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Presentacidon

El Banco Central de Nicaragua (BCN), presenta el Informe de Mercados Financieros, el
cual describe la dindmica conjunta de los mercados financieros en Nicaragua a fin de
monitorear y dar seguimiento a las principales variables financieras. El informe abarca el
mercado cambiario, monetario, de valores, crediticio, inmobiliario y de seguros. En éste
se presentan estadisticas sobre su evolucién y precios relevantes, consolidando aquellos
mercados a partir de diferentes fuentes de informacién, como las entidades reguladoras
y las estadisticas de balanza de pagos.
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Resumen Ejecutivo

En 2020 el desemperio de los mercados financieros en Nicaragua estuvo marcado por
las consecuencias econdmicas globales y domésticas de la pandemia del COVID-19. A
pesar del entorno macroeconémico adverso que provocd el choque sanitario, el mercado
cambiario, monetario, de valores y seguros mostraron un desempefio positivo, con ciertas
afectaciones en el mercado crediticio e hipotecario.

Particularmente, el mercado cambiario se mantuvo estable, aunque se redujeron los
montos transados. El BCN continué garantizando la convertibilidad de la moneda al tipo
de cambio preestablecido por la politica de deslizamiento. El BCN realizé operaciones
de compra y venta de divisas con los bancos del SFN y el Gobierno, mediante la mesa
de cambio, por un total de 394.1 millones de délares (US$375.7 millones en 2019). Por
ofra parte, en 2020, las operaciones del mercado de divisas de los bancos y financieras
y casas de cambio totalizaron 10,532.2 millones de délares (-4.1% con respecto a
2019), las cuales fueron realizadas principalmente por los bancos y financieras (95.3%
de las operaciones). En este mercado, la ausencia de presiones de demanda y oferta en
el mercado cambiario propicié que, a lo largo del afio, la brecha cambiaria de venta se
situara en promedio en 0.70 por ciento, por debajo del 1 por ciento de comisién
cambiaria que prevalecié hasta noviembre de 2020.

Por su parte, el mercado monetario, que comprende las operaciones de mercado abierto
del BCN, se mantuvo activo y dindmico. El BCN oferté Reportos Monetarios y Letras del
BCN para propiciar un manejo adecuado de la liquidez del sistema bancario nacional.
En este sentido, el volumen transado en reportos monetarios ascendié a 17,714.3
millones de cérdobas, en los plazos de 1 dia (58.3% del total transado) y 7 dias (41.7%).

Las Letras a 1 dia fueron el instrumento mds demandado por el sistema financiero. En
2020 el BCN colocé 496,451 millones de cérdobas a este plazo, y redimié 496,751
millones de cérdobas. Con respecto a las Letras del BCN en cérdobas de 7 hasta 360
dias plazo, se realizaron colocaciones brutas por 1,977.4 millones de cérdobas
(C$4,373.1 millones de cérdobas en 2019). Estas Gnicamente se realizaron a los plazos
de 7 y 14 dias, es decir, hubo una baja demanda de instrumentos a plazos mayores a

14 dias.

Asimismo, el mercado de valores de Nicaragua presenté una importante dindmica
reflejéndose en las operaciones tanto bursdtiles como extrabursétiles, esta Gltima
compuesta por transacciones directas del BCN, y del MHCP con la banca comercial y
compaiias de seguro. Al cierre de 2020, en las operaciones bursdtiles del mercado de
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valores, se observa un crecimiento importante, alcanzando un monto negociado de
35,409.4 millones de cérdobas (C$9,521.1 millones en 2019), reflejando un incremento
de 271.9 por ciento (-90.6% en 2019). Dentro del mercado primario bursétil, en
operaciones con los titulos del MHCP, se negociaron un monto de 5,578.3 millones de
cérdobas (17.1% de las operaciones bursdtiles), con rendimiento promedio ponderado
del 10.2 por ciento, a un plazo promedio de 3.6 afos (en 2019 el rendimiento promedio
fue de 10.3% a un plazo promedio de 4.3 afos).

Con relacién al mercado de crédito, durante el 2020, la cartera bruta de los bancos y
financieras registré un saldo de 125,108.8 millones de cérdobas, lo que representé una
reduccién de 3.3 por ciento respecto a 2019 (C$129,317 millones). En contraposicién
a la banca, el crédito otorgado por las microfinancieras en 2020 mostré una dindmica
positiva respecto a 2019. Asi, a diciembre de la 2020, el saldo de cartera de crédito
bruta totalizé 7,462 millones de cérdobas, es decir, un incremento de 177.4 millones
(2.4%) con respecto a diciembre de 2019.

