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iv. Resumen

La presente investigacion denominada Aplicacion del Modelo de Altman Z-Score como
Medida Preventiva para Detectar Crisis que Puedan Conducir a la Quiebra al Banco Corporativo,
S.A, (BANCORP) durante el Periodo 2017 — 2019; se elaboré con la finalidad de presentar,
conforme a los resultados obtenidos de la aplicacion del modelo de Altman Z-Score adaptado al
contexto financiero; alternativas de accién a ejecutar para aprovechar fortalezas y controlar
debilidades; esto a través del andlisis la situacion financiera del banco y puntualizando las
generalidades de las quiebras empresariales y las crisis bancarias en Nicaragua junto el detalle de

la fundamentacién del modelo de Altman Z-Score.

La investigacion se realiz6 bajo un enfoque cuantitativo y un caracter descriptivo, teniendo
como fuente de informacion al Informe del Sistema Financiero Nacional, presentado por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras. Se elaboraron variables y su
andlisis se fundament6 en la aplicacion de instrumentos apoyados en la recopilacion y observacion
documental, memoria de calculo, focus group y guias de entrevistas. Finalmente se procedi a

procesar resultados a través de herramientas informaticas.

La Situacion Financiera del Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) durante el periodo
2015 - 2016, no es la mejor ya que presenta una tendencia a la baja en la generacion de liquidez y
rentabilidad, sus recursos mas liquidos estan siendo consumidos por su obligaciones de mayor
exigibilidad comprometiendo su solvencia en el mediano y largo plazo. Ademas sus utilidades no

son estables en el tiempo, si bien es cierto a lo largo del periodo en estudio, generd ganancias, pero




estas no son los suficientes como para cubrir el efecto de pérdidas anteriores o vuelve a caer en

pérdidas netas, impidiendo la reinversion tan importante en una institucion de tipo financiera.

Los resultados obtenidos con los instrumentos de investigacion comprueban la hipétesis de
estudio y la aplicacion del modelo de Altman Z-Score adaptado a BANCORP, indica que para el
periodo 2015 obtuvo una nota estresada de un 0.13 (siendo lo minimo un 0.10) y en 2016 la nota
de desplomd hasta un -0.66 siendo esto una clara sefial de una situacion financiera deficiente que

puede conducir a quiebra en un futuro cercano.

Palabras Claves: Situacion Financiera / Crisis, Quiebras, Bancarias / Modelo de Altman Z-Score
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. INTRODUCCION

Una de las principales preocupaciones de un inversor, es la de evitar invertir en empresas
que puedan acabar en quiebra, lo que puede hacer que pierda gran parte o la totalidad del dinero
invertido. Una forma sencilla de analizar la fortaleza financiera de una empresa es la utilizacion

de una férmula econométrica, la llamada Prediccion de Quiebra de Altman Z-score.

La presente investigacion aborda la Aplicacién del Modelo de Altman Z-Score como
Medida Preventiva para Detectar Crisis que Puedan Conducir a la Quiebra al Banco Corporativo,

S.A, (BANCORRP) durante el Periodo 2017 — 2019.

Elaplicar el Modelo de Altman al Banco Corporativo, S.A, tiene su fundamento en el hecho
de que se ha presentado una tendencia negativa en las resultados de los ejercicios del banco y se
genera la una duda sobre el futuro de la institucion, y si en realidad esta enfrentando una crisis que
puede conducir a su quiebra. De tal forma que la aplicacion del Modelo de Altman para el Banco
Corporativo, S.A. constituye una herramienta fundamental que serviria como medida preventiva
al brindar un indicador de alarma anticipada y poder tomar acciones necesarias para solventar la

situacion.

La hipdtesis de la investigacion consiste en demostrar la posibilidad de utilizar el modelo
de Altman Z-Score de prediccion de quiebra como medida de alarma anticipada para detectar crisis
que puede conducir a la quiebra al Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) para

el periodo 2017 — 2019 y de esta forma reducir el riesgo de inestabilidad en el propio banco, el




sector bancario y la Economia Nacional. Esta hipotesis sera aceptada o negada con el estudio de
las variables de investigacion determinadas, como lo son: situacién financiera, quiebras
empresariales, crisis bancarias y modelo de Altman Z-Score; siendo estas los elementos

fundamentales de estudio y que conduciran a obtener resultados concretos.

Las variables se desarrollaron a través de un enfoque de investigacion cuantitativo y con
un caracter descriptivo dentro de un &rea de estudio empresarial y aplicativo, enfocdndose en el
estado financiero y econdmico de BANCORP, vy el uso adaptado del Modelo Z de Altman; en
donde se analizé los estados financieros por medio de la composicidn estructural de cuentas de
activos, composicion estructural de cuentas de pasivos y patrimonio, composicion estructural de

cuentas de resultados e indicadores de desempefio.

Es importante sefialar, que se realizd cruce de variables, relacionando los datos e
informacion de las diferentes fuentes: analisis documental, observacién y entrevista a profundidad.
Finalmente se procedi6 al analisis e integracion de datos, los que son presentados en el apartado

de resultados y conclusiones de la investigacion.

Para la consecucion del estudio, la investigacion se ha estructurado en once acépites, de la

siguiente manera:

Acépite I, se presenta la estructura del informe dividido en diferentes apartados, ademas de

los antecedentes que sintetizan los aportes de estudios previos realizados sobre el problema de




investigacion para posibilitar el conocimiento de la tematica; a continuacion se describe en forma

general la problematica objeto de estudio para llegar particularmente a la formulacién del mismo.

El acéapite 11, expone los objetivos de la investigacion, tanto el general como los especificos
que fueron formulados con claridad, precisién y orden l6gico, éstos fueron derivados del problema

de investigacion con el propdsito de que fueran relacionados y delimitados del mismo.

En el Marco Tedrico (IIl) se detallan los aspectos conceptuales necesarios para

fundamentar y apoyar el estudio y los resultados de la investigacion.

El siguiente acapite consiste en la Hipdtesis y Preguntas Directrices (I1V), en el cual se
enuncia el fundamento de la investigacion y aquellas interrogantes que guiaran la investigacion en

su trabajo de campo.

La Operacionalizacién de Variables (V) junto al Disefio Metodoldégico marcan los
elementos fundamentales, la estructura, el enfoque, el tipo de investigacion, la determinacion de
la poblacion y la muestra; asi como las técnicas e instrumentos para recopilar informacion lo cual

constituye la base del trabajo de investigacion.

En el Analisis y Discusion de Resultados (VI1) esta referido a la presentacion, analisis e
interpretacion de los hallazgos de la investigacion, basdndose en el contenido del disefio

metodoldgico.




Las Conclusiones (VIII) se presentan de manera puntual como producto del analisis e
interpretacion de los resultados, estas conclusiones estan relacionadas directamente con el

problema de investigacidn, con los objetivos planteados y con las preguntas directrices.

Las Recomendaciones (1X), constituyen las sugerencias orientadas a la solucién del
problema planteado, presentando conforme a los resultados obtenidos de la aplicacion del modelo
de Altman Z-Score para el Banco Corporativo, S.A, (BANCORP), alternativas de accion a ejecutar

para aprovechar fortalezas y controlar debilidades.

En la Bibliografia (X) se presentan las referencias de las fuentes bibliogréficas consultadas
en el transcurso de la investigacion las cuales estan ajustadas al tema de estudio, referenciadas
correctamente en el texto y ordenadas alfabéticamente, cumpliendo con lo establecido en la

normativa APA sexta edicion.

Por ultimo, los Anexos (XI) del trabajo de investigacion, donde se presentan los
instrumentos de recopilacién de la informacion, y demas informacidn utilizada para el desarrollo

de la investigacion.




1.1. Antecedentes

1.1.1. Antecedentes Tedricos o Histdricos

La aplicacién de un modelo de prediccion de quiebra como medida de alarma anticipada
para detectar Crisis Bancaria en Nicaragua es un tema totalmente nuevo en el Contexto
Nicaraglense, por lo que no hay antecedentes de tipo tedrico ni practico en nuestra literatura de

investigacion y académica.

Sin embargo se cuenta con un antecedente de tipo legal que define en que consiste y como
se desarrollan los procesos de quiebras empresariales en el pais, este es el Codigo de Comercio de
la Republica de Nicaragua expedido por el Senado y Camara de Diputados de la Republica y que
fue ratificado por el Poder Ejecutivo el 30 de Abril de 1914, publicado en la “Gaceta” No 248
correspondiente al 30 de Octubre de 1916. En su libro IV: de la suspensién de pagos, quiebras y
prescripciones capitulo I, de la quiebra define el proceso de quiebra asi como los efectos del estado
de quiebra de las clases de quiebra, el convenio de los quebrados con sus acreedores y las

disposiciones especiales relativas a la quiebra de las sociedades mercantiles.

Un antecedente histérico y real de Quiebras Bancarias y de lo que no se estuvo prevenido
y no contd con la aplicacion de algin método de prediccidn de quiebra fueron la quiebras bancarias
de inicios de la década del 2000. La banca comercial de Nicaragua sufrié una profunda crisis en el
2000, caracterizandose por el cierre del Banco de Crédito Popular (BP) en enero, la quiebra del

Banco Intercontinental (INTERBANK) en agosto, siendo comprado por el Banco de la Produccion




(BANPRO), la quiebra del Banco del Café (BANCAFE) en octubre, que fue comprado por el
Banco de Finanzas (BDF), y la fuga masiva de depdsitos del Banco Nicaraglense de Industria y
Comercio asociada con rumores financieros sobre su endeble situacion financiera. Ademas, en
febrero de 2001 quebré el Banco Mercantil y, para evitar un mayor deterioro de la confianza del
publico en el sistema financiero, se ensayd un mecanismo de venta de bancos en problemas a los
bancos con mayor solidez. Cabe mencionar que el BAMER fue comprado por el Banco de Crédito

Centroamericano (BANCENTRO)

1.1.2. Antecedentes de Campo

Dentro de estos se encuentran las siguientes Tesis e Investigacion llevadas a cabo en el

exterior:

Briones, J., Marin, J. y Vazquez, M. (2012) en el trabajo la Prediccién de la Quiebra
Bancaria: El Caso Espafiol; presentada en la Universidad de Sevilla, propusieron una metodologia
aplicada al sector bancario. La pasada crisis bancaria de 2007 hizo pensar en la necesidad de
encontrar sistemas de alarma anticipada que hagan posible detectar con suficiente tiempo la crisis
financiera. Esto no significa que las técnicas estadisticas puedan sustituir en ningun caso al sentido

comun y a la experiencia de los analistas de los bancos.

Las metodologias propuestas de Prediccién de Quiebra deberén ser utilizadas como una
herramienta de ayuda para los responsables bancarios y nunca como un procedimiento Unico y

absoluto para predecir la crisis.




Segun Cecibel, J. (2014) en su investigacion Analisis Discriminante Aplicado a Modelos
de Prediccion de Quiebra, las empresas interactian cada vez mas con clientes y proveedores. Esta
situacion hace necesaria una adecuada gestion del riesgo para prevenir situaciones de insolvencia
financiera. Una empresa es técnicamente insolvente cuando no tiene efectivo suficiente para
efectuar sus pagos inmediatos. Por lo tanto, uno de los puntos a estudiar es la solvencia financiera

y el riesgo a la quiebra de su cartera de clientes.

Para este fin, existen técnicas que permiten medir esta posibilidad de insolvencia de una
empresa. Entre las mas confiables estd el modelo Z de Altman, basado en la técnica estadistica del
Andlisis Discriminante Multiple. Este modelo emplea ratios financieros para determinar el riesgo
financiero y predecir si una empresa es saludable desde el punto de vista financiero o se encuentra
en camino a ser insolvente. Se presentan los resultados hallados por Altman y la revision del

modelo original planteado por él.

Por su parte Berrio, D. (2010) en su investigacion Verificacion y Adaptacion del Modelo
de Altman a la Superintendencia de Sociedades de Colombia, determino un modelo para
pronosticar quiebra para las empresas registradas en la Superintendencia de Sociedades de

Colombia, a partir del modelo de Altman.

Es una investigacion correlacionada que busco establecer cuéles son los indicadores
financieros recomendables para la Superintendencia de Sociedades que permiten clasificar la
empresa en activa o en liquidacion. La investigacion generd un modelo que permitio discriminar

las empresas; ademas, se compard el modelo de Altman con el generado en la investigacion para




seleccionar el que mejor hizo la discriminacion. Es de resaltar que el modelo de las Empresas
manufactureras cumplié la probabilidad minima de acierto del 67.25% con respecto al modelo de

las Empresas Comerciales de Servicio.

Correa, G. (2014) la Aplicacion del Modelo Altman para la Determinacion de las Quiebras
en las Pequefias y Medianas Empresas en Puerto Rico, investigo la exactitud del modelo Altman
para predecir las quiebras en los pequefios negocios. Muchos analistas financieros e investigadores
utilizan los modelos de prediccion de quiebra para evaluar la salud financiera de las empresas. Sin
embargo, es importante probar la aplicabilidad del modelo al sector econémico donde se utiliza.
La aplicacion incorrecta de un modelo podria llevar a la gerencia a tomar decisiones que podrian

llevar a conclusiones y decisiones equivocadas.

1.2. Justificacion

Se justifica el trabajo en el aspecto tedrico porque se contd con una serie de fuentes de
informacion de investigaciones previas relacionadas; que permitieron manejar una gran variedad
de opciones al momento de desarrollar el tema. A nivel metodoldgico se fundamenta el estudio
por lo que cumple con las normas y directrices establecidas para la realizacién de todos los
procedimientos necesarios para poder formular, validar y desarrollar cada uno de los acapites

contenidos dentro de la investigacion.

Desde el punto de vista practico la aplicacién de un Modelo de Prediccidn de Quiebra como

medida preventiva es una de las herramientas mas relevantes para determinar la buen andanza




econdmica de una empresa y mas aun en una de tipo de financiera-bancaria que trabaja con dinero
del pablico y por lo tanto su actividad es de interés de toda la poblacion y por lo tanto es de suma
importancia poder aplicar un método cuantitativo que nos indique la posibilidad de quiebra o no

de una entidad bancaria.

De esta forma la aplicacion del Modelo de Altman Z-Score de Prediccion de Quiebra
ayudara al BANCORP a tomar los pasos necesarios para evitar las pérdidas y en el peor de los
casos quiebras. Este modelo de prediccién esta disefiado para proveer sefiales tempranas sobre el

modo que se debe atacar para evitar el fracaso del negocio.

Se espera que los resultados de la investigacion contribuya a tomar decisiones financieras
acertadas por pare el BANCORP para al buen desarrollo de las operaciones dela institucion a lo

largo del tiempo y en el mejor de los casos obtener ganancias.

Ademés esta investigacion se efectuard con el fin de realizar un aporte académico
importante que sea de utilidad para todas aquellas personas que tengan el interés de conocer e

investigar un poco mas sobre el tema pues representara un punto de referencia.

También de representar un punto de referencia tedrica para todos los empresarios actuales
y potenciales del pais, que deseen saber como se aplican el modelo de prediccion de quiebra para
una institucion bancaria y lo tengan como punto de partida tedrico para la realizacion de practicas

en la vida real.




Este estudio sera de mucha ayuda y utilidad para las proximas generaciones de estudiantes
de la Maestria en Finanzas de la UNAN-Managua que realicen analisis o estudios relacionados al

tema, pues les servira de base para la elaboracién de sus antecedentes.

1.3. Planteamiento del Problema

Sintomas

De acuerdo con las cifras oficiales de la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras, el Banco Corporativo, S.A., ha presentado un comportamiento sostenido
a la baja en sus Utilidades Netas o Resultados del Periodo, porque a lo largo del 2015 presentd
solo Pérdidas que se solventaron al final del mismo afio, pero a inicios de 2016 vuelve a caer en
pérdidas obteniendo una tasa de decrecimiento promedio de utilidades hasta por un 9.15% y estas

utilidades son muy inestables y estresadas en términos financieros.

Causas

La obtencion de pérdidas sostenidas en el tiempo por el Banco Corporativo, S.A., se ve
explicada por Indices de Desempefio Bancarios de Utilidad Negativas y reducciones del Activo de
la institucion y un ratio de Solvencia de Capital muy elevado, lo que significa que no todo el dinero
con el cual se cuenta esta siendo productivo. Si los Indices de Desempefio se mantienen asi, la

condicidn de crisis es manifiesta y en la peor situacién puede conducira al Quiebra.




Prondstico

Sino se aplica un estudio 0 método preventivo para detectar de forma temprana una posible
Crisis, el Banco Corporativo (BANCORP) podria enfrentar el peor escenario, la Quiebra, producto

de continuas pérdidas y ganancias muy inestables.

Cabe mencionar que un comportamiento similar presento el Banco del Exito, S.A,

(BANEX), llegando a caer en Crisis y finalmente en Quiebra que provoco su cierre.

Por otro lado el Sector Bancario Nicaraglense presentd una crisis y quiebras en afios
anteriores que tal vez pudieron ser prevenidos o gestionados de una mejor forma aplicando un
método cuantitativo de Prediccion de Quiebra, y desde entonces el Sistema Bancario siempre ha
sido visto con cierto temor por parte de los depositantes e inversionistas, lo que hace que no
despegue ni se coloque como uno de los mas competitivos de la region, porque se tuvo la
experiencia negativa de quiebras de bancos de forma casi sorpresiva, sumado a esto se ha

presentado el caso de cierre de instituciones bancarias de prestigio internacional en afos recientes.

