacitacion de normas de auditoria, normas de control interno,
registros contables, estudios de mercado y herramientas de desarrollo de
productos. Los recursos provienen de un préstamo del BM (US$ 7 millones) y
una donacion de Holanda (US$ 1 millén).

Este proyecto de asistencia esta programado para que finalice en el afio 2010 y
esta contemplado seguir apoyando a las afiliadas de ASOMIF con los aspectos
gerenciales para ser mas eficientes, y asi puedan disminuir sus costos y ampliar
Su cobertura.

Asimismo, se apoya a microfinancieras que han tomado la decisioén de pasar a
ser reguladas. Concretamente se ha apoyado a FINCA y a FIN para elaborar el
estudio de prefactibilidad financiera y colaboracion con los aspectos legales. Con
Acodep se han mantenido conversaciones para brindarles apoyo pero todavia no
se ha concretado.

Apoyo a cooperativas

Este programa apoya al sector cooperativo de ahorro y crédito y a las
cooperativas que brindan servicios financieros ya que este tipo de
organizaciones requieren mucha asistencia técnica.

Apoyo a SIBOIF

Ademas de trabajar con las instituciones no reguladas, el programa contribuye al
fortalecimiento del area regulada para que incursionen en el microcrédito. FNI
esta desarrollando en la superintendecia una infraestructura de central de riesgo.
Actualmente ya existe una Direccion de Microfinanzas en la SIBOIF y un
consultor esta elaborando normas de supervision in situ y extra situ para
microcrédito en el sector bancario regulado.

El objetivo del programa es que los bancos comerciales se introduzcan en el
mercado del microcrédito con los criterios y metodologias adecuadas; y que las
instituciones no reguladas sean mas eficientes y pasen a ser reguladas. La
intencion es tener un sistema bancario, otro de instituciones microfinancieras
reguladas y un sistema no regulado que tenga las mejores practicas posibles.

5. BCIE
Para instituciones fortalecidas (que han evolucionado) se ha disefiado una

estrategia de fortalecimiento institucional que incluye los temas sector de riesgo,
lavado de activos, controles internos, entre otros.
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El BCIE apunta al fortalecimiento institucional de las IMF para que cuenten con
una estructura competitiva a fin de alentar a otras instituciones que inviertan en
el sector. Los fondos para fortalecimiento institucional no son reembolsables y se
califican a las instituciones cada seis meses.

Actualmente, el BCIE esta disefiando una estrategia de fortalecimiento para las
instituciones que ya han logrado altos niveles de solidez e indicadores de
desemperio aceptables.

Esto se esta realizando a través de una serie de encuestas para identificar las
necesidades de las IMF. Las disponibilidades a desembolsar estan a favor de las
necesidades y de la capacidad de las instituciones (ranking, calificacion en el
momento y del patrimonio).

REDES Y POSICIONAWIE DE LAS MICRORANMAS

El papel de las redes en la industria microfinanciera nacional y regional es
fundamental. Sin embargo, los entrevistados en este estudio consideran que hay
gue desarrollar estrategias como industria para fortalecer el sector.

Una de las alternativas propuestas es la creacién de una unidad de investigacion
y desarrollo para analizar a la industria con una vision de conjunto,
sistematizando las experiencias exitosas y realizar constantes estudios sobre las
necesidades de los demandantes de crédito. Ademas es necesario conocer
como se puede satisfacer sus necesidades para identificar las debilidades y
oportunidades que podrian aprovecharse.

Asimismo, las redes locales juegan un papel determinante en lo que se refiere a

la regulacion, por lo que tienen que tener una posicion sélida al momento de
negociar el marco regulatorio de la industria.
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X. CONCLUSIONES

La creacion de un entorno propicio es fundamental para el desarrollo del sistema
financiero nacional, esto implica la promocion de la estabilidad macroeconémica,
el impulso de mercados financieros, asi como el establecimiento de un adecuado
marco regulatorio y de supervision para la actividad financiera, que establezca
condiciones semejantes y apropiadas para los diversos intermediarios.

En los dUltimos afios Nicaragua ha mantenido una relativa estabilidad
macroecondémica, sin embargo, en el corto y mediano plazo los choques
externos como la tendencia alcista de los precios del crudo, las secuelas de la
crisis crediticia internacional y el incremento del precio de los alimentos
afectaran el desempefio de la economia nacional. Por otro lado, la incertidumbre
en el entorno politico generada principalmente por los conflictos entre los
poderes del Estado, el bajo nivel de institucionalidad y los problemas entre el
gobierno y los partidos politicos de oposicion, son factores que repercuten en el
riesgo-pais afectando la estabilidad socioeconémica. Este escenario podria
convertirse en un gran desafio para la industria microfinanciera nacional.