Por su parte, en el mercado inmobiliario, la cartera hipotecaria total alcanzé 21,815.4
millones de cérdobas, una disminucién de 5.3 por ciento respecto a 2019 (C$23,045.8
millones).

Finalmente, en el mercado de seguros, que en conjunto concentra activos por un valor
de 13,953.4 millones de cérdobas al cierre de 2020, se incrementaron los ingresos por
primas netas emitidas en 1.8 por ciento, alcanzando un monto de 6,888.2 millones de
cérdobas.

Abril 2021



Informe de Mercados Financieros 2020

l. Mercado Cambiario

En 2020, el mercado cambiario redujo los montos transados, pero también su
volatilidad. El BCN continué garantizando la convertibilidad de la moneda al tipo de
cambio preestablecido por la politica de deslizamiento. En este marco, para coadyuvar
a la estabilidad de precios, redujo la tasa de deslizamiento cambiario del 3 al 2 por
ciento, y para incorporar flexibilidad en el mercado cambiario, dadas las expectativas de
recuperacion mundial, establecié la comisién por venta de divisas a las instituciones
financieras autorizadas en 2 por ciento (1% previo al 26 de noviembre).

El BCN realizé operaciones de compra y venta de divisas con los bancos del SFN vy el
Gobierno, mediante la mesa de cambio, por un total de 394.1 millones de ddlares
(US$375.7 millones en 2019). De ese monto, 351.2 millones de délares correspondieron
a compras divisas (US$273.3 millones en 2019), de los cuales 123.6 millones de délares
fueron compras a los bancos y 227.6 millones de délares fueron cordobizaciones al
Gobierno de fondos recibidos por préstamos y donaciones externas. Por su parte, las
ventas de divisas del BCN mediante la mesa de cambio totalizaron 42.9 millones de
ddlares (US$102.5 millones en 2019), de los cuales 36.7 millones de ddlares se
vendieron a los bancos (US$91.6 millones en 2019) y 6.2 millones de ddlares al
Gobierno.

Por ofra parte, en 2020, las operaciones del mercado de divisas de los bancos y
financieras y casas de cambio totalizaron 10,532.2 millones de délares (-4.1% con
respecto a 2019), las cuales fueron realizadas principalmente por los bancos y financieras
(95.3% de las operaciones). En ese sentido, los bancos y financieras registraron ventas
netas con el publico por 52.1 millones de délares (compras netas de US$29.5 millones
en 2019). En el caso de las casas de cambios, estas registraron compras netas de divisas
con el ptblico por 99.7 millones de délares (US$100.6 millones en 2019).

Mesa de cambio BCN Mesa de cambio SFN
(millones de délares) (millones de délares)
300.0 4 162.4 300.0 4 238.1
4ss 92.7 — 106.4 200.0 A 109.0 124.0 137.3
- - 100.0 A
0.0 T T T 0.0 130.0 47.6
(19.6) . " " "
(91.7) (100.0)
(108.1) (89.6)
(300.0) - (200.0) {176.3)
(300.0) 1
(400.0) 1
(600.0) - (500.0) |
(600.0) 1 (561.3)
(900.0) - (829.1) (700.0) A
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
Compras brutas Ventas brutas === Neto Compras brutas Ventas brutas ====Neto
Fuente: BCN. Fuente: BCN.
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La ausencia de presiones de demanda y oferta en el mercado cambiario propicié que, a
lo largo del afo, la brecha cambiaria de venta se situara en promedio en 0.70 por ciento,
por debajo del 1 por ciento de comisién cambiaria que prevalecié hasta noviembre de
2020. Unicamente en agosto y septiembre, meses en los que se registraron ventas de
divisas en la mesa de cambio, la brecha se situ6 en 1.35 y 1.20 por ciento,
respectivamente.

Brecha cambiaria de venta
(porcentaije)
2.5

2.0
1.5
1.0
0.5

0.0

s> 0nzZz

2017

LSS~z ss~nzuszssz~nz
2018 2019 2020

Brecha cambiaria mensual Comision BCN 2%

Fuente: BCN.

II. Mercado Monetario

En 2020 el mercado monetario, que comprende las operaciones de mercado abierto del
BCN, se mantuvo activo y dindmico. El BCN oferté Reportos Monetarios y Letras del BCN
para propiciar un manejo adecuado de la liquidez del sistema bancario nacional.
Adicionalmente, la autoridad monetaria siguié ofreciendo Letras del BCN en délares, con
el objetivo de propiciar la estabilidad de las Reservas Internacionales Brutas (RIB).
Asimismo, mantuvo una politica de reducciéon de tasas de interés en dichos instrumentos,
con el objetivo de propiciar condiciones monetarias y financieras mas laxas y, de esta
forma, facilitar el proceso de intermediacién financiera.