1.4. Formulacién del Problema

» ¢Ante las Constantes Perdidas o Ganancias Estresadas que obtiene el Banco Corporativo,
S.A, (BANCORP), sera Aplicable el Modelo de Altman Z-score Adaptado al Contexto
Financiero, como Medida de Alarma Anticipada para Detectar Crisis que Terminen en una

Posible Quiebra durante el Periodo 2017 — 2019?




I1. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

2.1. Objetivo General

2.1.1. Aplicar el Modelo de Altman Z-Score como Medida Preventiva a para Detectar Crisis que
Puedan Conducir a la Quiebra al Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) durante el Periodo 2017

—2019.

2.2. Objetivos Especificos

2.2.1. Analizar la Situacién Financiera del Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) Durante el

Periodo 2015 — 2016, determinando el Estado Financiero del mismo.

2.2.2. Puntualizar las Generalidades de las Crisis y Quiebras Bancarias en Nicaragua conforme a
la Ley No. 561, Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos

Financieros.

2.2.3. Detallar la Fundamentacion del Modelo de Altman Z-Score y los demas Métodos de

Prediccion de Quiebra Existentes Aplicables a Diferentes Tipos de Empresas

2.2.4.Presentar conforme a los Resultados Obtenidos de la Aplicacion del Modelo de Altman Z-
Score Adaptado al Contexto Financiero, para el Banco Corporativo, S.A, (BANCORP);

alternativas de accion a ejecutar para aprovechar fortalezas y controlar debilidades.
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3.1. Generalidades de las Finanzas

3.1.1. Concepto de Finanzas

Segun Gitman, J. L. (2012) describe a las finanzas como “el arte y la ciencia de administrar

el dinero” (p. 16).

Virtualmente todos los individuos y organizaciones ganan u obtienen dinero y lo gastan o
lo invierte. Las finanzas estan relacionadas con el proceso, las instituciones, los mercados y los

instrumentos implicados en la transferencia de dinero entre individuo, empresas y gobiernos.

3.1.2. Panorama General de la Administracion Financiera

Besley, S. (2009) indica que la administracion financiera es importante en todos los tipos
de empresas, indistintamente de que sean publicas o privadas, que operen en el sector de los

servicios financieros o que sean empresas dedicadas a la manufactura (p. 16).

Los tipos de tareas que se encuentran en los trabajos de la administracion financiera van
desde la toma de decisiones relacionadas con las expansiones de las plantas hasta las elecciones

sobre los tipos de valores que deberan emitirse para financiar la expansion.




Los administradores financieros también tienen la responsabilidad de decidir bajo que
términos de crédito los clientes podran hacer sus compras; la cantidad de inventario que debera
mantener la empresa; la cantidad de fondos en efectivo que debera tenerse a la mano; si deben
adquirirse otras empresas (analisis de fusiones), y que cantidad de utilidades debera reinvertirse

en el negocio o pagarse como dividendos.

Independientemente de cual sea el campo de especializacion al que uno se dedique, debera
tenerse un conocimiento general de las tres areas. Por ejemplo, un banquero que conceda préstamos
a los negocios no podra hacer bien su trabajo si no cuenta con una buena comprension de la
administracion financiera, puesto que debera juzgar si la empresa esta bien o mal administrada. Lo
mismo podria decirse en el caso de uno de los analistas de valores de Merrill Lynch. Aun los
corredores deben conocer los principios financieros generales si quieren proporcionar una asesoria

inteligente a sus clientes.

Al mismo tiempo, los administradores financieros corporativos necesitan saber que piensan
sus banqueros y como juzgaran los inversionistas el desempefio de sus corporaciones, a efectos de
determinar los precios de sus acciones. Por lo tanto, si usted decide que las finanzas seran su

carrera, necesitara saber algo acerca de las tres areas.

3.1.3. Importancia de la Administracion Financiera

En épocas anteriores, el gerente de marketing era quien proyectaba las ventas; el personal

del area de ingenieria y produccion se encargaba de determinar que activos eran necesarios para




satisfacer esas demandas, mientras que el trabajo del administrador financiero solo consistia en
obtener el dinero gque se necesitaba para comprar la planta, el equipo y los inventarios necesarios.
Esa situacion ha dejado de existir en la actualidad; hoy en dia, las decisiones se toman de una
manera mucho mas coordinada, por lo que el administrador financiero tiene, por lo general, una

responsabilidad directa sobre el proceso de control.

Por su parte Van Horne, J. C. (2010) menciona que “para las personas que trabajan en
las &reas de marketing, contabilidad, produccion, personal; cada dia adquiere mayor importancia
entender las finanzas con objeto de estar en condiciones de realizar un buen trabajo en sus propios

campos” (p. 32).

Por ejemplo, el personal del area de mercadotecnia debe entender de qué manera las
decisiones de comercializacion afectan a, y son afectadas por, la disponibilidad de fondos, los

niveles de inventarios, la capacidad excesiva de la planta y asi por el estilo.

De manera similar, los contadores deben entender la manera como se usan los datos
contables en la planeacion corporativa y la forma en la que los mismos son visualizados por los

inversionistas.

Del mismo modo, los administradores financieros deben tener fundados conocimientos
sobre marketing, contabilidad y otras areas afines para tomar decisiones mas informadas acerca
del reemplazo o de la expansion de la planta y el equipo, y de qué forma podran financiar mejor

SUS empresas.




Por lo tanto, existen implicaciones financieras en casi todas las decisiones de negocios, por
lo que los ejecutivos de otras areas deben poseer un acervo suficiente de conocimientos financieros
para considerar estas implicaciones dentro de sus propios analisis especializados. Debido a ello,
todo estudiante de negocios, independientemente de su especializacion, deberia estar interesado

en las finanzas.

3.1.4. Las Responsabilidades del Administrador Financiero

Segun Ross, S. (2013) la tarea del administrador financiero es tomar las decisiones

relacionadas con la obtencidn y el uso de fondos para el mayor beneficio de la empresa (p. 4).

A continuacion, se describen algunas actividades especificas que estan relacionadas con

este contexto:

» Preparacion de prondsticos y planeacion. El administrador financiero debe interactuar con
otros ejecutivos cuando estos miran hacia el futuro y establecen los planes que daran forma

a la position futura de la empresa.

> Decisiones mayores de financiamiento e inversién. Por lo general, una empresa exitosa
muestra un rapido crecimiento de ventas, que requieren que se realicen inversiones en
planta, equipo e inventarios. El administrador financiero debe ayudar a determinar la tasa
optima de crecimiento de ventas, asi como a tomar decisiones acerca de los activos

especificos que deberan adquirirse y la mejor forma de finan-ciar esos activos. Por ejemplo,




deberia la empresa obtener los fondos mediante la solicitud de préstamos (deudas) o
mediante la venta de acciones (capital contable)? Si la empresa usa deudas (solicita fondos

en préstamo), deberian concertarse los créditos a largo o a corto plazo?.

» Coordinacion y control. El administrador financiero debe interactuar con otros ejecutivos
para asegurarse de que la empresa sea administrada de la manera mas eficiente posible.
Todas las decisiones de negocios tienen implicaciones financieras, y todos los
administradores necesitan tenerlo en cuenta. Por ejemplo, las decisiones de
comercializacion afectan el crecimiento de ventas, a la vez, influye sobre los

requerimientos de inversion.

» Forma de tratar con los mercados financieros. El administrador financiero debe tratar con
los mercados de dinero y capitales. Cada empresa afecta a, y es afectada por, los mercados
financieros generales donde se obtienen los fondos, se negocian los valores de la empresa

y los inversionistas son recompensados o sancionados.

En resumen, los administradores financieros toman decisiones acerca de cuales activos
deberan adquirir sus empresas, la forma en la que estos activos deberan ser financiados y de qué
manera deberan administrarse los recursos actuales de la empresa. Si estas responsabilidades son
desempefiadas de manera éptima, los administradores financieros ayudaran a maximizar los
valores de sus empresas, también maximizara el bienestar a largo plazo de los clientes de la

compafiia o quienes trabajen para ella, asi como a la comunidad en la que se encuentra la empresa.




3.1.5. Decisiones que Toma un Administrador Financiero

Van Horne, J. C. (2010) identifica las decisiones del Administrador Financiero como:

» Decisiones de inversion, la considera como la mas importante porque se trata de crear valor,

y se inicia con la adecuacion identificacion de los activos de la empresa.

> Decisiones de Financiamiento, es la segunda en importancia y corresponde al analisis de
la adecuada mezcla de financiamiento de la empresa, combinando fuentes internas como
aporte de los socios y reinversion de utilidades con fuentes externas obtenidas a través de

diferentes formas de pasivos.

> Decisiones de Administracion de Activos, se refiere a la importancia de administrar con
eficiencia los activos y el financiamiento obtenidos y a preocuparse mas por el manejo de

los activos circulantes que por los activos fijos.

En general, el administrador financiero debe orientarse a crear valor, esto va mucho mas

alla de la maximizacién de ganancias, es decir, maximizar el precio de mercado por accion (p. 50).

Lo anterior significa tomar en cuenta las utilidades presentes y futuras esperadas por
accion, el tiempo, la duracién y el riesgo de dichas utilidades, la politica de dividendos de la

empresa y otros factores que influyen en el precio de las acciones.




Ross, S. (2013) menciona que:
La administracion financiera en términos de horizonte de tiempo, se puede diferenciar en el corto
y largo plazo, no existe una definicion aceptada universalmente para las finanzas a corto plazo, la
principal diferencia entre las de corto y largo plazo es el posicionamiento en el tiempo de los fe,
regularmente las decisiones financieras de corto plazo consideran a las entradas y salidas de
efectivo generadas en el transcurso de un afio 0 menos, mientras que las decisiones financieras a
largo plazo involucran las entradas y salidas de efectivo esperadas en lapsos superiores a un afio y

gue comprometan a la empresa por un largo periodo (p. 3).

Como ejemplo de decisiones financieras de corto plazo se puede mencionar la compra de
materia prima e insumos en general, se paga efectivo, se venden productos y se espera recibir el
efectivo por dicha venta en el transcurso de un afio, en contraste, una decision financiera de largo
plazo esta asociada, por ejemplo, con la compra de una maquinaria especial para el proceso
productivo o la ampliacion de la capacidad instalada, esto implica buscar los fondos necesarios
(decision de financiamiento) para la adquisicion de activos (decision de inversion) que
beneficiaran a la empresa por un largo periodo, en la figura 1 se observan algunas de las decisiones

diarias y ocasionales tomadas por el administrador financiero:




llustracion 1: Decisiones que Toma un Administrador Financiero.

DIARIAS: OCASIONALES:
- Manejo del crédito; - Emision de
- Control de acciones; META:
inventarios; - Emision de bonos; Interrelacion
- Pagoa ol - Inversiones en la * Maximizar la
proveadorss, y holsa; (Trade-off) rigueza de los
- Recaudo y - Compra de accionistas
desembolso de maquinaria y
fondos equipos
(presupuesto de (presupuesto de
efectivo). capital), y
- Decision de
dividendos.

*5i se espera maximizar el valor de la empresa para sus accionistas, es necesario determinar la interrelacion
. ; : .
apropiada entre el riesgo v el retorno (trade off).

Fuente: Emery, D. (2010) decisiones que toma un administrador financiero (p. 15)

3.1.6. Las Finanzas en la Estructura Organizativa de la Empresa

Emery, D. (2010) menciona que:
Las estructuras organizativas varian de empresa a empresa, pero en la figura siguiente se presenta
un panorama bastante comin en relacion con el papel que desempefian las finanzas dentro de una
corporacion. El director financiero ostenta el titulo de vicepresidente de finanzas le reporta al
presidente. Los subordinados son el tesorero y el contralor. En la mayoria de las empresas, el
tesorero tiene responsabilidad directa sobre la administracion del efectivo y los valores negociables,
la planeacion de la adquisicion de fondos; la venta de acciones y bonos para conseguir recursos

monetarios, y la vigilancia del fondo corporativo para pensiones. (p. 25).




llustracion 2: Las Finanzas en la Estructura Organizativa de la Empresa

Junta Directiva

Presidente
Vicepresidente Vicepresidente Vicepresidente
de Ventas de Finanzas de Manufactura
Maneja I
directamente el
efectivo y valores
negociables. Tesorero Controlor

Planea la estructura
de capital de la
empresa.

Administrador AdmlnlstraQOr Director
de Credito de Inventarios de Presupuesto de
Capital

Contador Contabilidad Departamento
de Costos Financiera de Impuestos

Fuente: Emery, D. (2010) las finanzas en la estructura organizativa de la empresa (p. 25).




3.2. Perfil del Banco Corporativo, S.A, (BANCROP)

» Mision

Brindar soluciones financieras competitivas y servicios de alta calidad a nuestros clientes
con profesionalismo y excelencia, contribuyendo al desarrollo financiero y social de los sectores

corporativos y de la pequefia y mediana empresa en Nicaragua.

> Visién

Ser el Banco lider a nivel Nacional en la eficiencia de agilidad, atencion y servicio al cliente

del &mbito corporativo y de la pequefia y mediana empresa preferentemente.

Sus valores son:

» Integridad

» Respeto

> Responsabilidad
» Lealtad

> Confianza




Sus Productos y Servicios son:

» Cuenta de Ahorro

» Cuenta de Ahorro Empresarial
» Cuenta de Corriente

» Dep0sito a Plazo Fijo

» Credito

» Negocios Internacionales

»> Banca Electronica

Red de Sucursales y Ventanillas

lHustracion 3: Red de Sucursales y Ventanillas del Banco Corporativo, S.A.

e BAA Nn(; QR P Visita cualquiera de nuestros puntos

de atenciéon con horarios y ubicacion
7 dace ctecer,, de acuerdo a tu conveniencia

Sucursales en Managua Ventanillas en Managua
@ Sucursal Principal @ Multicentra Las Américas @ Galerias Santo D
Lomas de Monsamat W licent Ll TN ar

omingo 'ﬁ
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i L5 Amdricas en Tienda CooTe
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g, |
&5 | www.bancorp.com.ni ﬂ'i

Fuente: BANCO CORPORATIVO, S.A. (2017)




3.3. Generalidades de las Crisis y Quiebras Bancarias

Para Madera, D. (2010) cualquier negocio que se encuentre en una situacion de bancarrota,
quiebra o fracaso, siempre tiene un impacto negativo en la mayoria, sino es que, en todas las areas

de la empresa (p. 16).

Los emprendedores pierden su capital de inversion, los trabajadores pierden sus empleos,
la sociedad pierde una parte de la produccion y distribucion de productos y servicios y el gobierno
pierde una fuente de ingresos por impuestos. En general esto reduce la calidad de vida de todos y
los priva de ciertos productos y servicios. El quiebre o fracaso de una empresa es muy importante

y es debido a estas razones que se le da mucha importancia.

Durante el transcurso del tiempo han surgido muchas definiciones y teorias de lo que es el
concepto de quiebre o fracaso empresarial. Algunos estudiosos de la materia como Fredland y
Morris, definen al quiebre como “el cese de la actividad empresarial”. Hay otros que ven el fracaso
empresarial como “bancarrota”, cuya definicion es la siguiente: aquellos negocios que “cesan sus
operaciones” siguiendo mandatos o por bancarrota; debido a la pérdida de sus acreedores por

ciertas acciones de ejecucion, juicios hipotecarios 0 embargo.

Que se declaran en bancarrota voluntariamente, dejando obligaciones sin pagar y por esto
se ven envueltos en algunas situaciones como: acciones judiciales, intervenciones, reorganizacion

0 arreglos con sus acreedores.




Debido a las diferentes conceptualizaciones se han establecido diferentes parametros a la
hora de definirlo. Se ha establecido que existe una diferencia entre lo que es el concepto de
“bancarrota” y lo que se denomina “fracaso empresarial”, para entender mejor lo siguiente, a

continuacion se plantean las principales definiciones de cada concepto.

3.3.1. Concepto de Quiebra

Para Zunzunegui, J. (2013) se denomina quiebra “al estado de insolvencia en que se halla
un deudor comerciante, persona fisica o juridica, al no poder hacer frente a sus obligaciones, por

no contar con activo suficiente. Se conoce también esta situacion como bancarrota” (p. 23).

En el antiguo Derecho Romano ya se utilizaba esta institucion, para retirar al fallido de la
administracién de su patrimonio, con el fin de evitar el riesgo de que egresen fraudulentamente los
bienes que aun le queden, y venderlos en publica subasta, llamandose al procedimiento, “bonorum

venditio”.

La quiebra viene de la accién quebrar, que en el ambito financiero se puede interpretar
como “la carencia o pérdida de la solvencia econémica para cubrir la totalidad de las deudas que
se tienen”. Juridicamente hablando, la quiebra implica un proceso en el que se liquidan los bienes
gue se poseen para el momento. Sin embargo, el deudor cuenta con diferentes alternativas que son

reguladas por la ley, con el fin de evitar el embargo sobre sus bienes.



https://www.google.com.ni/search?hl=es&tbo=p&tbm=bks&q=inauthor:%22Juan+Antonio+de+Zunzunegui%22

De acuerdo con Cabrillo, F. (2014) la quiebra “es el proceso de ejecucion del patrimonio
del deudor a favor del cumplimiento de sus obligaciones, en el caso de que éste sea insolvente

econdmicamente” (p. 45).

