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Introduccioén

En Nicaragua, la aparicién de las instituciones microfinancierage ent
fines de los 80 e inicios de los 90, se produjo casi conaoteihente con

el declive de la banca estatal de desarrollo, que constituia hasta ese
entonces el principal medio de financiamiento al sector rural,
particularmente a los pequefios productores a través de programas
especificos. Con la posterior desaparicion de otros bancos estatales
incluyendo la institucion orientada a los pequefios empresgtiedaron
vacios que no fueron llenados por el resurgimiento de la baredarlo

cual favorecid el desarrollo paulatino pero refatiente rapido de las
nacientes instituciones de microfinanzas, hasttanarse en una industria.

Al tenor de lo que ha ocurrido en diversas regiodes mundo,
particularmente en los paises en vias de desarralloactividad de
microfinanzas ha venido ocupando espacios impedagn la economia de
los paises que conforman la region centroamericarmaesentando una
mayor visibilidad dentro del contexto econdémicoalodicaragua ha sido
uno de los paises del istmo en que esta nuevarindog evolucionado de
forma importante y, como toda actividad econdém&amedida que ha
atravesado etapas, surgen también inquietudest@spka forma de abordar
problemas que se enfrentan y los retos que sermpuistdalizar para el futuro

La Comisién Econdémica para América Latina (CEPAL) organismo
de las Naciones Unidas, ha considerado necesario obtener una perspectiv
de la situacion de la industria, y en concordancia con ello, ha edoarg
este Estudio con el objetivo de ampliar el conocimiento deuacsiin de
las microfinanzas en Nicaragua, como parte de un estudio mas amplio
nivel de la region, y conocer el desafio que encara la industria
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microfinanciera nicaragliense en su etapa actual, de modo que se puesareExtiones que permitan
incidir o apoyar la elaboracion de politicas publicas tendientespaldar de forma mas decidida y
apropiada el desarrollo de la industria.

En esa misma linea, y a tono con el objetivo mencionado, esi@tcaimplementa de una forma
mas especifica, otro estudio en el que se ha buscado abordar de mé@naraplia la situacion de la
industria microfinanciera dentro del contexto de la industmenftiera en general.

El documento aborda inicialmente la situacion del entorno, reatiaamal descripcion somera de
las caracteristicas del pais, el ambiente socio-politico y su ewolecondémica reciente, a la vez que se
esboza un panorama del sistema financiero convencional.

En los siguientes topicos se tratan aspectos relacionados cercatlmque es objeto de atencion
0 busca recibir atencion de servicios microfinancieros, partiemtk chracterizacion de los clientes, sus
posibilidades de acceso al financiamiento bancario y los posiblebiosamue se han venido
presentando en la cultura financiera y los requerimientos deiéwges|, para luego aproximar una
cuantificacion de la demanda potencial de los servicios y prodietosécrofinanzas.

En consonancia con el rol especifico del estudio, seguidamenteag®ltfeta situacion de la los
oferentes de la industria, comenzando por una especificacion detidsdesn existentes en los
principales tipos o formas institucionales que de forma predmte estan desplegando actividades de
financiamiento a los sectores que tradicionalmente no han siéto atg¢ atencion por el sistema
bancario. Aparte de presentar la evolucion de la oferta en loosl@fios por parte de los tipos de
instituciones mas representativos, y de los canales de digiribuse hace una relacion de las
caracteristicas de los principales productos y de los requelisierds pronunciados de parte de los
clientes. Se aborda también lo referente a las fuentes de financiaméntelevantes dentro del sector
microfinanciero en la actualidad y las perspectivas que se avizoranatogblazo.

Se presenta luego una valoracion del desempefio financiero del sedeneral, haciendo
alusion también al desempefio de las IMFs mas representativesalsacion se complementa con
una valoracion del desarrollo organizacional, reflejado principaémentun andlisis de fortalezas y
debilidades, y la situacion del fortalecimiento instituciongitddo por las IMFs.

En linea con el objetivo del estudio, se hace una relacion dedaisit de las politicas publicas
emprendidas por el gobierno y se aproxima una percepcion deid@pagibernamental respecto a la
industria, y consecuentemente el impulso que podré recibir ladadtimicrofinanciera. Finalmente se
presentan las conclusiones del trabajo, derivadas del analisis realiltaldrgo del estudio, de manera a
tener una vision de las perspectivas de la industria en losnm®afos.

La metodologia seguida para la elaboracion de este trabajo ha doneisti(i) revision de la
literatura y estudios existentes sobre el tema; (ii) obtengaingesamiento de datos sobre la industria y
la economia del pais en las paginas web de instituciones oficidéesgtituciones relacionadas con la
industria, asi como en revistas especializadas; (iii) entrevistguemas instituciones.
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|. Caracterizacion de la industria
microfinanciera en Nicaragua

1. Consideraciones Generales

Dado que en la diversa literatura o estudios eeigz sobre las microfinanzas,
algunas expresiones tales como “instituciones deofiianzas (IMFs)” o
“instituciones financieras no bancarias (IFnB)” siempre tienen el mismo
significado, conviene poner en contexto el sigaific que en este estudio
llevan dichos términos.

El término Instituciones Financieras no Bancarias, aunque bien
definido por algunas plataformas u organismos, no siempeatesdido
igual por los distintos actores. En un sentido amplioripodntenderse
como todas aquellas entidades que prestan servicios financiemsuper
no son bancos y, como tales, no ejercen todas las operaciones de lo
bancos, ni estan sujetos a las mismas exigencias legales y naspnyadiro
posiblemente tampoco gocen de las mismas prerrogativas egiasil
Por otro lado, hay instituciones (tales como sociedades finascier
reguladas, orientadas, o no, a microfinanzas) que no son baresiy
sentido restringido, podrian clasificarse como IFnB.

El objetivo del estudio busca conocer la situacion de las
microfinanzas en el pais. Si entendemos por microfinanzas, “lagitest
de servicios financieros a los sectores de menos ingresos, gemealm
excluidos del sistema financiero forialtendriamos, en principio, que

1 Definicién derivada de los conceptos o criteissmidos por el MIX (Microfinance Information Exciue) al respecto, en su sitio web.

9
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considerar como instituciones microfinancieras (IMFs) a todaertidades y programas cuyo fin es
atender a los sectores mencionados, con independencia de que seanpragmas de bancos,
ONGs, cooperativas, etc, ya que, incluso cuando se trate daciosiits reguladas, el hecho de que
estén fundamentalmente sirviendo a los pequefios productoreasoemmpresarios, implica que estan
primordialmente ejerciendo microfinanzas, y como tal adquiere evalisu tipificacion como
Instituciones Microfinancieras (IMFs).

Esta es la premisa considerada adecuada en este trabajo y en base asdlada @l estudio;
por tal razon el término IMF no se restringe a aquellas organirecue tiene caracter de asociaciones
0 entidades no gubernamentales, como parece ser utilizado porsaklginces, sino que cubre en
general a todas las entidades o instancias que realicen actividadmaiwriefa, entendida de la forma
explicada anteriormente, y es el término que por lo general sandtien el documento para hacer
referencia a tales instituciones. EI Mifal igual que el Mix Market y el Microbanking Bulletin, ambos
plataformas de informacion del MIX), utiliza la expresion INMs{tucion de microfinanzas) con este
mismo significado.

2. Formas institucionales existentes en Nicaragua
y Su caracterizacion

En el afio 2002 se llevdé a cabo en Nicaragua un trabajo denomima@mtdrio de organizaciones
oferentes de servicios microfinancieros”, que fue promovidoanfiiado por el Programa PROMIEIN
de la Agencia Suiza para el Desarrollo y la Cooperacion (COSUDE&)aktecopil6 datos generales y
de las operaciones de estas instituciones, estando dichos dttdesa Diciembre 2001. Aunque no se
puede afirmar de manera categorica, entendemos que en Centroamérica s@aniNinaragua se ha
llevado a cabo esta actividad. A finales del 2006 la Secretaria déifzmidn y Estrategia (SECEP) de
la Presidencia de la Republica dio los pasos iniciales para realizaede esta tarea y actualizar toda la
informacion existente; sin embargo, luego de los esfuerzoal@sgy de la asuncion del nuevo gobierno
en 2007, la iniciativa fue cancelada.

El Inventario del 2002 identific6 basicamente 4 tipos de dgeiones ofreciendo servicios
microfinancieros (basicamente microcrédito), lo cual continla \dgepero perfilAndose algunas
tendencias que podrian en el futuro modificar el grado de iammiatde cada tipo.

Aungue existen una variedad de instituciones y de programasctieidad de microfinanzas, en
muchas de ellas los programas son complementarios a otras ae8vigddcipales (asistencia,
capacitacion, etc.) y otros son programas con horizontes biemiddefique les dan caracter de
temporalidad, y por tales razones no son contempladas aquid&ugnote se bosquejan las principales
formas institucionales que atienden servicios microfinancieros.

2.1 Instituciones Financieras Reguladas

Esta categoria comprende tanto bancos como financieras reguladas @oe odsnhtados
fundamentalmente a la actividad de microfinanzas, independientementaee dengalguna medida
atiendan también operaciones que por su monto podrian ya icacalif este concepto. Actualmente se
cuenta con un banco y dos financieras que anteriormente fueroa P& on los pasos para regularse.

2 MIX (Microfinance Information Exchange) es unajamizacién cuya misién central es ser una plataaieninformacion pablica

de clase mundial sobre las microfinanzas.

3 Programa de Fomento de Servicios FinancierosRaintaciones de Bajos Ingresos (PROMIFIN).

10
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2.2 Organizaciones no gubernamentales (ONG)

Se refiere a organizaciones sin fines de lucro que, aunque alguelessdaestan también asistencia a
estas poblaciones a través de programas sociales (e incluso naaieese pooposito), su fin primordial
es prestar servicios microfinancieros y, por lo general, setami@nsectores de bajos ingresos, ofertando
créditos pequefios. Aungue en el pais hay una cantidad relativarsmde de ONGs, la mayoria de
ellas no son consideradas aqui, ya que sus programas de codimctvidades relativamente
marginales, o de poca relevancia.

Algunas instancias (incluyendo el Inventario de2Z0fividen a las ONGs en “especializadas “ y
“no especializadas”, siendo las primeras aquellassg dedican especialmente a los servicios fiernscy
las segundas las que ademas prestan asistenci@wesade desarrollo en distintas formas. En esitajo,
el criterio a tomar en cuenta es el hecho de qwelsmen de servicios financieros sea lo que caraeta
la institucion, con independencia de que, ya sdarde directa o a través de otras entidades apmyen
clientela con servicios no financieros, y se cataan simplemente como IMFs ONGs.

Para fines de este estudio las ONGs microfinancieras mas reprgasntin las que se
encuentran aglutinadas en la Asociacion de Instituciones de Mamafis de Nicaragua (ASOMIF), las
cuales dan cuenta de una buena parte de lo registrado por laiandistrque la mayoria de las
entidades afiliadas a Asomif son ONGs, no impide que se puaidian cooperativas que presten
servicios financieros, y recientemente sus estatutos se abriemrpgamitir que también puedan
integrarse entidades reguladas, y consecuentemente pueda permaneceksecialdZon cualquier
afiliada que haya escalado al entorno regulado.

Las IMFs con estatus de ONG no estan facultadas para captar ahsardsndeo proviene de
recursos recibidos en donaciéon en algin momento y de deuda ddadesmtfinancieras u otros
inversionistas institucionales, ademas —obviamente— de la rsifwete excedentes, ya que estas
entidades, por disposicién legal, no poseen propietariogpueden distribuir utilidades.

2.3 Cooperativas de ahorro y crédito (CACs)

Comprende las cooperativas de ahorro y crédito existentes; aungiasmcooperativas de las
denominadas cooperativas de servicios multiples, también prestécics de ahorro y crédito, y aln
otros servicios financieros, no se han considerado un grgste gmrque basicamente son gobernadas
por las mismas leyes y no hay todavia una legislacion especificiapaACs. Por otro lado una de las
cooperativas de multiservicios de importancia esta afiliada a ASOMIF

En Nicaragua, toda cooperativa estd facultada para captar ahorro excerg® de sus
asociados; sin embargo, dada la facilidad de que alguien pueda icemvemt socio (requiere cuota
inicial muy baja y no hay obligatoriedad de cuotas periddicaghaiico de socios puede ser amplio y
grande. Con todo, en Nicaragua el sector cooperativo se encuentrdgsacmllado en comparacion
con los demas paises de Centroamérica.

2.4 Sociedades privadas

Por sociedades privadas entendemos aquellas fanst#scionales, cuya figura juridica corresponde

a una sociedad andénima (corporaciones, en otrae$aipero que no estan sujetas al entorno
regulado y consecuentemente no pueden captar ah@&moel pais este tipo de instituciones no han
proliferado mucho y tanto en la época que se @aiznventario como actualmente, su nimero ha
sido poco, probablemente no llegando a la deceteanas que no son muy significativas en cuanto al
tamafio de sus carteras.

11
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2.5 Bancos con programas de microfinanzas

Aparte de los bancos y financieras ya sefaladas anteriormente, querésti@amente orientados a las
microfinanzas de forma fundamental, hay algunos bancos que esttadds con la actividad de
microfinanzas en una o varias de las siguientes formas: (i) aoteantb intermediarios de fondos de
gobierno o de otros fondos, que son otorgados a las B que canalicen dichos recursos a los
usuarios de crédito; en algunos casos arriesgan fondos pramibi€n; (ii) incursionando directamente
en el otorgamiento de crédito a través de programas que han comemraiiEmentar.

En el primer caso no actdan propiamente como IMAsrither piso, y en el segundo su incursion es
relativamente reciente, 0 no apuntan precisamentercha primordial a los segmentos de menor ingreso

Aungue en la actualidad existen, entonces, 5 grupos o tipasstiteidiones o programas que
hacen microfinanzas, siendo que los dos Ultimos no se cansgjdersean muy representativos o que
estén llegando a los segmentos que mas interesan a la induidiiém los bancos con programas de
microfinanzas pueden llegar a ser actores relevantes.

Por otro lado, de los primeros tres grupos (institucidivencieras, ONGs y Cooperativas)
solamente en el caso del primero se tiene informacidén organizadagasdds instituciones existentes
en ese grupo que, como ya se dijo, son pocas pero tienenwmewnotle cartera y de clientes muy
representativo. Para las ONGs solamente se dispone de infornsmti@izada y confiable para
aguellas que estan organizadas en Asomif. En el caso de las Goapdray dos grupos organizados
en Centrales que registran de manera sistematica la informacion aoeiaslas, sobre todo en el caso
de una de ellas, pero la informacion no es publica como en ele@amndos o de las IMFs Asomif.

Un caso particular lo constituye la entidad denominada CARUN#a(Rural Nacional) quien
hasta inicios de 2007 estuvo afiliada a Asomif y originalmeatsido una organizacion cooperativa que
actuaba como entidad de primer piso y a la vez aglutinaba a otrayato@s, ejerciendo de alguna
forma una funcién de cooperativa de segundo nivel. Se conoce iqutedia segunda mitad de 2007 y
lo que va de 2008, esta institucién ha estado también interrdediamndos de origen venezolano, no
habiendo a la fecha claridad acerca de la naturaleza de estos fondas yngnhos han llegado a
CARUNA como recursos del tesoro nacional o entran bajo gimdé esquema; tampoco se tiene
claridad de la temporalidad de esta inyeccion de recursos y nopsadlide informacion abierta o
completa sobre el tema en general. Por tales razmeonsidera este caso como un tanto partigular,
aunque la institucion que coloca los fondos escoaperativa no se podria en este caso catalogaria c
tal, pero a la vez se presume que los fondos aamgtmdria ser una suma importante a nivel de IMF.

Partiendo de lo anterior, en el estudio se tomardn como gmepmsmntes en el mercado
microfinanciero, los tres primeros: Bancos (o0 sea, institesiamicrofinancieras reguladas), ONGs
Asomif y Cooperativas organizadas en las 2 Centrales mas relevatgéses.

12
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II. El mercado de microfinanzas
(demanda)

1. El mercado de servicios financieros

Durante mucho tiempo las microfinanzas fueron sinénimo de
microcrédito; sin embargo a medida que la industria ha evolu@pyad
las instituciones adquieren status mas formales, se ha idodgbgeco a
poco el abanico de servicios prestados por las IMF en general.

En Nicaragua la gama de servicios es todavia limitada en cuanto a
la variedad y el alcance, y aunque desde hace varios afios se ofrecen varios
servicios financieros adicionales al crédito, a la vez que se van
produciendo alianzas con diversos actores, el crédito sigue s$tefada
el elemento predominante en el negocio microfinanciero. Las ONG y
sociedades privadas, no tienen permitida la captacion de ahorros, ni
cualquier otra forma de intermediacion.

En cuanto a otros servicios financieros, en principio losnogs
pueden ser prestados por cualquiera de los tipos de instéacion
existentes. Obviamente, las instituciones reguladas son lasroyeem
una gama mas amplia de servicios, tales como cambio de moneda,
transferencias, manejo de remesas, etc.

Algunos grupos de cooperativas que se encuentran organizadas en
una Central, como la Central de Cooperativas Financieras de Nicaragua,

13
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proveen servicios de remesas, transferencias de fondos, cambioaattapseguros de crédito, etc, y a
través de la Central operan otras facilidades que permiten aproveciemtdjas de estar asociados en
red, tales como los pagos en cualquiera de las entidades asociades,egpecie de camara de
compensacion en donde las entidades afiliadas pueden colocar excedémesslg recibir un rédito
por ello, ademas de auxiliarse ante eventuales problemas tempoiajegide.

En el caso de las IMF ONG, aunque muchas de ellas, sobre tqumlsesfias, no son prddigas en
variedad de servicios, otras, principalmente las mas grandes, atkewfscer servicios como remesas
y transferencias, también han establecido convenios o alianzas coasatgitidades (en algunos casos
con entidades gubernamentales) para brindar algunos servicioscha atilidad en lugares donde no
hay presencia bancaria, como son los pagos a jubilados de |lalad@atial, etc.

Hasta el momento, entonces, y a pesar de la existencia de otromsgeliénfasis sigue puesto
en el otorgamiento de créditos, de tal modo que en el caso ddHa®NGs la cartera de créditos
representa el 83,1% de los activos y los ingresos por carteesesfan el 97,25% de los ingresos
financieros. En el caso de las instituciones reguladas estas aifrapje se reducen ligeramente a
80,7% y 97% respectivamente, siguen siendo representativas depdaaincia del crédito en el
portafolio de servicios de micro finanzas.

2. Mercado objetivo

La Superintendencia de Bancos y Otras Entidades Financieras ($l&©Hu actual Norma para la

Gestion del Riesgo Crediticio, define el microcrédito como agnéélito otorgado hasta por un monto

de US$10 mil, a personas con negocio propio establecido de peegesia y que sera devuelto con el
producto de las ventas de los bienes y servicios del mismelebhento central, entonces en los criterios
establecidos es el destino de dicho crédito hacia una actividaccfivadeualquiera que sea el sector
economico (comercio, industria, agropecuario, etc.) en el que seotlasglragente econdmico, y que la

dimension del crédito sea relativamente pequefa.

En realidad todas las IMF atienden también otrbsogicomo son la Vivienda (basicamente lo que
se conoce como Mejoramiento de Vivienda, lo queprende Ampliacion, Mantenimiento y Reparacion)
y el crédito al Consumo, si bien en menores prapoes. Aunque gran parte de la industria no esta
regulada, el hecho de que el ente supervisor lleniea establezca un marco para el microcréditoiatlen
alguna forma coincide con la razones que dierogenrial microcrédito, sugiere que el mercado a ser
considerado en este estudio es el que estd compastos micros y pequefios empresarios urbanos y
rurales, asi como por los pequefios productorepacparios, y, por tanto, son éstos los que coystital
mercado objetivo a ser considerado en este estadio los conformantes de la demanda.

3. Clasificaciéon de las empresas

Un elemento importante para la segmentacion del mercado objetivmepnsibnar la cantidad de
empresas en cada segmento, es clasificar las distintas empresa en gasearaimetro de medicion.
La clasificaciobn que mas cominmente se conoce es la que divide a lasasm@r: (i) microempresas;
(ii) pequena empresa; (iii) mediana empresa; (iv) gran empresa.

Por definicion, derivada de la propia concepcion de las microzsary aun sin establecer
todavia parametro alguno, el segmento de “gran empresa’” no se asoelsauto con las
microfinanzas. En cuanto a la mediana empresa es un poco masalifesicion, ya que mientras en
determinados entornos no se ve discrepante con el mercado otdgeta® microfinanzas, acufidndose
el término MIPYME (micro, pequefia y mediana empyesaotros se considera fuera del ambito de
éstas y se considera a las MYPES (micro y pequefia empresa). Bato que ubica a una empresa
como “mediana” son precisamente los parametros que se establezcan parar alasifegocio, y estos
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podrian ser relativos en funcién del tamafio de las distintaoméas se dificulta tener parametros
estandares de medicion.

Independientemente de que diversos organismos clasifican de farticalar a las empresas, es
conveniente sefialar que, mientras algunos estiman que el elemensidaraompuede ser el nUmero de
empleados, otros se inclinan por el tamafio de los activos, ar@inombinacion de ambos. En ese
sentido, aunque no hay un estadndar respecto a los pardmetrosideraon parece que ha ido
asentandose el criterio de establecer la clasificacion en base al nureenpléados, y es el criterio al
gque nos plegamos aqui.

Ademéas de contarse con estandares de clasificacion establecidos pars abgganismos
internacionales como la Organizacién Internacional del Trabajo (@iTpién hay paises que, a través
de sus entidades oficiales relacionadas con el tema (ministerios rdemégoministerios del trabajo,
institutos de estadisticas, etc.) fijan sus estandares.

A continuacién se muestra la clasificacion que en términos de néglmempleados, ha adoptado
el Instituto Nacional de Informacién del Desarrollo (INIDE)Nicaragua y otros criterios:

CUADRO 1
CLASIFICACION EN NUMERO DE EMPLEADOS
Clasificacion INIDE Otros
Micro Empresa 1 a 5 empleados 1 a 10 empleados
Pequefia Empresa 6 a 20 empleados 11 a 49 empleados
Mediana Empresa 21 a 100 empleados 50 a 100 empleados
Grande Empresa Mas de 100 empleados Mas de 100 empleados

Fuente: Sitio Web, INIDE (Instituto Nacional de Informacién del Desarrollo. Sep. 2008. Nicaragua.

La microempresa es muchas veces dividida en Microempresa Emergenterognviresa
Consolidada. Algunos enfoques, definen la primera como aquegie é¢ugresos alcanzan solamente
para cubrir las necesidades de subsistencia y no se espera que hagatexdeddientes a generar
capital que permita ampliar el negocio o cubrir necesidades de dtida;ialgunas entidades acogen,
incluso en esta definicion y clasificacion, aquellos trabajadaresegtan temporalmente sin trabajo
formal y realizan temporalmente alguna labor por cuenta propiaaagpea oportunidad de insertarse
nuevamente en la fuerza de trabajo formal. Bajo esos mismos enpflegu@soempresa Consolidada se
entiende como aquella que, ademas de tener mas trabajadores y amtiessjrgresos suficientes para
acumular capital, ya sea en un grado minimo o en un grado yaan#sqyio.

En la clasificacion anterior (y en el cuadro anterior) no se presentorma separada el llamado
Auto-empleo o, como es también denominado, Cuentapropismimjeddbd éste como aquellos
establecimientos o unidades en que solamente trabaja el propieqaigopoiede trabajar o ser ayudado
por otras personas no remuneradas, como pueden ser los famifiarasfines de clasificacion, el
Autoempleo muchas veces es considerado como parte de la denominadandiesa Emergente, aln
cuando generalmente implica créditos promedio muy bajos o bastéstdajos que lo que llaman
Microempresa Emergente. Otros autores o investigadores, estabigoerantes diferencias en el
autoempleo debido a que alli ubican tanto a aquellos que puedercdemeeristica de subsistencia,
como a los de nivel profesional o técnico. Con independencignddargo, de que el Autoempleo se
muestre dentro de la Microempresa o separadamente, es un segmeirtpantante y quizas uno de
los mas representativos de las microfinanzas en término de nuedeotas de ser un segmento objeto
de mucho interés.
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4. Enfoques para medicion de la demanda de crédito

Los enfoques que se han utilizado en diversos estudios pmoalgutores, son bastante similares, con
algunas variantes menores que probablemente no arrojaran diferggmifasmgvas en las estimaciones.