Con respecto a los Reportos Monetarios, el BCN utilizé este instrumento para proveer
liquidez a las instituciones bancarias que lo solicitaron, atendiendo asi requerimientos
transitorios de liquidez del sistema bancario. Asi, si bien al cierre de 2020 se registré un
saldo de Reportos Monetarios de cero, este instrumento fue utilizado activamente por la
banca. En este sentido, el volumen transado en reportos monetarios ascendié a 17,714.3
millones de cérdobas, en los plazos de 1 dia (58.3% del total transado) y 7 dias (41.7%).

En términos de los mecanismos en que estos fueron colocados, por medio de subastas
el BCN colocé un volumen bruto de 7,950 millones de cérdobas, a una tasa promedio
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de 4.5 por ciento y un plazo promedio de 3.7 dias. Adicionalmente, a través de la
ventanilla de Reportos se colocd, en términos brutos, 9,764.3 millones de cérdobas, a
una tasa promedio de 5.6 por ciento y un plazo promedio de 4 dias.

1,000
0

Saldo de Reportos monetarios Colocaciones de Reportos Monetarios
(millones de cérdobas) (millones de cérdobas)
9,000 6,000 1
8,000 {4923 5,000 - 2,587
7,000 4,000 { 2,
6,00 000 | ,
4,000 3,028 2,000 1
3,000 1,000 1 ’
2,000 0 1
I I I 'l ITrim II Trim IIT Trim IV Trim

2020
¥ Ventanillas Subastas

ﬁ'-l-<"‘<(00\'-‘-<"‘<0

Fuente: BCN. Fuente: BCN.

En cuanto a las Letras del BCN en cérdobas, la autoridad monetaria BCN utilizé las
Letras a plazos desde 1 hasta 360 dias para que los bancos gestionaran sus excedentes
de liquidez operativa (diaria), su liquidez de corto plazo (7 y 14 dias) y estructural (1 a
12 meses). Particularmente, las Letras a 1 dia fueron el instrumento mds demandado por
el sistema financiero. En 2020 el BCN colocé 496,451 millones de cérdobas a este
plazo, y redimié 496,751 millones de cérdobas.

Al cierre de 2020 el BCN presentd una redencién neta de 300 millones de cérdobas.
Adicionalmente, por medio de estos instrumentos el BCN drené excedentes de liquidez
del sistema bancario por el equivalente a 5.2 por ciento de los depdsitos del piblico en
moneda nacional.

Colocacién bruta de Letras del BCN a 1 dia Absorcién de liquidez promedio por Letras a 1 dia
(millones de cérdobas, valor precio) (como porcentaje de los depdsitos en cédrdobas del SFN)

600,000 1
) 9.0 §
496,451.0

7.8
500,000 -1

400,000 1

296,285.4

300,000 A
200,000 H

100,000 1

wws < s » <0 0O 2 0

0

2020

2019 2020
Fuente: BCN. Fuente: BCN.

Con respecto a las Letras del BCN en cérdobas de 7 hasta 360 dias plazo, se realizaron
colocaciones brutas por 1,977.4 millones de cérdobas (C$4,373.1 millones de cérdobas
en 2019). Estas Unicamente se realizaron a los plazos de 7 y 14 dias, es decir, hubo una
baja demanda de instrumentos a plazos mayores a 14 dias.
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Las Letras del BCN presentaron una posiciéon expansiva, al redimirse en términos netos

716.9 millones de cérdobas al cierre de 2020.

Colocacién de Letras de corto plazo Colocaciones netas de titulos del BCN
(millones de cérdobas, valor precio) (millones de cérdobas, valor precio)
3,000 1 2,000
! 2,528 2,528.4 1,500
2,500 A !
1,977.4 1,000
2,000 500
1,500 1,299 0
1,000 A1 678 (500) (103.3)
1,000 ]
00 | . ( ) (789.9)
0 0 T !
2019 2020 1 Trim. il 11 v
a7dias ® al4dias = Total 2020
Fuente: BCN. Fuente: BCN.

En cuanto a las Letras del BCN en délares, en 2020 el BCN oferté un total de 1,203
millones de ddlares (valor facial), de los cuales el 15.2 por ciento correspondié a Letras
a plazos de 7 y 14 dias, el 30.6 por ciento se destind al plazo de un mes y lo restante
fue repartido equitativamente entre los plazos de 3 a 12 meses. La demanda del SFN fue
superior a esta oferta de titulos, reflejado en posturas por 1,857.1 millones de délares
(valor facial), de las cuales se adjudicé el 84.7 por ciento, es decir, 1,573.8 millones de
délares a valor facial (equivalente a US$1,569 millones a valor precio).