Por consiguiente, el patrimonio es repartido entre sus acreedores, y dicha reparticion se
hace con relacion al porcentaje que tienen a favor los acreedores. Pudiendo llegarse a acuerdos o
concordatos, en un proceso previo llamado concurso preventivo, que tiende a evitar la quiebra,
para impedir la liquidacion total del patrimonio, y poder seguir la actividad comercial con el
propdsito de pagar a los acreedores. Si el acuerdo se cumple, se da por terminado el proceso

concursal; pero de lo contrario, se declara la situacion de quiebra.

La quiebra puede verse como una situacion de urgencia en la medida en que logra paralizar
las demandas y la acumulacion de intereses de aquellos financiamientos impagados, tales como

pueden ser los préstamos y créditos.

A través del procedimiento del concurso de la quiebra se lleva a cabo la negociacion entre
los acreedores y el deudor, siendo el administrador del concurso el encargado de mediar entre las
partes y dar informe detallado del desarrollo del concurso. Hay dos tipos de concursos,
determinados por la persona que solicita que se haga la declaracion de quiebra. EIl primer concurso
es el voluntario, por el hecho de que es el deudor quien lo solicita. El segundo concurso es conocido

como el necesario, en la medida en que quien lo presenta es el acreedor.




3.3.2. Clases de Quiebra

» Quiebra fortuita: se da cuando el comerciante a quien sobrevinieren infortunios que,
debiendo estimarse casuales en el orden regular y prudente de una buena administracion
mercantil, reduzcan su capital al extremo de tener que cesar en sus pagos. En tales casos la

quiebra sera simplemente un suceso desgraciado.

» Quiebra culpable: esta se considera cuando el comerciante que con actos contrarios a las
exigencias de una buena administracion mercantil haya producido, facilitado o agravado el
estado de cesacion de pagos. Las circunstancias que califican de culpable son: si los gastos
domésticos y personales del comerciante hubieren sido excesivos y desproporcionados en
relacion a sus posibilidades econdmicas; si hubiere perdido sumas con desproporcion de
sus posibilidades en juego, apuestas, entre otros. Si los gastos de su empresa son muchos
mayores de los debidos, atendiendo a su capital, su movimiento y demas circunstancias
analogas; no hubiere llevado su contabilidad con los requisitos exigidos por el codigo de

comercio.

» Quiebra fraudulenta: seguin Altman, E. (1968) la que se alce con todo o parte de sus bienes,
realice fraudulentamente, antes de la declaracion, con posterioridad a la fecha de
retroaccién o durante la quiebra, actos u operaciones que aumenten su pasivo o disminuyan
su activo, no llevare todos los libros de contabilidad o los altere, falsifique o destruya.

Altman (pp. 589-609)




3.3.3. Concepto de Fracaso Empresarial

El fracaso empresarial es un concepto amplio que engloba una diversidad de estado que
puede repercutir de forma negativa en la empresa, siendo también varias las causas por las que una

empresa entra a crisis, asi como los sintomas de deterioro que se pueden apreciar en ella.

La variedad de situaciones por las que puede atravesar una empresa en crisis obliga a los

investigadores del fracaso empresarial a definir su concepto propio de forma explicita, en funcién

de los objetivos del estudio o de la naturaleza de los datos disponibles.

De forma genérica, se pueden distinguir tres estados distintos de fracaso:

» Fracaso econdmico: cuando los ingresos son insuficientes para cubrir los costes.

» Fracaso financiero, o lo que Altman, E. (1971) denominaba insolvencia técnica o en el

sentido de capital: consiste en problemas de falta de liquidez (p. 68).

» Fracaso juridico (insolvencia definitiva o en el sentido bancarrota), segun Altman, E.
(1968), se identifica con la existencia de un patrimonio neto negativo de la empresa, lo que

conlleva una sancién legal (p. 70).

Se suele identificar el fracaso empresarial con una situacion concursal de quiebra o de

suspensidn de pagos, representando acontecimientos legales suficientemente conocidos, si bien el




fracaso abarca también otras situaciones que no tienen por qué acabar en situacion concursal, como
la morosidad a una entidad financiera, la suspensién en los compromisos de pago, o el hecho de

haber obtenido pérdidas durante algunos ejercicio consecutivos.

Se considera como empresa fracasadas aquellas que han presentado declaracion de quiebra

o0 de suspensidn de pagos en el registro mercantil en un determinado horizonte temporal.

De acuerdo con Fowler, E. (2012) una empresa es solvente cuando:
Carece de deudas o las tiene, pero es capaz de satisfacerlas; dicho de otro modo un sujeto o una
empresa se vuelven insolventes cuando se torna imposible hacer frente al pago de sus obligaciones,
situacion que de prolongarse en el tiempo deviene en la cesacion de pagos y el preanuncio de un

quebranto (p. 56).

No obstante ello, existen diferentes tipos de insolvencia segin sea la situacion que la
origine. Por ejemplo, como consecuencia de una mala gestion de tesoreria puede darse el caso de
una insolvencia de tipo financiera pero no patrimonial, pues la empresa cuenta con un pasivo
exigible inferior al activo. Se suele caracterizar esta situacion como de insolvencia técnica o

transitoria.

Segun Suarez, A. (2012) contrariamente, “si se enfrenta una situacion patrimonial negativa,
es decir cuando el total del activo de una empresa es insuficiente para atender al total del pasivo,

se estaria frente de lo que se denomina como insolvencia econémica o quiebra” (p. 47).




El concepto de fracaso empresarial es mas amplio que el de insolvencia, entre ambos existe
una relacion género especie; es decir, toda situacion de insolvencia sigue a un fracaso empresarial,

pero no necesariamente los fracasos empresariales devienen en estados de insolvencia.

Una empresa se vuelve insolvente cuando no puede hacer frente a sus obligaciones, pero
una empresa fracasa no solo en ese momento, sino cuando es incapaz de alcanzar los objetivos
establecidos, sean éstos economicos, de comercializacion o de responsabilidad social, segin sea

la importancia relativa de cada uno de ellos.

Debido a la ausencia de definiciones de fracaso empresarial, se trata de definir a partir de

causas y sintomas como se muestra a continuacion:

Tabla 1: Causas y Sintomas del Fracaso Empresarial

Causas Sintomas y Sindromes

Internas Insolvencia
Problemas Organizativos De gestion
Problemas de Costos Informacion
Problemas Financieros
Problemas Comerciales

Problemas Tecnoldgicos

Fuente: EMPRENDERALIA (2016)




3.3.4. Crisis Bancarias

3.3.4.1. Concepto

Segun la pagina web DICCIONARIO EMPRESARIAL - WOLTERS KLUWER (2017):
Una crisis bancaria es una situacion en la que las operaciones ya no son sostenibles en el tiempo y
se dan retiros masivos (reales o potenciales) de dep6sitos de los bancos inducen a éstos a suspender
la convertibilidad interna de sus pasivos u obligan a las autoridades a intervenir, otorgando

asistencia en gran escala y de esa forma impedir las quiebras y/o los retiros de depdsitos.

Cuando una crisis se extiende al conjunto del sistema bancario y financiero se denomina
crisis bancaria sistémica, en cuyo caso, al menoscabar la financiacién del conjunto de la economia

nacional, tendra un efecto negativo sobre la economia real.

La crisis bancaria internacional iniciada en el afio 2007, cuyo estallido popular se sitda en
el 15 de septiembre de 2008, por la quiebra del importante banco de inversion norteamericano

Lehman Brothers, es, hasta la fecha, la mayor de las crisis bancarias que ha sufrido el Mundo.

3.3.4.2. Identificacion

Segun la pagina web DICCIONARIO EMPRESARIAL - WOLTERS KLUWER (2017):
Las crisis bancarias no son féciles de identificar empiricamente, en parte debido a la naturaleza del
problema y en parte por la falta de datos pertinentes. Aungue en la mayoria de los paises se dispone

facilmente de datos sobre los depositos bancarios, y pueden utilizarse para identificar crisis




asociadas a un retiro masivo de los depdésitos de un banco, la mayor parte de los problemas

bancarios recientes no se han originado del lado del pasivo de los balances de los bancos.

En la mayoria de los paises industrializados, las crisis bancarias no estuvieron relacionadas

con retiros masivos de depositos, aunque si han sido mas frecuentes en los paises en desarrollo.

Las crisis bancarias generalmente se originan del lado del activo de los balances de los
bancos, y son consecuencia de un prolongado deterioro de la calidad de los mismos. Por tanto,
para identificar los episodios de crisis bancarias resulta util analizar variables como la proporcién
de préstamos incobrables en las carteras de los bancos, las grandes fluctuaciones en los precios de
los activos inmobiliarios y de las acciones e indicadores de quiebras comerciales. Sin embargo,

esta informacién no siempre esta disponible en paises en vias de desarrollo.

En ocasiones los investigadores identifican la presencia de una crisis bancaria basdndose
en una combinacion de hechos, como el cierre forzado, la fusion o la absorcion de instituciones
financieras por parte del gobierno, el retiro masivo de depoésitos de los bancos o la asistencia
gubernamental a una 0 mas instituciones financieras, o bien en evaluaciones en profundidad de su

situacién financiera.

3.3.4.3. Costos

Segun la pagina web DICCIONARIO EMPRESARIAL - WOLTERS KLUWER (2017):

Las crisis bancarias pueden ser muy costosas, tanto en términos del coste fiscal y cuasifiscal que

puede suponer la reestructuracion del sector financiero como en un sentido mas amplio, en términos




del efecto que tiene sobre la actividad econdmica el hecho de que los mercados financieros no
puedan funcionar correctamente. El coste de las crisis bancarias ha llegado en algunos casos al 40%
del PIB (como, por ejemplo, en Argentina y Chile a principios de los afios ochenta), mientras que
los préstamos incobrables en ocasiones han excedido del 30% de los préstamos totales (como, por
ejemplo, en Malasia durante 1988 y en el caso de los bancos estatales de Sri Lanka a principios de

los afios noventa).

Ademas de su coste fiscal y cuasi fiscal, las crisis bancarias, al igual que las cambiarias,
pueden conducir a una asignacion ineficiente y a una subutilizacion de los recursos y, en

consecuencia, a pérdidas de produccion real.

El Fondo Monetario Internacional ha calculado que las crisis bancarias acaecidas han

venido acompafiadas de pérdidas significativas de produccién, habiéndose requerido alrededor de

tres afios para que el crecimiento de la produccion retornase a su nivel tendencial y la pérdida

acumulada del crecimiento del producto fue de méas de 10 puntos porcentuales de PIB.

3.3.4.4. Causas

» Circunstancias Macroeconémicas

Segun Bingham, E. (2012), no es “raro que las crisis bancarias se atribuyan a

acontecimientos macroeconomicos adversos” (p. 89).




Asi, la inestabilidad macroecondémica se menciona a veces como la principal fuente de
inestabilidad bancaria, que se inicia por la combinacion de un desplome en los precios de los
activos, especialmente de bienes raices; un brusco aumento de las tasas de interés o una baja en el
tipo de cambio; una rapida desaceleracion del ritmo de la inflacion general; o el inicio de una

recesion. Desde luego que todos estos factores estan interrelacionados.

Otra fuente de dificultades, especialmente en las economias en transicion, han sido los
bruscos cambios en los precios relativos o la eliminacion de los subsidios, que presionan a negocios

o sectores especificos en los que participan los bancos.

En principio, los administradores y supervisores de los bancos deberian asegurarse de que
los bancos resisten choques como estos, dentro de los limites razonables de probabilidad, aunque
se plantea la pregunta: ¢qué es lo que se considera “razonable”? En consecuencia, a menos que el
choque vaya mucho mas alla del rango de posibilidades que comprensiblemente podria esperarse,
las condiciones macroecondmicas no deberian ser facilmente aceptadas como la causa de las crisis
bancarias. Sin embargo, los choques exceden a veces este rango, tal vez porque una restriccién
monetaria muy aguda, ocasionada por el deterioro previo en la situacién econdmica y monetaria,

no fue totalmente visible, o por factores politicos.

» Politicas Microeconémicas

Este tema incluye todos los parametros estructurales y de supervision que se encuentran

bajo el control directo o la influencia del gobierno.




» Supervision

Conforme a Jackson, A. (2014) se tiene la idea generalizada de que:
Toda crisis bancaria significa un fracaso en supervision, pero esto es erréneo. En algunos casos,
una crisis bancaria puede justamente atribuirse a fallas en la supervision pero, casi por definicion,
no puede ser nunca la Unica causa, porque antes hubo una falla en el banco que escap6 a la adecuada

atencion del supervisor (p. 89).

Ademas, si la supervisién fuera tan rigurosa como para eliminar toda posibilidad de crisis
bancaria, la banca seria probablemente un negocio sumamente reprimido y no competitivo, por lo
que fallaria en su funcion basica de proporcionar una intermediacion financiera eficiente al resto
de la economia. Consecuentemente, las autoridades deben seleccionar que tan restrictivo e
intensivo tiene que ser el sistema de supervision para funcionar y el sistema deberia, de vez en
cuando, por razones de eficiencia y con el fin de evitar el riesgo moral, permitir que los bancos

quiebren.

» Interferencia del gobierno

Segun Latter, T. (2014) la interferencia del gobierno en las actividades de un banco:
Puede impulsar o apresurar el inicio de una crisis de liquidez o solvencia, o dejar una pesada
herencia respecto a los activos o la cultura. Otras medidas oficiales, que pueden ser perjudiciales y
que a veces se presentan, incluyen el establecimiento de requisitos de reserva inadecuados, ya sean
no remunerados 0 con una tasa de interés por debajo de la del mercado y ciertas obligaciones para

financiar el déficit gubernamental, igualmente en condiciones fuera de mercado (p. 100).




» Riesgo Moral

Latter, T. (2014) menciona la idea generalizada de que no se permitira la crisis de ningln
banco, o si en épocas dificiles el apoyo financiero se encuentra facilmente a disposicion de los
bancos 0 sus depositantes (tal vez para estos ultimos a través de un sistema de proteccion de
depdsitos sumamente generoso), surge el riesgo moral. Los bancos llegan a comportarse de un
modo que exacerba su situacion en vez de mejorarla y los depositantes no se preocupan en
discriminar entre bancos “buenos” y “malos”, con lo cual es probable que prolonguen su

sobrevivencia, pero amplien una crisis, cuando eventualmente ocurra (p. 101).

» Falta de Transparencia

El autor Latter, T. (2015) si como resultado de un marco legal o regulatorio inadecuado, o
quiza Gnicamente como un aspecto cultural, las actividades de un banco no tienen transparencia
hacia los depositantes y otras contrapartes, o aun para los accionistas, se obstaculiza el papel de
las fuerzas del mercado en la determinacion del destino del banco y se permite que los problemas

se desarrollen y multipliquen hasta un punto que de otro modo no hubiera sido posible (p. 14).

» Estrategias y operaciones bancarias

Conforme Latter, T. (2015) “en muchos casos, los problemas de un banco son provocados

por deficiencias en su propia estrategia o por fallas operacionales” (p. 15). Es discutible hasta qué

grado también debe considerarse a los supervisores como responsables por permitir se mantengan




estrategias inadecuadas. Con frecuencia solo se conoce, si éstas ultimas son buenas o desastrosas
hasta después de aplicarlas, y, en una economia de mercado es cuestionable hasta qué punto deben

intervenir los supervisores.

Las crisis pueden ocurrir:

> Desde el lado de la produccién: como resultado de por ejemplo, operaciones
equivocadas o apresuradas en nuevas areas geograficas o de productos. De los casos
analizados en los Apéndices de este Manual se observa que tal vez una de las causas

mas comunes de crisis es la precipitacion por ampliarse.

» Por el lado de los insumos, como resultado de errores al concientizar al personal,

estimular una nueva cultura administrativa, utilizar la informacién tecnolédgica en

forma efectiva, o funcionar y organizarse eficazmente.

Algunas de las fallas operacionales mas comunes son las siguientes:

» Deficiente Evaluacion de Crédito

Latter, T. (2015) indica que a pesar de los numerosos y variados factores identificados e

como causas que contribuyen a las crisis bancarias, las deficiencias en evaluar con exactitud el

riesgo de crédito y darle un costo, es posiblemente, la causa individual mas comin de los




problemas bancarios. Con frecuencia, este factor estd muy vinculado al ciclo macroeconémico. Un

problema vinculado es la llamada seleccion desfavorable de crédito (p. 15).

Si los bancos no prestan suficiente atencion al costo del riesgo, pueden verse tentados a
negar el crédito a clientes cuidadosos que tal vez establecen limites maximos prudentes sobre la
tasa de interés que pueden pagar; y otorgan el crédito a proyectos mas especulativos, que aceptan

facilmente tasas de interés mas elevadas, pero donde el riesgo de incumplimiento se amplia.