Quizés primero haya que distinguir entre los diferentes conceptawiantes de lo que se
considera como Demanda, no tanto en el sentido estrictamente ecqrsimii@n las acepciones que se
usan en la industria. Algunos consideran como Demanda lo goe®imidor quiere y puede pagar, y
llaman a esto Demanda Potencial, mientras que otros consideraroesio Demanda Solvente,
constituyendo la Potencial todo lo que se desea obtener. Péireefode este estudio nos enfocaremos
en la Demanda sin entrar a considerar la cantidad que tendria atifgsutte asumir créditos.

A continuaciéon mostramos dos enfoques similares, uno deaglqgado por algunos autores de
estudios realizados, y otro comentado como de aceptacion en laigndus

« Enfoque A:

— Se estima la cantidad de MYPES existentes (aut@empiicro y pequefias), de preferencia
separando por cada segmento mencionado. En alg@sos se efectia un ajuste para
contemplar solamente los que estarian interesadolstener créditos. Para este fin se acude a
estimaciones realizadas por estudios sobre el tema.

— Se estima el ingreso promedio de ventas mensuglegglocio, y se aumenta en un rango del
50% al 100%, y ésto se considera como el monto gutmra demandar por cada uno de los
tres estratos considerados. Este incremento se fimeon de la cantidad de autoempleos,
microempresas y pequefias empresas que existan.

— Se multiplica el ingreso estimado por la cantidstdreada de entidades de negocios.

» Enfoque B (de aceptacion por diversos investigadores): Bsuisahanterior con la diferencia
de que en vez de utilizar el ingreso mensual de ventas incremerdaéstjnsa el crédito
promedio otorgado por las instituciones mas representativasedeaddo en su conjunto, y en
base a ello se obtiene la demanda en términos de dinero.

5. Estimacion de la demanda de crédito

En este estudio y dadas las caracteristicas y el tamafio del mercadgieicae 0 de su economia, se
asume que la industria microfinanciera se enfoca méas hacia las npeugiias empresas o sea las
MYPES, y por tanto la estimacion de la demanda se hace para estesitesg

Un estudio del 2004que referencia datos del Censo Nacional Agropicdat 2002 y estudios de
Nitlapar? comenta que de acuerdo a esos resultados auniaksolamente recibia financiamiento entre el
15% y el 26%, siendo que Nitlapan considera qualgmas regiones podria ser mas. Del restante 74% a
85% que no recibian crédito, alrededor del 60%labéa que se debia a que no tenian necesidadrmque
les gustaba endeudarse, bien fuese por los ri@sgos los altos costos. Si se toma como dato ré®na
gue el 20% recibia crédito y que del 80% restamerm recibia, el 60% era por no desearlo, seiteqde
48% del total encuestado es el porcentaje de eampe® no lo desean y el 32% lo desea, aln cuando n
lo logre o no lo logre en el nivel deseado. Ese 32%ado al 20% que en promedio lo recibia, daria un
52% como deseoso de demandar crédito, y por tanto demanda potencial.

Blijdenstein et al: Las Microfinanzas Nicaragiesmen Transicion. Mayo 2004.

5 Instituto de Investigacion de la Universidad Gemmnericana (UCA). Managua, Nicaragua.
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Por otro lado un estudio muy reciehlievado a cabo en Nicaragua utilizando una muestra de 9
microfinancieras, sefiala -entre otros- que el 27,7% de los prasahan solicitado alguna vez un
monto de préstamo mas alto al Ultimo recibido y que al 86%enlo han aprobado por dos razones
principales, que son la falta de garantias y el hecho de que lafimaiccieras participantes tienen
como politica otorgar créditos mas pequefos.

En otra parte este mismo estudio muestra como principales rapanasacudir a las
microfinancieras el que ya conocian de su existencia y las condideln@gdito (montos, tasas, plazos,
etc.). Curiosamente solamente un 17% sefala que lo hace porque riesplaesta rapida. Dado el
tiempo transcurrido entre la fecha en que se realizaron los estei@sonados (con excepcion del
ultimo) se considera razonable asumir que de la demanda potenalal utot40% demandaria
financiamiento, siendo incluso posible considerar el 50%.

En otro trabajo realizado en diciembre 2Q)@dmando como base el Censo Agropecuario 2001, se
establece que, a nivel de producciéon agropecugri2z4% de las unidades de explotacion agropecuaria
solicitaban crédito, pero que solamente el 15%eldbfan, lo cual equivale a que el 60% de los
demandantes recibian el crédito. Segun datos HBedaesta Nacional de Hogares para la Medicion del
Nivel de VIDA (EMNV) a noviembre 2005, practicamerl 25,5% de los hogares recibieron créditos en
2005, por lo cual, siguiendo el ejemplo anteriadrfa derivarse que la demanda podria ser de dbede
del 40%, lo cual coincide con la aproximacion gua se llega en los péarrafos precedentes.

El Informe General sobre Encuesta de Hogares padicn del Emplébde 2005, establece la
proporcion de empleados ocupados por tipo de emnpegrin el tamafio, lo cual se refiere a la cantidad
empleados por empresa, conforme lo siguiente:i¢doempresa, de 1 a 5 empleados; (i) pequefia sapre
de 6 a 20 empleados; (iii) mediana empresa, delR0 ampleados; (iv) gran empresa, mas de 100 adude
Debido a que en esa clasificacion no se diferericfauto-empleo dentro de la Microempresa, el pdejen
correspondiente a la Microempresa (66,1%) se havazssubdividido en Auto-empleo y Microempresa por
considerarlo de importancia, ya que generalmegnerti niveles de ingreso o de crédito promedioattifes;
para ello se tomo la proporcién que se ha mangjadbesta separacion en afios anteriores. En largeu
tabla se muestra dicha distribucion:

CUADRO 2
DISTRIBUCION OCUPADOS TOTALES

Concepto Estructura

Ocupados totales 2 080 899
Autoempleo 45,5
Micronegocio (2 a 5 personas) 20,6
Subtotal 66,1
Pequefia Empresa (6 a 20 personas) 15,7
Mediana Empresa (20 a 100 personas) 9,5
Gran Empresa (101 a mas) 8,7
Total MYPES 81,8

Fuente: Elaboracién propia a partir del Informe General de Encuesta de Hogares para
Medicion del Empleo. 2005. INIDE.

De acuerdo a la misma Encuesta Nacional de Ho@&@s, la Poblacion Ocupada asciende a
2.080.899 personas, correspondiendo 1.233.48éablébano y 847.412 al area Rural. En el siguradro
se distribuye esa poblacion por area, en funcidia geoporcion por tamafio de empresa, ya mostiaddh e
cuadro anterior, obteniéndose 1.0 millén de empkead las MYPES Urbanas y 693 mil en las rurales.

6
7
8

WCCN y FIDEG: El Impacto de las MicrofinanzasNigaragua. Septiembre 2007.
Analisis de la Estrategia y los instrumentosFf@NDECA en el contexto de PRODESEC, Rosa Pasod, 200
INIDE (antes INEC): Informe General sobre Encaelt Hogares para Medicién del Empleo. 2005.
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CUADRO 3
EMPLEADOS TOTALES POR AREA GEOGRAFICA
Concepto Urbanos Rurales
Ocupados por Area 1233 487 847 412
Autoempleo 561 237 385572
Micronegocio (2 a 5 personas) 254 098 174 567
Subtotal 815 335 560 139
Pequefia Empresa (6 a 20 personas) 193 657 133 044
Mediana Empresa (20 a 100 personas) 117 181 80 504
Gran Empresa (101 a mas personas) 107 313 73725
Total MYPES 1008 992 693 183

Fuente: Estimaciones propias en base a los datos de INIDE para Poblacion Ocupada y
las proporciones establecidas en el cuadro 7.

Partiendo del numero de personas ocupadas en cada estrato de empigsedony del rango
de empleados para el mismo, se puede estimar la cantidad de emprégampo (autoempleo, micros
y pequefas) dividiendo el total de empleados por cada estratoeentimero promedio de empleados
para cada uno, exceptuando el caso del estrato de Autoempleo, ercqosidera que la cantidad de
empleos se equiparan con la cantidad de empresas, debido a queipoilniefse estrato esta
conformado por el propietario del negocio normalmente. Tamlgiémashecho un ligero ajuste en el
promedio de los estratos rurales, por considerar que su poodeedmpleados es menor que el del area
urbana. De esa forma se obtienen 660.833 empresas urbanas3@ 49fles, como demanda total.

CUADRO 4
ESTIMACION DE MYPES POR AREA GEOGRAFICA

Concepto Urbanas Rurales
Autoempleo 561 237 385572
Microempresa (2 a 5 personas) 84 699 87 283
Subtotal Microempresa 645 936 472 856
Pequefia Empresa 14 897 22174
Total 660 833 495 030

Fuente: Estimacién propia basado en las clasificaciones y estimaciones de los
cuadros 6y 7.

Seguidamente, se busca establecer la demanda potencial, entendiendal ebmortentaje de
negocios que demandan crédito, lo cual, conforme lo planteads partafos anteriores, se estima en el
40% de la demanda, resultando 462.345 MYPES, de las cual8826&4érian del sector urbano (97,7%
son microempresas, incluyendo autoempleo) y 198.012 del gec#dr(95,5% son microempresas,
incluyendo autoempleo).

Finalmente, una vez obtenida la demanda potencial, se aplica la cantitaadascomo
requerimiento de crédito para cada uno de los estratos considerddasndo para ello 2 veces el valor
estimado de los ingresos por ventas mensuales, en base adgsdmde los empleados de cada tipo de
empresa. Esta valoracion se estima a partir de la Encuesta de Mathtidtivel de Vida, ya
mencionada, obteniendo finalmente una demanda de US$555.6 mildmdes cuales US$321.8
corresponden al sector urbano y US$233.8 al area rural. 8zetewitilizar el método de ingresos por
ventas, se utilizase los saldos promedio, pero considerandeedes los saldos promedio de crédito
para cada estrato, posiblemente se hubiera llegado a estimacionescknzdems de la demanda; la
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razon de utilizar dos veces los saldos promedios es que seecargitt muchos de los usuarios de
crédito tienen mas de un crédito, aunque en diferentes IMFsaalderellas quizas no fromando parte
de las organizaciones o redes que publican informacion.

CUADRO 5
DEMANDA ESTIMADA
Clasificacion Demanda Total Demanda Potencial
Cantidad Porcentaje Cantidad Porcentaje

Sector Urbano 660 833 1000 264 333 100,0
Autoempleo 561 237 849 224 495 84,9
Microempresa (2 a 5) 84 699 128 33880 12,8
Pequefia Empresa 14 897 23 5 959 2,3
Sector Rural 495 030 1000 198 012 100,0
Autoempleo 385572 779 154 229 77,9
Microempresa (2 a 5) 87 283 176 34913 17,6
Pequefia Empresa 22174 45 8 870 4.5
Total 1155 863 1000 462 345 100,0
Autoempleo 946 809 819 378 724 81,9
Microempresa (2 a 5) 171 983 149 68 793 14,9
Pequefia Empresa 37071 32 14 828 3,2

Fuente: Elaboracion propia basado en resultados del cuadro 10 y en derivaciones de informacién de los estudios: (i)
WCCN y FIDEG: El Impacto de las Microfinanzas en Nicaragua. Septiembre 2007; (ii) Analisis de la Estrategia y los
instrumentos del FONDECA en el contexto de PRODESEC, Rosa Pasos, 2004. Ver explicacion en parrafos iniciales de
este apartado.

CUADRO 6 ]
DEMANDA POTENCIAL ESTIMADA EN DOLARES

Clasificacion Cantidad de Empresas Demanda en doélares

Sector Urbano 264 333 321 803 461,9
Autoempleo 224 495 103 357 329,5
Microempresa 33 880 109 255 502,5
Pequefia Empresa 5959 109 190 629,9
Sector Rural 198 012 233801 014,9
Autoempleo 154 229 40500 531,2
Microempresa 34913 83 970 505,9
Pequefia Empresa 8 870 109 329 977,8
Total 462 345 555 604 476,8
Autoempleo 378 724 143 857 860,7
Microempresa 68 793 193 226 008,4
Pequefia Empresa 14 828 218 520 607,7

Fuente: Elaboracién propia basada en datos de los cuadros 6 a 10.

La demanda potencial que se ha estimado no contempla los requesnientvivienda y
consumo, por lo que de incluirse el monto seria aun mayor.
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Il La oferta crediticia
en las microfinanzas

El Inventario de Instituciones Microfinancieras llevado a cabel 002
con el auspicio de Promifin/Cosude (con la mayoria de dato813 2@|
cual se estima logré incluir a la gran mayoria de institucionisteates,
indica que existian un total de 278 instituciones, de las celatgapo de
las Cooperativas de Ahorro y Crédito constituian el mayorenuirde
organizaciones con 180, pero las ONG representaban el mayor deonto
cartera, con un total de US$75.1 millones, de los cuales e(U3%51.8
millones) lo constituian las IMFs de Asomif, que en su gnagoria eran

y siguen siendo ONGs.

Como se explicd anteriormente, no se dispone de mecanismos o
medios que recojan y publiguen de manera sistematica la informacion
referente a estos grupos, exceptuando los casos de las ingtucion
reguladas y las ONG asociadas en ASOMIF, que por disposidémadas
0 por razones de transparencia financiera publican sus datos abiggtamen
Respecto a las cooperativas en algunos casos se puede obtener datos de
las que se han agrupado en Centrales, o por lo menos de las mas
conocidas, pero no es informacién publica y practicamente depende de |
voluntad de la agrupacion.
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1 Instituciones financieras reguladas

Las instituciones financieras reguladas existentes en Nicaragual@meste 3:

a.

Banco PROCREDIT. Anteriormente de ser banco fue la FinanciekciBOque surgié en
el aflo 2000, producto de la fusidén o transformacion de @aeles: una financiera tradicional
(Interfin), una ONG de microcrédito (Chispa) y una sociededagia de microcrédito
(Servicredit). La intervencion de una financiera tradicional endaaggn fue la que permitio
gue Confia surgiese desde su inicio como una entidad reguladdrgve fue orientando sus
operaciones prioritariamente hacia el microcrédito.

FINDESA. Nacié como una IMF ONG (FINDE) y en Abril 2802 comienza a operar como
Financiera regulada bajo el nombre de Findesa, y ya como socied&dariom Octubre del
2008, Findesa se ha convertido en banco, bajo el nombre de BeinEaitd. Si bien la
transformacion a banco ha ocurrido mientras se realiza este estndieste trabajo se
continuara haciendo referencia a esta entidad como Findesa, dadotrpecoria de los
ultimos afos, la informacion existente y su desarrollo actuakestado de su actividad como
financiera y con el nombre Findesa.

Financiera FAMA, la cual en octubre 2006 se le autorizé a irdoi@o financiera, y antes
fue la ONG Fama.

Recientemente, algunos bancos han comenzado a incursionar en els&{MES o MYPES,
creando programas y departamentos organizacionales encargados de #&thodesedtores. Pueden
citarse la Gerencia de PYME de los Bancos BANCENTRO y BDF enfecadacipalmente en el
sector de clientes pequefios y medianos.

CUADRO 7
PRINCIPALES DATOS DEL CONJUNTO DE IMFS REGULADAS

Descripcion 2004 2005 2006 2007 2004-07
Datos

Instituciones 2 2 2 3

Sucursales 31 36 42 76

Clientes 67 916 87 678 121 131 177 710

Cartera (miles de dolares) 76 130 119 981 177 684 280 312

Saldo Promedio de Préstamo 1121 1368 1467 1577

Variacion

Instituciones (porcentajes) 0,0 0,0 50,0 14,5
Sucursales (porcentajes) 16,1 16,7 81,0 34,8
Clientes (porcentajes) 29,1 38,2 46,7 37,8
Porcentaje cartera (miles de délares) 57,6 48,1 57,8 54,4
Saldo Promedio de Préstamo (porcentajes) 22,1 7,2 7,5 12,1

Fuente: Sitio web de la Superintendencia de Bancos (SIBOIF). Las variaciones son elaboracion propia.

Las IMF reguladas han mantenido desde el 2004 crecimientos amigsrique oscilan alrededor
del 38% anual en clientes y 55% en montos de cartera. En 20@0biporacién de FAMA al sistema
regulado, permiti6 mejorar el ritmo de crecimiento de ese afio atospal cual habia disminuido un
poco el afio anterior. Este nivel de crecimiento porcentual expesaideepor las IMFs reguladas, el cual
es muy superior al de los bancos tanto en montos como eregliebedece no solo a la incorporacion
de FAMA, sino también a la agresiva colocacién y captacion de clidmjearte de Findesa y Procredit,
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asi como al hecho de manejar un monto promedio que es aproximélahtdoble del que manejan las
IMFs no reguladas.

2. Principal Grupo de Microfinancieras No Reguladas
(IMFs ONG afiliadas a ASOMIF)

A como se explico anteriormente, no existe informacion actualizadee seste grupo de
instituciones, y el Unico grupo del que se dispone informao@siddica, consistente y confiable, es el
conjunto de instituciones que esta organizado en Asomif. BEgte gstd compuesto por 19 IMFs de las
cuales solamente una es Cooperativa y las 18 restantes son QN#@safo de estas instituciones es
variado, comprendiendo desde entidades bastante pequefias que mamrefadecarédito alrededor de
US$ 1 millén o menos, hasta instituciones con cartera may8$a@®millones.

En la siguiente tabla se muestra dicho grupo.

CUADRO 8
PRINCIPALES DATOS DEL CONJUNTO DE IMFS ASOMIF

Descripcion 2004 2005 2006 2007 2004-07
Datos

Instituciones 20 21 20 19

Sucursales 201 217 234 243

Clientes 235494 298 774 307 693 341 370

Cartera (miles de doélares) 108 055 149 246 178 886 218 195

Saldo Promedio de Préstamo 459 500 581 639

Variacion

Instituciones (porcentaje) 5,0 -4,8 -5,0 -1,7
Sucursales (porcentaje) 8,0 7,8 3,8 6,5
Clientes (porcentaje) 26,9 3,0 10,9 13,2
Porcentaje cartera (miles de délares) 38,1 19,9 22,0 26,4
Saldo Promedio de Préstamo (porcentaje) 8,9 16,4 9,9 11,7

Fuente: Datos tomados de Revista Microfinanzas, de Asomif para los afios 2004, 2005, 2006 y 2007. Variaciones son
elaboracion propia.

En el 2006 se aprecia un crecimiento de solamente el 3% en clientague el crecimiento en
cartera es de casi el 20%, representa poco mas de la mitad del creciiientdo en el afio anterior.
Esto se debe a la salida de FAMA a finales del 2006, al ser aprebadcorporacion como entidad
regulada; no obstante lo anterior, los datos de FAMA entehssregulado se incorporan hasta en 2007
porgue hasta en enero de ese afio comienza a operar como financiera régplest. de ello las
instituciones de Asomif han tenido crecimiento de cartera enlyedB@ antes de la salida de FAMA, y
de alrededor del 20% posteriormente.

Con el objetivo de apreciar mejor la dimension gaksde las instituciones microfinanzas, en el
presente trabajado se han clasificado en 3 grgpasdes (cartera > US$15.0 millones), medianatefaar
entre US$4.0 y US$15.0 millones) y pequefias (eatele US$4.0millones), siendo éstas las siguientes
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) CUADRO 9 ~
AGRUPACION DE IMFS ASOMIF POR EL TAMANO DE CARTERA
Grupo Tamafio de Cartera Instituciones
Grandes (3 IMFs) Mayor a US$15 millones FDL
Acodep
FIN
Medianas (9 IMFs) Entre US$4 a 15 millones Prodesa
Fundeser
Prestanic

Cooperativa 20 de Abril

Fundenuse

Ceprodel

Fundacion Le6n 2000

Fodem

FINCA Nicaragua
Pequefias (7 IMFs) Menor de US$ 4 millones Afodenic

Promujer

Fudemi

Asoderi

Fundepyme

Fundacion 4i-200

Adim

Fuente: Elaboracién propia en base a criterios de los autores.

De estas instituciones hay actualmente dos ONG (Acodep y Finca@liearque han sometido
ante la SIBOIF la respectiva solicitud de autorizacion para tramafse en Financiera regulada.
Acodep recientemente retiré dicha solicitud temporalmente.

Se estima que en los proximos 2 a 5 afios podran haber tranpitadeste proceso de
transformacion (ya sea en tramite, en proceso de transformacy@ncwaminado el mismo) bien sea
individualmente o en alianzas, unas cuatro instituciones maasdridles se conocen su intencion al
respecto, 0 incluso la intencién de iniciar estudios de fadgioiliy viabilidad con ese fin. Aunque
algunas de estas instituciones mencionan que no existe decisitihe a@gularse de parte de sus
directivos, se conoce que estan tomando las previsiones necesariaslpaar sus procesos internos y
poder estar listos en cualquier momento que se considere rapodemas de los estudios de
factibilidad, estan reorganizando las gerencias, creando unidadesgiesyimejorando sus sistemas de
informacién, estandarizando los procesos, desarrollando losateanmecesarios, e implantando el
nuevo Manual Unico de Cuentas de las SIBOIF (MUC | 6 MUC 1)

Aparte de la tendencia a que se vayan gestando procesos o inteneicegsation, también en
algunos momentos se han producido inquietudes entre algurfes éll el sentido de explorar
posibilidades de fusion entre ellas. Aunque es un tema quemarseja abiertamente, por el caracter de
este tipo de negociaciones, no seria de extrafar que en el futpiedan plantear este tipo de
movimientos. En algin momento se menciond la posibilidaglideorganizaciones reguladas pudiesen
estar interesadas en adquirir una IMF ONG pequefia a fin de asysiararteras y especializarse en
dicho tipo de crédito, con el personal y las destrezas ya demdagllo que le evitaria tener que incurrir
en todo el costo y el tiempo de iniciarse desde cero en el negocio.

Por otro lado, se han producido ciertas alianzas entre algunag dkifanizaciones que brindan
otro tipo de servicios a sus clientes, a saber, (i) alianzas bdiBs Que desarrollan servicios de
asistencia técnica y comercializacion de productos agropecuariddiaigas con la red Western Union
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y con la red Vigo para envio de Remesas; (iiv) Alianzas con feesa comercializadora de equipos;
(v) multiples alianzas con organizaciones que ofrecen serviciespadductores rurales, organizaciones
de asistencia técnica y comercializacion, asi como con empresas de ciefyd), Alianza para obtener
ervicios especializados de capacitacion y de investigacion.

3. Analisis comparativo de IMFs reguladas e IMFs de  Asomif

A diciembre 2007, las IMFs reguladas y las de Asomif atienélersu conjunto, a mas de 519 mil
clientes con una cartera de US$498.4 millones, la cual es infariaaproximadamente US$57.0
millones a la demanda potencial que se ha estimado en US$59br&emilSi se toman en cuenta los
requerimientos de recursos para vivienda y consumo, esta necesidaalia mayor.

CUADRO 10
DATOS DE IMFS REGULADAS MAS IMFS ASOMIF

Descripcion 2004 2005 2006 2007 2004-07
Datos

Instituciones 22 23 22 22

Sucursales 232 253 276 319

Clientes 303 410 386 452 428 824 519 080

Cartera (miles de doélares) 184 185 269 227 356 570 498 507

Saldo Promedio de Préstamo 607 697 832 960

Variacion

Instituciones (porcentaje) 4,5 -4,3 0,0 0,0
Sucursales (porcentaje) 9,1 9,1 15,6 11,2
Clientes (porcentaje) 27,4 11,0 21,0 19,6
Porcentaje cartera (miles de dolares) 46,2 32,4 39,8 39,4
Saldo Promedio de Préstamo (porcentaje) 14,8 19,4 15,5 16,5

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados de sitio Web SIBOIF (Sep 2008) y Revista Asomif a dic. 2007.