Por su parte, a lo largo de 2020 el BCN utilizé activamente su politica de tasas de interés
para propiciar condiciones monetarias mds flexibles. Precisamente, el BCN decidié
reducir progresivamente la Tasa de Referencia de Reportos Monetarios (TRM) y sus tasas
conexas, realizando un total de 10 ajustes a la TRM, totalizando una reduccién de 375
puntos bdsicos. Asimismo, redujo la amplitud del corredor de tasas de interés en 300; lo
que abaraté la adquisicion de cérdobas para la banca por medio de reportos
monetarios.

Corredor de tasas de interés del BCN'/
(porcentajes)

10.0 1
8.0 -

6.0 'M_\_‘—\_\_\_\—\;s.zs
4.0 - 4.00
2.0

0.0

gu_zq:z'-\'—\q:mozﬂ
[T

VRM VDM —TRM

1/: VRM: Ventanilla de Reportos Monetarios; VDM: Ventanilla de
Depésitos Monetarios; TRM: Tasa de Referencia de Reportos Monetarios.
Fuente: BCN.
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[Il. Mercado de Valores

En 2020, el mercado de valores de Nicaragua presenté una importante dindmica
reflejdndose en las operaciones tanto bursdtiles como extrabursdtiles, esta Gltima
compuesta por transacciones directas del BCN, y del MHCP con la banca comercial y
companias de seguro. El mercado de valores se favorecié del menor dinamismo de la
banca en el proceso de intermediacién financiera, la bisqueda de seguridad y mayor
rendimiento en valores publicos nacionales, por lo cual las instituciones favorecieron las
inversiones en un contexto de alta liquidez. En este sentido, el mercado de valores es un
reflejo de lo que ocurre en el mercado monetario y en el mercado de titulos valores
publicos.

Al cierre de 2020, en las operaciones bursétiles del mercado de valores, se observa un
crecimiento importante, alcanzando un monto negociado de 35,409.4 millones de
cérdobas (C$9,521.1 millones en 2019), reflejando un incremento de 271.9 por ciento

(-90.6% en 2019).

Operaciones bursatiles del Mercado de Valores
(millones de cérdobas, porcentaje)

Variacion interanual

Concepto 2017 2018 2019 2020
18/17 19/18 20/19
Total General 46,659.8 101,278.7 9,521.1 35,409.4 117.1 (90.6) 271.9
Primario 22,701.6 82,988.3 3,416.9 32,537.9 265.6 (95.9) 852.3
Reporto Opcional 20,858.6 17,030.3 5,803.5 2,445.5 (18.4) (65.9) (57.9)
Secundario 2,907.0 1,155.1 243.8 338.0 (60.3) (78.9) 38.6
Reporto 168.9 86.3 42.3 64.9 (48.9) (51.0) 53.4
Internacional 23.7 18.6 14.6 23.1 (21.4) (21.7) 58.6

Fuente: BDVN y BCN.

Por su parte, dentro de las operaciones bursdtiles se destaca el mercado primario, con
la mayor participaciéon del monto negociado con 32,537.9 millones de cérdobas
(C$3,416.9 millones en 2019) que representa el 91.9 por ciento de las operaciones
realizadas en los puestos de bolsa. Este incremento en las operaciones, se asocié a las
mayores operaciones con Letras de absorcién de liquidez del BCN, las cuales fueron
adquiridas, principalmente, por los bancos (97.2%). Las Letras representan el 76.9 por
ciento del total de las operaciones del mercado primario.
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Valor negociado y rendimiento en el mercado primario bursétil
(millones de cérdobas, porcentaje)

Valor negociado Rendimiento®/ Estructura
Sector/ Instrumento 2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020 2019 2020
PUblico 20,781.0 81,926.3 2,368.5 30,776.2 2.2% 0.6% 7.6% 3.2% 69.3% 94.6%
Letras-BCN 17,836.0 80,685.7 429.5 25,007.4 1.1% 0.4% 1.6% 1.6% 12.6% 76.9%
Bonos-MHCP 2,945.1 1,231.4 1,401.2 5,578.3 8.9% 8.1% 10.3% 10.2% 41.0% 17.1%
TIN-BCN - 9.2 537.8 190.5 - 6.4% 5.4% 4.8% 15.7% 0.6%
Privadas 1,920.6 1,062.1 1,048.4 1,761.7 6.4% 7.5% 10.1% 10.5% 30.7% 5.4%
Papeles Comerciales 606.0 566.8 884.7 1,574.1 6.4% 7.9% 10.6% 10.8% 25.9% 4.8%
Bonos 1,299.9 494.3 137.5 187.6 6.4% 7.0% 8.8% 8.2% 4.0% 0.6%
Acciones - 1.0 26.3 - N/D N/D N/D N/D 0.8% -
Otros 14.8 - - - N/D - - -
Total 22,701.6 82,988.5 3,416.9 32,537.9 2.6% 0.6% 8.4% 3.6% 100% 100%