» Concentracion de préstamos y préstamos vinculados

Conforme Latter, T. (2015) de nuevo deberia haber controles empero en algunos paises los
bancos individuales o tienen vinculos de larga permanencia con clientes especificos o con sectores
econémicos, 0 se establecieron recientemente con base en ese tipo de vinculos. Estas
concentraciones han demostrado ser histéricamente una fuente de problemas y, en lo posible,
deben adoptarse medidas para reducir la dependencia. En los paises desarrollados, los topes en la

concentracion de préstamos se especifican y cumplen de manera transparente (p. 17).

» Otras fallas operacionales

Otros problemas mencionados por el autor Latter, T. (2015) pueden provenir de muchas

otras fuentes, como lo muestran los siguientes ejemplos:




» Personal de baja calidad, o con experiencia limitada, como resultado de una elevada
rotacion del personal o un crecimiento demasiado rapido del negocio;

» Estructura administrativa deficiente, con orientaciones de responsabilidad y vigilancia
Inadecuadas;

» Incapacidad o renuencia para controlar costos;

» Estructura de recompensas para el personal que estimula la excesiva toma de riesgos.

» Documentacion inadecuada, sistemas de registros o asientos de auditoria;

> Dependencia excesiva en los sistemas tecnolégicos de informacidn, sin un respaldo
apropiado, con deficiente investigacion y verificacion, sin reglas seguras de auditoria,
0 sin que los administradores comprendan bien los sistemas;

» Ausencia de planes de contingencia para enfrentar emergencias externas o internas (p.

20).

3.3.5. Contenido de la Ley No. 561, Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no

Bancarias y Grupos Financieros sobre el Proceso de Quiebra Bancaria en Nicaragua

Asamblea Nacional (2005) regula las actividades de intermediacion financiera y de

prestacion de otros servicios financieros con recursos provenientes del pablico, estas se consideran

de interés publico (p. 1).

Las siguientes Instituciones se encuentran bajo esta ley:




» Los bancos.

» Las instituciones financieras no bancarias que presten servicios de intermediacién bursatil
0 servicios financieros con recursos del publico, calificadas como tales por la
Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras.

» Sucursales de bancos extranjeros, los grupos financieros.

» Las Oficinas de Representacion de Bancos y Financieras Extranjeras.

Esta ley concibe a la Quiebra Bancaria como un proceso que incluye:

» Indicadores de Alerta de Operaciones

> Aplicacion de Plan de Normalizacion

» Decision de Intervencion

> Decision de Liquidacién Forzosa o Quiebra Directa

» Conclusion del Proceso de Ligquidacion

Esta Ley faculta a la Superintendente de Bancos y de Otras Instituciones Financieras para
llevar a cabo inspecciones en generales podran extenderse sobre todos los negocios y operaciones
de los bancos y parciales comprenderan solamente una determinada clase de negocios u
operaciones. Inclusive el Superintendente de Bancos es quien lleva todo el proceso de Liquidacion

del Cierre de un banco que generalmente sucede por quiebra.




3.3.5.1. Medidas Preventivas para Evitar o Evidenciar Quiebras Bancarias

Asamblea Nacional (2005) estableci6 que:
El Superintendente de Bancos puede actuar con base en el conocimiento que obtenga sobre la
situacion de un banco, y dicha institucion incurra en alguna de las siguientes situaciones que
represente peligro para sus depositantes y acreedores, o que comprometa su liquidez y solvencia
sin que amerite el establecimiento de planes de normalizacion o las medidas de intervencion o

liquidacion del banco segln lo establecido en la Ley (p. 42).

Las medidas preventivas de crisis bancarias son: déficit de encaje u otros indicadores que
constituyan manifestaciones de iliquidez o que comprometan el pago de sus obligaciones, pérdidas
de capital actual o inminente, irregularidades de tipo administrativo y gerencial o en la conduccion
de sus negocios, mantenimiento del capital por debajo del capital requerido, e infracciones a las

leyes, regulaciones.

En presencia de alguna de las situaciones anteriores, el Superintendente, de acuerdo con
las caracteristicas y circunstancias del caso particular, puede adoptar cualquiera de las medidas
que se indican a continuacion: amonestacion, prohibicion de otorgar nuevos créditos y realizar
otras operaciones, suspension de operaciones especificas, prohibicion de decretar y distribuir
utilidades, prohibicion de abrir nuevas oficinas o sucursales e inversion obligatoria de las nuevas
captaciones en valores del banco central o en otros titulos previamente designados por el

superintendente.




3.3.5.2. Planes de Normalizacién: Causales y Plazo

Asamblea Nacional (2005) estableci6 que:
Cuando un banco se encuentre en situacion de Crisis, el Superintendente de Bancos ordenara a la
institucion la presentacion de un Plan de Normalizacion encaminado a subsanar la situacion dentro
de un plazo que no excedera de noventa dias, este podra ser prorrogado por el Superintendente de
Bancos, previa opinion favorable del Consejo Directivo de la Superintendencia, mediante
resolucion fundada que lo justifique, por un plazo estrictamente necesario para finalizar el

cumplimiento del plan y que en ningln caso sera superior a otros noventa dias (p. 44).

Entre los causales de llevar a cabo un Plan de Normalizacion se encuentran:
incumplimiento de relacién de capital requerido por un lapso superior a dos meses consecutivos,
presentacion de informacion con datos falsos, incumplimiento en el pago de las obligaciones con
el FOGADE, incumplimiento por tres veces consecutivas 0 seis veces no consecutivas durante un
afio, si la superintendencia determina por cualquier medio que la institucion ha incurrido en
practicas bancarias inadecuadas en el manejo de riesgos significativos de cualquier naturaleza que
ponen en peligro su situacion financiera, y si los auditores externos de la institucion se abstienen

de emitir opinién sobre sus estados financieros.

3.3.5.3. Presentacién y Aprobacién del Plan de Normalizacion

Asamblea Nacional (2005) estableci6 que:
Un Plan de Normalizacion deberd ser presentado por el Gerente General o por el principal ejecutivo

de la respectiva institucion, a consideracion del Superintendente en un término no mayor de 15




dias, contado a partir de la fecha de la notificacion de la decision ordenando su presentacion. El
Superintendente podrd prorrogar hasta por 7 dias mas el término establecido, cuando medie
pedimento fundado de la institucion respectiva. En ambos casos, la falta de presentacion del plan
serd causal de intervencion de la institucion financiera. EI Superintendente dispondra de un plazo
no mayor de 15 dias para impartir su aprobacion al plan con las modificaciones que juzgue

necesario incorporar (p. 45).

3.3.5.4. Medidas del Plan de Normalizacion

Asamblea Nacional (2005) estableci6 que:
Las medidas que contempla un Plan de Normalizacion contienen la Capitalizacion de reservas y/o
utilidades, Absorcion de pérdidas contra cuentas patrimoniales, Reduccion de gastos
administrativos, cierre de oficinas, agencias o sucursales, Compromiso de no celebrar nuevos
contratos de servicios, o renovacion de los existentes, Remocién de administradores, directores,

asesores y otros funcionarios (p. 46).

El Plan de Normalizacion establecera también las metas e indicadores de medicion para
verificar el adecuado cumplimiento de las medidas establecidas, especificando aquéllas que deben

alcanzarse gradualmente durante la ejecucion del plan.




3.3.5.5. Ejecucion y conclusion del Plan de Normalizacion

Asamblea Nacional (2005) menciona que:
Mientras dure la ejecucion del Plan de Normalizacién, el Superintendente podré establecer un
régimen excepcional para el cumplimiento de ciertos limites prudenciales por la respectiva
institucion, siempre que al final del plazo del plan o su prorroga dicho cumplimiento se encuentre
totalmente restablecido. EI Superintendente no podra establecer tratamiento excepcional para el

cumplimiento de limites prudenciales por parte de ninguna institucién financiera (p. 47).

Por otro lado la Superintendencia dara por concluido el proceso de normalizacion mediante
resolucién fundada tan pronto como hayan desaparecido las causales que dieron origen al Plan de
Normalizacion o cuando la institucion incumpliere dicho plan o cuando existan razones suficientes
para indicar que no es posible su cumplimiento dentro del plazo y en la forma alli prevista, o si se

producen las causales que dan origen a la intervencién o liquidacién forzosa de la institucion.

3.3.5.6. Declaracion Judicial de Liquidacion Forzosa

Asamblea Nacional (2005) indica que:
Presentada la solicitud a la que deberd acompafiarse una relacion o informe de la situacion de la
institucion financiera y de lo actuado por el Superintendente, un Juez Civil del Distrito de Managua
sin mas trdmite deberd declarar el estado de liquidacion forzosa de la institucion

en referencia (p. 49).




Por lo tanto la declaratoria de liquidacion forzosa de una instituciéon financiera deja
inmediatamente sin efecto su autorizacion para funcionar, la que debera hacerse constar en el auto
respectivo y tendra los mismos efectos de la quiebra. La declaratoria de liquidacion forzosa de una
institucion financiera debera ser publicada en un periddico de circulacion nacional, sin perjuicio
de su publicacion en La Gaceta, Diario Oficial. La publicacion hara las veces de la notificacién
para los fines legales y el téermino legal se contard a partir de la fecha de la publicacién en

cualquiera de los medios.

3.3.5.7. Nombramiento de liquidador

Asamblea Nacional (2005) establece que:
Al decretarse el estado de liquidacion forzosa de una institucion financiera, el Superintendente
nombrara a un liquidador o a una junta liquidadora con un nimero no mayor de tres miembros,
indicando, en este ultimo caso, a la persona que la presidird. Los nombrados tomaran posesion de

su cargo ante el juez que declard la liquidacion (p. 50).

Entonces tal autoridad debera proceder a darle posesién de su cargo sin mas tramite que la
solicitud que le haga el Superintendente de Bancos. En caso de que se nombre una junta
liguidadora ésta tomara sus decisiones con la aprobacion de la mayoria de sus miembros. Las

sesiones deberan ser convocadas por el Presidente de la Junta.

Por otro lado los activos de una institucion financiera en liquidacion forzosa no estan
sujetos a embargos, secuestros ni retenciones o restricciones de ningdn tipo. Los jueces tampoco

podran tramitar demandas por obligaciones a cargo de una institucion en liquidacién.




Cualquier embargo, secuestro o retencién recaido sobre los activos de una institucion
financiera en liquidacion forzosa, quedara sin efecto alguno a partir de la declaratoria de
liquidacion forzosa. Asimismo, las instituciones financieras en liquidacion estaran exentas del
pago del Impuesto sobre la Renta, sobre los bienes inmuebles que enajenen como parte del proceso
de liquidacion forzosa, asi como de cualquier impuesto fiscal o municipal que graven dichas

operaciones. Cualquier acto en contravencion a lo dispuesto en este articulo sera nulo.

3.3.5.8. Orden de Prelacion de las Obligaciones

Asamblea Nacional (2005) una vez decretada la liquidacion de una institucion bancaria
constituyen créditos privilegiados, los siguientes en el orden que se determina: los que se adeuden
a los trabajadores por salarios, sueldos, indemnizaciones y otras prestaciones con cargo al
empleador, hasta por el monto de las liquidaciones que se practiquen conforme a la legislacion
laboral. Se exceptuan los montos adeudados al principal ejecutivo, gerentes, funcionarios
principales y auditores, mientras el liquidador no concluya sus averiguaciones sobre sus
responsabilidades en las causas que dieron lugar a la intervencion o a la liquidacién forzosa de la

institucion (p. 54).

3.3.5.9. Conclusion del Proceso de Liquidacién

Asamblea Nacional (2005) la liquidacion de una institucion financiera debe quedar

concluida en un plazo no mayor de un afo, salvo que por razones justificadas, el Superintendente

decida su prdrroga por una sola vez y por un periodo de hasta otro afio (p. 56).




No obstante lo anterior, concluido el plazo de liquidacion y previo a la cesacién de la
existencia juridica de la institucién, el liquidador debera continuar ejecutando los actos juridicos
que hayan quedado pendientes, o le corresponda ejecutar por mandato del a Ley en su caracter de
representante legal de la institucién en liquidacion. Los poderes otorgados por el liquidador

conservaran su validez mientras subsista la existencia juridica de la institucion en liquidacion

Cumplido el tramite establecido, enajenados todos los activos de la liquidacién o
distribuido el remanente del activo a los accionistas, en su caso, el liquidador presentara su informe
final sobre el estado de liquidacion al Superintendente. De previo a este tramite, el Superintendente
podra solicitar al liquidador todas las aclaraciones, adiciones o correcciones que estime necesarias.
Una vez que el Superintendente apruebe dicho informe, debera dictar una resolucién en la que se

declare concluido el estado de liquidacion y el cese de la existencia legal de la institucién.

3.4. Fundamentacién del Modelo de Altman Z-Score de Prediccion de Quiebra y los demas

Métodos de Prediccion Existentes Aplicables a Diferentes Tipos de Empresas

3.4.1. Métodos para la Prediccidon de Quiebra

Ante la pregunta de cuéles son los factores que conduce a la quiebra a una empresa, algunas
corrientes de pensamiento acusan a problemas de liquidez, deficiente administracién, a los ciclos
econdmicos y cambios en el mercado que favorecen a ciertas empresas, mientras que otras se
vuelven ineficientes en ese entorno. Cabe preguntarse si existe entonces alguna técnica para

determinar si una empresa tiende o esté destinada a caer en crisis.




No se puede determinar sin posibilidad de error si una empresa quebrara o0 no, pero si se
puede estimar la probabilidad de quiebra. Para este fin se han desarrollado maltiples modelos

matematicos.

El diccionario de la RAE define la quiebra como: *“Juicio por el que se incapacita
patrimonialmente a alguien por su situacion de insolvencia y se procede a ejecutar todos sus bienes

en favor de la totalidad de sus acreedores”.

Una empresa es técnicamente insolvente cuando no tiene efectivo suficiente para efectuar
sus pagos inmediatos. Por lo tanto, el punto de partida para el analisis de quiebra es la informacion
contable. En este sentido, es Util entonces estudiar los modelos de prediccion de quiebra existentes

que permitan predecir la futura solvencia de una empresa.

Los modelos de prediccidén de quiebra intentan estimar los factores que determinan este

escenario financiero.

De acuerdo con Zurita, F. (2012) “los modelos que estudian la quiebra generalmente se
podrian dividir en: Modelos Estadisticos (Altman, Ohlson, Shumway, Duffie y Wang) y aquellos
basados en la teoria de valoracion de opciones de Merton, mas conocidos como Modelos de Riesgo

de Crédito” (p. 48).




Segun Ringeling, E. (2004) los Modelos Estadisticos intentan:
Identificar variables que permitan explicar la quiebra, es decir, variables que comporten de una
forma distinta, durante el proceso que implica la quiebra, respecto de empresas sanas. La
identificacion de estas variables se hace mediante la utilizacion de diferentes técnicas estadisticas,

y son modelos mas bien empiricos. (p. 32).

A diferencia de los modelos estadisticos, los Modelos de Riesgo de Crédito (o modelos
tedricos) se basan en una teoria formal y desde ahi comienzan el analisis. Estos modelos aplican
la teoria de opciones de Black-Scholes y Merton, en la cual las acciones de una firma son vistas

como una opcidn call sobre los activos de la misma.

Zurita, F. (2012) menciona que:
En general este tipo de modelos estiman probabilidades de quiebra mayores que los modelos
estadisticos, y las que se observan en la practica. Explica que esto ocurre porque las probabilidades
estimadas por los modelos tedricos indican la probabilidad de quiebra suponiendo ceteris paribus
en lo que podria hacer la empresa. Es decir, es la probabilidad de quiebra de una empresa si es que
ésta no toma ninguna medida por mejorar su situacion. Pero en la realidad, las empresas si toman

medidas correctivas, de manera que las quiebras observadas son menores que las estimadas (p. 56).

Existen algunas criticas en relacion con la informacion contable:

» Descalce temporal: La informacion contenida en los estados financieros describen el

desemperio pasado de la firma, mientras que la probabilidad de quiebra es una probabilidad




que deberia reflejar una posible situacion futura. La situacién pasada no es necesariamente

un buen indicador de la situacién futura.

» Principio Conservador: los estados financieros se construyen bajo el principio
“conservador” o “prudencial” de contabilidad, de manera que los valores de los ratios se

encuentran subvalorados, al igual que las probabilidades estimadas.

» No considera volatilidad: una importante deficiencia, es que los ratios financieros no
incluyen una medida de volatilidad de los activos. Tal como explica Ringeling, E. (2004),
podria suceder que se encuentre frente a 2 empresas de igual ratio, sin embargo, una
empresa esta sujeta a un mayor grado de volatilidad que la otra en cuanto a los flujos de

caja, de manera que esta empresa sera mas riesgosa (p. 67).

En cuanto a los modelos basados en informacién de mercado, la principal critica es respecto
del supuesto que subyace a utilizar esta fuente de informacion. Se refiere a la eficiencia de
mercado. Estos modelos suponen que los precios de mercado de una firma reflejan toda la
informacidn relevante de la firma y del mercado. En la realidad se observa que los mercados no
siempre son tan eficientes, por otro lado existen asimetrias de informacién y ciertas imperfecciones

que no permiten el libre flujo de informacion.

Por ejemplo, para el caso de paises de América Latina el mercado accionario no es tan
profundo, en relacion a los mercados de Estados Unidos, u otros paises desarrollados, de manera

que la informacién contenida en los precios podria no ser suficiente o fidedigna.