Para fines de analisis se ha considerado de interés efectuar comparacibre el peso que
representan las instituciones microfinancieras (reguladas y deifAisenmel total de del sistema
financiero més las IMFs Asomif. Para ello se ha elaborado el cgadrsigue, el cual contiene las cifras
para los grupos mencionados. Por tanto, cuando en este apartede seferencia al sistema financiero
como un todo, incluye los datos de las instituciones denfso

A diciembre 2007 la participacion de las microfinancieras no regsil@$ de considerable
impacto a nivel nacional, ya que la clientela representa casi un ter¢asad del sistema financiero con
27,4%, aun cuando tal participacion en el sistema haya dismimmdocasi 8 puntos porcentuales
respecto a la que tenia en el afio 2001 (35%). En cuanto a ltssndencartera su participacion ha
crecido en casi el 5% entre el 2001 y el 2007, pero apenas repedsifd del total del sistema. Esta
diferencia de participacion en clientes y montos es de esperarse ystgsenstituciones al estar
orientadas a los microempresarios otorgan créditos promediqsemsiios.

Por su lado las microfinancieras reguladas, que solamente s@me3) una participacion de
cartera un poco mayor que las 19 de Asomif, alcanzando casi elel28tatidel sistema financiero que
aqui se analiza, y a su vez representa el 14% en clientela, obviameatequeetas no reguladas, ya
que su crédito promedio (US$1.577) indica una orientaciora@@s de mayores ingresos que el caso
de las no reguladas cuyo crédito promedio es de US$638.
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CUADRO 11

BANCOS, IMF'S REGULADAS Y ENTIDADES DE ASOMIF
(Clientes en miles, Cartera en millones de délares, Cartera Promedio en valor normal)

Instituciones 2001 2007 Crecimiento anual
Clientes Cartera Cart. Clientes  Cartera Cart. Clientes Cartera  Cart.
Prom. Prom. Porcent. Porcent. Prom.
Porcent.
Total instituciones 258,9 696,0 2688,8 9453 2183,1 2309,3 24,1 21,0 -2,5
reguladas
Bancos y financieras 220,5 670,3 3040,2 767,7 1902,8 24786 23,1 19,0 -3,3
(sin IMF’s reg)
IMF’s Reguladas?® 38,4 25,7 670,4 177,7 280,3 1577,8 29,1 48,9 15,3
Finde/Findesa 7,3 53 13783 54,7 1254 2929,6 40,0 69,5 8,9
Confia/Procredit 14,7 13,5 918,4 84,2 123,5 1466,6 33,8 44,6 8,1
Fama 16,4 6,9 423,6 38,7 31,4 810,1 15,4 28,6 11,4
IMF’s afiliadas a Asomif®  129,6 51,6 398,0 341,4 218,1 638,9 17,5 27,2 8,2
Total SFN+IMF 372,0 740,6 1990,9 12480 2369,8 18989 22,4 21,4 -0,8
(sin cooperativas)®
Total IMF's 168,0 77,3 460,3 519,1 498,4 960,1
(reguladas+Asomif)
Cooperativas (ver nota) 21,0 3772,0 23964,0

Fuente: Asomif para entidades no reguladas, SIBOIF para SF regulado, MixMarket para datos 2006 de Fama. En 2007
CARUNA sale de Asomif y Fama ya no presenta datos.

# Incluye periodo que Fama y Findesa eran ONG’s. Findesa inicia como Financiera S.A. en abril 2002. En agosto 2007
solicita autorizacién para convertirse a banco. CONFIA inicia en el 2000; en abril 2004 cambia a Financiera Procredit y en
octubre 2005 se transforma en banco. Fama inicia operaciones como regulada en enero 2007.

Incluye Caruna y Fama.
¢ Caruna sale de Asomif en 2007, y Fama ya no presenta datos a Asomif en 2006.

3.1 Evolucion de las IMFs en el periodo 2003-2007

Las instituciones microfinancieras reguladas han mostrado unrmescimiento anual en cartera,
clientes, y sucursales entre los afios 2003 y 2007, alcanzande taassta el 50,5% en cartera, contra un
promedio de 33,3% de las no reguladas. Findesa ha presentadgoelcnecimiento de cartera con el
61,8% seguido de Procredit con el 48,6%.

Entre las instituciones no reguladas se destaca como entidad de aregmiento anual, la
Cooperativa de Servicios Multiples 20 de Abril, ubicada en una muuy lejana de la capital, orientada
principalmente al sector rural y cuyo crecimiento ha sido sostelébiendo alcanzado en promedio el
54% en clientes, el 65% en cartera de créditos y el 56% en nlenagedcias.

La ONG con mayor crecimiento de cartera fue Fundeser, también coenfdtgue rural, con
70,3% y siguiéndole en orden de importancia Fodem, una ONBaglef a empresarias mujeres urbanas
con el 54,6%. Prestanic quien también tiene alto enfoque ruddstaca también en crecimiento de
clientes con hasta el 51,2% y el 454% en cartera. En cambio darizaiciones que muestran
crecimientos medios menores del 10% en cartera, en general sore lisngm montos menores de
US$4.0 millones en cartera, tales como Asoderi (3,8%), Fumdefily,6%) y Adim (1,5%).

Un aspecto que resalta en este andlisis, es que las IMFs que Hamaybdres crecimientos, son
las que estan, en su mayoria, enfocadas al sector rural, o biestgugenetrando en él. Esto parece
confirmar la creencia de que el sector urbano podria encontrareeasgturado.

El nimero de agencias en el sector de microfinanzas ha crecido clsigara las instituciones
reguladas y las no reguladas, con tasas del 14% y 12% respecte/ab@ninstituciones que han
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desarrollado un mayor crecimiento relativo en estos afios hala Sidmperativa 20 de abril que paso de
una a seis agencias, y luego Prodesa, con crecimientos del 38%.

Las organizaciones con mayores prestamos promedios son: Fiti&$2,292.0), Procredit
(US$1.466,0), Afodenic (US$1,241.0), Prestanic (US$18Y la Cooperativa 20 de Abril
(US$1.296,0). La segunda categoria la conforman FIN y Pragespréstamos promedios de US$900
y entre las de promedios mas bajos estan Adim, Promujemoa,Fen el rango de US$130.0 a
US$188.0, todas ellas aplicando metodologia de grupos sudidar gran medida. Finca ha comenzado
a incursionar mas decididamente en créditos individuales.

CUADRO 12
CRECIMIENTO DE INSTITUCIONES MICROFINANCIERAS EN EL PERIODO 2003-2007

Datos a dic. 2007 Crecimiento anual 2003-2007
Descripcion N° Cartera de Clientes Préstamo N° de Cartera de Clientes  Préstamo
agencias  créditos de crédito promedio  agencias créditos de crédito  promedio

(porcent.) (porcent.) (porcent.)  (porcent.)

IMFs reguladas

Findesa 22 125398,1 54 698 2292,6 16,36 61,80 39,32 16,14
Procredit 30 1234544 84 240 1 466,6 20,99 48,60 28,85 15,33
Fama 26 31369,4 38722 810,1 6,78 29,95 12,13 15,89
Subtotal 78 2803119 177 660 1577,8 14,11 50,50 26,41 19,06
reguladas

IMFs Asomif

FDL 34 53 452,0 72 720 735,0 4,97 33,51 30,46 2,34
Acodep 48 34 293,0 70934 483,4 18,92 43,47 23,63 16,05
FIN 12 18 239,0 19 315 944,3 7,46 22,98 17,77 7,15
Prodesa 11 17 608,0 19 003 926,6 38,83 33,46 31,12 1,79
Ceprodel 25 10 305,0 14 594 706,1 25,74 32,03 41,97 -7,01
Fundenuse 10 11 256,0 15 757 714,3 5,74 32,83 17,71 12,85
Prestanic 13 16 211,0 13 632 1189,2 16,74 45,93 51,25 -3,51
Finca 14 5080,0 26 994 188,2 15,02 5,06 -4,11 9,56
F Le6n 2000 8 6 331,0 9 287 681,7 12,47 32,29 16,98 13,09
Fodem 7 5 366,0 8 498 631,4 23,59 54,58 35,77 13,86
Fundeser 19 133877,0 19 963 695,1 9,95 70,32 42,93 19,16
Cooperativa 20 6 11 383,0 8779 1296,6 56,51 64,98 54,52 6,77
Abril

Promujer 6 3948,0 23614 167,2 10,67 27,19 15,99 9,66
Asoderi 3 929,0 1634 568,5 10,67 3,80 -1,45 5,32
Fundepyme 5 1036,0 1241 834,8 0,00 1,65 12,20 -9,41
Adim 6 433,0 3319 130,5 18,92 1,51 24,20 -18,27
Fudemi 8 2330,0 5899 2,5 ND ND ND ND
Afodenic 4 5209,0 4196 12414 ND ND ND ND
Fund.4i-2000 4 820,0 1991 2,4 0,00 -13,56 -25,29 -67,94
Subtotal Asomif 243 218 106 341 370 638,9 15,40 35,58 21,53 11,57
(sin Caruna

y Fama)

Fuente: Para las reguladas, informes SIB, memorias, paginas web y también The Mix. Para resto, datos Revista Asomif.
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El alto crédito promedio de Findesa y Procredit, sobre tod@letaso de la primera, es
compatible con la incursion que ha tenido Findesa en la activideatigra de cierto nivel. En el caso de
Afodenic se debe a que desde hace algunos afios viene desarrollapdmgrama especifico de
Vivienda bajo una alianza con el Grupo Barceld. Las demas instiescastan fuertemente orientadas al
sector rural, particularmente en el rubro ganadero.

3.2 Destino del financiamiento

La actividad economica que tradicionalmente ha sids atendida por parte de las microfinancieras
reguladas y no reguladas ha sido el Comercio, quel easo de las Reguladas incluye la actividad de
Servicio y constituye el 44,2% de los clientes $&B% de los montos. En el caso de las IMFs denfiso
esta actividad, incluyendo el Servicio, represehtt8,4% de los clientes y el 31,3% de la Cartera.

Como se menciond anteriormente, aunque el Comercio ha sido membtal el rubro mas
atendido, en los Ultimos afios ha venido cobrando importagiciinanciamiento a la actividad
agropecuaria, particularmente al sector Ganadero, lo cual, ademés deleeffejursion de las IMFs no
reguladas (y quizas, una diversificacion paulatina) en el sectdugitieo rural, también ha estado
influido por diversos factores, como son las caracteristicasiloiel, que se considera rentable y de bajo
riesgo, ademas del repunte que se tuvo en los precios erirtuss(@fios y el alto grado de competencia
existente a nivel urbano, sobre todo en el crédito comercial.

Esto hace que el rubro agropecuario comience ya a representar unmpartznite de la cartera
de las microfinancieras, significando en las IMFs reguladas @ 215 clientes y el 10% en montos,
mientras que para las IMF de Asomif representa el 25,3% en clieeltd8,3% en montos, reflejando la
tendencia que ya traian varias IMFs importantes, en el sentiderdfeasl sector productivo rural. Cabe
sefialar también que en el rubro ganadero se incluye con frecuencigitldate comercio de ganado,
lo que podria indicar que las cifras de actividad rural meramerdegiiva son algo menores.

El siguiente rubro significativo es el Consumo, que enMi&s Ireguladas es realmente el segundo
rubro de importancia con el 13,9% de clientes y el 35,65%sdmbntos, sobrepasando ampliamente a
la actividad agropecuaria. En las IMFs de Asomif, este rubroacelercer lugar en clientes con el
18,9%, pero no asi en montos en que solamente alcanza el 8)8fdndefla limitada disposicion que
han tenido hasta la fecha las IMFs no reguladas, en atender estenubbstante, algunas IMFs han
ido incursionando poco a poco en el rubro, aunque con ciertagcapbetjue aunque es un rubro
rentable, ha mostrado tener un indice de morosidad no despreciabl

El rubro de Vivienda (y menos aun la Pequefa Industria) adavies los suficientemente
representativo en la estructura de cartera, sobre todo en lasddiifadas, en donde apenas significa el
5% de sus clientes y el 1,3% de sus montos, y aunque @iHagle Asomif esa participacion mejora
(9,9% en clientes y 11% en montos) todavia es pequefia en comparmaclos otros rubros.
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CUADRO 13
CLIENTES POR ACTIVIDAD ECONOMICA. DICIEMBRE 2007
(En porcentajes)

Instituciones Agricult.  Pecuario  Comerc. Servicio  Peq.Ind. Vivienda Consumo Otros
Reguladas

Findesa 2,5 51 32,9 0,0 2,8 0,9 55,8 0,0
Procredit 10,3 4,5 52,5 0,0 7,9 2,0 1,9 21,0
Fama 0,0 0,1 0,1 0,0 15 0,0 98,4 0,0
Sub-Total Reguladas 57 16,8 44,2 0,0 2,5 51 13,9 11,9
Asomif No reguladas

FDL 20,8 26,8 25,8 1,0 0,9 12,3 12,3 0,0
Acodep 8,6 19 41,2 25 0,4 8,1 37,4 0,0
FIN 0,0 21,3 38,5 0,0 0,0 20,7 19,5 0,0
Prodesa 2,2 22,1 15,6 3,6 1,0 32,0 23,6 0,0
Ceprodel 4,0 22,7 32,2 0,0 0,4 7,9 32,8 0,0
Fundenuse 14,4 7,5 28,6 3,0 2,6 14,2 29,8 0,0
Prestanic 14,6 37,5 26,5 3,1 2,8 5,9 6,8 2,8
Finca 0,3 1,2 68,0 22,7 1,3 0,0 55 1,0
F Le6n 2000 0,0 2,5 47,7 8,5 4,5 6,8 29,2 0,9
Fodem 7.2 0,0 55,9 8,0 6,6 9,4 12,3 0,6
Fundeser 33,7 27,1 21,8 2,5 0,5 8,4 5,2 0,5
Cooperativa 20 Abril 53,0 15,1 11,4 0,0 0,2 3,6 16,7 0,0
Promujer 0,0 0,0 75,7 14,9 9,0 0,5 0,0 0,0
Asoderi 1,5 0,2 51,2 27,1 3,8 0,0 0,2 16,1
Fundepyme 0,0 0,0 58,4 19,7 20,8 0,0 0,0 1,1
Adim 0,2 0,0 97,9 0,0 0,0 1.8 0,0 0,0
Fudemi 0,4 0,1 48,8 10,2 51 0,2 25,0 10,3
Afodenic 9,5 115 19,1 0,0 0,0 28,6 24,1 7,2
Fundacién 4i-2000 21,3 10,6 40,7 5,4 5,2 0,0 11,6 51
Sub-Total Asomif 11,6 13,7 38,4 5,0 1,8 9,9 18,9 0,6
Findesa 2,5 51 32,9 0,0 2,8 0,9 55,8 0,0
Procredit 10,3 4,5 52,5 0,0 7.9 2,0 19 21,0
Fama 0,0 0,1 0,1 0,0 1,5 0,0 98,4 0,0
Sub-Total Reguladas 57 16,8 44,2 0,0 2,5 51 13,9 11,9

Fuentes: Datos obtenidos del Sitio web de la SIBOIF y de las Revistas “Microfinanzas” de Asomif para los respectivos periodos.

A continuacién se hace una relacidon resumida de las IMFs que destacsun garticipacion en
cada rubro o actividad econ6mica considerada:

« En Comercio (incluye Servicios): destacan 3 instituciones nolaggs, especializadas en
clientes mujeres, como son Adim con 97,9% de clientela y 94%arara, Promujer con
75,7% de clientes y 75,4% en cartera y Finca con el 68% en clieb68 en cartera; en las
reguladas se tiene a Fama con el 74% en cartera. Aunque la mayoriasddMes,
exceptuando FAMA, son instituciones pequefias, muchas de las noicesfinancieras
reguladas y no reguladas (incluyendo algunas grandes como Rrgcr&dodep) tienen
también una significativa proporcion de créditos (mas del ®ddg)dos al Comercio.

* En el rubro ganadero se destacan las microfinancieras no reguidelasptmo Prestanic con
el 67,9%, Fundacién José Nieboroswki (FIN) con el 56, 786ld3a con 51,8%, Fundeser con
50,9%, FDL con el 47% y Ceprodel con el 40%. Una institucggulada que se considera
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tiene un porcentaje relativamente alto en cartera ganadera es Finde8&calefacandose
su interés por financiar medianos productores.

» La microfinanciera con mayor enfoque hacia las/idetiles agricolas tanto en clientes como en
cartera es la Cooperativa 20 de Abiril, la cuakt@dibre 2007 cuenta con el 53% de clientes en esa
actividad y 56,0 % en cartera. En orden de impoidasigue Fundeser con 33,7 % de su clientela en
ese tipo de actividad, y luego el 21,3% la Funae4i62000 y 20,8% el FDL.

e En el rubro de Consumo la institucion regulada FAMA estaecadusivamente orientada a
este rubro ya que, aungue significa solamente el 22,0%, reprek88td% de los saldos de
cartera. Findesa también tiene una participacion importante en Goesanel 55,8% de los
montos de cartera, mientras que Procredit practicamente no seairgerese rubro, el cual
representa solamente el 1,1% de sus clientes y el 1,9% de sos.nionlas IMFs de Asomif,
la que mas financia Consumo es FINCA con el 21,2% de la Cdrédmiando, sin embargo, 6
instituciones mas en las cuales este rubro representa mas det $0%ordontos de cartera.

« En Vivienda se destaca AFODENIC con el 60%, por la ejecucion geogmnama especifico
ya mencionado.

CUADRO 14
CARTERA POR ACTIVIDAD ECONOMICA. DICIEMBRE 2007

Instituciones Agricult. Pecuario Comerc. Servicio Peq Ind. Vivienda Consumo Otros
Reguladas
Findesa 4,3 22,9 43,7 0,0 2,0 2,6 24,4 0,0
Procredit 8,5 14,8 37,0 0,0 3,6 8,0 11 27,0
Fama 0,0 0,0 74,1 0,0 0,2 3,7 22,0 0,0
Sub-Total Reguladas 6,0 3,9 37,3 0,0 52 1,3 35,6 10,6
Asomif-no reguladas
FDL 15,4 47,1 19,6 1,4 0,7 9,2 6,5 0,0
Acodep 16,2 7,1 53,8 6,4 0,6 6,8 9,2 0,0
FIN 0,0 56,7 20,1 0,0 0,0 18,0 53 0,0
Prodesa 1,7 51,8 12,4 3,9 0,7 19,2 10,4 0,0
Ceprodel 6,1 40,0 21,0 0,0 0,6 11,8 20,5 0,0
Fundenuse 14,5 13,0 30,9 2,9 2,6 20,3 15,8 0,0
Prestanic 9,8 67,8 12,0 1,6 1,2 3,7 1,6 2,4
Finca 0,1 1,0 56,8 19,0 11 0,0 21,2 0,8
F Le6n 2000 0,0 71 46,8 18,6 51 11,2 10,1 1,1
Fodem 20,5 0,0 45,5 8,2 4,0 15,3 6,0 0,6
Fundeser 22,3 50,9 12,7 2,9 0,6 6,6 2,2 1,6
Cooperativa 20 Abril 56,3 19,7 9,1 0,0 0,1 3,6 11,3 0,0
Promujer 0,0 0,0 75,4 14,9 8,9 0,8 0,0 0,0
Asoderi 3,7 3,2 53,8 27,1 8,6 0,0 0,2 34
Fundepyme 0,0 0,0 44,5 25,1 28,6 0,0 0,0 1,7
Adim 0,4 0,0 94,1 0,0 0,0 3,8 1,8 0,0
(Continta)
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Cuadro 14 (Conclusion)

ASOMIF-no reguladas Agricult. ~ Pecuario Comerc. Servicio PegiInd. Vivienda  Consumo Otros
Fudemi 1,4 0,1 40,9 19,7 5,6 0,3 19,4 12,5
Afodenic 3,3 18,7 7,4 0,0 0,0 60,5 7,1 3,0
Fundacién 4i-2000 22,3 15,4 33,3 9,9 4,1 0,0 6,4 8,5
Sub-Total Asomif 13,3 34 27,2 4,1 1,3 11,0 8,3 0,6
FDL 15,4 47,1 19,6 1,4 0,7 9,2 6,5 0,0

Fuentes: Datos obtenidos del Sitio web de la SIBOIF y de las Revistas “Microfinanzas”de Asomif para los respectivos periodos.

3.3 Aspectos de la situacion financiera de las IMF

Las cuentas de balance que presentan las microfinancieras en generahnouesél crecimiento de las
mismas entre 2006 y 2007 es mayor en el caso de las microfieasneguladas, las cuales muestran en
su mayoria un crecimiento estable y congruente de hasta 52% dsrasmdestacando el crecimiento
de cartera en 58% (ver anexo 1).

La Unica cuenta donde se presenta un crecimientomas en la de Depdsitos; es posible que en
parte esto obedezca a una estrategia de finanoiandeliberada, ya que solamente en Procredit tiene
relevancia el fondeo a través de captaciones delicB{itambién hay que tomar en cuenta que son
instituciones con menos tiempo de estar en el antebfegulado, lo que quizas no les ha permitidegen
aun la imagen requerida y el nivel de competenc@ en este sentido significa la banca convencional.
Findesa solamente ha crecido el 5,4% en los Deggsitientras Procredit lo ha hecho en el 34,5%.

En el mismo periodo las IMF de Asomif han tenido crecimiel#aalrededor del 25% en el
Activo, cifra que ha sido bastante consistente y estable a nilee daentas que componen el Balance.
Las organizaciones que presentan crecimientos mayores del 50% ensmartexaCooperativa 20 de
Abril (87,57%), Fundeser (67%) y Afodenic (84%).

La Cooperativa 20 de Abril ha crecido en sus pasivos finandiestticionales en un 99%,
siguiendo en bastante medida el ritmo de crecimiento de su cafi$sg (@ que indica que el principal
fondeo de su cartera proviene de fuentes externas, y no tante diepgisitos, que solamente crecieron
en 10%. El mayor crecimiento patrimonial lo presenta Funde46%4R la cual, segun parece reflejarse
en sus estados financieros, en buena medida ha aumentado sunpaiieiedo a aportes de capital,
mas que a los propios resultados financieros. La FundaciérNielsoroswki (FIN) en cambio, que ha
crecido més del 60% en Patrimonio, el mismo parece provenirghéssdltado de sus operaciones.

Otras instituciones, sobre todo las mas pequefiasstran en algunos casos disminuciones en su
patrimonio, pareciendo que algunas, de no logrereeimiento minimo necesario, van a verse empsijada
valorar opciones de fusiones, a riesgo de tenmulifdes para sobrevivir. Una de ellas, Fundadién
2000, la cual es parte de la red Vision Mundiaspnta una disminucion del 50% en su Patrimonie y d
32% en su cartera de créditos, al igual que el 28%sus pasivos. En otros casos se ha tratado de
compensar el bajo volumen de operaciones con aamiemportantes en la tasa de interés a la clientela

3.4 Indicadores de desempeiio

La tabla que sigue muestra los principales indiglde desempefio de la industria de microfinanzas e
general para el periodo 2005-2007, tanto parag@nizaciones reguladas como las asociadas a Asomif

Los datos muestran que en dicho periodo las instituciondadagupresentan un comportamiento
mas estable y una mejor rentabilidad del patrimonio o RORY¥28n el 2007, vs 15,7%), no asi en la
rentabilidad de los activos (ROA) en la que las IMFs Asoreifian presentando una rentabilidad
aproximadamente el doble que la de las IMF reguladas, aunque yaGfy ele aproximan mas (3,8%
las de Asomif vs 2,7% las reguladas), pero siempre con resjdtado las primeras. En esa situacion, el
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mejor ROE de las IMFs reguladas se explica por el mayor nivegb@lancamiento que tienen (7,7% vs
3,1%). En cuanto a tendencia, en ambos tipos de instituci@ayesna tendencia decreciente en la
rentabilidad para ese periodo, pero con un comportamiento urepétoo, ya que mientras en el 2006
las IMFs reguladas bajaron el rendimiento las de Asomif lo atianuen

La eficiencia operativa, dada por la razén de gagperativos, se ha mantenido estable en las IMFs
reguladas, alrededor del 15,4% (15.2% en 2007 htrae que en las IMFs de Asomif después de estar un
poco mas altas, han logrado reducirse a 13,8% andst los esfuerzos que estas instituciones hadoven
realizando en los Ultimos afios por mejorar susogagi cual también se debe a que han comenzado a
alcanzar la escala suficiente para aminorar edtesitior. El gasto financiero de las IMF regulada$%)
es menor que el de las no reguladas (9,5%), loeastalen correspondencia con el menor costo de los
recursos obtenidos por las primeras debido a ltaciap de depdsitos; mientras este gasto finanbiaro
venido teniendo ligeras disminuciones en las IMguledas, ha venido creciendo un poco en las de
Asomif, ya que éstas se fondean en buena medidecarsos de proveedores institucionales exteques,
han visto incrementar el riesgo pais y consecueamtEnencarecido sus recursos.