1/: Rendimiento promedio ponderado.
Nota: A partir de abril 2020, el BCN cordobizé las tasas para las operaciones en moneda nacional, por lo que el rendimiento promedio ponderado incluye tasas de
instrumentos en cérdobas con y sin mantenimiento de valor, y de instrumentos en délares.

Fuente: BDVN y BCN.

Otras operaciones importantes dentro del mercado primario bursétil, son las operaciones
con los titulos del MHCP, los cuales se negociaron por un monto de 5,578.3 millones de
cérdobas (17.1% de las operaciones bursdtiles), con rendimiento promedio ponderado
del 10.2 por ciento, a un plazo promedio de 3.6 afos (en 2019 el rendimiento promedio
fue de 10.3% a un plazo promedio de 4.3 afos). En cuanto a la composicién por
monedas, la mayor participacién estuvo en ddlares con una representacién de 55.2 por
ciento en el 2020, aunque menor a lo registrado en 2019 (57.4%).

En lo que respecta a las operaciones extrabursétiles, el BCN continué con la
implementacién de medidas que propiciaron condiciones de liquidez mds favorables al
sistema financiero, a través de su politica monetaria por medio de las Operaciones de
Mercado Abierto (OMA). El BCN utilizé las Letras a plazos desde 1 hasta 360 dias para
que los bancos gestionaran sus excedentes de liquidez operativa (diaria), su liquidez de
corto plazo (7 y 14 dias) y estructural (1 a 12 meses).

Operaciones extrabursatiles
(millones de cérdobas, porcentaije)

Variaciéon interanual

Tipo de mercado 2017 2018 2019 2020
18/17 19/18 20/19
Primario Extrabursatil 30,533.5 501,711.2 309,274.7 528,414.3 1,543.2 (38.4) 70.9
BCN 30,241.0 500,588.8 305,594.2 527,636.8 1,555.3 (39.0) 72.7
MHCP 292.5 1,122.4 3,680.5 777.5 283.7 227.9 (78.9)
Reportos - 30,226.5 226,847.8 17,206.8 - 650.5 (92.4)
Total 30,533.5 531,937.7 536,122.4 545,621.1 1,642.1 0.8 1.8

Fuente: BDVN, MHCP y BCN.
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En 2020 el BCN colocé 527,636.8 millones de cérdobas en Letras de forma directa con
los bancos comerciales. Las Letras diarias fueron el instrumento de absorcién de liquidez
mdés demandado por el sistema financiero. El aumento de los depdsitos y la lenta
reactivacién del crédito de las instituciones financieras aumenta el apetito por este
instrumento para aprovechar la mayor liquidez. Las colocaciones de letras del BCN
aumentaron en 72.7 por ciento. En segundo lugar, el BCN utilizé los Reportos Monetarios
para proveer liquidez a las instituciones bancarias que lo solicitaran, atendiendo asf
requerimientos transitorios de liquidez del SFN.

Por otro lado, el MHCP cerré el afio colocando de forma extrabursatil 777.5 millones de
cérdobas con una contracciéon de 78.9 con respecto al 2019, estas colocaciones fueron
realizadas con la banca comercial y compapias de seguro.

En términos globales, las operaciones bursétiles y extrabursdtiles, mostraron un
comportamiento consistente con la recuperacion de los depésitos y la liquidez del sistema
financiero, por lo que los requerimientos de transacciones en el mercado de valores
aumentaron. De forma conjunta, se negociaron 581,030.5 millones de cérdobas
(C$545,643.5 millones en el 2019), que representé un aumento interanual de 6.5 por
ciento. Habiendo preferencias por las operaciones de corto plazo (las menores a un afio
concentraron el 99.3 por ciento) y en moneda nacional (89.5% del total). Los
instrumentos cuyos vencimientos son mayores a un afo representaron 0.7 por ciento del
total. Lo anterior, fue explicado por la relevancia de las operaciones diarias de absorcién
del BCN vy la preponderancia de titulos piblicos emitidos en moneda nacional.
Efectivamente, las operaciones con titulos pUblicos representaron el 99.7 por ciento del

total, de los cuales, 95.1 por ciento correspondieron a titulos del BCN y 4.5 por ciento
a titulos del MHCP.