Es asi como, en palabras de Ringeling, E. (2004), determinar qué tipo de modelo sera mejor

“termina siendo una pregunta empirica” (p. 70).

3.4.1.1. Modelo de Altman: Analisis Discriminante y el Z-Score

Segun Astorga, A. (2013) Edward Altman fue pionero en construir un modelo
multivariable de evaluacién del crédito, combinando informacion de los estados financieros y
valores de mercado de las empresas para discriminar entre empresas sanas y empresas fracasadas.
Tras este primer modelo Altman ha realizado un sinnimero de estudios y ha llegado a ser
considerado como uno de los investigadores que mas han contribuido al desarrollo de una teoria

mas formal de solvencia empresarial (p. 1).

Fue el primero en concluir que los ratios financieros utilizados para el analisis tradicional
de ratios, estan relacionados unos con otros, por lo que el uso de cada ratio por separado como
indicador del fracaso empresarial es susceptible a una interpretacion errénea. Por otro lado, en
general, sus trabajos se van desarrollando a la par con nuevas técnicas estadisticas y avances
tecnoldgicos de softwares y programas estadisticos. De manera que sus investigaciones son un
aporte no solo para el estudio del fracaso empresarial, sino que también para el desarrollo de la

estadistica.

Su primer modelo, el Z-Score, utiliza como técnica estadistica el Analisis Discriminante
Mdaltiple (Multiple Discriminant Analysis, de ahora en adelante ADM). Este permite analizar si
existen diferencias significativas entre dos 0 mas grupos definidos a priori respecto a un conjunto

de variables que compartan, para después proporcionar procedimientos de clasificacién. Se podria




decir que es como un analisis de regresion donde la variable dependiente es categdrica (donde las
categorias son los grupos definidos a priori) y las variables independientes determinan a qué grupo
se pertenece. Por lo tanto se intenta estimar una relacién (funcion discriminante) que permita

discriminar de mejor forma entre los grupos (categorias) que se hayan definido.

Para el caso estudiado por Altman se selecciona un grupo de empresas insolventes y se
emparejan con otro grupo de empresas de caracteristicas semejantes en cuanto a tamafio e
industria, pero gque son solventes; luego, se comparan las caracteristicas contables-financieras que
diferencian a ambos grupos y se identifican aquellas que mas contribuyen a anticipar las

situaciones de insolvencia.

Previo a de este modelo el analisis de ratios era realizado mediante técnicas de naturaleza
univariable, es decir, el énfasis era puesto en individuales y cada variable que podria estar
afectando el nivel de riesgo era tratada por si sola sin considerar las posibles interacciones entre
ellas. Altman explica mediante un ejemplo cémo este andlisis puede llevar a graves errores de

interpretacion: una empresa con malos ratios de rentabilidad.

Un analista podria considerar que este ratio es un indicador de problemas en la firma y por
tanto de una potencial quiebra. Sin embargo si estos ratios van acompafiados de ratios de alta
liquidez la situacidon no se consideraria grave. EI ADM permite solucionar lo anterior al encontrar
una combinacidn lineal de las caracteristicas individuales de cada firma que mejor discrimine entre

los grupos definidos.




Por lo tanto, permite considerar un perfil completo de caracteristicas comunes a las
empresas analizadas, asi como la interaccion y combinacion de éstas a fin de minimizar
ambigledades y errores de clasificacion. Los errores de clasificacion se refieren a los clasicos error

Tipo | y error Tipo II.

El primero es cuando se clasifica a una firma en el grupo de “Fracasadas” o “Quebradas”
y en realidad esta sana, y el segundo es clasificar a una empresa en el grupo de “No-Quiebra”
cuando en realidad pertenece al grupo de “Quebradas”. Equivocarse en la clasificacién de cuan
riesgosa es una empresa tiene un costo asociado, y por tanto no es trivial el que una empresa se

encuentre mal clasificada.

3.4.1.1.1. Desarrollo del Modelo.

La implementacion del modelo segun Astorga, A. (2013) es bastante simple:

> Definicion de Grupos. Se establecen los 2 (0 mas) grupos que se quiere discriminar. En

este caso, Quiebra o No Quiebra.

> Seleccién y recoleccién de los datos. Altman utiliza informacién de una seleccion de
empresas que cotizan en bolsa y que cumplen con ciertos criterios respecto del tamafio de
sus activos (descarta las firmas muy pequefias y muy grandes) y al tipo de industria en la
que se desenvuelve (utiliza empresas manufactureras). Estos criterios no son

insignificantes debido a que pueden sesgar los resultados de la estimacién. Por un lado las




empresas mas grandes tiene mayor ventaja respecto de las mas pequefias y se consideran
menos riesgosas, y por otro, el porcentaje de empresas pequefias quebradas es mucho mas
grande que el de empresas grandes por lo que existe un componente de mayor riesgo en

ellas. (p. 1).

» Calculo de la Funcion y Coeficientes Discriminantes. Se seleccionan los ratios que se
incluirdn en la funcién y se estiman los coeficientes para cada variable utilizando

programas estadisticos.

En este modelo se consideran las siguientes variables:

» Capital de Explotacion/ Total de Activos. El capital de explotacion es la diferencia entre
los activos y pasivos circulantes, y al relacionarlo con el total de activos se tiene una medida
de los activos liquidos netos de la empresa en relacion a su capitalizacion total. Pérdidas

operacionales implican una disminucién en el activo circulante en relacion al total.

» Utilidades Retenidas/Total de Activos. Este es un “nuevo” ratio introducido por Altman
gue mide la rentabilidad acumulada de una empresa. La edad de una firma se encuentra
implicita en este ratio: una empresa mas nueva deberia tener un bajo ratio que no lleva el
tiempo suficiente como para haber acumulado grandes rentabilidades. Hay que tener cierto
cuidado al analizar esta medida, la cuenta de utilidades retenidas esta sujeta a manipulacion
de los administradores, mediante declaraciones de dividendos y cuasi-reorganizaciones,

por lo tanto existe un cierto sesgo en esta medida.




» Ganancias antes de intereses e impuestos/Total de Activos. Permite medir la verdadera
productividad de la empresa al considerar la rentabilidad de sus activos excluyendo

cualquier incentivo tributario y de endeudamiento.

» Valor de mercado de las acciones/Valor Libro de la Deuda. Muestra cuanto puede caer el
valor de los activos (medidos como el valor de mercado del capital mas la deuda) de una

firma antes de que los pasivos superen a los activos y la firma se vuelva insolvente.

> Ventas/Total de Activos. La razon de Rotacidn de Capital ilustra la capacidad de generar
ventas que tiene una empresa, y a su vez su capacidad de gestion para enfrentar las

condiciones competitivas del mercado.

Se realiza un test “F” para testear la capacidad de discriminacion individual (entre los 2
grupos) de cada variable. Este test relaciona la diferencia entre el valor promedio de cada ratio en
los dos grupos con la variabilidad (spread) de los valores de los ratios dentro de los grupos. Los
coeficientes encontrados son acordes a lo que se esperaria, todos tienen signos positivos indicando
que mientras mayor es el potencial de quiebra de una firma menor es la puntuacién del

discriminante.

Se efectlan otros test para evaluar la contribucion de cada variable al modelo, su
interaccién con las otras variables, y para comparar los valores de los ratios en los dos grupos
(Quiebra y No Quiebra). Cuatro de las variables presentaron diferencias significativas entre los

grupos, pero la gracia de la metodologia del ADM es la capacidad que tiene para separar entre




grupos usando medidas multivariables. Por lo tanto para determinar el potencial discriminador del
modelo completo se realiza un clasico test F, determinado un ratio entre la suma de los cuadrados

entre grupos y la suma de los cuadrados dentro de cada grupo.

El modelo queda como sigue:

Ecuacién 1: Modelo Razéon Z de Altman

Z =1.288*X1 + 1.4*Xz + 3.3*X3 + 0.*6X4 + 0.99*Xs

Xi1: Capital de Trabajo Neto / Activo Total

Xo: Utilidades Retenidas / Activo Total

Xs: EBIT / Activo Total

Xa: Valor de mercado del capital / Pasivo Total
Xs: Ventas Totales / Activo Total

Fuente: Astorga, A. (2013) Modelo de Razén Z de Altman (p. 2).

Al analizar los resultados se estudia si el modelo permite clasificar correctamente a las
empresas analizadas dentro de los grupos definidos a priori, y para estudiar su poder predictivo se
usa una nueva muestra de empresas, pero también se utiliza la muestra original (usada para estimar

el modelo) para ver la precision de este.

Para realizar lo anterior se examina el porcentaje de exactitud con que se clasifican las
empresas dentro de los grupos y el porcentaje de error Tipo | y Tipo Il. Como se mencionada al

comienzo, el Error Tipo | es clasificar mal a una empresa del Grupo Quiebra como No en Quiebra




(es decir compafiias que se predijo que no caerian en default y si lo hicieron), y el Error Tipo Il
clasificar mal a una empresa del Grupo No Quiebra como en Quiebra (es decir (compafiias que se

predijo que caerian en default y no lo hicieron).

Tal como se mencionaba, ambos errores, Tipo | y Tipo Il, tienen un costo monetario
asociado para el agente interesado en la clasificacion de la empresa en cuestion. Si se supone que
la informacidn es requerida por un banco u otra institucion financiera que otorgue préstamos, el
error Tipo | serd generalmente mas costoso, constituyendo el porcentaje del valor de la deuda que
perdera el banco o la institucién que otorgo el préstamo a la empresa suponiendo que ésta no caeria

en default.

Mientras que el error Tipo Il representa un costo de oportunidad: una posible menor
rentabilidad que se obtenga por no otorgar un préstamo a una empresa que estad sana, por
considerarla una empresa en dificultades. Altman, Haldeman y Narayanan (1977) estiman que
cometer un error Tipo | es equivalente a que el banco pierda el 70% del valor de la deuda si es que
ocurre la quiebra, mientras que el error Tipo Il se estima una pérdida de un 2-4% del valor de la

deuda.

Tascén (2013) menciona que si se supone que la informacién de riesgo es requerida por
una agencia de calificacion de riesgo que cubre a una empresa en caso de insolvencia o impago,
entonces la pérdida asociada al Error Tipo | seria de un 100%, mientras que el error Tipo Il

implicaria perder la prima que pagaria la empresa (p. 113) .




Los resultados de Altman son prometedores, los porcentajes de empresas correctamente
clasificadas son altos. Por ejemplo, el 95% del Grupo 1 (Quiebra) de la muestra original es
correctamente clasificado, el error tipo | es de un 6% y el tipo Il un 3%. Si bien al ampliar el
periodo de andlisis a 2 afios antes de la quiebra el porcentaje de exactitud en la clasificacion cae
sigo siendo alto un 72%. A medida que se consideran més afios el porcentaje de clasificacion

correcta va cayendo.

Con esto en mente, se analizan los “puntos de corte” del modelo, o los “valores 6ptimos de
Z” que permiten a los administradores de crédito, ejecutivos, inversionistas y bancos tomar

decisiones. Altman define como puntos de corte los siguientes valores:

» Z<1.81 (alto riesgo de quiebra).

» Z>2.99 (bajo riesgo).

» 1.81<Z <299 (“area gris” o “zona de ignorancia”) Esta zona es susceptible a errores de

clasificacion.

El gran aporte de Altman en su trabajo original de 1968 es que implementa un nuevo marco
de estudio para el analisis de riesgo mediante ratios financieros. Al estudiar ratios financieros en
un contexto de ADM los resultados son coherentes y consistentes con la intuicion. Si bien hay
modelos mas complejos y sofisticados que este, la Z de Altman es muy Util para tener un primer

alcance. De hecho una de las gracias de este modelo es su sencillez para aplicarlo.




3.4.1.1.2. Algunas Criticas y Limitaciones

A pesar de la gran contribucion de este modelo y su gran utilizacién, segun Astorga, A.
(2013) no esta exento de criticas y limitaciones (p. 1). Un primer punto a mencionar es que la
validez de sus resultados esta condicionada por las limitaciones estadisticas inherentes a la

metodologia utilizada, y por cdémo se han definido tanto la muestra como las variables incluidas:

» Las empresas examinadas son todas empresas publicas que transan en bolsa, que
pertenecen a una cierta industria (manufactureras) y con un cierto tamafo (ni pequefas ni

grandes empresas).

> Se asume que los ratios usados se distribuyen segin una Normal. Este fuerte supuesto ha
sido estudiado por varios autores que demuestran que en realidad no es asi para todos los

ratios utilizados.

» Necesita suponer igualdad de la matriz de varianza y covarianza entre ambos grupos

(Quebradas y No Quebradas) para poder aplicar un modelo lineal.

El primer punto sugerido generd fuertes criticas en su minuto, por lo que Altman
desarroll6 nuevos modelos con esa consideracion: Z’ (aplicable a empresas privadas que no transan
en bolsa) y Z’’ (aplicable a empresas no manufactureras). Para Z’ se estima nuevamente el modelo

anterior pero con una nueva muestra sustituyendo en la variable X4 el valor libro por el valor de




mercado, y para Z’’ se estima el modelo sin incluir la variable de Ventas/Total de Activos (rotacion

de activos).

Adicionalmente, se adaptd el Z-Score para empresas no industriales en mercados
emergentes, especificamente para empresas mexicanas que emitieron Eurobonos denominados en
dolares, a este modelo se le denomindé Emerging Market Scoring Model (EMS Model). Este
modelo encuentra su justificacién en que los mercados en economias emergentes tienen una serie
de riesgos que las economias desarrolladas no y que por tanto no se consideran en los modelos

tradicionales. Estos son el riesgo de moneda (tipo de cambio) y el riesgo industrial.

Respecto al segundo punto, Deakin, E. (1976) explica que:
La validez de los resultados de los modelos de prediccion de quiebra, dependen de la distribucién
de los datos utilizados. De esta manera si se comienza asumiendo que los ratios incluidos en el
modelo siguen una distribucion normal cuando en realidad no es asi, los resultados deben ser
cuestionados. Deakin estudia la distribucion de once ratios diferentes, tipicamente utilizados en los
modelos de prediccion de quiebra, y encuentra que diez de ellos se distribuyen de una forma
significativamente distinta de la distribucién Normal. Algunos de esos ratios se asemejan a una
distribucion Normal al aplicar algunas transformaciones, sin embargo no propone alguna

transformacion a priori para los ratios, dependiendo esto de cada variable. (p. 167).

El tercer punto se estudia cuando Altman desarrolla su modelo del Zeta Credit Risk,
utilizando los dos escenarios posibles respecto de las matrices de varianza y covarianza: que sean
iguales y que no lo sean. En este estudio los resultados muestran que las estimaciones asumiendo

igualdad de matriz de varianza-covarianza superan a los resultados suponiendo que son diferentes.




Paralelamente, la fuerte critica respecto de la validez de los supuestos utilizados por Altman
encuentra su contraparte en Friedman (1953), quien en su ensayo “The Methodology of Positive
Economics “menciona que la validez de un modelo debiese medirse por su capacidad de

prediccion, y no por los supuestos que lo subyacen (p. 368).

En sus palabras: el problema esencial en torno a los supuestos de una teoria no es, si son
descriptivamente “realistas”, porque nunca lo son, sino, si constituyen aproximaciones lo
suficientemente buenas para resolver el problema de que se trate. Es decir, lo importante respecto

de los supuestos no es su realismo en si, sino si es que permiten realizar predicciones.

Otra critica que ha recibido el modelo es que el Z-Score no calcula directamente
probabilidades de quiebra para una firma, sino que es un modelo que permite discriminar entre
empresas para luego clasificarlas en un grupo. Como se mencionaba al comienzo, el poder
asignarle un valor especifico a la probabilidad de quiebra de una empresa es un elemento
importante y necesario en la evaluacion de distintas decisiones que toman bancos, aseguradoras,

instituciones financieras e inversionistas privados.

Para hacer frente a esto, Altman usa el método del rating de bonos equivalente (Bond
Rating Equivalent, BRE desde ahora en adelante) basado en la experiencia de mas de 2000 firmas

quebradas. EI método BRE se desarrolla en 3 etapas:

» Calculo de los puntajes de crédito (credit scores) de créditos nuevos o ya existentes en el

portafolio de una empresa.




» Mapeo de estos puntajes respecto de su equivalente en la clasificacion de un bono.

> Se estima la probabilidad de quiebra para un periodo de tiempo futuro determinado usando
tasas de mortalidad de nuevas emisiones o la probabilidad de quiebra acumulada de

emisiones anteriores.

De esta manera se observa la probabilidad histrica de que una emision con cierta puntuacion

y BRE, haya quebrado entre 1 a 10 afios tras el periodo de puntuacion.

También se critica el modelo por la poca capacidad de los ratios financieros para hacer

predicciones ex ante.

Johnson, C. (1979) expone que los ratios utilizados en el modelo proveen informacién del
estado actual de una empresa, pero no contienen informacion sobre las nuevas estrategias y
condiciones que deberd enfrentar una empresa, tales como fusiones y adquisiciones, crisis

economicas (pp. 1166-1168).