El rendimiento de cartera de las IMFs reguladas en el 2007 seeveclete disminuida en 1,2
puntos —de 31% a 29,8%— en comparacion con el 2005. Lasd®Bsomif que tenian rendimientos
similares a los de las entidades reguladas han disminuidccan@#s el rendimiento al 2007.

CUADRO 15
INDICADORES DE DESEMPERNO DE LAS IMF. PERIODO 2005 A 2007

Indicadores Financieros ONG’s Asomif IMF’s reguladas

2005 2006 2007 2005 2006 2007
Rendimiento de cartera 30,7 29,1 26,6 31,0 29,9 29,8
Razon gasto financiero 9,3 9,9 9,5 7,5 8,1 8,1
Razén de gastos operativos 15,4 16,4 13,8 15,7 15,4 15,2
Cartera en riesgo 5,8 5,6 52 1,3 1,3 1,6
Dep6sitos / cartera 0,47 0,37
Razo6n de endeudamiento 2,57 3,13 3,10 6,3 7,7 7,7
Rentabilidad del patrimonio (ROE) 21,4 23,1 15,7 27,9 20,7 23,2
Rentabilidad de los activos (ROA) 6,3 6,0 3,8 3,7 2,6 2,7

Fuente: Estados Financieros de Asomif y SIBOIF.

Los indicadores a nivel de las IMF de Asomif a Diciembre 20@6GQ7 (ver anexo 2), reflejan
gue aun existen instituciones de microfinanzas cuyos rendimisolwe cartera pueden llegar a estar
por encima del 50%, tales como Adim (73,2%), Finca (55,6%)a (55,4%), Fudemi (50,6%) y otras
como Promujer y Acodep llegando al 50%. Varias de las inglitasi orientadas a carteras
agropecuarias presentan rendimientos menores, como son lose&yoslesa (17,4%), la Cooperativa
20 de Abril (19,9%), y FDL (25,4%) las que a su vez, camyerad mas adelante, presentan también
carteras bastante sanas.

En general las mismas instituciones que presentan tasas dermagoges en el mercado son las
gue presentan sus gastos administrativos también mas altas,esoeh caso de Adim (62,0%), Finca
(51,8%), Fudemi (42,2%) y Promujer (37,6%), aunque e€as de tres de ellas, exceptuando Fudemi,
se explica en alguna medida por el hecho que las mismas cuentanecaciomgs de servicios no
financieros (capacitacion, desarrollo empresarial, servicios de salexiepcién de Fudemi.

En los casos en que el rendimiento de cartera es mas alto o se leshi@sas mas altas, en
muchos casos ellos se corresponde con las que tienen tambiénarngasty financiero (mayor del
10%), como es el caso de Adim y Fudemi, ambas con el 11,9%stles dinancieros en relacién a la
cartera promedio. Es realmente muy dificil realimamanalisis adecuado en el caso de las institesiqne
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presentan este indicador por debajo de 5 a 6%,ugaagngque se puede suponer que cuentan con
importantes donaciones, no se dispone de la infiémaecesaria sobre cada una de dichas instit&ion

Como es de esperarse, las IMF que presentan mayor grado de apaldocagmelas IMFs
reguladas como Findesa (9,95 veces) y Procredit (8,65 veces. |[EntIMF de Asomif las mas
apalancadas son Afodenic con 5,54 veces, Cooperativa 20 de Abri,8bn Acodep con 4,59,
Ceprodel con 4,58 y FDL con 4,44. El caso de Afodenic pongartancia que representa el programa
de vivienda que maneja con fondos especificamente destinados a ese fin.

Con respecto a la cartera en riesgo mayor a 30 dias, que en raizafires el indicador mas
comun para medir la calidad de la cartera, las microfinancieras regstedias que presentan un mejor
indicador, que oscila entre el 1,2% y el 2,2%. En este grap@a[es la que tiene el menor indicador con
1,2%. En el caso de las microfinancieras no reguladas hay algobestodo las de menor escala, que
estan por encima de los rangos aceptables por la industria (begaadde ellas al 22%), aunque
también hay algunas de gran escala que han alcanzado el I18%, lo&uad&stla del limite aceptable,
admitiendo éste en el 5%.

Entre las microfinancieras cuya cartera es maytwsaUS$15 millones, se estan viendo mas
afectadas Acodep y Fundacion José Nieboroswki (EGN)7,9% y 6,62% de cartera afectada mayor a 30
dias (PaR30) respectivamente. Las institucionescailtera mediana presentan en su mayoria buen
comportamiento, ubicandose todas en un PaR30EAfey 4,7%. A diciembre 2007 las que presentan el
mejor comportamiento son la Cooperativa 20 de Abrl%) y Fundenuse (1,9%), estando encima del 4%
Finca (4,7%) y Fodem (4,4%). Las instituciones dguefia escala presentan un comportamiento variado,
estando 4 de ellas con PaR30 por encima del 1089 son Fundepyme (22,62%), Afodenic (12,16%),
Asoderi (12%), la En cambio, Promujer, Adim y Fudéeme este indicador por debajo del 1%.

] CUADRO 16 )
EVOLUCION DE LA CARTERA EN RIESGO MAYOR A 30 DIAS

IMFs Reguladas 2005 2006 2007 Crecimiento 2005-2007
Procredit 11 1,2 1,5 13,6
Findesa 1,6 2,6 2,2 18,0
Fama 0,1 0,2 1,2 243,5
Todas las Reguladas 1,3 1,3 1,6 9,2
IMFs No Reguladas

FDL 1,1 1,3 1,7 23,2
Acodep 35 5,0 7,9 50,2
FIN 6,0 6,7 6,6 5,0
Prodesa 19 2,2 2,8 22,8
Ceprodel 3,4 4,7 3,5 2,2
Fundenuse 2,3 2,1 1,9 -8,4
Prestanic 3,0 2,8 3,1 2,1
finca 4,4 4,7 3,1
Fundacién Le6n 2000 31 4,0 3,9 12,0
Fodem 1,9 18 4,4 50,9
Fundeser 3,8 34 2,9 -12,1
Coop. 20 Abril 1,8 2,5 1,4 -12,7
Promujer 0,1 11,0 0,8 182,8

(Contintia)
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Cuadro 16 (Conclusion)

IMFs Reguladas 2005 2006 2007 Crecimiento

2005-2007
Asoderi 20,0 8,9 12,0 -22,5
Fundepyme 27,4 14,3 22,6 9,1
Adim 54 10,2 0,3 =747
Fudemi 6,4 4,8 0,0 -100,0
Afodenic 12,0 6,0 12,2 0,7
Fundacién 4i -2000 6,9 13,9 6,7 -1,5
Todas las no reguladas 6,0 5,6 52 -6,7
Caruna 5,6 55 4,0 -15,5
Todas las IMFs 8,0 8,7 9,3 7,8
Procredit 11 1,2 15 13,6

Fuente: Elaboracién propia en base a publicaciones de SIBOIF, Asomif, MIX/LA, MIX'REDCAMIF.
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I\VV. Caracteristicas de los productos

Aungue la mayoria de los productos ofrecidos psriMF se dirigen a

cubrir necesidades de crédito, y en algin sentidgtoductos béasicos de
crédito son ofrecidos por la mayoria de las mineoftieras, en la industria
nacional todavia hay un grado importante de diféaeion en algunos

productos, aun cuando se estima que a medida ginellatria madura

algunos de los atributos de los productos van éeddi a uniformarse, o al
menos a aproximarse, y que en el futuro cercanajm&da diferenciacion a
nivel de producto, la misma va a girar alrededdrcdacepto de portafolio

de productos que tiendan a satisfacer necesidadesintegrales de los
demandantes de los servicios microfinancieros.

Con el fin de conocer la situacion de la industriearagiiense
respecto a los productos ofertados, se presenta muestra de las
principales caracteristicas de los productos dditorg una relacion de los
otros productos que son ofrecidos por las IMFs.eBibrago, antes de ello,
y con el objeto de situar en una mejor perspediquier comparacion
gue se quiera efectuar, se muestra primero latacién predominante en la
industria microfinanciera nicaragliense, en lo gspecta a las diferentes
metodologias de crédito caracteristicas de la misma

1. Metodologias de crédito

A la fecha en la mayoria de las IMFs prevalece la utilizacion de la
metodologia de crédito Individual. Hay unas pocas organizaciomeseq
especializan en metodologia de Banca Comunal y varias que utilizan
metodologia individual y metodologia de grupo solidarieropcon
predominancia de la primera.
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Las 3 instituciones microfinancieras reguladas (Banco Procréathindiera Findesa y Financiera
FAMA) solamente atienden metodologia individual, o predongmaisma.

El grupo de las instituciones afiliadas a Asomif, opera lajsiguientes modalidades:
i) La mayoria atienden bajo la metodologia individual.

i) Hay 11 de las 19 IMFs, que ademés de la metodologiaidodiy ofertan también créditos
bajo la metodologia grupal. Aunque ninguna de ellas es predot@ien grupos solidarios,
con la excepcion quizas de una de las mas pequefias, cabe sefialar quedaldanas
instituciones grandes y que han estado orientasladafentalmente al sector rural, estan
incursionando exitosamente en la metodologia grtgab en el sector rural como en el urbano.

iii) Hay dos instituciones (Promujer y FINCA Nicaragua) duaan trabajado mayoritariamente
con bancos comunales; sin embargo Finca desde hace un par de afosehzado a
incursionar en la metodologia individual, y aparentemente piansanentar su proporcion
de cartera bajo este enfoque, lo cual podria verse reforzado o e#t@aeron su intencién
de convertirse en un entidad regulada.

CUADRO 17
METODOLOGIAS CREDITICIAS UTILIZADAS POR LAS IMFS AF ILIADAS A ASOMIF

Metodologia Crediticia 1. Individual 2. Banco Comunal 3. Grupo Solidario

Acodep X
Adim

Afodenic

X

Asoderi
Ceprodel
Coop 20 Abril
4i -2000

FIN

Leo6n 2000
FDL

FINCA Nicaragua
Fodem
Fudemi
Fundenuse
Fundepyme

X X X X X

Fundeser
Prestanic

X X X X X X X X X X X X X X X X X X

Prodesa

Promujer X X

Fuente: Revista Microfinanzas N° 8, diciembre 2007, publicada por Asomif.

La estrategia seguida por varias IMFs de incursionar en la megdadarupal, particularmente
por algunas de las mas grandes, ademas de permitirles incremefutadigad al atender a segmentos
de montos muy pequefios, les permite diversificar su carteraeyrgede forma eficiente en nichos
distintos de los que estan mas saturados en el sector urbano.
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2. Caracteristicas de los productos crediticios

La mayoria de las instituciones ofrecen crédito para los diferéptesde actividades econémicas o
rubros, como son microempresa, agricultura, ganaderia, viviermmsumo. En cada actividad se
presentan variantes que devienen en productos un tanto mas espeapifictouscan acoplar sus
condiciones a las caracteristicas de la actividad o de la necesidadadliel. us

En ese sentido se pueden encontrar diversos productos dentra aeisma actividad o para
diferentes sub-actividades de una actividad, sobre todo en ldadam#iv productivas rurales (ej: ganado
de leche, crianza de ganado, desarrollo y engorde de ganado de cariien etgnto a la actividad
urbana, dentro de una misma institucién generalmente no hay wlifetencia en la politica crediticia
establecida para las actividades de comercio, pequefa industria yosemigi lo cual generalmente
para fines de producto, todo ello se engloba dentro del cono@ptoempresa; en estos casos la
diferencia més bien se produce a nivel del tamafio del crédito o efepleesa, cuando se excede
determinado rango de montos, diferenciando tipicamente lo quéceseMpresa y Pequefia Empresa,
pero no se ha considerado la Pequefia Empresa porque no todd$édaatienden ese segmento.
Aungque también se produce alguna diferencia entre la MicroempresaeBieeygla Microempresa
Consolidada, aqui se da un mismo tratamiento.

Las caracteristicas de los productos crediticios es algo que, adaivas IMFs no reguladas,
resulta dificil de obtener, particularmente en lo referente a éasogr(tasa de interés, mas comisiones,
mas otros cargos). Un aspecto que dificulta esto, es el hechm da dNicaragua hay techo a las tasas
de interés cobradas por particulares, categoria dentro de la cudlgé &las IMFs no reguladas, y que
no tienen una Ley especifica, a diferencia de las Cooperativas. lEsadsitha hecho que, de alguna
forma, las instituciones afectadas hayan recurrido al uso de megariemplementarios que permitan
alcanzar los niveles de precios que consideran necesarios para podar agmruadamente.
Recientemente este problema se ha agudizado debido a reformas efectGadégoaPenal, en la cual
se especifican penas ante cualquier violacion directa o encubierta égxisgiones.

Con independencia de lo anterior, también por razones de competdnaiaeycado, las IMFs no
facilitan la informacion relacionada con los productos. Con,teddos dos cuadros siguientes se ofrece
una panoramica general de la informacion que se logr6 obtener esthrdema para diferentes
instituciones, a través de distintas vias como son sitios iwedstigacion de campo, informacion de
brochures, etc. Ademas de que la informacién lograda es un tardmalj en el sentido de que muchas
veces abarca rangos amplios o politicas que han quedado desfasabiés, teay que tomarla con
alguna reserva por no provenir siempre de una fuente que se posidieray formal u oficial.

Entre las IMFs reguladas no se obtuvo informacién de Fama, adengage hasta recientemente
forma parte de las entidades reguladas, de modo que solamentecseirdfirmacion de Procredit y
Findesa. De acuerdo a lo recabado, estas entidades reguladas ofrecsretaiivamente altos, ya que
en cierta forma cubren estratos méas altos que los que cubrenAsstreguladas. Segun los datos
obtenidos se ofrecen montos de hasta US$200 mil, particul&mpard la actividad ganadera, y los
demas segmentos o rubros llegan hasta US$50 mil, con excepcidnnicroempresa a la que se
atiende hasta un limite de US$10 mil. Los Plazos llegan haste$€s en la actividad ganadera y 48
meses en la microempresa. Las tasas oscilan en los rangos alredetii¥% ¢ara la microempresa y
tipicamente entre 20 a 40% en el crédito ganadero. Como se meanies) esta informacion debe
tratarse con cautela ya que esta dada en términos de rangos ysihignpente las tasas ofrecidas estén
mas cerca del limite inferior que del superior. Las comisionesmadad por desembolso 0 manejo de
cartera oscilan entre el 2,5% y el 3.0%, en funcién de la actiyidatiplazo.
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CUADRO 18

CARACTERISTICAS DE PRODUCTOS DE CREDITO DE INSTITUC IONES REGULADAS

Instituciéon/Producto

Montos en délares

Plazos

Tasas (porcentajes)

Comisiones (porcentajes)

Procredit
Microempresa
Pequefia Empresa
Agropecuario
Vivienda
Consumo

Findesa

Ganadero
Desarrollo y Engorde
Capital de Trabajo
Agricola

Hasta 10 000
Hasta 50 000
Hasta 50 000
Hasta 50 000

ND

3 000 a 200 000
3 000 a 200 000
3 000 a 50 000
3 000 a 55 000

24 a 48 meses
48 meses

48 meses

60 meses

ND

6 a 21 meses
18 a 21 meses
6 a 15 meses
3 a 12 meses

46,0 ND

23,0 ND

ND ND

ND ND

ND ND

20,0 a 55,0 25a3,0
20,0 a 40,0 25a30
20,0 a 55,0 2,50
15,0a 55,0 25a30

Fuente: Investigacion directa e indirecta, brochures, informes de calificacion, sitios web, etc.

En cuanto a las IMFs no reguladas, particularmente las entidad@sodnif, se agrup6 a las
mismas por tamafio (grandes, medianas y pequefas), para tratasideayealguna semejanza entre las
entidades de un mismo grupo.

Para el crédito de Microempresa las IMFs mayores ofrecen techosntigs rfttasta US$30 mil)
mas altos que las medianas (hasta US$15 mil), a la vez que ¢&emsa las pequefias (hasta US$5
mil). En Plazos las grandes y medianas ofrecen hasta 24 mesdmsrgee las Pequefias tipicamente
ofrecen hasta 18 meses; esta caracteristica en montos y plazos esateeeppesto que las mayores
poseen mas recursos y mayor acceso a las fuentes de fondos. Lparesas seguir un camino similar,
ya que, apartando algunos datos que constituyen excepcionegdddasde un mismo piso (el 20,5%
establecido por ley para la fecha de la investigacion) pero las griemies techos mas altos que las
medianas y éstas que las pequefas (48, 40 y 23%). Por slatadeds grandes cobran comisiones
menores (2 a 5%) que las demas (3 a 8% y 5 a 6%) respectivaDexhdeque la diferencia entre las
tasas no es muy grande, es posible que la tasa efectiva cobraaagrantes no sea realmente mayor

CUADRO 19

CARACTERISTICAS DE PRODUCTOS DE CREDITO DE INSTITUC IONES NO REGULADAS (ASOMIF)

Institucién/Producto Montos US$ Plazos Tasas (porcenaje)  Comisiones
(porcenaje)
Grupo de las IMF Grandes
Microempresa hasta 30 000 hasta 24 meses 20,0 a 48,0 2,0a5,0
Agricola hasta 50 000 6 a 60 meses 20,0 a 42,0 2,0a5,0
Ganadero hasta 50 000 6 a 60 meses 20,0a 36,0 2,0a5,0
Mejoramiento vivienda hasta 20 000 12 a 60 meses 20,0 aa?24,0 2,0a5,0
Personal/Consumo hasta 20 000 hasta 60 meses 20,0 a48,0 2,0a5,0
Préstamo a asalariados hasta 4 salarios hasta 36 meses 48,0 3,0
Grupo de las IMF medianas
Microempresa 15 000 Hasta 24 meses 20,5a40,0; 114,0 3,0; 8,0
Agricola hasta 30 000 6 a 48 meses 18,0a 24,0 3,0
Ganadero hasta 30 000 6a36m;60m 18,0 a 24,0; 36,0 3,0; 8,0
Mejoramiento vivienda hasta 5 000; 20 000 6a36m;48m 20,5 a 24,0; 36,0 2.50
Personal/Consumo hasta 5 000; 10 000 6 a 36 meses 20,5a48,0;114,0 3,0; 8,0-10,0
(Continta)
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Cuadro 19 (Conclusion)

Grupo de las IMF medianas

Préstamo a asalariados hasta 4 salarios 6 a 36 meses 20,57 ND
Microempresa 15 000 Hasta 24 meses 20,5a40,0; 114,0 3,0; 8,0
Grupo de las IMF Pequefias

Microempresa hasta 5 000 hasta 18 meses 20,51 a 23,0 5,0; 10,0
Microempresa - Grupo Solid 50 a 1 000 3 a 18 meses 50,0 a 60,0 ND
Agricola hasta 2 500 6 a 10 meses 18,0 a 20,51 50a6,0
Ganadero hasta 2 000 3 a 36 meses 18,0 a 20,51 50a6,0
Mejoramiento vivienda hasta 3 000 8 a 36 meses 20,51 a 23,0 50a6,0

Fuente: Investigacion directa e indirecta, brochures, informes de calificacion, sitios web, etc.

Los Rubros Agricola y Ganadero muestran un comportamientdarsiml caso de la
Microempresa, con las IMFs grandes otorgando mayores momttazqs, y cobrando mayores tasas,
pero menores comisiones, siendo valida la misma conclusioridibfgara el caso de la Microempresa,
en el sentido de que probablemente la tasa efectiva cobrada por tesgraizas no sea mayor.

Las IMFs no reguladas, por lo general (con unas pocas excepamneflecen crédito para
construccién o adquisicion de vivienda, sino solamente paraanmeg@ito, por lo que es ése el caso que
aqui se analiza; incluso el crédito para Mejoramiento, debido keprab de fondeo para esta necesidad,
generalmente no tiene las caracteristicas propias de un crédito aestinsmlucionar problemas
habitacionales (precio y plazo), por lo que en muchas IMFs se dosho un crédito de caracter
comercial o personal; sin embargo, se aprecia una mejor tasa quespaealitos de negocios, llegando
generalmente hasta 24% y en ocasiones al 36%. La Comision esbgée menor en el caso de las
grandes y medinas (3 a 5%) que las pequefias (5 a 6%). En geregatcia un tratamiento similar por
parte de las IMFs grandes y medianas, con plazos hasta 60 mesegog hasta US$20 mil; las
pequefias otorgan plazos hasta 36 meses y montos de hastailJS$3 m

En cuanto al Crédito de Consumo hay que distirejuirédito propiamente de consumo y el crédito a
asalariados, el primero generalmente se otorgar@enipresarios y se otorga en funcion de la ceghcld
pago del negocio, mientras que el segundo es galmiados y se otorga en funcion del salario dgem En
ambos casos generalmente el plazo llega a 36 méseasa oscila entre 20,5% a 48%, siendo mayet en
caso de las IMFs grandes, con algunos casos esaf@s en que las medianas llegan a tasas alredieldor
100% anual. Las comisiones siguen el mismo compi@tdo que en los otros rubros.

3. Otros productos financieros

Tanto las IMFs reguladas como las no reguladasaoredros servicios financieros adicionales al itwéd
con la notable diferencia de que las primeras puedptar ahorros del publico (no asi cuenta cdejen
mientras que a las segundas no les estd permitiderlb. Sin embargo, unas pocas IMFs ONGs no
reguladas practican lo que se conoce como aholigatirio, o también mal llamado Fondo de Garantia,
que se refiere a determinada cantidad de recursop$og usuarios deben dejar depositados cuands se |
otorga un crédito, como una especie de saldo caafmio que permite garantizar el pago de la ultima
cuota. Esta practica estd desapareciendo y posibteran el futuro cercano ya no estara vigente.

En cuanto a los otros servicios los que mas destacan en ambessoastas remesas, las
transferencias internas en el pais y el cambio de moneda y de cheqgalkes.fEstos servicios los
ofrecen todas las IMFs reguladas, pero no todas las no regofegtzen todos dichos servicios.

Como puede notarse en el siguiente cuadro, en las IMFs no @gukslRemesas es el servicio
mas prestado, siendo ofertado por 9 de las 19 instituciengsaimif, seguido del servicio de seguros (6
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IMFs) y del cambio de cheques fiscales (cheques gubernamentaledp®miir la Tesoreria de la
Nacion, basicamente para el pago de planilla de empleados publicasldeglor 5 IMFs. El servicio
de seguros es en la mayor parte de los casos, seguro de pradetar@dito en caso de fallecimiento
del deudor y es emitido en alianza con instituciones de segorizadgas.

CUADRO 20
SERVICIOS FINANCIEROS OFERTADOS POR LAS IMFS AFILIA DAS A ASOMIF

Servicios Crédito Ahorro  Seguros® Remesas Cambio Transfer. Cambio Pago a Seguro Pago
financieros cheques cablegraficas divisas pensionados del facultativo telefonia
fiscales INSS

Acodep
Adim
Afodenic

X X X X X X X

Asoderi
Ceprodel
Coop 20 Abril
4i -2000

FIN

Leo6n 2000
FDL

FINCA
Nicaragua

X X X X X X X X X X X
x
x
x
x
x
x
x

Fodem
Fudemi
Fundenuse
Fundepyme
Fundeser
Prestanic
Prodesa

X X X X X X X X

Promujer

Fuente: Asomif. Revista Microfinanzas N° 14, datos a diciembre, 2007.