Valores negociados en el mercado de valores
(millones de cérdobas y porcentaje)

Variacion interanual

Concepto 2017 2018 2019 2020
18/17 19/18 20/19
Total General 77,193.3 633,216.3 545,643.5 581,030.5 720.3 (13.8) 6.5
Primario 53,235.1 584,699.5 312,691.6 560,952.2 998.3 (46.5) 79.4
Bursatil 22,701.6 82,988.3 3,416.9 32,537.9 265.6 (95.9) 852.3
Extrabursatil 30,533.5 501,711.2 309,274.7 528,414.3 1,543.2 (38.4) 70.9
Secundario 2,907.0 1,155.1 243.8 338.0 (60.3) (78.9) 38.6
Opciones 20,858.6 17,030.3 5,803.5 2,445.5 (18.4) (65.9) (57.9)
Reporto 168.9 30,312.8 226,890.0 17,271.6 17,850.3 648.5 (92.4)
Bursatil 168.9 86.3 42.3 64.9 (48.9) (51.0) 53.4
Extrabursatil ¥ - 30,226.5 226,847.8 17,206.8 - 650.5 (92.4)
Internacionales 23.7 18.6 14.6 23.1 (21.4) (21.7) 58.6
Porcentaje del PIB 18.6 154.1 130.6 134.0

1/: Colocaciones extrabursdtiles realizadas a través de subastas del BCN y el MHCP.

2/: Reportos extrabursdtiles realizados a través de subastas y ventanillas del BCN.
Fuente: BDVN y BCN.
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Dicho lo anterior, el mercado de valores sirvié como mercado alternativo para favorecer
la estabilidad financiera y monetaria, para afrontar la mayor liquidez.

IV. Mercado de Crédito

Durante 2020, el crédito bancario y financiero presenté una disminuciéon de cartera,
aunque con tasas menos negativas que lo observado en 2019. En tanto, la mora se
incrementé. El otorgamiento de nuevos créditos ha estado caracterizado por tasas de
interés con tendencia al alza, lo que parece estar relacionado a una mayor percepcién
de riesgos por parte de la banca. Contrariamente, el crédito otorgado por las
microfinancieras presenté una dindmica positiva con respecto a 2019 y la mora del sector
mostré una baja.

IV.1.1 Crédito otorgado por bancos y financieras'

Durante el 2020, la cartera bruta? registré un saldo de crédito de 125,108.8 millones de
cérdobas, lo que representé una reduccion de 3.3 por ciento respecto a 2019
(C$129,317 millones). De dicho saldo, el 90.3 por ciento estd denominado en moneda
extranjera. Si bien el crédito aln se encuentra en la parte baja del ciclo, el proceso de
intermediacién financiera ha dado indicios de recuperacién, al registrar a partir de mayo
de 2020, tasas de crecimiento interanuales menos contractivas.

Por actividad econdmica, el crédito mostré un comportamiento mixto con reducciones
menores que en 2019. Asi, entre los sectores que representan mds del 50 por ciento de
la cartera total, las variaciones fueron las siguientes: crédito personal, -13.4 por ciento
(-20.8% en 2019); comercial, -2.7 por ciento (-10.9% en 2019); crédito industrial, +7
por ciento (-12.6% en 2019); y agropecuario +6.2 por ciento (-13.5% en 2019).

! Incluye a las instituciones reguladas por la SIBOIF.
2 No incluye datos de Juntas Liquidadoras.
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Cartera bruta de bancos y financieras
(saldo en millones de cérdobas, porcentaije)
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En términos de la mora total, ésta cerrd en 3.7 por ciento de la cartera bruta, superior a
lo registrado en 2019 (3.2%). Con relacién a la mora por sectores®, el sector ganadero
continué presentando la tasa mds alta (9%), seguido por el sector hipotecario (5.2%). Por
el contrario, los sectores que empujaron la mora promedio hacia la baja fueron las
tarjetas de crédito (1.3%) y el sector agricola (2.1%). En términos de aporte a la mora
total, el crédito comercial fue el mayor, con 38.7 por ciento. En tanto, el sector ganadero
registré la mora mas alta, pero aporté solamente el 4.2 por ciento.

Por su parte, la cartera en riesgo presenta una dindmica similar a la mora, con

incremento en 2020 (16.8% de la cartera) comparado a 2019 (12.0%).