De esta manera, parece ser que los ratios serian mas convenientes de utilizar después de la

quiebra, y no previo a esta por las siguientes razones:

» Los ratios contienen informacion que reflejan la situacion financiera de una empresa ex

post. Una vez que la firma quebrd se pueden encontrar las causas analizando la variacion




de los ratios en el tiempo, pero ese analisis no se puede realizar simplemente con ratios ex

ante a la quiebra.

» Los ratios utilizados generalmente se comparan para la misma firma (o para firmas
similares) durante un periodo de tiempo y estudia su evolucion. Sin embargo, es necesario
tener un punto de referencia de los valores de los ratios y asi realizar comparaciones. Por
ejemplo, dos firmas con exactamente los mismos ratios de deuda, pueden diferir en las

oportunidades de inversidn que enfrentan, y por tanto su riesgo también sera diferente.

» Los ratios no incorporan el dinamismo que conlleva un proceso de quiebra, por lo que solo

permiten realizar andlisis mediante estatica comparativa.

Algunos plantean que el trabajo de Altman demuestra que las empresas clasificadas en uno
u otro grupo tienen caracteristicas (en términos de los ratios) diferentes entre grupos, pero no

demuestra que los ratios utilizados tengan poder predictivo respecto de la quiebra.

Es necesario poder inferir en el sentido contrario, es decir, desde los ratios hacia la quiebra
de firmas, y no desde la posicion de la firma quebrada hacia los ratios. Finalmente, concluye que
es necesario desarrollar un modelo que tenga una base tedrica mas fuerte y que describa los factores
que subyacen a la quiebra de las empresas; sin tal modelo o sin mayor evidencia respecto de los
modelos que incorporan ratios, el valor practico de los modelos de Altman y de Beaver es

cuestionado.




Por su parte Agarwal, V. y Taffler, R. (2010) testean si es que el Z-score tiene poder
predictivo ex ante usando una muestra de empresas en el Reino Unido, y encuentran que el modelo

si tiene un poder predictivo ex ante importante (p. 15).

Otro aspecto respecto de los ratios financieros es tratado por Lev, B. y Sunder, S. (1979)
explicando que una de las mayores razones de porqué incluir ratios financieros (y no variables
financieras por si solas), es para controlar por efecto sistematico que tiene el tamafio de la firma

en las variables examinadas (pp. 189-210).

Sin embargo, tal forma de controlar por el tamafio es Optima solo bajo estrictas condiciones.
Cuando la variable a examinar (y) es estrictamente proporcional al tamafio de la operacion (x). La
relacion que existe entre dos variables debiese poderse determinar a priori mediante alguna teoria,
no obstante, para el caso de la quiebra no existe tal teoria. Por esto en primer lugar deberia testearse
empiricamente la relacion entre las variables. Resumiendo indican que hay 3 casos para los que tal

proporcionalidad no se da, y el uso de ratios para controlar por tamafio no seria correcto:

» Presencia de un término de error en la relacion de las variables: y = ﬁx + £
> Presencia de un término de intercepto en la relacion de las variables: vy = «a + ﬁx
» Que la variable “y” dependa de otras variables aparte del tamafio de la firma, y no
linealidades en la relacién:
v =a+ [fx +y=
La critica se refiere principalmente a que la mayoria trabajos que incluyen ratios se saltan

este paso previo, comprando asi el uso de los ratios es 6ptimo o no. Explican que si en la estimacion




de un modelo se incluyen ratios y no se cumple la estricta relacion entre las variables, entonces los
resultados de tal modelo estaran sujetos a distintos problemas dependiendo de cémo sea la

verdadera relacién entre las variables de los ratios.

Kealhofer, S. (2010) “explica que el modelo no provee de ninguna teoria que explique la
insolvencia, que es un modelo meramente empirico” (p. 89). Hace una analogia a un caso médico
diciendo que el modelo de Altman es como decir que el resultado de una investigacién médica que
estudia las causas de la muerte es la muerte en si. Es decir, no provee de una teoria que explique

los sintomas.

En resumen, se puede decir que las criticas que se hacen al Z-Score, son las siguientes:

> Fuertes supuestos respecto de la distribucion de las variables incluidas (se ha mostrado que

no se observan en la realidad) y respecto de las matrices de varianza y covarianza.

» EIl Z-score no determina probabilidades de quiebra directamente, sino que plantea una

forma de discriminacion entre 2 tipos de empresas: quebradas y no quebradas.

» Poca capacidad de los ratios financieros para hacer predicciones ex ante, y el uso 6ptimo

de estos para controlar por el efecto tamafio de la firma y el efecto industria.

» Ausencia de teoria que fundamente el modelo, la eleccion de las variables explicativas y la

interpretacion de sus resultados.




» Critica respecto de la no aleatoriedad en el proceso de seleccion de la muestra.

A continuacion se describiran algunas de las modificaciones que Altman realiza a su

modelo original, en las que toma en cuenta varias de las criticas que se han mencionado.

3.4.1.1.3 Modificaciones del Z-Score: Z’, Z’’, Modelo EMS y Modelo Zeta.

a) Adaptacion para empresas privadas y no-manufactureras: Z’y Z”’.

Conforme a las criticas que se mencionaron previamente, Altman desarrolla una adaptacion

del Z-score, el Z’ para empresas privadas que no transan en bolsa. Para esto no solo se usa el valor

libro para el ratio valor del patrimonio/total patrimonio, sino que se reestima todo el modelo. La

estimacion del modelo queda como sigue:

Ecuacion 2: Modelo Z’ Para Empresas Privadas que no Transan en Bolsa

Z’ =0.7178*X1+ 0.84* X2+ 3.107*X3 + 0.42*X4 + 0.998*Xs

Xi1: Capital de Trabajo Neto / Activo Total
Xz: Utilidades Retenidas / Activo Total
Xs: EBIT / Activo Total

Xa4: Patrimonio Total / Pasivo Total

Xs: Ventas Totales / Activo Total

Fuente: Astorga, A. (2013) modelo Z’ para empresas privadas que no transan en bolsa (p. 2)




Criterios:

» si Z’ <=1.23 La empresa tiene una gran probabilidad de caer en insolvencia.

» si Z’ >=2.90 Es una empresa sana.

» si Z’ > 1.23 y < 2.90 Entonces esta en una zona gris. Se requiere de mayor analisis para
determinar si cae en insolvencia. De no tomar medidas la direccion de la empresa, hay gran

probabilidad de caer en insolvencia.

La adaptacion Z’’ se hace para que el modelo se pueda aplicar a empresas en otras
industrias distintas a la manufactureras. Para esto, Altman elimina de las variables el ratio ventas
sobre el total de activos, siendo este un ratio muy sensible a la industria en la que se desemperia

una firma. La estimacion del modelo queda como:

Ecuacion 3: Modelo Z’” Para Empresas en Otras Industrias Distintas a la Manufactureras

2’ =6.56*X1 + 3.26* X2+ 6.72*X3 + 1.05*X4

X1: Capital de Trabajo Neto o Capital mas Liquido / Activo Total
Xo: Utilidades Retenidas / Activo Total
Xz: EBIT / Activo Total

Xa4: Patrimonio Total / Pasivo Total

Fuente: Astorga, A. (2013) modelo Z” para empresas en otras industrias distintas a la manufacturare (p.
3).




Criterios:

» si Z” <=1.10 La empresa tiene una gran probabilidad de caer en insolvencia.

» siZ” >=2.60 Es una empresa sana.

» siZ” >1.10y < 2.60 Entonces esta en una zona gris. Se requiere de mayor analisis para
determinar si cae en insolvencia. De no tomar medidas la direccion de la empresa, hay gran

probabilidad de caer en insolvencia.

3.4.2. Otros modelos que surgieron a partir de los estudios de Altman (1968)

3.4.2.1. Modelo de Blum (1974)

El Modelo de Blum, B. (1974) partia de la idea de “la fusién de los competidores, en
especial la fusion de una empresa en quiebra con otra que desconoce tal situacion” (p. 67). Analizo
la capacidad de prediccion de datos contables en bruto, es decir, cantidades absolutas, sus
resultados le arrojaron que los modelos basados en este tipo de datos tienen mayor precision de

prediccion a través de los afios previos a la quiebra con respecto a los modelos de ratios.

Blum, noto que existia una falta de precisién en cuanto al concepto de quiebra, legalmente
se definia al fracaso como “una gran posibilidad de quiebra” y entonces llego a la conclusién de
que el fracaso se debia definir como “el momento en que la empresa entra en un procedimiento
concursal para declarar la quiebra”. Considero que las empresas fracasadas son las que no tienen

la capacidad para pagar sus deudas.




También sugirié la integracion del “cash flow” considerando que la empresa era un
depdsito de recursos financieros y por lo tanto su probabilidad de quiebra se determinaba de
acuerdo a las expectativas de los flujos que generaban recursos, por lo que concluyo que las

empresas mas cercanas a la quiebra eran las que presentaban las siguientes caracteristicas:

> Pequefios depositos.

» Bajos niveles de inflows provenientes de operaciones normales, tanto a corto como a largo

plazo.

» Numerosas reclamaciones de recursos por parte de los acreedores.

» Altos niveles de outflows operativos.

» Mayor variabilidad de las ganancias y de las reclamaciones de los recursos.

Su modelo final se centrd en diez ratios entre los cuales se encontraban los flujos de
liquidez, los flujos de posicion, la probabilidad, la variabilidad, los activos rapidos y los inventarios
en un periodo de tiempo dado, estos fueron representados dentro de tres factores que no habian
sido determinados con anterioridad, siendo: liquidez, rentabilidad y variabilidad. También observo
que el coeficiente discriminante del ratio cash flow / pasivo total fue la variable mas significativa
de los 21 modelos desarrollados por Beaver (2010, pp. 71-111), para distinguir entre una empresa

en quiebra y una sin quiebra.




3.4.2.2. El modelo de Edmister (1972)

Edmister, R. (1972), publico un articulo que trataba su trabajo empirico acerca del
desarrollo de un numero de métodos de analisis financieros basados en ratios para las pequefias
empresas, el mantenia la idea “de que no todos los ratios ni métodos pueden ser predictores de

quiebra” (p. 23).

Realiz6 estudios multivariables aplicando el método de Anélisis Discriminante Multiple,
tomando con mucho grado de importancia la aplicacion estadistica en la prediccién de quiebras,
Edmister, se enfoco Unicamente en el fracaso empresarial de las pequefias empresas, por otro lado
en los estudios realizados hasta 1972 se habian orientado solamente en las medianas y grandes

empresas.

Con base en los estudios realizados anteriormente por otros autores, considera que se
podrian realizar combinaciones de pocos ratios con el fin de construir una funcién discriminante
con un alto grado de exactitud a condicion de que se aplicaran con base de datos similares
utilizadas para determinar la funcién, de igual manera consideraba que algunos ratios eran mejores
predictores que otros y que no siempre serian los mismos ratios los mejores predictores en todos
los estudios y que la funcidn discriminante podria explicarse exactamente igual solo en situaciones
similares en las que fuera generada la funcién y que la funcién en la que basaba su estudio seria

de importancia solamente para el analisis de las pequefias empresas.




En su investigacion Edmister, conceptualizo el término “éxito empresarial” para las
empresas que no tuvieran perdidas, en cambio “fracaso empresarial” se daba en aquellas empresas
que reportaran perdidas; para el caso de las pequefias empresas con decisiones de crédito considero
que el fracaso empresarial de daba desde el momento en la que la empresa no pudiera cubrir un

préstamo a la fecha de su vencimiento. El estudio se baso en las 4 siguientes hipétesis:

» La primera hipdtesis establecia que el nivel del ratio tenia poder de prediccién para la
quiebra en las pequefias empresas independientemente del sector o pais en el que se ubicara

la firma.

» Lasegunda hipétesis se basaba en la tendencia experimentada por el ratio durante tres afios
consecutivos tenia poder de prediccién en la quiebra de las pequefias empresas y que la
tendencia se definia estadisticamente como la relacion significativa entre la variable
dependiente y el tiempo; a partir de ello considero que se podria crear una variable ficticia
con tendencia creciente cuyo valor seria “1” al incrementarse y “0” al disminuir o viceversa

cuando la tendencia fuera decreciente.

» La tercera hipdtesis establecia que el promedio “tri-anual” de un ratio es un predictor de
quiebra para las pequefias empresas mas efectivo en comparacién a solo un promedio

anual.




» La cuarta hipétesis establecia que la combinacién de la tendencia relativa y el nivel relativo
de la industria para cada ratio, era un predictor de quiebra para las pequefias empresas.

Cabe sefialar que esta hipdtesis no habia sido analizada en ningun estudio anterior.

Algunos mencionan que el poder de prediccion de los ratios dependia de la seleccién del
método de andlisis, a partir de esto, surgié una nueva técnica que consistia en dividir su ratio entre
su respectivo promedio industrial, también consideraba que la prediccion de los ratios era méas
confiable cuando se integraban por grupos e incrementaban su capacidad discriminatoria cuando

se sumaban a una funcién.

3.4.2.3. Modelo de Ohlson (1980)

Ohlson, J. A. (1988) detecto que la definicion de fracaso tenia diversas arbitrariedades y la
comparacion entre “quiebra y no quiebra” tenia una aproximacion muy cruda ademas de muchas

dificultades estadisticas y problemas metodologicos (p. 10).

Considero que los factores mas importantes para el éxito de una empresa eran el tamafio de
la empresa, las mediciones de la estructura financiera, los resultados y la liquidez actual.
Basandose en esta teoria construyd un modelo para predecir la quiebra, en este utilizo nueve
variables predictivas que incluyeron el tamafio de la empresa, los ratios mayormente utilizados,

los resultados del ejercicio, las medidas de posicidn y los resultados y cambios de la empresa.




3.4.2.4. Modelo Springate

Este modelo fue desarrollado por Springate de la Universidad de Simén Frase de Canada,
en 1978. Al igual que el modelo de Altman utiliza el analisis estadistico iterativo de discriminacién

multiple. EI modelo se desarrolla mediante la siguiente formula

Ecuacion 4: Modelo Z Springate

Z =1.08*X1+ 3.07*X2+ 0.66*X3 + 0.4*X4

Xi1: Capital de Trabajo Neto / Activo Total
Xo: EBIT / Activo Total

Xs: BAI / Pasivos Corrientes

Xa: Ventas Totales / Activos Totales

Fuente: Astorga, A. (2013) modelo Z Springate (p. 4)

Para que una empresa sea considerada sana debe tener una calificacién minima de 0.862, a

diferencia del modelo de Altman, aqui se obtiene un resultado: bueno o malo; no hay “zona gris”.




IV. HIPOTESIS Y PREGUNTAS DIRECTRICES

4.1. Hipotesis de Investigacion

Es posible utilizar el modelo de Altman Z-Score de prediccion de quiebra como medida de
alarma anticipada para detectar crisis que puede conducir a la quiebra al Banco Corporativo, S.A,
(BANCORP) para el periodo 2017 — 2019 y de esta forma reducir el riesgo de inestabilidad en el

propio banco, el sector bancario y la Economia Nacional.

4.2. Preguntas Directrices

¢Como es la Situacion Financiera del Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) Durante el

Periodo 2015 - 2016?

¢Qué son las Quiebras Empresariales y las Crisis Bancarias?

¢Cual es el Marco Legal en Nicaragua para llevar a cabo el Proceso de Crisis y Quiebra

Bancaria?

¢En gqué Consiste el Modelo de Altman Z-Score y los demas Métodos de Prediccién de

Quiebra Existentes Aplicables a Diferentes Tipos de Empresas?




OBJETIVOS

VARIABLE

V. OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

DEFINICION CONCEPTUAL

DEFINICION

INDICADOR

Analizar la Situacion Financiera del Banco
Corporativo, S.A, (BANCORP) Durante el
Periodo 2015 - 2016, determinando el Estado
Financiero del mismo.

Situacion
Financiera

"Capacidad que poseen las personas, empresas o
sociedad de poder hacer frente a las deudas que tienen
0, lo que es lo mismo, de la liquidez de la que disponen

para poder pagar sus deudas".

Segln la pagina web NEGOCIOS.UNCOMO (2017);

OPERACIONAL

Aplicacion de
Herramientas de Analisis
Financiero Bancario

Puntualizar las Generalidades de las Crisis y las
Quiebras Bancarias en Nicaragua conforme a la
Ley No. 561, Ley General de Bancos,

Crisis
Bancarias

DICCIONARIO EMPRESARIAL - WOLTERS
KLUWER (2017): "Es una situacion en la que las
operaciones ya no son sostenibles en el tiempo y se
dan retiros masivos (reales o potenciales) de depésitos
de los bancos inducen a éstos a suspender la
convertibilidad interna de sus pasivos u obligan a las
autoridades a intervenir, otorgando asistencia en gran
escala y de esa forma impedir las quiebras y/o los
retiros de depositos".

Comportamiento de
Cuentas de Balance y
Resultados

Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos
Financieros.

Quiebras

Zunzunegui, J. (2013): "Estado de insolvencia en que
se halla un deudor comerciante, persona fisica o
juridica, al no poder hacer frente a sus obligaciones,
por no contar con activo suficiente. Se conoce también
esta situacion como bancarrota” (p. 23).