@ Este es un servicio prestado en alianza con aseguradoras supervisadas por la SIBOIF.

Como puede verse en el cuadro anterior, las instituciones gaetrinayor cantidad de servicios
financieros son Acodep y la Cooperativa de Servicios Multifede?Abril, seguidas de Ceprodel.

4. Servicios no financieros

En concordancia con la mision y la intencibn que en su origeivdnta creacion de muchas
microfinancieras, hay IMFs que todavia prestan apoyo a los migresanios en la forma de servicios
no financieros, ya sea en forma directa o a través de otras entasmgadas o no.

Normalmente los servicios ofertados han versadoomagnte en torno a la capacitacion de los
usuarios de crédito, con miras a que adquiriesencémocimientos y desarrollasen las habilidades
administrativas que les permitiesen gestionar gocgie de manera mas formal y mas eficiente. Iguatiene
se ha prestado asistencia técnica relacionadd tab&o realizado por muchos microempresarioanob
y productores agricolas. En menor grado, pero deeragefectiva, se han prestado otro tipo de sesyici
tales como el apoyo para el desarrollo comunalpatéicipacion ciudadana, el cual basicamente estar
por IMFs con una orientacion especifica (ej: odeidn a la mujer).
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De las 19 IMFs asociadas a Asomif, 11 prestan servicios de capagit@cprestan apoyo en
asistencia técnica, mientras que 4 lo hacen en participacion ciudadamésynb cantidad prestan apoyo
en desarrollo comunal.

CUADRO 21
SERVICIOS NO FINANCIEROS SUMINISTRADOS POR LAS IMFS AFILIADAS A ASOMIF
Servicios no Asist. Capaci- Salud Particip. Comerciali Educa- Desarrollolncubacion Apoyo en Supermer-
financieros técnica tacién (clinicasy ciudadana -zacién cién comunal de comisaria cado
laboratorios) empresas de la Mujer cooperativo
Acodep
Adim X
Afodenic X X
Asoderi X X X
Ceprodel X X X X
Coop 20 X X X X X
Abril
4i -2000
FIN X X
Leo6n 2000 X X
FDL
FINCA X X
Nicaragua
Fodem X X X
Fudemi
Fundenuse
Fundepyme
Fundeser
Prestanic
Prodesa X X X X X
Promujer X X X X X X

Fuente: Asomif. Revista Microfinanzas N°14, datos a diciembre, 2007.

Como se puede apreciar en el cuadro anterior, détinion que actualmente presta mas
servicios no financieros es Promujer, seguida @eléda y de la Cooperativa de Servicios Multiples
20 de Abril.
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V. Caracteristicas del fondeo
de las IMFs

En general las instituciones de microfinanzas karnvariando su forma
de obtencibn de fondos para sus operaciones de ciosgoen

dependencia de la etapa que atraviesa la indugtred grado de
crecimiento y desarrollo alcanzado por cada ingtitu Asimismo, otro
elemento que influye en las posibles fuentes dddora disposicion lo
constituyen las politicas publicas seguidas pomglasiernos y la forma
en que esta estructurada la industria para hacagarll a los
microempresarios los servicios de microfinanzas.

1. Financiamiento de programas de gobierno

En Nicaragua el Gobierno dispone de varios programas oriengados
apoyar a la pequefa produccion, particularmente rural, a travésdie fon
destinados a varias instancias gubernamentales, los que a su vez en
muchos casos son canalizados a las instituciones de microfinanzas
(reguladas, ONGs no reguladas, Cooperativas) a través decinstitsl
financieras que administran dichos recursos.

Los principales Fondos del Gobierno son manejados portiéitos
de Desarrollo Rural, el Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa
adscrito al Ministerio de fomento, Industria y Comercio (I el
Ministerio Agropecuario y Forestal (MAGFOR), la Comisiéadibnal de
Energia, el Fondo de Crédito Rural y la Financiera Nicaragliense de
Inversiones (FNI), aunque esta Ultima opera como institudan@mdiera
auténoma, adscrita al Banco Central.
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En total el monto de Programas asciende aproximazmtena US$53.47 millones, de los cuales
US$44.0 millones eran fondos de crédito, y a 2@0@sian ya saldos por US$43.8 millones (ver agxo

La mayor parte de estos fondos han sido administiaol el banco local Bancentro, ademas de la FNI
y el banco local Banpro. Las tasas de interés agwelocan en las IMFs oscilan normalmente erfifé
8%, cobrandose ademas la tasa de deslizamientéacantuando se establece en cordobas el préstamo.

Las instituciones que administran estos Fondos, reciben umasade los siguientes tipos de
comisiones: (i) comisién de cartera, que oscila entre 0,5%%;3j{) comision de desembolso, que
oscila entre 0,755 y 2,5%; (iii) comision de cobranza, qudaosoire 1% y 2,5%. En promedio este
cobro oscila alrededor del 3% a 3,5%, siendo el maximo alcanzdshb.del plazo promedio es de 36
meses, con excepcion del caso del Fondo de Reestructuracion de @afénsfituye un caso muy
especial, conformado por recursos a recuperar de préstamos quartediddiconcedidos a cafetaleros
y debieron reestructurarse a raiz del desastre natural provocadd paracan Mitch. La garantia
exigida, es de 100 a 180%.

CUADRO 22
FONDOS DE GOBIERNO, CONDICIONES PRINCIPALES

Fondo Inst. quelo Nivelde Tasade Comision Comisibn  Comisién Plazo Deslizamiento Garantias

administra operacion  interés cartera  desembolso cobranza
Fondeca FNI Il Piso
Segovias
Tasa fija 9,0 36 Si 100
Tasa 7,0 36 Si 100
variable
Fondeca Sur  Bancentro Il Piso 7,0 0,75 1,75 36 Si 100
Prodesec FNI Il Piso Si
Decopann Bancentro Iy | Piso 5,0 0,5 1,0 1,0 36 Si 100
Progra. zona Bancentro Il Piso 8,0 0,5 1,0 1,0 36 Si 100
Norte
Pronorcen Bancentro Il Piso 8,0 0,5 1,0 1,0 36 Si 180
PDL Bancentro | Piso 12,0 15 1,0 Si
PRADC Bancentro | Piso 1,5 1,5 Si
KR-II IDR | Piso 8,0 25 2,5 Si
Polos IDR | Piso Si
Desarrollo
Fomipyme Bancentro 3,0 0,0 42 Si 150
Fondeagro Prog. 6,0

directo

CNE- Prog. Solo para ser usado en generacion
PERZA directo de energia rural
Hidroeléctrica FNI Il Piso 55
Energia solar FNI Il Piso 7,3
Capital trab. FNI Il Piso 55
Reestruc- FNI No devenga intereses® ; su recuperacion va a 240
turacion la Tesoreria del Estado
Café

Fuente: Informacion recopilada y suministrada por el Fondo de Crédito Rural (FCR).

# No devenga intereses; recuperacion va a Tesoreria del Estado.
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2. Elfondeo de las instituciones microfinancieras reguladas

Como de esperarse las IMFs reguladas se fondean en buena mediddamonespdel publico, ademas
de fondeo institucional que proviene de instituciones financiedesentidades o brazos financieros de
instituciones financieras multilaterales, de organismos o cdosdnternacionales y de algunos fondos
internacionales orientados a apoyar a paises pobres.

En el cuadro siguiente se puede apreciar la forma en que esta whngtittondeo de las 2
principales IMFs reguladas, asi como una aproximacion del cestada fuente de fondeo, de acuerdo
a la informacién contenida en la pagina web de la SuperintendenciandesB(SIBOIF) a Diciembre
2007 y Julio 2008, conforme la clasificacion que esta entidlahut

La estrategia de financiamiento seguida por las dos institucimesido diferente ya que,
Procredit se ha sustentado mas en los Depdsitos del PulBi&do(4le los pasivos financieros) que
Findesa (22,1%), habiendo esta Ultima descansado mas en reecitsides de instituciones financieras
gue en conjunto significan mas del 64% de su financiamiento.

Entre las principales fuentes institucionales que suminisgeursos a Procredit estdn a nivel
local la FNI, y a nivel externo Latin American Challenge Investnkemtd, BID, Procredit Holding,
OFID, IFC del Banco Mundial, la Cll del BID, ResponsabifCAV y Belgian Investment Company
por Development Countries. Por su lado Findesa tiene conwequtores a nivel local la FNI y el
Banpro, y a nivel externo Latin American Challenge Investmend,FDikocredit, Dexcia Microcredit,
FMly ClI del BID, BCIE, Triodos Bank, Microvest, Bluer€hard y Calvert Foundation.

CUADRO 23
TIPOS DE FUENTES DE FINANCIAMIENTO PARA INSTITUCION ES FINANCIERAS REGULADAS
(En porcentajes)

Institucion/Afio Procredit Findesa
Diciembre 2007 Julio 2008 Diciembre 2007 Julio 2008
Fuente de Fondeo Estructura Costo por  Estructura Costo por Estructura Costo Estructura Costo
del Fuente del Fuente del por del por
Fondeo Fondeo Fondeo Fuente Fondeo Fuente
Depésitos del Publico 44,3 5,67 48,5 5,67 19,4 5,80 22,1 5,49
Instituc. Financieras 10,1 6,69 7,3 7,05 7,3 7,27 9,2 7,35
Nacionales®
Instituc. Financ. del 14,0 7,62 31,9 6,87 4,7 8,53 35,2 8,53
Exterior®
Otros Financiam de 29,3 8,91 8,9 7,92 64,8 8,69 29,1 8,62
Inst Financ.
Deuda Subordinanda o 2,3 6,54 3,4 3,9 9,95 4,4 9,57
Convert.
Total/Costo Promedio 100,0 7,11 100,0 6,88 100,0 8,09 100,0 7,89

Fuente: Elaboracion propia con datos tomados del Sitio Web de la SIBOIF. Oct 2008.

& Basicamente es financiamiento suministrado por la Financiera Nicaragiiense de Inversiones (FNI).
b Este rubro incluye el financiamiento del BCIE.

El costo de los fondos institucionales oscila para Procretldg 0% y 7,2%, mientras Findesa
parece obtener fondos ligeramente méas caros entre 7,5% y 8,2%, ddetedisia subordinada al 9,7%.
Por el lado de las captaciones el costo de los recursos es gemdae Procredit obtiene recursos a
5,7% y Findesa a 5,9%.
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Entre diciembre 2007 y Julio 2006, la estructura de financiamigsrece haberse movido un
poco hacia los depdsitos en ambas instituciones y en cuantasas®l costo de los fondos externos ha
disminuido un poco mientras el fondeo institucional locahbmentado levemente. Las tasas pasivas
pagadas al publico disminuyeron un poco en el caso de Findesa.

CUADRO 24

ESTRUCTURA DEL FINANCIAMIENTO DE LAS IMFS REGULADAS POR TIPO
DE ACREEDOR (SIN INCLUIR CAPTACIONES DEL PUBLICO)
(En porcentajes)

Indicadores Banca Banca Prog. Gob.y Inversionistas Instituc. Otros* Total
Local Regional Agencias del Exterior
(BCIE) Internac.
Findesa 0,00 10,4 14,0 75,6 100,0
Procredit 0,00 22,9 18,9 58,2 100,0
Fama 0,45 26,0 235 50,0 100,0
Total 0,05 16,37 16,74 66,84 0,00 100,00

Fuente: MixMarket, Estados Financieros IMF’s.

Los datos de la tabla anterior muestran que las IMFs regulafiaaragan mayoritariamente con
recursos suministrados por instituciones financieras del exteri

3. El fondeo de las instituciones microfinancieras
no reguladas (Asomif)

Las IMFs no reguladas se fondean basicamente carsos provenientes de programas de gobierno o de
agencias internacionales, y cada dia mas con oscatsninistrados por inversionistas institucionalels
exterior, en su mayoria ONGs orientadas a invertir instituciones de paises pobres. También hay
financiamiento de organismos regionales como et®@&entroamericano de Integracion Econémica (BCIE).

De acuerdo a lo registrado por el MIX, hay una cantidad grandeveesionistas Institucionales
(aproximadamente 75) suministrando recursos a las IMFs deifA&mos anexos 4 y 5 se detallan
todos estos proveedores por IMF y las tasas aproximadas algancsus fondos.

Las instituciones que cuentan con una mayor diversidad de proseatfondos son Acodep
con 28, la Fundacion Nieborowski (FIN) con 19 y Prestani@6on

Las tasas de interés cobradas por estas entidsdies@ntre 3,7% (Habitat para la Humanidad) y el
16,14% (Locfund), estando las mas comunes en gbrdel 7,5% al 10,5%. Debido al aumento del riesgo
pais, estas tasas estan tendiendo a encarecensalgyinos casos a escasearse un poco este tipalde.
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V1. Aspectos institucionales
de las IMF

Este capitulo aborda aspectos relacionados corvdmc#&n que, como

instituciones, han tenido las IMF, particularmelate ONG, ya que éstas, a
diferencia de las IMFs reguladas, han pasado pompraceso menos

convencional de evolucion y crecimiento institueiptanto por la forma de
conformacion de capital en las diversas etapas gsquema de propiedad,
como por el esquema de gobernanza que prevalekis etapas iniciales.

1. Situacion institucional

1.1 Instituciones reguladas

De las 3 instituciones existentes, aunque doslae mhcieron como ONGs,
desde el inicio estuvieron vinculadas o apoyadaemidades externas, y en
el caso de una de ellas por una institucion pioearda industria a nivel
internacional. También ya en el contexto de entisagguladas, en lo que
respecta a la formacion de capital han contado laoparticipacién de
organismos o instituciones internacionales quealgunos casos, entran en
forma temporal con miras a fortalecer dichas urgtines.

En el aspecto organizacional son instituciones que cuentan con
estructuras gerenciales sélidas y que disponen de todo el entramado
organizacional y de los instrumentos de gestion apropiadaficiestes
para apoyar la labor operativa. El hecho de pertenecer en algunos casos
grupos o redes les permite recibir los beneficios de utilizdensas e
implementar procesos ya desarrollados o validados por sustestsu
centrales externas.
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En general cuentan con sucursales de un nivel banen lo que respecta a comodidad y
conveniencia para los clientes, y prestan divedsitia servicios. También cuentan con personal muy
calificado y su gobernanza se corresponde con \dl ni esquema de funcionamiento de las
instituciones bancarias.

1.2 Las cooperativas

Aqui se hace referencia béasicamente a las cooperativas que estan organizas €entral,

particularmente la Central de Cooperativas Financieras de Nicaragubl @@t Central Nacional de
Cooperativas (CENACOOP), ya que, como se mencion6é con amtadpno se tiene informacion
respecto a las demas y no todas se encuentran organizadas en una central

El caso que tal vez sea mas ilustrativo, aunque tenga relativameate gfdiadas (13) es la
CCFN, ya que por el hecho de haber estado vinculadas durante tiemepo a la WOCCU, y haber
recibido apoyo en aspectos de fortalecimiento institucional, th@yejan sus operaciones bastantes
estandarizadas en los procesos que realizan.

Algunos aspectos a destacar respecto a la CCFN (Bouatilizan un mismo software y el
mantenimiento o apoyo es suministrado directam@uotela Central; (i) en general utilizan los
mismos manuales y por tanto las mismas politicaiqularmente en las operaciones de crédito; (iii)
el proceso de evaluacion de desempefio institucemafectuado por la Central, utilizando el método
Perlas para fines de indicadores, los cuales soergdos por el software; (iv) los productos y
servicios impulsados por la Central, tales comoemtaje o las transferencias, son en general
adoptadas por todas las afiliadas, al igual qusegliro de ahorro y el de crédito; (v) adoptan la
misma apariencia externa de sucursales en térmileoscolores, dibujos y logos. La parte
organizacional interna, aunque pueden presentaredi€ias en funcion de los tamafios, apuntan a
modelos similares. Otro aspecto a sefalar es gbendeumplir con determinados estandares de
desempefio para permanecer como afiliadas.

La CENACOOP estuvo durante los Uultimos afios recibiendoensiat de la COLAC
(Confederacién Latinoamericana de Cooperativas de Ahorro y Crédito)

En los udltimos afios un grupo de 7 cooperativas del noridicdgagua, han estado recibiendo
asistencia técnica de la cooperacion danesa, a través de programas de capadtldi@sarrollo de
instrumentos de gestion.

1.3 Las IMFs ONG

En este grupo nos referimos practicamente a las institucioriagadila ASOMIF y son quizas las que
hayan pasado por procesos menos tradicionales en su evolucion.

Como es conocido, en su etapa inicial, al igual lgu@ayoria de las IMF ONG de otros paises,
basaron su funcionamiento en el apoyo que recitdadonantes, ya que no tenian capacidad de asignir s
costos con el producto de sus operaciones, o seenautosostenibles. El apoyo se traducia entdist
formas: (i) recursos financieros para capital, §a sn efectivo o a través de donacion de carteza qu
inicialmente habia sido manejada en administradignrecursos para cubrir gastos de operacion; (ii
fortalecimiento institucional a través de consigter capacitacion y organizacion, o pago de asedore
donaciones en especie, tales como computadoresiamobvehiculos, etc; (v) fondos subsidiados.

A medida que las ONG han ido evolucionado, han pasado a fortzleceapital con los
excedentes generados por sus operaciones y los recursos condgaa f&us operaciones practicamente
son obtenidos en condiciones de mercado.

A nivel de organizacion interna estas instituciones han presem@jdoia, ya que cuentan con
estructuras organizativas mas completas o bastante adecuadas a susdanadiae operaciones y en
la mayoria de las entidades mas evolucionadas o de las que se puoesidarar como medianas,
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cuentan con personal calificado. En el plano de la Gobernanzaawmayresentan debilidades en
algunas instituciones, en algunos casos por problemas de cdlificacen otros por problemas
relacionados con los esquemas reales de gobierno; con todo, laiamdgolas instituciones han
mejorado sus niveles de gobierno, pero todavia hay necesidadelverres

El control interno es quizés otro de los aspectos en que densigeficiencias, pero se va
avanzando en la medida en que las IMFs van creciendo y se van ei#igdalas a mejorar controles.
Respecto a los software y los sistemas computacionales en genegale dnay algunas pocas que
cuentan con sistemas bastantes robustos y seguros, en la mayada, es todavia una asignatura
pendiente, ya que si bien todas las IMF cuentan con aplicacioneutedrzgrias de Cartera y
Contabilidad, muchas no tiene sus sistemas integrados alagatn en linea completamente, careciendo
todavia de conexién integral de telecomunicaciones.

Un aspecto importante a sefialar es que varias organizaciones que desstar &l paso a
instituciones reguladas, han desde ya comenzado a tomar acciones paiar M) Situacion
institucional en general, adoptando medidas relacionadas con laaeléhoo actualizacién de
manuales, mejorar o cambiar sistemas y adoptar requerimientoStROH- en varios aspectos, tales
como el Manual Contable, las normativas para politicas, y ogdglas incluyendo consideraciones de
caracter fiscal. Otras IMF, aun cuando no contemplan, al menodapaeursionar en el ambiente de
regulacion, se han comenzando a imponer una especie de autorregulatgmes temas, siendo uno
de los méas notorios el que muchas han ya adoptado el ManuallpgoaContable de la SIBOIF,
aspecto en el que posiblemente habra que realizar un nuevo esfuegge, slaente regulador lo ha
cambiado a partir de Enero 2008.

Siempre en la via de los esfuerzos realizados o de la tonicalggraindo mejorias en el control
y adaptacion a las regulaciones, algunas IMF cuentan ya con un ARiasde, a como lo exige la
SIBOIF a sus entidades vigiladas.

También es oportuno sefialar que Asomif, con el apoyo deliBfiuls6 un proyecto destinado a
dotar a varias IMF con un mismo software constituido polosamddulos integrados. Por diversas
razones, se tuvo dificultad en su implementacion completa, lprguecé alguna inquietud entre varias
de las IMF; sin embargo, algunas instituciones realizaron wreresf para adaptar el software,
modificando o desarrollando nuevamente algunos maddulos, lo apskntemente ha producido
resultados satisfactorios, de tal modo que se ha conformaequipo en Asomif, que actualmente se
encuentra trabajando en la adecuacién del software para que puedaesaeeirtgrdo en las instituciones
gue finalmente permanecieron en el proyecto.

2. Entidades y programas de apoyo para
fortalecimiento institucional

Si bien, como se decia, el apoyo o donaciones para capital diractwgmente ha disminuido o ha
dejado de existir, todavia existe un importante nivel de apasgfprtalecimiento institucional, aunque
las IMF en muchos casos asuman una contraparte, pero en unacipropoenor. Este apoyo
generalmente lo proporcionan organismos o programas de la cooperdernacional y se da en su
mayor parte a través de: (i) financiamiento de programas de capaci(@iéhpago de consultorias
para la realizacion de estudios, ya sean directos para la instikaiditante, o para las propias
entidades financiadoras, pero que seran de utilidad para lasiliyiBg$arrollo de herramientas que
ayudaran a mejorar la productividad y/o a mitigar el riesgo epplasaciones, e implementacion de las
mismas en las IMF; (iv) labor de incidencia en las politicatiqash ya sea en asuntos relacionados con
la legislacion o apoyando la formacién de consensos y la genedacitiélogos entre el sector publico y
el privado; (v) apoyo indirecto a través de fomentar el dekadelcapacidades en entidades o personas
que dan servicios a las IMF.
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Aungue hay varios organismos prestando este apoyo, mostadgno®s de los que han tenido
bastante visibilidad y han sido actores muy activos en la egalwg la industria a través de los
mecanismos 0 esquemas sefialados.

2.1 PROMIFIN-COSUDE (programa de fomento de servici 0s
financieros para poblaciones de bajos ingresos)

Este Programa de la cooperacion suiza, esta actualmente desarrollaadersufase y ha jugado un

papel importante en diversos niveles. Ademas de apoyar esfuermcsnatios con actividades de

incidencia en la generacion de politicas publicas del sector, y darapmstituciones o redes a las que
estan vinculadas las IMFs, tales como ASOMIF, han también déesdorana serie de herramientas que
se han implementado en una cantidad importante de IMFs.

Entre dichas herramientas estan: (i) Metodologia de Planeamidratéfiso para instituciones
Microfinancieras; (ii) Herramientas de Analisis para el Créditon€aial; (iii) Herramienta para el
Andlisis de Crédito Agropecuario; (iv) Herramienta de Costep;Metodologia para el manejo de
Crédito para Grupos Solidarios; (vi) Metodologia para Diatiodd de Cooperativas. Promifin ha
trabajado también en el ambito del down scaling, ya que ha apoyaddso a bancos que desean
implementar o mejorar programas para PYMES o llegar inclusecadr de MYPES.

2.2 PASA-DANIDA (programa de apoyo al sector agrope cuario)

Este Programa de de la Cooperacion Danesa (DANIDA) ha tenidoiétandiversas fases, y
actualmente se encuentra bastante enfocado hacia las cooperativas, apoysasidendet a 20

cooperativas, a través de: (i) Desarrollo e implementacion de Mardigbgsos; (i) Programa de
diplomado en Gestion de Instituciones Microfinancieras; (i@sarrollo de una herramienta de
Calificacion para Cooperativas. En algunos de sus programas yte RASA-DANIDA ha trabajo en

coordinacion o alianza con otros organismos, como PROMIFIN.

2.3 PAGSF (proyecto de acceso generalizado
a los servicios financieros)

Este Proyecto, aunque es ejecutado por el Gobierno de Nicaraguasadeala FNI, con apoyo del
Banco Mundial, se ha contemplado aqui por la importancia que d¢ienel apoyo a entidades
microfinancieras en general y cooperativas. Ademas tiene varios cemgsntodos ellos dirigidos a
lograr un mayor ordenamiento y formalizacibn de la industriaset®icios microfinancieros. Ha
suministrado apoyo a IMFs ONG y Cooperativas en la elaboratéorestudios de factibilidad,
elaboracion de manuales, etc. También se ha apoyado a IMFs que danteadp el desarrollo de
acciones conducentes a convertirse en entidades reguladas.
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VII.Politicas publicas

Este tema es abordado desde un enfoque que comprende los siguientes
aspectos: (i) marco legal en el que se desenvuelven las IMFs; esto es
debido a que de alguna forma la legislacion aprobada al respect@ es u
decisidn de politica publica, independientemente de cual poder @b est
haya ejercido un mayor impulso o incidencia; (ii) el rol quegan las
microfinanzas dentro de los planes gubernamentales; (iii)acciones e
iniciativas que, desde la esfera de accion del Poder Ejecutivo @serab

la legislacion), se hayan realizado o se estén realizando respectoral secto
de microfinanzas, y que en conjunto conformen el andamiaje a trelvés d
cual el Gobierno concreta su politica hacia el sector.