Cartera en mora de bancos y financieras

(porcentaije)
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Fuente: SIBOIF y BCN.

Cartera en riesgo de bancos y financieras
(saldo en millones de cérdobas)
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Fuente: SIBOIF y BCN.

Cabe mencionar que el otorgamiento de nuevos créditos en el sector bancario ha estado

caracterizado por tasas de interés con una tendencia al alza, en linea con las

percepciones de riesgos de las condiciones econdmicas y financieras, los indicadores de
aumento de riesgo de cartera y la reduccién de la rentabilidad del sector bancario.

3 Se excluye datos de Juntas Liquidadoras para ambos afios.
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Tasas de interés promedio por nuevos créditos ROA del SBN
(porcentaije) (porcentaije)
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Fuente: SIBOIF y BCN. Fuente: SIBOIF y BCN.

IV.1.2 Crédito otorgado por las microfinancieras*

En contraposicién a la banca, el crédito otorgado por las microfinancieras en 2020
mostré una dindmica positiva respecto a 2019. Asi, a diciembre de la 2020, el saldo de
cartera de crédito bruta totalizé 7,462 millones de cérdobas, es decir, un incremento de
177.4 millones (2.4%) con respecto a diciembre de 2019.

Por actividad econémica, el crédito de las microfinancieras mostré un comportamiento
mixto con aumentos en los sectores de mayor representacién y reducciones menores en
el resto de componentes en comparaciéon a 2019. Asi, entre los sectores que representan
més del 88 por ciento de la cartera total, las variaciones fueron las siguientes: agricultura
y ganaderia 4.3 por ciento (-18.8% en 2019); comercial 10.6 por ciento (-17.3% en
2019) y personal 3.4 por ciento (-20.9% en 2019).

Cartera bruta de microfinancieras Evolucién reciente de la cartera de las microfinancieras
(saldos en millones de cérdobas, porcentaje) (saldo en millones de cérdobas)
12,000 1 27 £3.0 7,600 7 462.0
,462.
10,000 1 2.3 - 2.5 7,400 1
8,000 1.7 1.7 F20 7,200 1
7,000 1
6,000 1 43 198.0 s 6.800 |
| 9,339.3 | '
4,000 7,284.6 7,462.0 [ 10 6,600 1
2,000 1 05 6400
0 . . . 0.0 6,200
2017 2018 2019 2020 E|F|M|A|M|J|J|A|S|O|N|D
Cartera bruta % del PIB (eje der.) 2020

Fuente: CONAMI y BCN. Fuente: CONAMI y BCN.

4 Incluye las instituciones supervisadas por la CONAMI.
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En términos de la mora total, esta cerré en 4.7 por ciento de la cartera bruta, inferior a
lo registrado en 2019 (10%). En lo que respecta a la cartera en riesgo de las
microfinancieras, esta asciende al 9.6 por ciento de la cartera bruta, mostrando un
comportamiento decreciente respecto al 2019 (15.6%).

Cartera en mora de las microfinancieras Cartera en riesgo de las microfinancieras
(porcentaje) (porcentaje)
12.0 4 18.0 1
10.0 16.0 15.6
100 - R 135
14.0 :
8.0 12.0
6.0 = 10071 gy -
' 4.7 8.0 1 :
4.0 4 6.0 1
4.0
2.0 1
2.0 1
0.0 - 0.0 =
2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
Fuente: CONAMI y BCN. Fuente: CONAMI y BCN.

la tasa de interés promedio ponderada de las microfinancieras mostré un
comportamiento estable con leve tendencia al alza. Lo anterior, aunado con el buen
desemperio de la cartera de créditos, generd buenos resultados en términos de la
rentabilidad, reflejado en un ROA superior al registrado en afios recientes.

Tasa interés promedio de las microfinancieras ROA de las microfinancieras
(porcentaije) (porcentaije)
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w0 0\ /
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EFMAMJ]JASONDIEFMAMI]IJIASOND (8.0) -
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Fuente: CONAMI y BCN. Fuente: CONAMI y BCN.

V. Mercado Inmobiliario

En 2020, la cartera hipotecaria total® alcanzé 21,815.4 millones de cérdobas, una
disminucién de 5. 3 por ciento respecto a 2019 (C$23,045.8 millones). Una medida de
la profundidad de este negocio es la relacién entre la cartera hipotecaria y el Producto
Interno Bruto (PIB). En ese sentido, en 2020, la cartera hipotecaria de los bancos,

5 Incluye instituciones supervisadas por SIBOIF y CONAMI, excluye Juntas Liquidadoras.
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financieras y microfinancieras representé el 5 por ciento del PIB nominal, lo cual refleja
una disminucién de 0.5 puntos porcentuales con relacién a lo observado en el mismo

periodo de 2019 (5.5% del PIB).