En lo que respecta al mercado, actualmente las instituciones microfinancieras
(IMF) y los programas de crédito constituyen parte importante de la oferta de
servicios financieros a los pequefios y medianos empresarios y productores. La
industria microfinanciera de Nicaragua muestra un buen dinamismo con respecto
al crecimiento de la cartera total y el incremento en el nimero de clientes.

Las IMF afiliadas a ASOMIF y en las instituciones reguladas que tienen una
especializacion en microfinanzas (FAMA, PROCREDIT, FINDESA) han
mostrado un desempefio sobresaliente en los ultimos afios. Sin embargo, el nivel
de penetracion de mercado todavia podria ampliarse para satisfacer a sectores
de las MYPE que demanda financiamiento principalmente en las zonas rurales
del pais.

Para las entidades que atienden a microempresarios una fuente fundamental de
crecimiento son las empresas que evolucionan y demandan nuevos productos.
Ademas, hay que destacar que los clientes microempresarios también son
demanda potencial de crédito para inversién en el hogar. La evolucion de los
clientes requiere de un mayor monto promedio de préstamos y de una mayor
variedad de productos financieros y en las zonas urbanas existe una fuerte
competencia entre entidades.

Por otro lado, la cartera del sector ganadero ha mostrado una tendencia
creciente en los ultimos afos lo que indica que es un segmento de clientes
importantes para la industria microfinanciera. Sin embargo, el incremento en el
precio de los alimentos es una oportunidad para revalorizar la agricultura
nicaraglense y brindar mayores beneficios a los micro y pequefios productores.
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Para ello, se requiere de un conjunto de inversiones que permitan la insercion de
gran parte del sector rural.

El crecimiento de los sectores econémicos esta generando oportunidades en el
mercado de las microfinanzas, lo que ha propiciado que los bancos tengan
estrategias para incursionar en el segmento de mercado de las IMF.
Adicionalmente, algunas de las microfinancieras mas grandes estan
considerando transformarse en instituciones reguladas por la SIBOIF, lo que les
permitiria incrementar los servicios financieros ofertados y reducir las tasas de
interés. Esta tendencia de dowscaling y el upgrading de las microfinanzas
ocasionan que se incremente la competencia en el sector por lo que surge la
necesidad de incrementar la eficiencia y diferenciar los productos financieros
para posicionarse en el mercado.

Asimismo, el sistema financiero nacional registra un bajo nivel de bancarizacion
el cual podria estar explicado por los elevados niveles de pobreza e
informalidad, que ocasionan incertidumbre de ingresos y ausencia de
mecanismos de cobertura de riesgos, sobre todo en areas rurales. Por otro lado,
los altos costos de transaccion para demandantes y oferentes debido a la débil
infraestructura  econdmica del pais que dificulta el desplazamiento y las
comunicaciones, incrementan los costos y el acceso a los servicios financieros.

Bajo este escenario se pueden identificar los retos a los que las IMF se
enfrentan en la actualidad: alcanzar un mayor nivel de penetraciéon de mercado,
mantener el buen nivel de calidad de cartera, a la vez que crecen sus carteras
de crédito, lograr una regulacion apropiada para el sector que les permita crecer
de manera saludable y encontrar estrategias para desarrollar la actividad en las
areas rurales del pais.

Un hallazgo sobresaliente del andlisis de los indicadores del MIX es que en
términos generales la industria microfinanciera nicaragiiense ha mostrado un
buen desempefio en el periodo 2005-2007 en comparacion con el resto de la
industria centroamericana, destacandose en aspectos de escala, alcance y
rentabilidad, pero las diversas fuentes de financiamiento y el costo de éstas
repercuten en el incremento de los gastos financieros y por tanto de las tasas de
interés.

Sobre el fondeo se observa una mayor diversificacion de las fuentes de lineas de
creédito por parte de las IMF de ASOMIF, las cuales constituyen las Unicas
fuentes para el fondeo de sus actividades. De acuerdo con ASOMIF en los
altimos cuatro afios se ha observado en Nicaragua que la tasa de interés ha
disminuido, sin embargo, el contexto nacional genera incertidumbre lo que incide
en que se incremente el riesgo pais afectando las tasas de interés de los
acreedores comerciales.
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En los programas de gobierno se observa que el objetivo principal es brindar
apoyo al sector cooperativo, canalizando recursos a través de las instituciones
gubernamentales y de la iniciativa ALBA CARUNA. El rol de la cooperacion
internacional en el desarrollo de las microfinanzas ademas de orientarse a la
provisidbn de financiamiento, también dirige recursos a propiciar condiciones
favorables para que las IMF puedan desarrollar eficazmente sus propias
estrategias de fondeo en los mercados financieros.