Comportamiento de
Cuentas Balance,
Resultados e Indicadores
de Desempefio para
Bancos

Composicion Estructural de
Cuentas de Activos
Composicion Estructural de
Cuentas de Pasivos y
Patrimonio
Composicion Estructural de
Cuentas de Resultados
Indicadores de Desempefio o
Performance

INSTRUMENTOS

Documentos 1y 2 (Anexo IlI)
Célculos 1-6 (Anexo V)
Preguntas 1-3 y 5-7 (Anexo V)
Preguntas 1y 2 (Anexo VI)
Pregunta 2 (Anexo VII)
Pregunta 1 (Anexos VIII)

Célculos 1-6 (Anexo V)
Preguntas 3-18 (Anexo VI)
Preguntas 4-9 (Anexo (VII)

Pregunta 8 (Anexo VIII)

Detallar la Fundamentacion del Modelo de
Altman Z-Score y los demas Métodos de
Prediccion de Quiebra Existentes Aplicables a
Diferentes Tipos de Empresas.

Modelo de
Altman
Z-Score

Modelo Mateméatico de Prediccion de Quiebra de
Empresas en un Horizonte de 1 o 2 afios. Propuesto
por el Dr. Edward Alrman

Metodologia del Modelo
de Altman Z-Score

Aplicacion del Modelo de
Altman Z-Score

Documentos 1y 2 (Anexo Il1)
Preguntas 10 - 12 (Anexo VII)
Preguntas 3- 5 (Anexo VIII)




V1. DISENO METODOLOGICO

6.1. Enfoque de Investigacion

En la presente investigacion se definid el enfoque como cuantitativo, puesto que se logré
describir la realidad cuantificando la informacion financiera del periodo 2015-2016, contando con
datos objetivos y confiables. Toda la base de datos se obtuvo de informacion oficial del Informe
del Sistema Financiero Nacional, elaborado por la Superintendencia de Bancos y de Otras

Instituciones Financieras (SIBOIF) de los periodos en estudio.

Ademas de utilizar analisis documental y adaptacion del Modelo de Altman al contexto
bancario y nacional. Parte de informacion se obtuvo mediante entrevista a profundidad que se

aplico a las &reas més importantes del banco, como lo son las Gerencias de Riesgo y Operaciones.

6.2. Tipo de Investigacion

Segun Piura, J. (2012) el tipo de investigacion es de caracter descriptivo, implico observar
y detallar el problema en su contexto natural, en este caso la situacion de la sostenida tendencia a
la baja 0 muy pequefios margenes en las Utilidades Netas o Resultados del Periodo de BANCORP
a lo largo de 2015 y 2016; generandose la duda sobre el futuro de la institucién, y si en realidad

esta enfrentando una crisis que puede conducir a su quiebra.

De tal forma que la aplicacién del Modelo de Altman para el Banco Corporativo, S.A.

constituye una herramienta fundamental que serviria como medida preventiva al brindar un




indicador de alarma anticipada y poder tomar acciones necesarias para solventar la situacion. Se
espera que los resultados de la investigacion contribuya a tomar decisiones financieras acertadas
por parte del BANCORP para al buen desarrollo de las operaciones dela institucion a lo largo del

tiempo y en el mejor de los casos obtener ganancias.

6.3. Poblacion o Area de Estudio

De acuerdo a Méndez, C. (2003) el area de estudio es empresarial y aplicativa, se enfoco
en el estado financiero y econdmico de BANCORP, y el uso adaptado del Modelo Z de Altman;
en donde se analizo los estados financieros por medio de la Composicion Estructural de Cuentas
de Activos, Composicion Estructural de Cuentas de Pasivos y Patrimonio, Composicion

Estructural de Cuentas de Resultados e Indicadores de desempefio.

6.4. Muestra

Para Méndez, C. (2013) la muestra la constituyo el conjunto de Estados Financieros: Estado
de Resultados y Estado de Situacién Financiera, para el periodo correspondiente al 2015-2016, de
BANCORP; asi como, los involucrados en la situacion de estudio como fueron la Administradora

de Riesgo y el Gerente Financiero.




6.5. Métodos y Técnicas

Méndez, C. (2013) el método de investigacion que se aplicé fue el inductivo, obteniéndose
conclusiones generales a partir de puntos especificos o premisas, cumpliéndose con la observacion
de los hechos para su registro; la clasificacion y el estudio de estos hechos; la derivacion inductiva
que parte de los hechos y permite llegar a una generalizacion; y la contrastacion los que sirvieron
para la generalizacion de conclusiones. De igual manera, se elaboraron preguntas directrices y se
determinaron las variables o descriptores, investigacion no experimental (se limita a la observacién

de hechos).

6.5.1. Técnicas

Piura, J. (2012) el propdsito fundamental de la aplicacion de las técnicas era obtener datos

o informacion validas y confiables que permitieran el procesamiento y analisis de la informacion,

en donde se logré concluir el proceso investigativo. Entre ellas estan:

Analisis documental: basada en guia de analisis y céalculos numéricos, revision de estados

financieros.

Observacidn: esta técnica tenia como propdsito visualizar la realidad en la aplicacion del

de las operaciones del banco durante la aplicacion de entrevistas.




Entrevista a profundidad: la que tenia como propdsito conocer a profundidad en la situacion
del banco desde el area de riego y operaciones, esta técnica fue dirigida a los titulares o gerentes

de areas respectiva.

Uso de programas informaticos como Excel para procesar datos y aplicacion de modelo de

prediccion de quiebra.

6.6. Instrumentos de Analisis

Piura, J. (2012) para la recoleccion de informacion se elaboraron instrumentos como:

» Instrumento de Investigacion A - Recopilacion y Observacion Documental: Estados
Financieros del Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) Durante el Periodo 2015-2016,
segun Daos del Informe del Sistema Financiero Nacional de la SIBOIF (Ver Anexo

Namero 111).

» Instrumento de Investigacion B - Memoria de Calculo de Andlisis Financiero de

BANCORRP durante el Periodo 2015 -2016 (Ver Anexo Ndmero V).

> Instrumento de Investigacion C — Focus Group Blogque Uno: Seleccion y Recopilacién de

Informacion para Analisis de Situacion Financiera de un Banco (Ver Anexo NUmero V).




> Instrumento de Investigacion D - Focus Group Bloque Dos: Analisis de Situacion
Financiera de un Banco para Determinar una Crisis que puede conducir a una Potencial

Quiebra Bancaria (Ver Anexo Numero VI).

» Instrumento de Investigacion E - Guia de Entrevista dirigida a Funcionarios de
BANCORP: Ericka Maria Gutiérrez Cortez, Administradora de Riesgo y/o Walter José

Baltodano Espinoza, Gerente Financiero (Ver Anexo Numero VII).

> Instrumento de Investigacion F - Guia de Entrevista Individual a Experto: Adaptacion del
Modelo de Prediccion de Quiebra de Altman Z-Score para un Banco (Ver Anexo NUmero

V1)

Los Instrumentos disefiados tienen el fin de servir de lineamientos para la determinacion
de elementos de juicios que enriquezcan la investigacion. La participacién de expertos fue

estipulada segln su experiencia en la tematica y dominio de la investigacion.

Los resultados de los instrumentos de investigaciones se procesaron a través de
herramientas informéticas. Es importante sefialar, que se realizd cruce de variables, relacionando
los datos e informacidn de las diferentes fuentes: analisis documental, observacion y entrevista a
profundidad. Finalmente se procedid al analisis e integracion de datos, los que son presentados en

el apartado de resultados y conclusiones de la investigacion.




VII. ANALISIS DE RESULTADOS

7.1. Situacién Financiera

Conforme a los resultados de aplicacion del instrumento de investigacion Focus Group
(Bloque Uno), una situacién financiera se define como la capacidad que tiene una empresa de
honrar los compromisos o deudas contraidas en forma sostenida en el tiempo; expresandose esto
en una liquidez de corto, mediano y largo plazo, asi como un comportamiento estable en cuentas
contables que implica un crecimiento positivo y prudente de utilidades y razones financieras

aceptables.

El uso de Entrevista dirigida a Funcionarios de BANCORP indic6 que en términos
bancarios una buena situacion financiera consiste en la capacidad que tiene la institucion frente a
sus obligaciones actuales y futuras ya contratadas, fundamentalmente con sus clientes, mas en
especifico tiene que ver con el coeficiente de solvencia que se ha establecido en la Ley 561, Ley
General de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos Financieros sobre el Proceso

de Quiebra Bancaria en Nicaragua, en su capitulo de capital requerido.

Ademaés de un buen comportamiento en las cuentas de activo, pasivo, patrimonio, cuentas
de resultados del banco y sus ratios de desempefio o performance conforme a los rangos positivos

de estandares internacionales de BASILEA.




Segun al instrumento de Guia de Entrevista Individual a Experto una situacion bancaria
mala, estaria marcada por un desequilibrio constante entre las cuentas contables, midiéndose esto
a través del comportamiento de los resultados de la aplicacién de indicadores de desempefio

bancario.

Dentro de estos ultimos son de vital importancia los relacionados con la rentabilidad y
liquidez que conllevan a algo ain méas importante como es la solvencia y en la que el activo del
banco juega un papel de suma relevancia. Es decir ante malos resultados en los indicadores se

podria hablar que un banco determinado no esté ejecutando prudentemente sus operaciones.

Para evaluar la situacion financiera de una entidad bancaria se requiere de informacion que
sea comprensible y fiable como los son los datos del Informe del Sistema Financiero Nacional de
la Superintendencia de Bancos y de Otras Instituciones Financieras, 6rgano oficial del estado con

plena autoridad para normar desemperios bancarios.

En dicho documento se compila la informacion cuantitativa y cualitativa de las empresas
de las entidades bancarias a un periodo de tiempo determinado. Destacandose de acuerdo el Focus
Group (Blogue Uno), dos documentos fundamentales como lo son: Estados Financieros e indice

de Solvencia.

De los estados financieros se obtienen importantes datos que sirven para definir una buena

0 mala situacion financiera a través de la aplicacién de Indicadores de Desempefio o Performance




Aceptables, ademas de darle seguimiento al comportamiento de los principales componentes de

Activos, Pasivos y Patrimonio.

De tal forma que, para analizar la Situacion Financiera del Banco Corporativo, S.A,
(BANCORP) durante el Periodo 2015 — 2016, se us6 como base el Estado de Situacion Financiera
y Estado de Resultados contenidos en el Informe del Sistema Financieros de la SIBOIF
correspondientes al tiempo en estudio, usando la técnica e instrumento de la recopilacion y

observacion de datos cuantitativos.

Estos permitieron elaborar analisis financiero especifico para la industria bancaria,
determinandose que BANCORP posee una reduccién importante de sus recursos propios o activos
de forma agregada originada por las pérdidas continuas y margenes positivos muy reducidos con

tendencias al decrecimiento.

Gréfica 1: Comportamiento de la Tasa de Crecimiento del Activo de BANCORP, S.A. (2015-

2016) e 42.05%
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.




Esto altimo puede estar explicado en el hecho que su expansion de ingresos financieros no

compensa el comportamiento de su utilidad que son muy fréagiles.

A nivel mas especifico y segin la memoria de calculo el Activo del BANCORP durante el
periodo 2015-2016 presentd un monto promedio por C$ 5, 315,325.50, siendo el pico mas alto el
afio 2015 por una cifra de C$ 5,727,886.80, lo que implica una pérdida de activos entre periodos
hasta en un monto de 825,122.64 producida fundamentalmente por una tendencia a la baja en la
mayoria de componentes de activos: las disponibilidades en un 51%, Otras cuentas por cobrar

88%, Bienes de uso 13%, y Otros activos neto por 23%; y el crecimiento en activos de riesgo.

La Cartera de Crédito se expandié por un 358.11%, lo que implica que ocurrié una
expansion sobresaliente en el Crédito otorgado por la institucion bancaria; esta expansion conduce
también a mayor vulnerabilidad del activo de riesgo y por esta razon crecieron los créditos
prorrogados hasta en un 100%, provocando una ampliacion importante en las provisiones de por

incobrabilidad de créditos hasta por un 412.25%.

Por otro lado las Inversiones en Valores también presentaron un crecimiento superlativo al
pasar de C$1,193.2 a C$ 646,336.3, lo que indica una clara decision de la intuicion de obtener
activos vias el mercado de valores, pero esto implica colocar dinero en formas que son cuasi dinero,
como son los inversiones. En pocas palabras la expansién en la cartera de crédito e inversiones en
valores provoco la reduccion de los demas compontes del activo. Estructuralmente la composicion

y comportamiento de las cuentas de activos en promedio se presenta en las siguientes graficas:




Grafica 2: Principales Cuentas del Activo de BANCORP durante el Periodo 2015-2016.
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Fuente: Elaboracion propia con Informacién del Estado de Situacién Financiera de BANCORP durante el

Periodo 2015-2016 conforme a Informacién Oficial de la SIBOIF.

Grafica 3: Variacion de las Principales Cuentas del Activo del BANCORP durante el

Periodo 2015-2016.
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Fuente: Elaboracion propia con Informacién del Estado de Situacién Financiera de BANCORP durante el

Periodo 2015-2016 conforme a Informacién Oficial de la SIBOIF.




Por su lado el analisis especifico de la memoria de calculo del Pasivo el banco durante el
periodo 2015-2016 presento un monto promedio por C$ 4, 775,377.4 miles siendo el pico mas alto
el afio 2015 por una cifra de C$ 5, 207,277.7 y el bajo alto en 2016 con C$ 4, 343,477.2, lo que

implica una caida del -16.59%, menos depdsitos captados del publico en todos su modalidades.

Estructuralmente el pasivo mas importante son las obligaciones con el pablico con un
99.21%, representando el grueso de este grupo, y no tiene mayores obligaciones con instituciones

externas. Sin embargo la tendencia general del grupo es a la baja con un 16.99%.

En cuanto el Patrimonio este se expandié en un 7.43%, apoyado el crecimiento del capital
social pagado de mas de un 30%, lo que implica mayor financiacion interna de fondos. Es
importante mencionar que se arrastra pérdidas de ejercicios anteriores de hasta 10,653.7 (con
tendencia de crecimiento del 36%); la expansion en los resultados del periodo ayuda a solventar

esta situacion.

Estructuralmente la composicion de las cuentas de activos en promedio se presenta en las

siguientes graficas:




Gréfica 4: Principales Cuentas de Pasivo y Patrimonio de BANCORP durante el Periodo
2015 - 2016
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Fuente: Elaboracion propia con Informacién del Estado de Situacién Financiera de BANCORP durante el

Periodo 2015-2016 conforme a Informacién Oficial de la SIBOIF.

Gréfica 5: Variacion de las Principales Cuentas de Pasivo y Patrimonio de BANCORP
durante el Periodo 2015 -2016.
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Fuente: Elaboracion propia con Informacién del Estado de Situacién Financiera de BANCORP durante el

Periodo 2015-2016 conforme a Informacién Oficial de la SIBOIF.




Gréfica 6: Relacion Comparativa entre Principales Cuentas de Activo y Obligaciones con el

Publico de BANCORP, S.A (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016. Expresado en miles de Cordobas, frecuencia mensual.

De acuerdo al instrumento Memoria de Calculo, la operacion de la institucion esta siendo
fondeada mas por el patrimonio que por el pasivo, es decir recursos externos propiamente dichos,
estan reduciéndose y esto hace la situacion del banco no sea rentable y la liquidez que posee no se
coloque en sus actividades financieras de expansion, sino que esta siendo usado para cubrir gastos
en crecimiento por encima del crecimiento del ingreso. Ademas, la mayoria de sus indicadores de
desempefio al compararlos con los del sistema bancario no son satisfactorio; y su indice de
solvencia es excesivo, lo que indica falta de colocacion de dinero en actividades productivas. Todo

esto compromete su estado financiero y econdémico para el futuro.




Anivel de cuentas de resultados segun la recopilacién documental y la memoria de calculo
los Ingresos Financieros de BANCORP durante el periodo 2015-2016 presentaron un monto
promedio por C$ 45,816.8 miles siendo el pico mas alto el afio 2016 por una cifrade C$81,626.4,
presentando una expansion del 715.67%, explicado por el incremento de su cartera de crédito

entre periodos por C$ 730,511.5

Estructuralmente los Ingresos Financieros (15.77%) estuvieron formados por: Ingresos
financieros por disponibilidades, Ingresos por inversiones en valores, Ingresos financieros por
cartera de crédito, Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados y Otros
ingresos financieros; los ingresos por cartera de créditos representaron en promedio un 63.62% y

sus operaciones de inversiones en valores un poco més del 20%.

Los Gastos Financieros en promedio representaron un 17.94%, lo que hace que el Margen
Financiero del 100% se reduzca a un 82.02% Antes de Ajustes Monetarios. El principal
componente de los Gastos Financieros fueron los por obligaciones con instituciones financieras y

por otros financiamientos con un promedio del 16.89%.

Debido al Ajuste Monetario y en este caso de caracter positivo el Margen Financiero Bruto
fue en promedio de un 135.62% de los Ingresos Financieros. El Gasto por estimacion preventiva
para riesgos crediticios rondo en promedio de un 50.53% lo que hizo que el Margen Financiero
Neto se redujera a un 85.10% en promedio. Los Gastos Operativos representaron en promedio un

89.78% vy los gastos de administracion son de mas de cinco veces los ingresos financieros, algo




que pesa mucho en cuanto el margen final de ganancias del banco, y por lo tanto es un indicador

importante a tomar en cuenta en términos financieros.