Crédito hipotecario
(saldo en millones de cérdobas, porcentaje)

Variacién interanual

Institucion 2017 2018 2019 2020

17/16 18/17 19/18 20/19
Bancos y financieras 21,992.4 22,829.2 21,652.9 20,430.3 16.0 3.8 (5.2) (5.6)
Fideicomisos - - 979.2 1,004.0 - - - 2.5
Microfinancieras 390.9 475.2 413.7 381.1 (48.9) 21.6 (12.9) (7.9)
Total crédito hipotecario 22,383.3 23,304.4 23,045.8 21,815.4 13.5 4.1 (1.1) (5.3)
Cartera/PIB 5.4 5.7 5.5 5.0

Fuente: SIBOIF y CONAMI.
VI. Mercado de Seguros

En Nicaragua, el mercado de seguros lo impulsan cinco entidades, que en conjunto
concentran activos por un valor de 13,953.4 millones de cérdobas al cierre de 2020. Su
principal fuente de rentabilidad se deriva del margen de las primas de seguros por las
coberturas especificas de cada evento y en menor medida por la gestién de la inversién
de las primas. De esta forma, mientras bancos, financieras y microfinancieras
experimentaron reducciones en sus activos durante 2018, 2019 y parte de 2020 como
resultado de la reduccién de la actividad econémica, el mercado de seguros crecié
sostenidamente. Lo anterior resulté en una mayor participacion de los seguros en el total
de activos de las instituciones supervisadas por la SIBOIF y la CONAMI.

Composicién de la cartera de inversién de las compadias de seguro
(saldo en millones de cérdobas, porcentaje)

Variacion interanual

Institucion 2017 2018 2019 2020

2018 2019 2020
Activos brutos totales 11,314.2 12,186.5 13,259.8 13,953.4 7.7 8.8 5.2
Cartera de inversion (Total) 9,373.0 9,857.5 8,121.9 9,000.9 5.2 (17.6) 10.8
Depdsitos 3,742.6 3,913.4 4,759.1 5,793.1 4.6 21.6 21.7
Valores del Estado. 5,076.1 5,063.8 2,407.9 2,267.9 (0.2) (52.4) (5.8)
Préstamos 258.0 324.1 637.6 622.3 25.6 96.7 (2.4)
Otros activos 264.6 265.0 261.8 287.0 0.2 (1.2) 9.6
Valores privados 31.7 291.3 55.5 30.6 817.9 (80.9) (45.0)

Fuente: SIBOIF, CONAMI y BCN.

El principal activo de las aseguradoras es su cartera de inversién, la cual totalizé 9,000.9
millones de cérdobas a final de 2020 (64.5 por ciento del total de activos), estas
operaciones se concentraron en depésitos (5,793.1 millones de cérdobas) y en valores
del Estado (2,267.9 millones de cérdobas). En cuanto a las primas netas emitidas,
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aumentaron respecto al afio antferior, ubicdndose en 6,888.2 millones de cérdobas
(6,766.3 millones de cérdobas en 2019).

Primas netas emitidas
(saldo en millones de cérdobas, porcentaije)

Tipo de seguro 2017
Incendios 1,624.5
OtrosDafios 1,483.2
Vida 1,287.9
Vehiculos 1,560.6
Accidentes y Enfermedad 661.9
Total 6,618.1

Fuente: SIBOIF, CONAMI y BCN.

2018

1,920.7
1,577.2
1,444.9
1,462.7
660.5
7,065.9

2019

1,799.9
1,701.3
1,361.0
1,311.2
593.0
6,766.3

2020

1,896.4
1,831.8
1,320.8
1,230.2
609.1
6,888.2

Variacion interanual
2018 2019 2020
18.2 (6.3) 5.4
6.3 7.9 7.7
12.2 (5.8) (3.0)
(6.3)  (10.4) (6.2)
(0.2)  (10.2) 2.7
6.8 (4.2) 1.8

Finalmente, por el lado de la rentabilidad, si bien los ingresos por primas netas emitidas
mostraron un aumento en 2020 en términos absolutos, en términos relativos al total de
activos se vieron reducidas de 51 por ciento en 2019 a 49.4 por ciento. Ademds, con la

reduccion de los indices de retencién de primas, el margen para siniestros y gastos se

redujo de forma importante.
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22,383.3
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¢ Se calcula como la razén entre el monto de primas netas retenidas y el monto de primas netas recibidas.
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