Los acreedores internacionales y de segundo piso estan aplicando condiciones
mas exigentes en lo que se refiere al desempefio de las IMF para continuar el
apoyo mediante el otorgamiento de recursos, tanto para el fondeo de las
actividades de crédito como para el fortalecimiento institucional.

A nivel internacional las operaciones de microfinazas tienden ha desenvolverse
cada ves mas en un ambiente de regulacion. Los beneficios de la regulacion se
resumen en un menor costo del crédito, tanto el ofrecido por las fuentes
acreedoras como el recibido por los beneficiarios finales de las IMF. Claramente
esto tiene un impacto positivo en el crecimiento y desarrollo del sector.

Sin embargo, en Nicaragua aun se debate sobre cual es el mejor marco
regulatorio para las microfinanzas (formales y no formales), mientras las
instituciones mas representativas de la industria han optado por la regulacion
tradicional y los bancos inician a competir en el terreno de las microfinanzas.

Por un lado, un sector conformado por agencias internacionales (como el BID),
bancos y legisladores, proponen una regulacion con parametros bancarios
estrictos, sin tomar en cuenta las particularidades inherentes de los sectores
econdémicos atendidos. Este sector aboga principalmente por un control férreo de
las tasas de interés que incluya el tratamiento de informacion (transparencia) y la
prohibicién de captacion de depdsitos.

Por otro lado, el sector conformado por ONG de microfinanzas y no financieras,
principales promotores de una ley especial ajustada a sus necesidades,
proponen la aprobacion de una ley flexible que incluya la ampliacion de los
servicios financieros que éstas ofrecen a sus clientes, incluido la figura de ahorro
(depésitos del publico), la abolicién a los techos de tasas y a una supervision
aterrizada a los parametros adaptados a las caracteristicas del microcrédito.

De un resultado consensuado en la aprobacion de un marco regulatorio
apropiado depende el futuro de las microfinanzas, de las instituciones y de los
beneficiarios del microcrédito que aun no encuentran alternativas en la banca
formal. Y en Ultima instancia de un acelerado crecimiento y desarrollo del pais.
En ese sentido es importante estudiar mas a fondo las experiencias de paises
como Bolivia y Peru que repuntan en los Benchmarks internacionales como
modelos a seguir, no solo por la existencia de un sinnumero de facilidades
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provenientes del marco regulatorio para microfinanzas, sino porque esto ha
generado mejores resultados para los participantes del sector.

Es por esta razon que el Estado de Nicaragua puede jugar un rol decisivo en el
desarrollo de las microfinanzas en el pais pues el sector que atienden las IMF,
en su gran mayoria MYPE, es estratégico en la lucha contra la pobreza.

Para satisfacer las necesidades de financiamiento, no basta con los programas
gubernamentales de crédito impulsados por una serie de ministerios y otras
agencias que reciben fondos exclusivos de cooperacion, debido a que la
cobertura es reducida y los criterios politicos en el otorgamiento del crédito se
imponen. Sino que podria ser mas efectivo canalizar recursos a bajo costo,
provenientes de fuentes gubernamentales y de la cooperacion a través de la
estructura conformada por las IMF, principalmente de las no reguladas que
posee un nivel de penetracién considerable en los territorios mas pobres. Este
escenario, contribuiria a un mejor resultado de los planes y programas del
gobierno y evitaria una competencia desleal hacia las IMF.
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ANEXOS

ANEXO 1
LISTA DE ENTREVISTAS
Institucién Contacto Cargo Fecha
FAMA Julio Lopez Gerente de Negocios 18-Jul-08
Rosa Silva Tesorera
BCIE Ivonne Shiffmann | Ejecutiva de Negocios 23-Jul-08
COSUDE Freddy Ruiz Oficial de Programas para América 25_3ul-08
Central
ASOMIF Alfredo Alaniz Director Ejecutivo 28-Jul-08
PROMIFIN Juan Vega Director Regional 30-Jul-08
Pilar Rosales Directora Nacional
MAGFOR Ariel Bucardo Ministro 01-Ago-08
IDR Alvaro Fiallos Presidente de Consejo Directivo 04-Ago-08
FNI Gelacio Coordinador PAGSF-FNI 05-Ago-08
Santamaria
PRODEL Marlén Olivas Director Ejecutivo 05-Ago-08
César Quezada Gerente Financiero
FCR Rosa Tablada Gerent_g de Evaluacién de Riesgos | 06-Ago-08
y Gestion de Recursos
FIN Xiomara Rizo Gerente General 07-Ago-08
MAGFOR Julio Castillo Director General de Politicas 07-Ago-08
PASA DANIDA Ricardo Abud Asesor de Finanzas Rurales 08-Ago-08
Director de Oficina de
SIBOIF Wilfredo Navarro | Microfinanzas 11-Ago-08
BDF Miriam Cuadra Vice Gerente de PYME 12-Ago-08
ACODEP Carolina Padilla Gerente General 12-Ago-08
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ANEXO 2: NOTA TECANMETODOLOGIA DELCULO DE LA DEMANPATENCIAL
DE CREDITO

Estimacién del Ingreso Medio Mensual y de la demanda de financiamiento
de las MYPE en Nicaragua'”’

Para la estimacion del nivel de ingresos anuales de las MYPE por estrato de
empresa se utilizo lo declarado en la Encuesta de Medicion del Nivel de Vida
(EMNV) 2005 respecto al ultimo ingreso que obtuvo el patrén/empresario por su
trabajo.