1. Marco legal

En cuanto a las microfinanzas, existe una ley geéaprobada hace dos afios,
gue regula las instituciones de microfinanzas;esitbargo, la misma fue
aprobada solamente en lo general, no asi en laybart (discusion del
articulado), y por tanto no constituye todavia leya y pareciera hasta el
momento no haber interés primordial en su aprobatidito por razones de
caracter politico, como de sesgo a determinadtzesc

Este vacio legal ha provocado que algunas ONGs deseen regularse,
aungue la ley de la Superintendencia de Bancos requiere que para ser
supervisadas deben estar constituidas como Sociedades Anonimues, lo
de alguna manera —producto de las normas prudenciales de la SIBOIF
cuyos procedimientos estan disefiados para créditos de otraldipo
clientela-, no incentivan la atencidén a sectores meta vulnerableseya q
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intermediacion a pequefios y medianos productores, se maneja bajer¢sticas especiales y distintas
a los créditos bancarios que supervisa el ente regulador.

Por otro lado, aunque recientemente se ha aprobadonueva Norma de Gestion de Riesgo
Crediticio, hay ciertos aspectos de las Normased?idles de la SIBOIF que aun parecen no adecaarse
suficiente a los principios en que se sustentanmasofinanzas, dificultando que las instituciones
microfinancieras se vean incentivadas a regulésesjemplo de esto, es la dificultad que se terzbia
algunos créditos, que por la naturaleza de suidativ(inversiones y habilitaciones agropecuarias qu
requieren de créditos de mayor cuantia, plazosnafde pago al vencimiento) en términos de dasifin,
garantia y otros aspectos, las Normas actualastegyelasificarian estos créditos como comerciales

La nueva Norma contempla como nueva caracteristicas para clasificar tampré&somo
microcrédito, aquellos cuyos montos originales son menoré$S§40,000, lo cual dejaria por fuera
créditos agropecuarios y ganaderos cuyas inversiones, aun paraogegueigdianos productores,
podrian ser superiores a este monto, y obligaria a lasudisties financieras a clasificarlos como
comerciales, provocando un efecto desincentivador en ofrecer estdetipmductos, por el mismo
riesgo de afectar los resultados con las gastos correspond@npesyisiones.

Al estar estas entidades afectadas por la Ley de Préstamos entrdaRestita cual impone un
techo legal a la tasa de interés nominal, se generan otros mecamésewscion que pueden implicar
problemas de transparencia en la asignacion de costos, en el @gistsadatos y en la informacion en
general, con las consecuentes desventajas que representa, al dificuftgrgretacion real de la
informacién que se produce.

El no contar con un marco legal adecuado, no permite aprovechtunig@des que facilitarian
el acceso a recursos. Actualmente, tanto ONGs de microfinanzas caper&@ivas de Ahorro y
Crédito no tienen acceso a algunos fondos, por ser pequefiasasadesupervisadas. Tal es el caso de
los fondos de la Financiera Nicaragiense de Inversiones (FNI§ keay prohibe prestarle a
instituciones no reguladas. Uno de los objetivos de mejoraareo legal es que las instituciones que se
acogiesen a este régimen, pudiesen acceder a este tipo de fondodagibdiades para obtener lineas
concesionales favorables, para ofrecer servicios a sectores meta geeenedei financiamiento a
precios mas favorables.

Al estar la FNI impedida de colocar fondos de forma directa eimdéticiones no reguladas,
algunos acreedores y/o donantes han accedido a conformar fidekdmisaracter especial, con el fin
de poder canalizar a través de las IMF recursos dirigidos al segmeta, creando el efecto adverso de
desestimular que esta institucion, estatal y de desarrollo, jpuefiendizar sus servicios al segmento
meta que lo requiere y que es de interés nacional. Han existiifativtsis de modificar a la FNI en
diferentes aspectos, partiendo de aspectos juridicos que tiengargue su estructura de propiedad,
sus funciones y su campo de accion, lo que estaria ain en preckfmulse.

Por otro lado, existen actualmente en el sector financiero ampiesi@entrales de Riesgo, cuyo
objeto es proporcionar informacion a sus miembros sobreitoges morosos que caen en las escalas
mas bajas de calificacion en cuanto a mora. Una de las Centrales esdstajbajo el control de la
SIBOIF y sirve de informacién a las entidades del sistema banparo con las restricciones propias
del caso, como no violar el sigilo bancario; la otra Centrahagué esta relacionada con ASOMIF,
manejando informacion de sus asociadas, también en forma lidstriBgiste una tercera central que
estéa siendo utilizada por algunas IMFs.

Hay instituciones que se dedican fundamentalmente a proveer crédassPYMES, y que
pertenecen al sistema bancario supervisado, por cuya razén no @aréoiga Central de ASOMIF
(independientemente que no sean asociadas), impidiendo a otrasles)tidonocer casos de clientes
morosos, cuyos créditos terminan afectando la cartera de estasemtitta@ste sentido, la informacién
valiosa sobre la idoneidad de un cliente para ser sujeto de créulise obtiene siempre, a pesar de
existir. La clientela de las cooperativas tampoco es capturada ganainentral de riesgos y, por tanto,
no es posible tampoco conocer la problematica relacionada.
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A continuacion se muestra una relacion de las principales leyesnativas que configuran el
marco en que, desde el punto de vista legal, se circunscribe cade tigtituciones ya establecido en
capitulos anteriores. No se entra en el contenido de la ley @tidarpero se identifica claramente la
misma de modo que se pueda entrar en el sitio web de la Asambleandladé Nicaragua
(www.asamblea.gon.ni) y ver en detalle la legislacion enlistada.

1.1 Para las instituciones financieras reguladas

En general, tanto los Bancos como las Financigigados a las microfinanzas estan reguladogponismas
leyes enumeradas, que a la vez son las mismaalgomas excepciones, que regulan a la banca camvanc

+ Ley Organica del Banco Central de Nicaragua. L&BN publicada en el Diario Oficial La
Gaceta R 197 del 15 de octubre de 1999. La Ley tiene por objeto regufancionamiento
del Banco Central de Nicaragua, El objetivo fundamental del BandvaCes la estabilidad
de la moneda nacional y el normal desenvolvimiento de los patgosds y externos.

« Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias gs&financieros. Ley N
561, aprobada el 27 de octubre de 2005 y publicada en La Gaceia, (ieial, N° 232 del
30 de noviembre de 2005. Dicha ley regula la intermediacion ferangi de prestacion de
otros servicios con recursos provenientes del publico, las csalesnsideran de interés
publico. Quedan sometidas al ambito de aplicacidbn de esta ley, calnaate que ella
prescribe, las siguientes instituciones: (i) Bancos; (8Jiticiones financieras no bancarias
gue presten servicio de intermediacion bursétil o servicios die@s con recursos del
publico, calificadas como tales por la SIBOIF; (iii) sucursalesbancos extranjeros; (iv)
grupos financieros; (v) oficinas de representacion de bancoancferas extranjeras.

+ Ley de la Superintendencia de Bancos y de otras Institucione<iEirzan Ley N 316 del 14
de octubre de 1999. Esta ley sustituy6 a la [2¢26 del 21 de marzo de 1991, y ha sufrido 3
reformas desde que fue aprobada en 1999. Tiene por objeto relgiulacionamiento de la
SIBOIF y velar por los intereses de los depositantes queaoosifis fondos a las instituciones
financieras legalmente autorizadas para recibirlos, y preservar ladselgyrconfianza del
publico en dichas instituciones, promoviendo una adecuada sifengue procure su
solvencia y liquidez en la intermediacion de los recursos a eldigdos.

« La Ley 289 del 26 de marzo de 1998, por la cual se consli#usieanciera Nicaragliense de
Inversiones S.A. (FNI). Esta entidad es de naturaleza mixtemulael Estado poseer el 51%
de las acciones, y que actualmente es el Unico accionista. Realiza solapeeatéones de
segundo piso. Su objetivo es financiar proyectos técnica y cferamente rentables,
preferentemente mediante bancos comerciales privados y otras iosé&tudinancieras o
agencias de desarrollo, también de caracter privado, sujetas adaci&del SIBOIF.

« Ley General de Titulos Valores. Decret81B24, publicada en la Gaceta Diario Oficial, N
146 de 1971. Regula todo lo referente al uso de titulosegloominmente usados en
transacciones bancarias o comerciales, tales como cheques, pagarés, tetndsial etc.

+ Ley del Sistema de Garantia de Depositos. L&$H, aprobada el 03 de agosto del 2005 y
publicada en el Diario oficial La Gaceta} N8, del 30 de agosto de 2005. Esta Ley tiene por
objeto la regulacion del Sistema de Garantia de Depdsitos dstiasclones Financieras, con
el fin de garantizar la restitucion de los depdsitos del puldictualmente hasta un monto
maximo de US$10 mil por depositante) y regula también losegps de intervencion vy
liquidacion forzosa de los activos de las entidades financierasnagiel sistema.

+ Ley Monetaria. Decreto ley NL-92, publicada en el Diario Oficial La Gaceta del 7 de enero
de 1992. Esta ley establece disposiciones relacionadas con la mereataadlegal en el pais
y otros aspectos sobre los medios de pago monetarios.
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* Ley de Estupefacientes, Psicotrépicos y Otras Sustancias @dasplLavado de Dinero y
Activos provenientes de Actividades llicitas. Le§ 285 aprobada el 11 de marzo de 1999 y
publicada en el Diario Oficial La Gaceta No. 69 del 15 de abrilo®@8.1Esta es una Ley de
reformas y adiciones a la Ley°NL77, Ley de Estupefacientes, Sicotropicos y Sustancias
Controladas, del 27 de mayo de 1994 y publicada en La Gatdta8Ndel 25 de julio de
1994, sustituyendo de hecho a esta Ley. La importancia de ests ey adiciona aspectos
relacionados con el control, fiscalizacion y juzgamiento de todohaerniente al lavado de
dinero y activos provenientes de actividades ilicitas, lo que adesnésmplementado con
normativas que al respecto ha establecido la SIBOIF.

Ademas de las leyes mencionadas forman parte de este marco las ndtitias pon la SIBOIF,
entre las cuales destacan las siguientes: (i) Norma sobre Adecuadi@pithl, que regula lo referido a
los componentes de la base de calculo de capital, el capital minioerideqy los activos de riesgo
crediticio; (if) Norma Prudencial sobre Evaluacion y Clasificaciérictivos, la cual regula los aspectos
de clasificacion, evaluacion y requerimientos de provision deidtintos tipos de créditos que manejan
los bancos o financieras reguladas, incluyendo el microcrédito.

1.2 Para las organizaciones no gubernamentales (ONG s)

Estas entidades son autorizadas por la Asamble@rdhale la Republica y una vez aprobada su
personeria, que corresponde a la figura de asogiadtil sin fines de lucro, quedan bajo el conttel
Ministerio de Gobernacidn, debiendo entregar suriimé anual a dicho Ministerio conforme afio calendar

Las principales leyes que inciden en las ONG con actividades dHinaozas son las siguientes:

« Ley N° 374 aprobada el 28 de marzo de del 2001 y publieacel Diario Oficial La Gaceta’N
70 del 10 de abril de 2001: “Ley de Reformas adg N’ 176 Ley Reguladora de préstamos
entre Particulares”. La Ley 176 que habia sidolsgata el 2 de mayo de 1994 y publicada en la
Gaceta R 112 del 16 de junio de 1994, establecia, entas atosas, que para los préstamos
otorgados por prestamistas o entidades que o semodo entidades cobijadas por la ley de la
materia, la tasa maxima de interés a cobrar dastémaxima cobrada por la banca comercial,
mas el 50%, lo cual debia ser publicado por el 8dbentral. La Reforma introducida por la
314, establece que la tasa maxima a cobrar no pedraayor que la tasa promedio de la banca
comercial, sin considerar las tasas de tarjetasré@tito ni de operaciones de sobregiro, y que
debe ser publicada mensualmente por el Banco CdmgalMFs ONG, caen dentro del ambito
de aplicacién de esta ley, mientras no existaeymnadpecifica que regule sus actividades. La tasa
vigente para el mes de septiembre 2008 es de 20,51%

» EI 13 de noviembre del 2007 fue aprobada la ley No. 641 G€drigal, publicada en el diario
Oficial La Gaceta RI83, 84, 85, 86y 87 del 5, 6, 7, 8 y 9 de mayo de82Ddcha ley, en su
articulo 263, establece pena de 2 a 5 afos de prision, ademas aleniGfias multa, para
guien sea encontrado culpable de haber cometido delito de usuhalporcobrado tasas
mayores a la estipulada en la Ley 374 ya mencionada, ya sea de farata diutilizando
mecanismos que permitan encubrir la tasa.

« En agosto del 2004, la Asamblea Nacional aprobd en lo generagylaEgpecial de
Asociaciones de Microfinanzas. Esta Ley tiene por objeto regutagémizacion, registro y
funcionamiento de las microfinancieras creadas bajo la figura de asnemgi fundaciones
sin fines de lucro, cuya finalidad principal es el otorgamiafdgopréstamos a personas
naturales y juridicas, urbanas o rurales, que realizan actividadespratuccion,
comercializacion, servicios y otras.

La Ley aprobada en lo general permite la aplicacién a las’AldFarticulo 46 de la Ley General
de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias, y Gruposcigéren el cual establece que los

® Enlaley, las IMF son denominadas AMF, Asociae®de Microfinanzas.
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bancos pueden pactar libremente con sus clientes las tasas de(iijtéj@sion de techos a las tasas de
interés por parte de las autoridades.; (iii) fijacion de modegatrimonio o capital minimo, que la
mocién sitia en US$500.000, afectando especialmente a las entidelpequefias y de poco capital,
que sufrirdn limitaciones si se aplica la Ley; (iv) la no ghdéd de captar depdsitos, lo que le impide
obtener fondos mas baratos.

A pesar del tiempo transcurrido desde que se aprob¢ la leyjaauage logra su discusion en
plenario en lo particular, debido principalmente a que en el senta d@omision legislativa que
dictaminard la ley (Comisién de Produccion, Economia y Presigpseshan introducido mociones de
enmiendas que no han gozado del consenso de los legisladores aqudolman, lo que ha trabado
dicha discusion y retrasado su envio al plenario. Algunas dprilacipales mociones que se han
discutido y/o incorporado tienen que ver con: (i) establecimidattechos a las tasas de interés; (ii) el
no permitir la captacion de ahorros; (iii) el incremento deltmdel capital minimo en US$500 mil.

En conversaciones sostenidas en 2007 con algunos legisladoet€goipo de esta Consultoria
se manifestaba que un aspecto que incidis mucho en esta situaciGa peacepcion no favorable que
parte de los politicos y del publico en general tenia de lasfmamaas, fundamentalmente en lo que
respecta a cobrar tasas muy elevadas y lucrarse de estas actividadesl@ logstaenos favorecidos.
Sin embargo, se externd también que algunos legisladores eindtuios que concedieron la entrevista,
ya comprendian mejor la naturaleza y caracteristica de esta industdanasél hecho de la necesidad
de que se captase ahorros, siendo que la principal preocupacido déime, giraba alrededor de la
dificultad que podria tener el organismo regulador, de efect@aefaativa supervision dada la carga
que ya representaban actualmente las instituciones bajo su cdhtrobse sentido se estaba
considerando la posibilidad de permitir la captacién gradual deoshde ahorros en la medida que el
organo supervisor fuese creando capacidades adicionales para atendeiMirslague fuesen
incorporandose. Hoy en dia, luego de algunas definiciones gumbentales y a la luz de algunos
acontecimientos ocurridos un par de meses atras, que afectaronsiaiancho se tiene claridad de si
esta posicion se mantiene.

1.3 Para cooperativas de ahorro y crédito

Hasta diciembre de 2004 el marco legal de las cooperativas era l& [E§4NLey General de
Cooperativas, en vigencia desde el 23 de julio de 1971. En éele2005 entrd en vigencia la nueva
Ley de Cooperativas.

* Ley 499. Ley General de Cooperativas. La nueva ley deja sin efemtteléor y establece el
conjunto de normas juridicas relacionadas con la coordinaciontiteoids, autorizacion,
funcionamiento, integracion, disolucion y liquidacion de lagpeoativas. Establece los tipos
de cooperativas que pueden existir, en donde se hace referencia a easpdeatonsumo, de
ahorro y crédito, agricolas, de produccion y de trabajo, dendsi pesqueras, de servicio
publico entre otras. Con relacion a las CAC, la ley expone qgerd@ode autonomia en su
actividad de brindar servicios financieros y en la concepcion yae&n en su politica.

+ Dentro de sus aspectos relevantes, la Ley creando el Institutcadiiease de Fomento
Cooperativo (INFOCOOP) como 6rgano rector de la politica nakae proteccion, fomento
y desarrollo cooperativo. Este 6rgano se constituye con peisgogdica propia, y con
autonomia administrativa y funcional. Ademas le compete la regujatipervision y control
de las cooperativas.

« La méxima autoridad ser4 una Junta Directiva integrada por nuevebmosentuatro
representantes del Poder Ejecutivo y cinco del movimiento cooeratiarticulo 126 esboza
la creacion del Consejo Nacional de Cooperativas (CONACOOP). d&gtno, con
personeria juridica independiente, es una instancia de consultaaasesto, elaboracion y
presentacion de propuestas de politicas y programas de fomento.
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« A la fecha del presente informe ya se encuentra establecido el INFQCRED®
aparentemente todavia no opera a toda capacidad. No se ha congiitmaionénte ni el
INFOCOOP ni el CONACOOP. La Ley también expone que las coomesrgiozan de ciertas
prerrogativas, entre ellas: exencion del impuesto sobre bieneghies, impuesto sobre la
renta, timbres y papel sellado, IVA por la importacién de nmsiy otros beneficios
relacionados con la importacion de bienes de capital. Todo estmagwlitica estatal para
estimular el desarrollo cooperativo.

» Dado que el sector cooperativo parece ser un sector priorizado@obielno, es de suponer
gue este tema serd de importancia y que estard en la agenda puliticzioimest en los
préximos afos.

2. Rol gubernamental actual (instituciones y progra mas)

Aparte de la incidencia que representa el marco regulatorio, el Egtads, concretamente el Gobierno,
juega su rol a través de las acciones que desapoll medio de los programas que impulsa y de la
dinamica que las diversas instituciones estataleducradas le imprimen a tales acciones. Algures d
estos roles se manifiestan bajo la forma de praggade apoyo para desarrollo de capacidades o de
transferencias, mientras que otros lo hacen bajsgliema de proveer fondos para canalizarse a los
mercados meta, bien sea utilizando institucioneanfiieras intermediarias o colocando directamente
dichos fondos. Una relacion de las institucionegpybgramas principales se describen seguidamente.

2.1 Alba-Caruna

Como se menciono anteriormente este es un programa en el quedsaiva CARUNA utiliza fondos
provenientes de la cooperacion venezolana para proveer microfinanciamiesteectores de escasos
recursos. Es posible que lo que constituye el programa edrsino tenga una gran significancia o
impacto en el conjunto del financiamiento que sirven las IMFgsibargo, su relevancia consiste en
que se ha constituido en el vehiculo principal, para hacer llegarcfamiento a los sectores pobres,
particularmente del area rural, lo cual lleva implicito que podrial éaturo cercano estar atendiendo
una cantidad importante de clientes si se continlan canalizados méesé¢mr dicha via.

Por otro lado se dificulta conocer el alcance agtpeevisto del programa, asi como sus caradtasst
en general (montos colocados, saldos de cart@ated, condiciones del financiamiento, etc.) persg ha
manejado de forma un tanto restringida. Se corneembargo, que provee financiamiento a tasas de
alrededor del 9%, resultando muy favorable en caaofm con las tasas del mercado.

2.2 ElInstituto de Desarrollo Rural (IDR)

EL IDR es un ente autonomo que en toda la décadalbaino de los actores visibles e importantesl en
desarrollo de las zonas rurales por la cantidathfia y modalidad de los programas que ha manejado.

Los proyectos que ejecuta buscan fortalecer orgeinizes locales y llegar a los pequefios
microempresarios y productores rurales, a travé§) geoyectos de asistencia técnica, que puedea o
tener componentes de transferencia de recursosgoaracion de capital, en cuyo caso se busca das es
productores vayan creando capacidades técnicamngm@as que los vayan potenciando cono sujetos de
crédito, aunque no forzosamente bancables; (iygotos que aparte de la dotacion de asistencia#écn
lleva también componente de financiamiento; (iipyectos que son exclusivamente de financiamiento;
(iv) proyectos de infraestructura, que tienen qgrecen la construccion de caminos rurales.

Muchos de los programas de financiamiento, aunque son ejecutadosdinados por el IDR,
son canalizados a través de instituciones bancarias, quienes loamizajejla modalidad de fondos en
administracion. Por otro lado, algunas voces han planteadolenratgmento, si la realizacion de obras
de infraestructura no deberia recaer en la correspondiente carteraterinidiel ramo. Estos aspectos,
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aunados al hecho de que el IDR sea quizas el ente que maneja mayad cdaticecursos para

financiamiento, sin ser especializado en asuntos financieros, lyagaedispersion de los recursos de
gobierno en diferentes entidades, ha puesto en tela de juicioldesglen tiempo la conveniencia de
mantener este esquema, y procurar mas bien un reordenamientode migthncias de gobierno.

La caracteristicas de los recursos que manejaRebtDgue todos provienen del gobierno, bien sea que
para el estado constituyan recursos reembolsalsleseembolsables. A Diciembre 2006, los progragmas
actualmente estan vigentes en el IDR han coloeesianha aproximada de US$43.8millones.

2.3 La Financiera Nicaragtiense de Inversiones (FNI)

La FNI es una institucion financiera de segundo piso, creaddabkgp 289 del 26 de marzo de 1998
bajo la figura de sociedad an6nima, y cuyo objeto es finanagegios técnica y financieramente
rentables, mediante Bancos Comerciales Privados y Otras lmstéackFinancieras o agencias de
desarrollo, también de caracter privado, sujetas a la vigilanciaSigpé&intendencia de Bancos y Otras
Instituciones Financieras (SIBOIF).

La ley establece que el estado sera duefio del 51% del capital, njeletels19% restante podra
ser colocado mediante subasta publica y/o puestos de bolsa entis BaSociedades Financieras
Nacionales o Extranjeros y Organismos Multilaterales InternaeisnalAgencias Internacionales de
Desarrollo, que deseen adquirirlas. Actualmente el Estado fignra @gnico accionista.

Delos diversos programas que ejecuta la FNI, hay dos en loseqoeeden dirigir recursos a
MYPES a través de las IMF reguladas o de la banca, y los cuales son

i) Programa de Microempresa: dispone de US$2.8meifl aportados por la organizacion alemana
KFW y busca mejorar el acceso sustentable a sesvigiancieros eficientes a las micro y
pequefias empresas, asi como contribuir a mejoemegurar los ingresos y los puestos de
trabajo de micro y pequefias empresas econdémicawiabtes a largo plazo. La ejecucion del
programa funciona a través de intermediarias nficemcieras (IMF) reguladas por la SIBOIF,
siempre gque administren una cartera de préstamasd eagmento de la micro y pequefa
empresa. El monto maximo a financiar sera de est&)S$15.000 por crédito y la FNI podra
financiar hasta el 100% del monto de los préstagresentados por las IMF a un plazo de hasta
60 meses. En este programa, la tasa de intersré dinal no podra superar el 18%.

ii) Proyecto de Electrificacion Rural e Zonas Aisladas (PERZAYugl, entre otras cosas,
provee fondos para financiar a microempresas existentes conligadés de expandir sus
operaciones y entidades nuevas que ofrecen servicios vinculadosvieib seléctrico o
estimuladas por la introduccion de dicho servicio.