Se ha utilizado esta variable ingreso del patrén/empresario, con el supuesto de
gue es la mas facilmente aproximado al ingreso mensual de la empresa.

El método que se aplicdé para calcular el ingreso de la empresa a partir del
ingreso mensual del patron/empresario es el siguiente: para el caso de
microempresas de de autoempleo, por cuenta propia, el ingreso del patrono o
empresario es igual al de la empresa; para las demas se calculé el nivel medio
de ocupados en los diferentes estratos de empresas y se supuso que cada
empleado distinto al patrén/empresario tiene un jornal de aproximadamente el
50% del ingreso del patrono/empresario y que, a partir de esto, podemos
suponer que la suma de retribuciones de la empresa se aproxima al nivel de
ingresos de ésta.

Con estos célculos, llega a la siguiente Estimacion del Nivel de Ingresos Medios
Mensuales por tipo de empresa:

Estimacién del nivel de ingresos medios mensuales
MYPE Nicaragua, 2005 (escenario 2)

. 3 i Ingresos medios mensuales
Tipo y categoria segun No. de estimados en US$
trabajadores

Urbano Rural

Autoempleo 218.2 131.3

Microempresas 2a4 1,429.0 1,037.1
5 5,312.1 2,146.0

Pequefia Empresa 6aZ20 16,937.1 7,465.0

Tipo de cambio promedio (CS x US$): 16.7333
Fuente: Elaborado por FIDEG, en base con EMNV 2005

197 Metodologia adaptada decliarte extraida por Domenech, iDisefio e implementacién de un fondo
nacional para el micro crédito de segundo piso y de un programa de fortalecimiento de las intermediarias
financieras , P-ANIPYME-MEF. Panama, Abril 2007
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Una vez obtenido el ingreso mensual por estrato de empresa se procedid a
determinar el porcentaje de ingresos mensuales que una empresa demanda de
financiamiento, bajo tres posibles escenarios, entre los cuales se incrementan un
25% los valores iniciales establecidos:

Escenario 1 i Nivel de Demanda Bajo. Las empresas demandan financiamiento
por un monto equivalente a un mes y medio de ingresos de su actividad (1,5
meses).

Escenario 2 1 Nivel de Demanda Medio. Las empresas demandan
financiamiento por un monto equivalente a un mes y % de ingresos de su
actividad (1,75 meses)

Escenario 3 7 Nivel de Demanda Alto. Las empresas demandan financiamiento
por un monto equivalente a dos meses de ingresos de su actividad (2 meses).

A partir de la aplicacion de esta metodologia, el escenario 1 de Nivel de
Demanda Bajo arroja un monto de demanda de US$ 166.1 millones, el escenario
2 de Nivel de Demanda Medio un monto de US$ 193.7millones, y el escenario 3
de Nivel de Demanda Alto un monto de US$ 221.4 millones.

Para la estimacion de la demanda potencial se eligi6 el escenario 3 por

considerarse que los niveles de ingresos son de las empresas son bajos para
sostener la actividad.
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ANEXO 3: CANTIDAD DE SUCURSALES DE IMF POR
DEPARTAMENTO/MUNICIPIO A 2007

L Bancos y Financieras IMF ONG® | CACY| Total
Departamento/Municipio
FINDESA® PROCREDIT |FAMA
Rivas 2 3 1 13 2 21
Rivas 1 1 1 7 2 12
Belén 1 1
Buenos Aires
Tola 1 1
San Juan del Sur 1 1 2
Cardenas
Altagracia
Moyogalpa 1 1 3 5
San Jorge
Potosi
Granada 1 2 1 6 3 13
Diria
Diriomo 1 1
Granada 1 1 1 5 1 9
Nandaime 1 1 1 3
Masaya 1 1 1 13 2 18
Catarina
Masatepe 1 1 2
Masaya 1 1 1 11 1 15
Nandasmo
Nindiri 1 1
Niguinohomo
San Juan de Oriente
La Concepcion
Tisma
Carazo 1 1 7 2 11
Jinotepe 1 1 6 1 9
Diriamba 1 1
Dolores
El Rosario
La Conquista
La Paz de Carazo
San Marcos
Santa Teresa 1 1
Managua 6 10 10 51 1 78
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