2.4 El Fondo de Crédito Rural (FCR)

El FCR es una institucién gubernamental que fue creada mediarge 294 del 30 de junio de 1998 y
se encuentra adscrito a la Financiera Nicaragliense de Inversione&MH)A ainque posteriormente,
segun lo establece la Ley 640, quedara adscrito al Banco de ForteRimduccion una vez éste inicie
operaciones. Actualmente se financia con capital propio y con faspecificos canalizados por el
Gobierno. El FCR brinda servicios financieros al area rumgné€iando actividades productivas
sostenibles a través de Cooperativas, Asociaciones, Alcaldias péles;i Gobiernos Regionales,
Empresas Comunitarias, Fundaciones, Comercializadoras.

Posee diversos programas, tales como el financiamiento a Benklfficieexios para productores,
asociaciones, cooperativas, para mejorar la calidad del grano, ademé&matatiamiento para la
diversificacion productiva, procesamiento y exportacion de prodgagricolas y pecuarios, o productos
agroindustriales, industriales y servicios en el sector targh para inversiones fijas en pequefia escala
como capital de trabajo. También financia el acopio, retencion y catiracion de productos
agricolas, pecuarios, agroindustriales y forestales.
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2.5 EIl Ministerio Agropecuario y Forestal (MAGFOR)

El MAGFOR en su condiciébn de ministerio de estado, ejerce uneiofu relacionada con el

establecimiento de politicas, planes y estrategias para el desadetakctor agropecuario y forestal. En
ese sentido practicamente su intervencién “comercial” es muy limitadgueposee un programa
importante, Fondeagro que opera en la zona norte del pais.

El Fondo de Desarrollo Agropecuario (Fondeagro) es una upjgactiva del MAGFOR, que
cuenta con el apoyo de la Agencia Sueca de Cooperacion Internacional Ppasambllo (Asdi). El
programa tiene un horizonte de 10 afios, llevando ya 6 afios eesddticiado. Fue concebido para
apoyar el desarrollo a largo plazo de pequefios y medianos predueto los departamentos de
Matagalpa y Jinotega, a la vez que busca desarrollar modelos quesjgeesta a necesidades del sector
agropecuario y gue puedan ser reproducidos en otras zonas del pais.

Fondeagro tiene 5 componentes: (i) crédito, el esatanalizado a través de las intermediarias
financieras de la zona, siendo que en la segusdalfe programa se han incorporado mas cooperdtvas
ahorro y crédito, asi como cooperativas multis@sjcal igual que organizaciones de productords; (i
legalizacion, que busca en el futuro legalizaiplapiedades de beneficiarios que tengan impedirmetgo
garantia por falta de legalizacion, pero que hayda sujetos de crédito y asistencia técnica, gaen
viabilidad economica,; (iii) comercializacidbn o agegocios, que busca lograr mejores oportunidades de
comercializacion, partiendo de la organizacidnagegdroductores; (iv) asistencia técnica, consiaerad
elemento basico, que vinculado al crédito puedeaidg sinergia apropiada; (v) apoyo instituciondhs
delegaciones del propio ministerio en la zona,casio apoyo a alcaldias y otras instituciones. En la
segunda fase se ha procurado una mayor expansiérédiéo, profundizado su cobertura.

A 5 afios de haberse iniciado el programa de crédito, se tiengadesuhuy significativos, tales
como: (i) el acceso al crédito que era logrado solamente por el@386 productores, hoy alcanza al
76% de los mismos; (ii) se han colocado mas de US$14 esllentre 8 mil productores; (iii) la cartera
en riesgo a mas de 30 dias es inferior al 1,5%. Adicionalmendéwés de programas de incentivos y
otras iniciativas, se han logrado importantes efectos en lascditypago de los usuarios finales.

2.6 Ministerio de Fomento, Industria y Comercio (Ml  FIC)

El MIFIC cuenta con una Direccién de Politicas de Fomento a [&8SY la cual tiene como misién
impulsar la produccion del sector de PYMES no agropecuarias Dhigtccion desarrolla el Programa
Nacional de desarrollo de las MIPYMES Nicaragienses (PRONAMIP)Yd(IE tiene un marco mas
amplio, y el Programa de Apoyo a la Micro, Pequefia y MedianadsapPROMIPYME).

El PROMIPYME es un programa disefiado para integrar de fostensitica las acciones que
deben implementarse para crear condiciones de competitividad a lasPafitEel reto que significa la
globalizacion y los desafios que plantean los diferentes tratddodibre comercio firmados,
particularmente el tratado de Centroamérica y Republica Dominicanastado& Unidos, conocido
como DR-CAFTA. El énfasis del programa esta en el sector nimlusien los servicios de apoyo a la
produccién. Cuenta con 3 componentes que son: (i) Marco Neomatie Politicas; (i) Fomento de la
Productividad y la Competitividad de las MIPYMES,; (iii)yrfento y Promocion de la capacidad de
exportar de las MIPYMES y su adecuada insercién en el comercimexteri

3. Planes y visién del gobierno

El Gobierno de la Republica ha elaborado un Plan Nacional de Dieshlumnano que es todavia un
documento con caracter preliminar, que ha sido sometido a @meait diferentes sectores, ya permite
hacerse una idea de la posicion o vision del gobierno sobdifdosntes temas del quehacer nacional,
entre ellos aspectos relacionados con el sector microempresarial.

58



CEPAL - Serie Financiamiento del desarrol®2%2 La industria microfinanciera en Nicaragua...

Tanto por lo establecido en el Plan como por elaactiel Gobierno parece claro que el sector
microempresarial y los pequefios productores soragede interés en la agenda gubernamental,
plantedndose programas de asistencia y apoyaddisiflindamentalmente a los sectores mas vulnerables

Ahora bien, en el contexto del estudio, que estd enfocado masdusdrin microfinanciera
(estando claros que ésta a su vez se orienta a los sectores mengiotergss analizar el enfoque que
pueda estar prevaleciendo respecto a la industria y, consecuentemerdgesefaina idea, tanto de las
necesidades que existen en materia de politica puablica para fortalendud&ida y avanzar en el
objetivo de contribuir a reducir la pobreza a través del financigmnéelos pobres, como de los cambios
0 ajustes que puedan requerir, si no en todos los tipasstieidciones, al menos en algunos de ellos,
para responder adecuadamente a las nuevas exigencias del entorno kecaby ex

De los planes gubernamentales parece derivarse que las cooperatitiag/eonm modelo que
se considera muy importante de ser impulsado y apoyado,tgmorpodria ser el vehiculo a través del
cual se privilegie la canalizacion de fondos de programas publcmgjue en sucesos recientes de
movilizacion de deudores que propugnan por obtener concesioresatspde la iIMFs respecto asus
deudas ya contraidas (conocido como “Movimiento de No Pago”, MigBRlltaron afectadas varias
IMF, incluyendo instituciones reguladas, aparentemente la bancaemalggrcon independencia de los
sucesos mencionados, no ha resultado estigmatizada como parece amurtas IMFs ONG,
principalmente por ser una opcion que representa costos finangiésgltos que las otras formas
(formales y semiformales) establecidas.

Por otro lado, la iniciativa de ley para regular las institiesathe microfinanzas, aprobada ya en
lo general pero no en lo particular, y por tanto no constitaglavia una ley, no presenta visos de ser
impulsada en el plazo cercano, y posiblemente de serlo entrarizusidiscon modificaciones
importantes que no abonan a favor de las IMFs ONG.

La aprobacion del Banco de Fomento y su posible entrada en opefagiijue esto no se
conoce todavia) aun cuando no parece que pueda inicialmente tenes gigpiisativo en términos de
recursos, es de esperase (ya que se supone funcionard como ensielguinde piso) que los recursos
los canalice a través de cooperativas o de instituciones bancariasa Qus en términos de
financiamiento a los sectores microempresarios urbanos y, sotboe rurales, el Gobierno ha
estructurado planes orientados a apoyar a dichos sectores, pgred® claro si las ONGs, que
actualmente juegan un rol importante en cuanto a la cartera que hwddoros clientes a los que
atienden y el tendido de oficinas, puedan ser favorecidas dergsosiplanes.

Por otro lado, en lo que respecta al desarrollo de nuevascamwlijtiiblicas para ampliar y
profundizar los servicios a los sectores mencionados, hay algiciativas interesantes en ese sentido,
al menos en lo que respecta a servicios financieros rurales, fign sdidavia se encuentran a nivel de
estudio o de posibles propuestas a elevarse ante las instandaieshfeest reflejan o confirman un interés
por apoyar a la industria y a los beneficiarios de sus sevicio

En relacion con lo anterior, en abril de 2008 seckyd un estudio encargado por el Ministerio
Agropecuario y Forestal, con apoyo de la coopemasiteca y del Banco Interamericano de Desarrollo,
denominado “Propuesta de Politicas para ServiditanEieros Rurales”. En dicho trabajo se identifica
primero los sesgos, vacios o barreras existentadgpprestacion de servicios financieros ruratikezaados
y de mayor profundidad, y a partir de ello se gantlas propuestas, que estan conformadas poipfc
rectores, lineamientos, politicas y acciones. Adgutte las principales politicas sugeridas son:

« Establecer mecanismos de incentivos y subsidios “inteligentexioggal fortalecimiento y
expansion a instituciones financieras, asi como al desarrolloodeigios adecuados a la
demanda local y/o nacional.

» Establecer incentivos a cooperativas que se destaquen por el crecanisntodepdsitos.

» Promover diversas formas de asociacion locales regionales y nasional
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» Modificar el acuerdo constitutivo de la FNI, ampliando la afee fondos publicos a este tipo
de instituciones financieras.

« Apoyar la aprobacién de la Ley Especial de Asociaciones de Micrazéieay promover una
Ley Especial de Cooperativas de Ahorro y Crédito, con elefiapbyar la institucionalidad, la
solidez y la transparencia de las instituciones financieras nadagul

» Apoyar la aprobacion del proyecto de Ley sobre las Sociedades déi&aRetiprocas.

« Promover la promulgacién de la “Ley de Garantias Mobiliarias” cgrenige ampliar el
concepto de prenda y brinda mayor seguridad juridica a la ofertacdrsos financieros
rurales y promover la promulgacion de la Ley de Cédulas Hip@ecar

» Promover la aprobacion del proyecto de Ley sobre Contrato diediidiso Bancario.
« Promover la ampliacion e instalacion de centrales de riesgo integradas

« Fomentar los servicios de educacion financiera, asistencia técnicaplitesampresarial,
mercadeo y comercializacion, fondo de capital de riesgo, financiamgar®pre-inversion y
apertura de mercados bajo un esquema de intervenciones integrales.

« Crear un fondo para servicios de titulacion, que permita eloapgyobladores rurales en el
proceso de inscripcion y registro, y a su vez, emitir avalesediinlidad de titulos,
respaldados por el Estado.

« Promover la recopilacion e inclusiéon de informacién del desemijreditciero y social de las
instituciones financieras no reguladas en los organismos deloegtie manejan y proveen
datos oficiales, visualizando el impacto de las actividades prdeitss servicios financieros
rurales y sus repercusiones financieras y sociales.

* Apoyar e incentivar los programas de inversion publica de itftaéisra en las zonas rurales.
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VIIl. Conclusiones

1. Sobre el entorno

» De un ambiente de incertidumbre que se vivié &0e¥ a raiz de
la asuncion del nuevo gobierno, en el 2008 se ¢dupido cierta
tension politica, y reclamos de la oposicion en nisu
relacionados con la institucionalidad y con la niet
gubernamental. Aunque esto ha comenzado a terwacénes,
generando un incremento del riesgo pais, la dirsdegondémica
parece haberse mantenido hasta el momento.

¢ Aungue a la fecha las exportaciones han mantenido su ritmo de
crecimiento, los problemas internos, aunados a la crisis
internacional, que todo indica se profundizara en los proximos
meses, permite suponer que habra desaceleracién econémica en
el pais, consecuencia sobre todo de la afectacién prevista en las
Remesas y en las exportaciones,ademas de la baja en el precio
del café y de la disminucién prevista en los precios y consumo
de la carne, que son dos de los principales productos de
exportacion del pais.

» De las diferentes variables macroeconémicas, la inflacion ha
comenzado a constituir un problema serio a partir del 2007 en
gue lleg6 a alcanzar 16,9%. De acuerdo a publicacién web del
Banco Central, a Julio de 2008 se obtuvo una tasa de inflacién
acumulada del 13,16% y una tasa interanual del 23,62%

« Entre 2004 y 2007 el sistema financiero regulado ha venido
aumentando su crecimiento entre el 11,8% y el 13,4%, y la
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Cartera de Créditos ha mejorado su participacicedelesl 43,1% de los Activos hasta el 64%.
Ademas del crecimiento natural, en alguna medid®ign se explica por la incorporacion en dicho
sistema de 2 entidades microfinancieras, que adearasrecido por encima de la media del sistema
y en las cuales la cartera representa la mayoe partos activos.

2. Sobre el mercado: demanda, oferta y productos

» Se estiman la existencia de 660 mil Mypes urbanas y 495 ralesyurde las cuales el 40%
podrian constituir la demanda potencial, que en términos deasaemesentaria la suma de
US$555.6 millones.

* A diciembre 2007 las IMFs reguladas y las de Asaraoihprenden 22 instituciones con 319
oficinas, cuya Oferta de Crédito combinada reptasehmanejo de 519 mil préstamos, con un
saldo de cartera por US$498 millones, lo que si@niue hay al menos una brecha cercana a los
US$60 millones en relacion a la demanda, sin cermichecesidades de vivienda y consumo.

» El producto o la actividad mas atendida en términos de cliengts@siercio, que en las IMF
reguladas representa el 44,2% y el 37,3% de los montos de caitaraas que en las IMFs
de Asomif representa el 43,4% de los clientes y el 41,3% detémeceEl segundo rubro mas
atendido es el agropecuario, siendo que la vivienda es el rubroecms participacion.

» La mayoria de las IMFs ofrecen crédito para los mismos sect@easpecializacion, o mas
bien la orientacion, no se ha producido tanto a nivel de actegdagroductos, sino a nivel de
segmentos, ya sea en cuanto a rural o urbano, o en algunoscpscssen lo referente al
género, ya que hay unas 4 instituciones con preferencia o casivedatliacia la mujer, sin
gue esto implique que los productos hayan alcanzado caracteristieaHiasp relevantes
para el mercado meta.

» Con pocas excepciones no hay todavia enfoque de portafolio decfoogara el cliente.

» Aungue ha habido alguna disminucién en los precios de ldsighas ofertados por las IMFs,
y aunque en algunos casos se ha producido un subsidio creztalas, en comparacion con
los precios manejados por la industria en otros paises, fartiemte sudamericanos, las
IMFs nicaraglienses todavia parecen aplicar precios relativamente alfpart& esto puede
deberse a que, si bien ha mejorado la eficiencia operativa en muchastdbliivia no se
alcanzan los niveles de eficiencia apropiados que permitan trasladaejesi mn costos
operativos, hacia los usuarios del crédito. Aunque la mayorlesdbIFs no reguladas estan
cobrando tasas nominales que se corresponden con las disposemeaihes para estos casos,
la tasa efectiva puede estar alcanzando valores entre el 36% y el 50%cldsy casos
excepcionales en que la tasa efectiva puede estar entre el 70% al 100%.

» En los préximos afios se prevén presiones de diferentes filgietesea del gobierno o de los
propios deudores, para una baja en las tasas de interés ydesel@imentos de precio
(comisiones). Se han estrechado los mecanismos legales para aseguwarcgmpla con el
techo a las tasas de interés por parte de las IMFs ONG.

* En las IMFs reguladas (no pueden captar ahorros), y en algun@aneedlas reguladas, el
enfoque de servicios financieros tiene predominancia fuerte hacgenasios de crédito.
Aunqgue hay servicios de remesas y de cambios, no son todaventesegomo generadores
de ingresos en la canasta de productos. Adicionalmente mas dele5R% microfinancieras
no reguladas prestan servicios no financieros, fundamentalmentecagacitacion
administrativa y de asistencia técnica.
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3. Sobre el fondeo de las IMFs

Las IMFs no reguladas (las 2 mas importantes, de 3 existeigasy estrategias financieras
diferentes, ya que mientras una de ellas recurre a los captacionasli pomo fuente
importante de fondeo, constituyendo casi la mitad de sus pdsiancieros, la otra se fondea
mas (cerca del 80%) con instituciones financieras (locales y smtwedel exterior), y con
inversionistas institucionales (Fondos, ONGs, etc).

Las IMFs no reguladas, recurren a instituciones financieras localeksexterior, pero cada
dia aumenta mas el suministro de recursos por parte de inigesianstitucionales.

Tanto las IMFs reguladas como las no reguladas, pero sobrestako Gltimas, su fondeo
local en su mayor parte proviene de fondos gubernamentales quearsaliizados a las
intermediarias por medio de instituciones que manejan dicho®goen administraciéon. Los
fondos mas relevantes son programas del Instituto de Desd&rotl (IDR), de la Financiera
Nicaragliense de Inversiones (FNI), del Fondo de Crédito rE@R) y del Ministerio
Agropecuario y Forestal (MAGFOR). Las Comisiones cobradas la®r instituciones
administradoras de los fondos oscilan entre el 2,5% al 5%s ytdsas cobradas a las
intermediarias oscilan entre el 5 al 9%.

El costo financiero para las IMFs reguladas oscila entre el 6,8%%, siendo que la tasa
pasiva de las captaciones del publico es en promedio del 5,5%MEasno reguladas

obtienen tasas que comunmente andan en el rango del 7,5% al &0lBét hay algunas

excepciones de costos muy bajos y muy altos (3,7% y 16,4%).

4. Sobre los aspectos institucionales de las IMFs

Las entidades reguladas (algunas de las cuales nacieron como O&alGspntado con el
apoyo Y la participacion de organismos o redes o instituciotesacionales que, en algunos
casos, entran como propietarias en forma temporal con miraglader dichas instituciones.
Estas IMFs en el aspecto organizacional son instituciones queamueon estructuras
gerenciales sélidas y que disponen de todo el entramado organéacide los instrumentos
de gestion apropiados o suficientes para apoyar la labor opeEltivecho de pertenecer en
algunos casos a grupos o redes les permite recibir los benefiiegilizar sistemas e
implementar procesos ya desarrollados o validados por sust@stsucentrales externas.

Las entidades ONGs no reguladas, particularmente las de Asanmmfayjoria han venido
evolucionando desde entidades que recibian donaciones para conforiterycppra su
sostenimiento operativo y fortalecimiento organizacional, atuegtnes que hoy en dia,
practicamente solo reciben apoyo para fortalecer su gestion y basiesuaestpresa en la
realizacién de consultorias y de adopcién de herramientas de pladificgestion y control,
asi como programas de capacitacién, y en ocasiones en apoyo en la dealdmci
calificaciones de riesgo iniciales. Ademas del apoyo recibido deedes ra las que estan
afiliadas, también han prestado mucho apoyo los diferentesapragrde la cooperacion
internacional, tales como Promifin-Cosude, de la cooperacién shasg-Danida, de la
cooperacion danesa e Hivos de la Cooperacion Holandesa.

En términos de su desarrollo institucional, las IMFs nallesas estdn teniendo avances
importantes a diferentes niveles, y las mayores han iniciado,spopropia cuenta,
transformaciones o0 ajustes organizativos e institucionales tamp@s, que en buena medida
incorporan requerimientos exigidos por la SIBOIF a las ergsladipervisadas, y que auln
cuando no emprendiesen un proceso de regulacidn, las dejarianebiaahbdlitadas para ello y
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mas preparadas para ganar la confianza de los proveedores y mejadmisistracion

interna. Algunos de estos ajustes son la creacion de unidadesgle y de evaluacion de
activos, mejorar o reelaborar manuales, adoptar herramientas autoasatiEadjestion o
mejora de productividad, realizacién de auditorias externas y deamatihes, etc.

Con todo, todavia hay elementos importantes equesse requiere mejorar, como son la adopcion
y puesta en practica de software adecuado, la i@dage la gestioén de riesgo, el establecimiento de
plataformas de comunicacion para un proceso em fria mejora de la gobernanza.

5. Sobre las politicas publicas

El hecho de no haber un marco legal para las microfinanzas se apregiarcpnoblema no
muy claro todavia, ya que por un lado no se concoe si la fammgae salga finalmente la ley
favorecera a las IMFs, y por otro lado el no estar bajo un nheged obliga a trabajar con
tasas controladas.

Estd en marcha un programa apoyado por el Banco Mundial (PAfE8H)usca facilitar el
acceso de las capas menos favorecidas a los servicios financieros, eligparabaja desde
varias formas, de manera que se vaya institucionalizando la lalzer mé&rofinanzas.

Existen programas de gobierno que proveen fondas microfinanzas, pero a excepcion de un
programa manejado por el gobierno, no parecensesgiendo nuevos programas en ese sentido.

En los dltimos afios se ha tratado de dar forma a diferentes smeoarque impulsen el rol y
la competitividad de las microempresas; una iniciativa importantdo la aprobacién de la
ley de apoyo a las Mipymes y la creacion del programa Promipyiergaafo a coordinar los
esfuerzos gubernamentales para proveer de mayor competitividad ipyage®y habilitarlas
para competir en un contexto de mayor liberalizacién del comercio.

No esté claro la posicién del Gobierno respectsdMiFs ONGs, aunque en ocasiones pareciera
favorecer otras formas institucionales, inclusdddos bancos, por sobre las IMFs ONGs.

6. Resumen de tendencias y perspectivas

La situacion que atraviesa actualmente la industria de las microfingrendisularmente aquellas
instituciones que no forman parte del ambiente regulado, praseatserie de desafios y tendencias,
siendo los principales los siguientes:

En los préximos afios el panorama se aprecia un poco dificilgpm@ustria microfinanciera
nicaragiense, particularmente para las IMFs ONG, debido a: (@d&p para la baja de las
tasas de interés; (ii) la aparente inclinacién del gobierno actacih otras formas
institucionales, particularmente las cooperativas, o incluso has&ter regulado en general,
(iii) la restriccion del fondeo y el posiblemente encarecimientdoderecursos; (iv) la
aparicion de mecanismos de provisién de recursos a tasas nogqeelpseden distorsionar el
mercado; (V) la incertidumbre reinante en cuanto a la posible desadelatada economia si
la crisis internacional, como es de esperar, afecta a lo interno.

No se cuenta con un marco legal especifico que actle a favor de lagglMdHsan venido
haciendo importantes esfuerzos para impulsar el sector.

Algunas iniciativas que ya han comenzado a perfilarse, al menos @nfsumacion legal
(Banco de Fomento), podrian actuar en contra de la cultura de gieg®,distorsiona el
mercado con tasas subsidiadas.
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Hay todavia poca diferenciacion en términos de productos, pmel@n el futuro cercano se
deberan desplegar esfuerzos importantes para encontrar solucionega<reat den
respuestas a las necesidades de los clientes con un enfoque nmas émegrminos de
productos o portafolios.

Las microfinancieras deberan hacer grandes esfuerzos para, a la vez gesasenoun
ambiente de incremento de costos en la economia en general, se puettaetegasto
operativo y poder enfrentar una posible reduccion en los margenes.

Varias instituciones podrian querer convertirse al ambiente regutags posible que en el
futuro mediato se vean algunas iniciativas en ese sentido.
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Anexo 1

Entrevistas
(La mayor parte de estas entrevistas fueron realizadas por latGm&dsa Pasos en el contexto de
este y otro trabajo simultaneo)

Sector gobierno

1. Ariel Bucardo R., Ministro Agropecuario y For@sftMAGFOR).

2. Eva Acevedo, Directora Fondo de Crédito Rur@RJ

3. Gustavo Moreno, Director de Programa Produddilimentario (Hambre "07), MAGFOR.

4. Orlando Solérzano D., Ministro de Fomento, Itdasy Comercio (MIFIC).

5. Sonia Somarriba, Directora General de Comergterior MIFIC.

6. Dennis Navas, Asesor FNI.

7. Francisco Balladares, Proyecto Banco Mundial. FNI

8. Luis Carvajal, Director Servicios FinancieroPIKME.

9. Wilfredo Navarro Jr, Director Programa Banco Miah Superintendencia de Bancos
(SIBOIF).

Sector de la cooperacion

10.Silvio Conrado, Director Banco Centroamericdedntegracién Econémica (BCIE).
11.O0scar Téllez, Director Servicios Financierosylecto FondeAgro (ASDI/MAGFOR).
12.Ricardo Abud, Director Servicios Financierosy@cto PASA DANIDA.

13.Myriam Blanco, Consultora HIVOS-HOLANDA.

Sector privado
14.Javier Castillo, Crédito Agropecuario BancoAmeérica Central (BAC).
15.Dionisio Chamorro, Ganadero, Presidente Fudda€OLMENA.

Asamblea nacional
16.José Figueroa, Diputado Bancada Sandinista.
17.Douglas Aleméan B., Diputado Bancada Sandinista.

Sector gremial

18.Franklin Barrantes, Asesor Central NacionaCdeperativas (CENACOOP).
19.Alvaro Fiallos, Presidente de la Unién NacioelAgricultores y Ganaderos (UNAG).
20.Armando Castellén, Directivo Comisidon Naciodal Ganado (CONAGAN).

Sector microfinanzas

21.Alfredo Alaniz D., Director de Asociacion de dvibfinanzas de Nicaragua (ASOMIF).
22.lvan Gutiérrez, Director de la Red Centroanar&cde Microfinanzas (REDCAMIF).
23.René Romero A., Director de FUNDESER.

24.Armando Gutiérrez, Gerente General PRESTANIC.

Consultores y expertos

25.Carlos Barrios, Consultor Instituto de Inveatign y Desarrollo NITLAPAN-UCA.

26.Julio Mayorga, Consultor Ganadero IICA.

27. Fernando Soto, Coordinador de Politicas Oficina SuloRa&lgile FAO para América Latina
y Centroamérica.

28.Mercedes Cuadra, Consultora especialista eroihanzas.
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CUADRO A25
PRINCIPALES CUENTAS DE BALANCE DE MICROFINANCIERAS REGULADAS Y NO REGULADAS

Activos Cartera bruta Depésitos Pasivos Patrimonio

2006 2007 Porc. dif. 2006 2007 Porc. dif. 2006 2007 Porc. dif. 2006 2007 % dif. 2006 2007  Porc. dif.
Inst Reguladas
Findesa 115521 162 638 40,8 87923 125398 42,6 26 447 27871 5.4 102827 147779 43,7 12694 14 860 171
Procredit 112 384 150 705 34,1 89759 123545 37,6 42819 57597 345 98 773 135087 36,8 13611 15618 14,7
Fama 33851 31 368 24 262 9 589
Total IMFs no
Regul. 227905 347 194 52,3 177682 280 312 57,8 69265 85468 23.4 201600 307128 52,3 26 305 40 066 52,3
IMFs Asomif
(No reg)
FDL 54 869 66 324 20,88 46 858 53452,0 14,07 0,0 0,0 0.00 45 147 54 128 19,89 9722 12 196 25,45
ACODEP 32039 49 985 56,0 27257 34293,0 2582 24459 16129 -34.06 25 844 41 038 58,79 6 194 8 946 44,43
Elii?)?)?owski 23 607 22525 -4,59 20046 18 239,0 -9,02 0,0 0,0 0.00 18 546 14 397 -22,37 5062 8128 60,58
Prodesa 16 763 20678 23,35 15133 17 608,0 16,35 0,0 0,0 0.00 10 025 12 660 26,28 6 738 8 018 19,00
Ceprodel 8879 13 853 56,0 7750 10 305,0 32,97 405,4 680,6 67.9 6 669 11 371 70,51 2210 2481 12,27
FUNDENUSE 10 142 12 257 20,85 9450 11 256,0 19,11 00 00 0.00 5881 6 664 13,32 4261 5592 31,25
Prestanic 13038 18 735 43,70 11044 162110 46,79 00 00 0.00 9 900 14 482 46,29 3138 4 253 35,54
Finca 5969 6 140 2,87 4067 5080,0 2491 04 04 -4.81 4275 4 361 2,02 1694 1779 5,02
F Ledn 2000 5542 8 139 46,87 5289 6 331,0 19,69 00 00 0.00 3212 5536 72,37 2330 2603 11,72
Fodem 4 254 5728 34,65 4038 5 366,0 32,88 00 00 0.00 3041 4 404 44,85 1213 1323 9,07
Fundeser 10173 16 260 59,8 8307 13877,0 67,04 00 00 0.00 8 529 10 562 23,84 1644 5698 246,5
Coop 20 de Abril 7 825 13 286 69,8 6071 11383,0 87,51 1016,1 11256 10.78 5610 11182 99,32 2215 2104 -4,99
Promujer 4317 4971 15,15 3276 3948,0 20,52 0,0 132 0.00 1670 1794 7,47 2647 3177 20,00
Asoderi 1471 1279 -13,03 1261 929,0 -26,33 935,1 0,0 -100.00 1133 952 -16,04 337 327 -2,92
Fundepyme 1334 1301 -2,43 1076 1036,0 -3,71 0,0 0,0 0,00 1039 1012 -2,53 295 289 -2,06
Adim 688 582 -15,38 520 433,0 -16,77 0,0 0,0 0,00 408 283 -30,54 280 299 6,70
Fudemi 2495 2527 1,28 2295 2330,0 1,55 0,0 0,0 0,00 1948 1858 -4,58 548 669 22,13
Afodenic 7 475 7939 6,21 2828 5209,0 84,20 0,0 0,0 0,00 6 441 6 725 4,41 1034 1214 17,43
F 4i- 2000 2218 1460 -34,18 1212 820,0 -32,35 0,0 0,0 0,00 1635 1162 -28,93 583 298 -48,92
Total IMFs Asomif 213096 273970 28,6 177777 218 106 22,7 48028 34326 -28,53 160952 204575 27,1 52144 69 395 33,1
Total Sistema 441001 621164 40,9 355460 498 418 40,2 74068 88901 20,0 362552 511703 41,1 78449 109 461 39,5

Fuente: SIBOIF y datos ASOMIF.
Nota: no hay datos disponibles de Fam del 2006.
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CUADRO A26
PRINCIPALES INDICADORES DE DESEMPENO DE LAS INSTITU CIONES MICROFINANCIERAS
(En porcentajes)

Rend. Cartera ROE Gasto Admon ROA Gasto Fin. Deuda/Pat PAR> 30 dias
Indicadores 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007
Instituciones Reguladas
Findesa 29,5 29,4 10,2 19,2 18,5 16,1 1,4 2,1 6,5 7,0 7,26 8,65 1,2 15
Procredit 30,3 26,3 34,2 27,0 12,1 11,2 37 2,7 9,8 8,9 8,10 9,95 2,6 2,2
FAma N/D 55,4 N/D 24,5 N/D 331 N/D 7,0 N/D 8,9 N/D 2,53 0,2 1,2
Sub-Total Reguladas 29,9 29,8 20,7 23,2 15,4 15,2 2,6 2,7 8,1 8,1 7,66 7,67 1,9 1,8
Instituciones No Reguladas (Asomif)
FDL 26,7 25,6 34,7 22,0 14,2 13,2 5,7 4,0 10,5 9,8 4,64 4,44 1,3 1,7
Acodep 42,6 48,6 33,8 22,0 22,0 418,0 7,2 4,1 10,4 8,6 4,17 4,59 5,0 7,9
FIN 37,3 39,3 31,8 51,5 15,9 16,4 7,0 14,7 10,8 114 3,66 1,77 6,7 6,6
Prodesa 14,4 17,7 28,9 18,7 5,9 51 11,2 7.4 7.4 6,4 1,49 1,58 2,2 2,8
Ceprodel 32,7 34,1 15,9 18,0 19,5 20,3 4,3 3,7 8,5 7.4 3,02 4,58 4,7 35
Fundenuse 31,1 25,6 0,0 14,6 0,0 10,7 0,0 75 1,38 2,1 1,9
Prestanic 28,9 31,9 18,2 30,6 13,7 12,6 4,7 7,1 6,5 5,3 3,15 3,41 2,8 31
Finca 46,8 55,6 11,0 4,8 49,9 51,8 4,9 14 1,8 2,3 2,52 2,45 0,5 4,7
F. Leén 2000 35,2 35,8 17,8 10,5 21,1 19,8 75 3,8 10,2 9,3 1,38 2,13 4,0 3,9
Fodem 38,9 35,0 21,6 14,2 26,1 22,4 6,8 3,6 9,1 6,9 2,51 3,33 1,8 4,4
Fundeser 31,1 29,7 42,3 20,8 15,0 13,7 7.8 5,8 10,1 6,8 5,19 1,85 34 2,9
Coop 20 de Abril 26,9 20,7 41,1 17,9 10,2 9,8 11,6 3,7 6,6 4,9 2,53 5,31 2,5 14
Promujer 43,3 47,9 16,1 14,4 32,3 37,7 10,1 9,0 6,1 6,5 0,63 0,56 11,0 0,8
Asoderi 17,4 194 3,3 4,2 15,6 154 0,8 1,0 6,5 8,6 3,36 2,91 8,9 12,0
Fundepyme 24,0 27,1 16,3 12,7 35,0 34,9 34 2,8 31 3,9 3,52 3,50 14,3 22,6
Adim 64,0 74,8 9,5 37 52,1 63,3 3,5 1,7 7.9 12,2 1,46 0,95 10,2 0,3
Fudemi 46,6 50,9 15,9 28,4 41,8 42,4 3,5 6,9 11,8 12,0 3,56 2,78 4,8 0,0
Afodenic 29,0 13,1 17,5 8,8 18,3 12,7 2,6 1,3 4,3 6,8 6,23 5,54 6,0 12,2
F 4i-2000 22,2 28,1 2,9 -21,9 27,9 35,4 1,0 -5,2 2,1 5,0 2,81 1,00 13,9 6,7
Sub-Total Asomif 29,1 26,5 23,1 15,1 16,4 13,8 6,0 37 9,9 9,5 3,13 2,95 5,6 52

Fuente: Datos Asomif.

Nota: no hay datos de Fundenuse en 2007.
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CUADRO A27
FONDOS DE GOBIERNO INTERMEDIADOS POR MICROFINANCIER AS
Fondos Cartera dic.  Total del Fondo Mora a Dic. 2006
2006 (en porcentajes)
IDR
Fondeca Segovias 5175,90 6 211,50 0,00
Fondeca Sur 4 190,90 7 619,70 3,30
Prodesec 0 2 514,60 0,00
Decopann 2 788,80 3 084,20 0,00
Progr. Zona Norte 1 852,70 2 379,00 0,00
Pronorcen 3 370,70 3590,80 0,00
PDL 7 611,30 7 962,30 28,90
PRADC 2 769,90 2 816,60 89,50
KR -1l 67,6 203,2 0,00
Polos de Desarrollo 390,2 390,2 19,40
Total IDR 28 217,90 36 772,00 17,30
INPYME
FOMIPYME (Fondo Patrimonial) 1 657,50 0,00
Total INPYME 1 657,50 1 657,50
MAGFOR
Fondeagro 5 000,00 5 000,00 0,50
Total MAGFOR 5 000,00 5 000,00
CNE-PERZA
Hidroeléctrica 1 296,70 1 503,30 0,00
Energia solar 562,7 1 160,10 0,00
Capital trabajo 1 168,90 1 419,80 0,00
Total CNE (FNI) 3 028,30 4 083,30

Ministerio Hacienda

Reestructuracion Café

FCR 5579,40 5579,40 0,00
BANPRO 381,4 381,4 0,00
Total Minist. Hacienda 5 960,80 5 960,80
Total FCR 11 182,00 14 819,00 8,00
Total: 43 864,50 53 473,50
Fondos Crédito 44 102,80

Fuente: Informes de IDR, MAGFOR, INPYME, FCR y FNI.
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CUADRO A28

PRINCIPALES ACREEDORES DE LAS IMFS NO REGULADAS (AS

OMIF)

Principales acreedores

nacionales e internacionales

Acodep

Adim

Afodenic

Ceprodel

Coop 20 Abril

4i -2000

FIN

Ledén 2000

FDL

FINCA Nic.

Fodem

Fudemi

Fundenuse

Fundepyme

Fundeser

Prestanic

Prodesa
Promujer

© © N o gk wwDNRE

N N i
0o N O U~ WN R O

19.

ACODEP
ADA-Luxemburgo
AECI

ALTERFIN
APRODESE

BAC

BANCENTRO

Banco Cuscatlan
Bank im Bistum Essen

. BANPRO

.BBK

.BCIE

. BDF

.BID

. Blue Orchard

. CARUNA

. CEPAD

. Congregaciones

Religiosas USA
Consorcio ETIMOS

S.CAAR.L

20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.

CORDAID

CREDIT SUISSE
CRESUD

DECOPANN

Deutsche Bank

DEXIA Micro Credit Fund
Dutch International

Guarantees for Housing (DIGH)

27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.
35.
36.
37.
38.

DWM

ELF OMTRIX INC
ETIMOS

FCR

Finca International
FNI

FOLADE
FONDEAGRO
FONDECA
Fundacion Barcel6
Fundacién Calvert
Fundacion FORD

X X X X

X | Asoderi

X

x X

x

x
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Cuadro A28 (Conclusién)

39. Fundacion McArtur X
40. Fundacién Unsolmon
41. Fundacion Vientos de Paz X X

42. Global Partnership X X X X X X X
43. GRAYGHOST FUND X X

44. HIVOS TRIODOS

45. IMPULSE

46. INCOFIN X
47. Inversionistas Privados

x

48. Katalysis Bootstrap Fund

X X X X X X

49. Katalysis Centroamerica

50. LEHMAN COMMERCIAL
PAPER INC.

51. LOCFUND X
52. MCE X

53. MICROFINANCE X
SECURITIES-XXEB

54. Microvest X X X
55. NOVID X X
56. Oikocredit X X X X X X X X X X X X X

57. OXFAM AMERICA X

58. PASA DANIDA X X

59. PMA X

60. PRODEL X X X X X X X

61. PROMUJER Inc X
62. PROTIERRA INIFOM X

63. Proyecto Zona Norte X X X

64. PTM X

65. RABOBANK X

66. SNS INTITUTIONAL X
MICROFINANCE FUND

67. Sostenica Inc. X
68. SYMBIOTICS X X X X

69. The Third World Friend’s X
Kenyon

70. Triple Jump X X X

71. Union Nacional de X
Ganaderos (UNAG)

72. VINCENT BURGI X
73. Vision Fund International X

74. WCCN NICAFUND X X X X X X X X X X
75. Winds Of Peace Foundation

X

Fuente: Elaboracién propia con datos tomados del Sitio WEB del Microfinance Information Exchange (MIX), en Septiembre 2008.
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CUADRO A29

PRINCIPALES TIPOS DE FONDOS Y TASAS DE INTERES

Banca Local Tasa Interés

BAC FDL
BANCENTRO 9,75;9,0
BANPRO 11,95
BDF 11,0; 12,0

Banca Regional
BCIE

Programas Gobierno y Agencias en el pais.

BANCENTRO Fondos FONDECA/FIDA

BANCENTRO , Fondos DECOPPAN/UE (Union Europea)

Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

CARUNA (Central de Cooperativas-2do.piso)

CEPAD (Centro Evangélico)

Fondo de Crédito Rural (FCR) - institucién estatal de 2do. Piso

Financiera Nicaraguense de Inversiones (FNI) Fondos BM/PERZA

Fondo Desarrollo Agropecuario (FONDEAGRO)/Asdi/Ministerio Agricultura
Fondo Desarrollo Campesino (FONDECA)/Instituto Desarrollo Rural/FIDA
Fundacion Barcel6 (Espafia)

Global Partnerships (Estados Unidos)

Instituto de la Pequefia y Mediana Empresa (INPYME) FOMICRO/Holanda
Programa Agricola (PASA)/ DANIDA

Programa Mundial de Alimentos (PMA)

Programa de Desarrollo Local (PRODEL)/Asdi

Instituto de Fomento Municipal (PROTIERRA)/BM

Proyecto Zona Norte/Instituto de Desasrrollo Rural (IDR)/UniénEuropea
Union Nacional de Agricultores y Ganaderos (UNAG)

Wiscounsin Coordinating Council on Nicaragua (WCCN)

Inversionistas Internacionales del Exterior
ADA-Luxemburgo

AECI/Espafia

ALTERFIN (Bélgica)

Banco Cuscatlan - El Salvador

Banco Internacional de Costa Rica (BICSA)
Blue Orchard (Suiza)

Consorcio ETIMOS S.C.A.R.L. (italia)

Tasa Interés

4,0; 5,89; 7,08; 9,0;10,0; 11,52;12,0
Tasa Interés

7,0

5,0

1,0

9,25

9,0

5,0; 7,0

6,0

7,0; 9,0
afodenic

8,0; 9,5; 10,0
11,0

6,0

8,5; 9,60
Ceprodel

n/d

10,0

Tasa Interés
8,0

5,50

8,50

10,85 o libor mas 5,0; 9,0

CORDAID (Holanda) 10,50
CREDIT SUISSE (Suiza)
CRESUD (ltalia)
Deutsche Bank (Alemania) 11,10y 11,36
DEXIA Micro Credit Fund (Luxemburgo) 9,50
Development Internacional Desjardins (Canada)
Dutch International Guarantees for Housing (DIGH) (Holanda)

(Continta)
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Cuadro A29 (Conclusién)

ENVEST

ETIMOS

Finca International

FOLADE

Fundacion Calvert

Fundacion FORD

Fundacion McArtur

Fundacién Un Sol Mon (Espafia)
Fundacion Vientos de Paz

Fundacién Interamericana(lAF)
GRAYGHOST FUND (Estados Unidos)
Habitat para la Humanidad (Estados Unidos)
HIVOS TRIODOS(Holanda)

ICI-CEM

INCOFIN (Bélgica)

International Finance Corporation (IFC) (Estados Unidos)
Katalysis Bootstrap Fund

Katalysis Centroamerica (Guatemala)
KIVA

LEHMAN COMMERCIAL PAPER INC.(Estados Unidos)
LOCFUND (Estados Unidos)
Microvest(EstadosUnidos)
NOVIB-Holanda

OIKOCREDIT - Holanda

OXFAM AMERICA

PROMUJER Inc(Estados Unidos)

PTM

RABOBANK (Holanda)

SNS INTITUTIONAL MICROFINANCE FUND
SYMBIOTICS

The Third World Friend’s Kenyon

Triple Jump (Estados Unidos)

VINCENT BURGI

Vision Fund International (Estados Unidos)

Winds Of Peace Foundation

10,0
Libor +5,0

10,0
10,25
1,0

9,0

3,7

9,50
8,50
8,9;11,0

9,0,9,5

9,50

9,50

9,75

16,14

9,38

8,0

7,75; 9,5; 10,0

8,0

8,0

9,0; 10,5

Fuente: MixMarket, y anexos EEFF de instituciones microfinancieras.
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CUADRO A30
FINANCIAMIENTO DE INSTITUCIONES REGULADAS POR TIPO DE ACREEDOR
(NO INCLUYE CAPTACIONES DEL PUBLICO)

Banca Prog. Gob y Inversionistas
Instituciones/Tipos ; BCIE Agencias Intl's Institucionales del ~ Otros Total
Nacional . :
en el pais exterior
Findesa 0 215 798 981 292 099 537 1576 993 312 2084 891 830
Procredit 0 299 611 927 247 527 624 762 087 076 1309 226 627
Fama 1866 224 108 707 460 98 483 497 209 339 371 418 396 552
Total Reguladas 1866 224 624 118 368 638 110 658 2548 419 759 3812515 009
Participacién por Tipo
(porcentajes) 0,05 16,37 16,74 66,84 0,00 100,00
Fuente: MixMarket, Estados Financieros IMF’s.
CUADRO A31
FINANCIAMIENTO DE INSTITUCIONES NO REGULADAS POR Tl PO DE ACREEDOR
Banca Prog. Gob y Inversionistas
Instituciones/Tipos . BCIE Agencias Intl's Institucionales Otros? Total
Nacional . .
en el pais del exterior
FDL" 29,244,964 109,548,613 209,141,223 453,211,920 15,238,767 347,934,799
Acodep 1,756,964 1,827,523 70,842,510 573,810,117 74,426,997
Prodesa 0 101,158,629 82,002,354 46,952,151 183,160,983
Ceprodel 6,479,254 21,829,233 50,141,711 115,930,353 17,646,459 78,450,198
Presatnic 76,335 21,347,513 41,299,530 75,194,053 62,723,378
Finca Nicaragua
F. Le6n 2000 788,810 26,793,761 26,180,655 43,634,424 53,763,226
Fodem 9,317,440 204,701,154 707,767,865 131,970,123 921,786,459
Fundeser 0 10,184,967 59,886,083 172,753,991 70,071,050
Coop 20 de Abril 18,296,179 408,600 101,422,781 28,354,500 120,127,560
Promujer 0 3,773,663 4,725,750 12,326,930 8,499,413
Asoderi
Adim 4,287,577 718,314 718,314 4,287,577
Afodenic 0 0 107,595,995 4,712,074 0
Sub-Total No-
Reguladas 70,247,522 501,573,656 1,353,410,462 1,762,457,231 38,315,614 1,925,231,640

Fuente: MixMarket, Estados Financieros IMF’s.

& Se refiere a ahorros que captan por ahorro obligatorio en algunos casos o en otros son inversionistas privados nacionales independientes.

® Informe de Calificacion del FDL en 2006.
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¢ Existe un modelo de microfinanzas en Amératma? (LC/L.3147-P), Nde venta S.09.11.G.120 (US$10.00), 2009.
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S.09.11.G.106 (US$10.00), 2009.

Microfinanzas en Nicaragua (LC/L.3135-P), Novénta S.09.11.G.110 (US$10.00), 2009.

Microfinanzas y politicas publicas: desempedmiente y propuestas para la accion en Venezu€ld @105-P), N de
venta S.09.11.G.86 (US$10.00), 2009.

Ampliacion de la cobertura de microfinanzaskarea rural del Estado Plurinacional de Bolivia:diagndstico cualitativo
de los esfuerzos actuales y desafios (LC/L.308%PJe ventas S.09.11.G.75 (US$10.00), 2009.

Microfinanzas en Honduras: realidad y retasapla definicion de politicas (LC/L.3088-P);. Me ventas S.09.11.G.74
(US$10.00), 2009.

Microfinanzas dentro del contexto del sistefirmnciero colombiano, (LC/L.3080-P), °Nde ventas S.09.11.G.67
(US$10.00), 2009.

La industria de microfinanzas en Guatemaitarcdio de casos, (LC/L.3068-P)? Ne ventas S.09.11.G.61 (US$10.00), 2009.
Microfinanzas e instituciones microfinanaeza Colombia (LC/L.3055-P),°Ne ventas S.09.11.G.54 (US$10.00), 2009.

La industria de microfinanzas en Guatemadtudéo de casos, (LC/L.3044-P)° Me ventas, S.09.11.G.46 (US$10.00),
2009.210. The Latin American experience in pensigstem reform: coverage, fiscal issues and possiigécations for
China, (LC/L.3035-P), sales’.09.11.G.43 (US$10.00), 2009.

Banca de desarrollo y pymes en Costa Ri€L(B016-P), N de ventas S.09.11.G.26 (US$10.00), 2009.

Banca de desarrollo y el apoyo al acceso igdEXLC/L. 3007-P), Rde ventas S.09.11.G.21 (US$10.00), 2009.

El financiamiento de las pymes en México 2R007: el papel de la banca de desarrollo, Ram@udrea Valenzuela,
(LC/L.2997-P5), N de ventas S.09.11.G.4 (US$10.00), 2008.

Cambios de los mercados de servicios de smud seguridad social en Argentina, Ernesto Bas¢oC/L.2991-P), N de
ventas S.08.11.G.97 (US$10.00), 2008.

El lector interesado en adquirir nUmeros anteriatesesta serie puede solicitarlos dirigiendo suespondencia a la Unidad de
Distribucién, CEPAL, Casilla 179-D, Santiago, CHilax (562) 210 2069, correo electrénico: publmai@cepal.org.
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