El Resultado del Periodo se situ6 alrededor del 46.92%, que al compararlo con el sistema
bancario se encuentra por encima, explicado porque BANCORP presenta mayores Ingresos

Operativos Diversos.

A continuacion se presenta graficamente las principales cuentas que componen al Estado

de Resultados de BANCORP durante el periodo 2015 — 2016:

Gréfica 7: Principales Cuentas de Resultados de BANCORP durante el Periodo 2015 - 2016
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Fuente: Elaboracion propia con Informacién del Estado de Situacién Financiera de BANCORP durante el

Periodo 2015-2016 conforme a Informacién Oficial de la SIBOIF.




Desde el punto de vista de variaciones los gastos financieros se expandieron por encima
del crecimiento del ingreso, 975% y 715% respectivamente, lo que indica un crecimiento nada
prudente en términos financieros. Sin embargo producto de los ajustes monetarios positivos e
ingresos operativos diversos logra genera ganancias al termino de 2016, pero todo indica que le he

es muy costoso producir esa utilidad.

Grafica 8: Principales Variaciones en las Cuentas de Resultados de BANCORP durante el
Periodo 2015 -2016
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Fuente: Elaboracion propia con Informacién del Estado de Situacién Financiera de BANCORP durante el

Periodo 2015-2016 conforme a Informacién Oficial de la SIBOIF.

Finalmente se puede decir que la Situacién Financiera del Banco Corporativo, S.A,
(BANCORP) durante el periodo 2015 - 2016, no es la mejor ya que a nivel micro la entidad ha
reducido su disponibilidad, pero aun sigue siendo liquida producto de aumento de su fuente de
ingresos mas importantes como es la cartera de crédito e inversiones en valores, pero el fondeo

por depositos del publico se ha reducido.




Gréfica 9: Relacién entre Ingresos Financieros y Resultados del Periodo de BANCORP, S.A

(2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016. Expresado en miles de Cérdobas, frecuencia mensual.

7.2. Crisis y Quiebras Bancarias

La aplicacion del Focus Group (Blogue Dos) indicé que una Crisis Bancaria se caracteriza
por comportamientos anormales y no esperados o deseados en las cuentas de activo, pasivo y

patrimonio.

Complementado a lo anterior, el analisis del instrumento de la Memoria de Célculo arroja
que las principales cuentas de Activo como lo son Disponibilidades y Cartera de Crédito de
BANCORP, S.A.; entre 2015 y 2016 representan los mayores porcentajes en términos de cobertura
porcentual, sin embargo, las disponibilidades disminuyeron significativamente; esto es una sefial

o indicio de crisis. Por otro lado la Cartera de Crédito crecié en comportamientos anormales.




Grafica 10: Comportamiento de las Disponibilidades de BANCORP, S.A (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016. Expresado en miles de Cordobas, frecuencia anual.

Grafica 11: Comportamiento de Cartera de Crédito de BANCORP, S.A (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016. Expresado en miles de Cordobas, frecuencia anual.




A nivel de pasivos se esperaria sanidad financiera cuando ocurre una mayor distribucion
porcentual y de crecimiento de las Obligaciones con el Publico, por lo que en crisis no seria asi y
mas bien se veria una baja de depdsitos bancarios siendo sustituidos por otros tipos de captaciones.
La situacion de las Obligaciones con el Publico de BANCORP present6 un comportamiento volatil
y con tendencia a la baja, disminuyo en un 16.99%, al pasar de C$ 5, 178,683.10 a C$ 4, 298,852.40

entre 2015 y 2016.

Gréfica 12: Comportamiento de Obligaciones con el Publico de BANCORP, S.A (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016. Expresado en miles de Cérdobas, frecuencia mensual.

Al analizar los comportamientos individuales y comparativos de BANCORP con el
Sistema Bancario de acuerdo a la Memoria de Calculo, se puede observar que las cuentas

principales presentan comportamientos esperados en términos de cobertura porcentual, pero en




variacién porcentual el hallazgo no es halagador. Las disponibilidades y los depdsitos mas bien

tienen a la baja y en un caso muy extremo de las Disponibilidades en méas del 50%.

La Guia de Entrevista dirigida a Funcionario de BANCORRP ratifica que los activos son
fundamentales ya que representan el recurso propio de la institucion bancaria con las cuales le
puede hacer frente a sus obligaciones de externos, los pasivos, y sus obligaciones internas con sus

empleados y accionistas principalmente.

Los pasivos son importantes porque representan los recursos captados del publico y otras
intuiciones a través de los cuales creamos fondos para ser colocados como crédito. Y el patrimonio
es nuestro respaldo ante posibles pérdidas que podamos tener en el tiempo, es decir es un soporte

de la rentabilidad las instituciones.

De igual forma al revisar la Cuenta de Resultados el Focus Group (Bloque Dos) gener6
algunos criterios importantes como son un margen del 20% de gastos financieros es aceptable, por
debajo de este y de forma sostenida en el tiempo podria ser considerada como un proceso de crisis.
Siseguimos avanzando en Resultados, encontramos al Margen Financiero el cual en crisis bancaria

podria colocarle por debajo del 70%.

Un resultado del Periodo en crisis podria estar por debajo del 25% y en un caso negativo
15%. También el instrumento brindd un importante aporte no s6lo los margenes esperados sino

como las principales cuentas de resultados deben cambiar en el tiempo de forma prudente.




Si se analiza el desempefio de las principales cuentas de resultados de BANCORP, segin
el instrumento de la Memoria de Célculo, es casi la misma situacion de las cuentas del Estado de
Situacion Financiera, es decir comportamientos por debajo de lo esperado y con los del sistema y
en la generacion de utilidades se encuentra por debajo en casi el doble del sistema en términos
porcentuales. Y hablando de utilidades BANCORP present6 un desempefio estresado, con pocas
mejoras pero no suficientes para cubrir el efecto de pérdidas anteriores y la tendencia a la baja

persiste.

Gréfica 13: Comportamiento de los Resultados del Periodo BANCORP, S.A (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016. Expresado en miles de Cérdobas, frecuencia mensual.




Estos resultados denotan que BANCORP esta enfrentando una situacién deficiente en su
componente contable de Utilidades, afectando sus operaciones y esto si no se controla puede

conducir a un proceso de quiebra.

Al analizar el comportamiento de la utilidad se tiene que durante el afio 2015 solamente
presento pérdidas de hasta C$ 44,457.0 miles en el mes de octubre, y al cierre del afio termina con
utilidad por un monto de C$ 3,831.9; sin embargo en enero de 2016 vuelve a caer en pérdidas por
C$ 7,588.4, a partir de ese punto se obtienen utilidades sin embargo se encuentran muy inestables
y a entre marzo a junio crece superlativamente para nuevamente crecer pero porcentajes extremos
de 0.14% a -43.83% correspondientes de julio a diciembre de 2016 y para enero 2017 vuelve a
decrecer por mas del 90%, todo esto marca una clara tendencia de decrecimiento en utilidades de

BANCORP.

Por otro lado segin la Guia de Entrevista dirigida a Funcionario de BANCORP las
utilidades generadas ayudan a acrecer en el tiempo y las Utilidades Retenidas nos permiten la
reinversion o absorcion de pérdidas, mientras se tenga utilidades y se pueda reinvertir una parte de
las mismas un banco estara sano y no enfrentaria problemas de crisis y ni mucho menos la quiebra.
Al revisar el instrumento Memoria de Célculo, en relacion a Resultados Acumulado de
BANCORP, se encuentra con una imposibilidad de reinversion ya que arrastra el efecto negativo

de pérdidas de ejercicios anteriores.

Algo importante de resaltar segun el instrumento de Memoria de Célculo es que la situacion

deficiente de BANCORP presenta una tendencia as seguir asi en el tiempo y como manifesto el




experto individual entrevistado si el comportamiento negativo se mantiene podria afectar a las
operaciones del banco y seria detectado por las inspecciones de la SIBOIF y producirse todo un
proceso de aplicacion de plan de normalizacion, intervencion y la liquidacion forzosa que seria un

equivalente de Quiebra.

El Focus Group (Bloque Dos) manifestd un insumo importante, el uso de Indicadores de
Desempefio o Indicadores de Performance, de tal forma que los expertos indicaron que el indice
de Mora en un contexto de sanidad financiera deberia ser menor o Igual al 1%, el indicador ROE
deberia ser mayor al 25%, ROA con un indicaron mayor del 3% y finalmente el indicador en el
cual hubo mayor consenso y que debe ser tomado como punto de referencia fundamental para
saber si una institucion bancaria se encuentra en crisis 0 no que puede conducir a quiebra, el Indice
de Solvencia o Adecuacion de Capital que por Ley No. 561 (articulo 19 ), deber ser igual o mayor

al 10%.

Los expertos concluyeron que la Solvencia es la base de un buen funcionamiento bancario
y que su medida refleja una crisis y que no alcanzarlo podria estar en peligro todo el negocio

bancario.

De esta forma la Entrevista Individual a Experto reafirmé la importancia de la Solvencia
Bancaria como indicador de crisis o sanidad. La falta de solvencia prolongada en el tiempo y
controlada, desestabiliza las operaciones y ademas la SIBOIF toma nota de la situacién y puede

iniciar el proceso de liquidacion forzosa de acuerdo a la Ley.




Ante la falta de solvencia el banco iria perdiendo paulatinamente su capacidad de hacerles
frente a sus obligaciones o contratos la institucién bancaria que segun La Ley No. 561, Ley General
de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos Financieros, es la Gltima alternativa
para poder salvaguardar los interese del publico y de los mismo intereses de los accionistas. Es un
proceso de Gltima instancia de forma legal que es supervisado por la SIBOIF y que es resultado de

un comportamiento totalmente negativo en la institucion financiera.

Al revisar los insumos de los instrumentos con los Indicadores de Desempefio de

BANCORP durante el periodo 2015-2016, se encuentran los siguientes resultados:

Gréfica 14: Comparativa del Indicador Provisiones Sobre Cartera de Crédito / Cartera de

Crédito Total - Sistema Bancario vs. BANCORP (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.




Grafica 15: Comparativa del Indicador Gastos Financieros/Ingresos Financieros - Sistema

Bancario vs. BANCORP (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.

Grafica 16: Comparativa del Indicador ROE - Sistema Bancario vs. BANCORP (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.




Gréfica 17: Comparativa del Indicador ROA - Sistema Bancario vs. BANCORP (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.

Grafica 18: Comparativa del Indicador Disponibilidades + Inversiones / Activos Totales -

Sistema Bancario vs. BANCORP (2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.




Gréfica 19: Comparativa del Indicador de Solvencia - Sistema Bancario vs. BANCORP

(2015-2016)
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Fuente: Elaboracion Propia en Base a Datos Oficiales del Informe del Sistema Financiero Nacional de la

SIBOIF 2015- 2016.

BANCORP tiene mejores indices de corto plazo, sin embargo en indicadores de largo plazo
(ROE y ROA) esta muy por debajo del sistema bancario, es decir tienen buen desempefio operativo
pero no es esta siendo eficiente a mediano plazo. En relacion al indice solvencia es superior al del
sistema, algo que parece bueno pero es engafiosos ya que representa la no utilizacion de todos sus

recursos para canalizarlo productivamente o no esta arriesgando sus recursos en colocaciones.

Finalmente los instrumentos de investigacion arrojan que los indicios de crisis bancarias
son: indicadores de desempefio no deseados, desequilibrios contables, pérdidas, indice de
solvencia deficiente; estos elementos son considerados de alertas para la SIBOIF, la cual puede
activar el proceso legal de quiebra bancaria en Nicaragua conforme a la Ley No0.561 a como se

describe en la siguiente gréfica:




Graéfica 20: Proceso Legal de Quiebra Bancaria en Nicaragua
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Fuente: Elaboracion Propia con Informacion de la Asamblea Nacional (2005)

7.3. Modelo de Altman Z-Score

Con el uso de Entrevista dirigida a Funcionario de BANCORP y Experto Individual se
encontré que el uso de métodos de prediccion de quiebra es algo no comin en el mercado y mundo
empresarial Nicaraglense, practicamente el uso de estos modelos es nulo, y ademas los

empresarios domésticos son reacios al uso de metodologias financieras.




El funcionario entrevistado de BANCORP no conocia la metodologia e indico que a nivel
bancario se aplican los indicadores de desempefio basados en el uso y rendimiento del activo con
respecto algunas otras cuentas de las operaciones de los bancos, y uno de los principales es el
indicador de solvencia, ratificando lo encontrado en el instrumento Focus Group en relacion al uso
de esa medida como indicio de crisis y quiebra. A la funcionaria le parecié importante y menciono

que podria adaptase e incluirse en sus modelos de evolucion del negocio.

El experto individual abordado si maneja la metodologia y ve viable utilizar el modelo
de Altman Z-Score de prediccidn de quiebra como medida de alarma anticipada para detectar crisis

que puede conducir a la quiebra empresarial en el mundo bancario.

Lo anterior porque toda empresa sin distincion de su giro de operacion, puede entrar en
crisis y hasta quebrar por problemas de liquidez, falta de rentabilidad, falta de reinversion y mal
manejo de los fondos que financian a sus actividad; sin embargo el experto, recomendé adecuar el
modelo a la terminologia bancaria, es decir usar vocablo propio de la informacion financiera de
los bancos; al realizar esto el modelo estaria estrechamente relacionado con indicadores
financieros de desempefio y algo fundamental y que refuerza la idea del consenso del Focus Group,
que la calificacién al resultado del modelo debe estar relacionado con el Indicador de Solvencia

gue menciona la Ley 561, es decir no menor al 10%.

El experto individual recomend6 también correr el modelo no solo a BANCORP si no que

a todos los bancos actuales para ver el comportamiento y ademas aplicarlo a los casos de bancos




quebrados recientes ya que el indice de solvencia esta instituido desde 1999 en la antigua ley

bancaria, Ley No. 314, Ley de Bancos de la época.

7.4. Resultados Obtenidos de la Aplicacién del Modelo de Altman Z-Score Adaptado al

Contexto Financiero, para el Banco Corporativo, S.A, (BANCORP)

La adaptacion del modelo de Altman Z-Score, de acuerdo a la aplicacion de los
instrumentos de investigacion gira en relacion a la terminologia usada y la medida que se usara
para determinar crisis con tendencias a la quiebra, sera el 0.10 de indice de solvencia; quedando el

modelo adaptado de la siguiente forma (para mayor detalle, ver anexo 1X):

Ecuacion 5: Modelo de Altman Z-Score Adaptado al Contexto Financiero, para el Banco

Corporativo, S.A, (BANCORP)

Z =656 * X1 + 326 * X, +6.72 * X3 + 105 * X4
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
mas Inversiones acumulados de sobre la renta L
Z = 656 * , ..t 326 * s + 6.72 * o y + 1.05 *  Patrimonio
menos Depdsitos gjercicios contribuciones
ala Vista anteriores por leyes
especiales
Activos Activos Activos Pasivo

SiZ es e igual o mayor al 10% o 0.10, la empresa estaria sana y sin problmeas de liquidez

S Z, es menor que el 10% 0 0.10, la empresa caera izen insolvencia, ctisis y en el peor de los caso tambien Quebrar
_ Insolvencia que se Manifiesta en Crisis y que puede conducir a Quiebra

_ Buena Situacion Financiera

Fuente: Elaboracion Propia en Base a Modelo de Altman Z-Score




Usando el instrumento de investigacion A, los resultados obtenidos de aplicacion son los

siguientes:
Afo 2015 0.13 (0 13.37%, minimo 10%)
Afo 2016 -0.66 (0 -66.20%, minimo 10%)

Con los datos financieros del afio 2015 BANCORP supero por muy poco la medida del
modelo, pero en 2016 estuvo muy lejos y aun peor un resultado negativo lo que hace concluir que
la institucion enfrenta insolvencia que puede convertirse en crisis y en el tiempo en un proceso de

quiebra (para mayor informacion ver anexo X).

La situacion de prediccién de quiebra de BANCORP se debe al comportamiento no
uniforme y con mayor tendencia de utilidades negativas, mas la caida de sus recursos mas liquidos,
lo que impide la reinversién y requiere mayor financiacién de pasivos y de esta forma su liquidez

se ve comprometida en el tiempo.




Gréfica 21: Resultado de la Aplicacion del Modelo de Altman Z-Score Adaptado para el

Banco Corporativo, S.A, (BANCORP)
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Fuente: Elaboracion Propia

Tomando en cuenta la recomendacion de los resultados del instrumento de Entrevista
Individual a Experto, se aplicé el modelo adaptado a todos los bancos del sistema actual para
marcar tendencias y el resultado fue que los demas bancos obtienen una nota por encima de 0.10.
Ademas, se aplicd a algunas instituciones que quebraron en afios anteriores y los resultados se
encuentran por debajo de 0.10, por lo que el modelo si, se hubiera aplicado en esa época, se
hubieran pronosticado las quiebras bancarias de ese entonces (para mayor informacion ver anexo

X).




Gréfica 22: Resultado Comparativo de la Aplicacién del Modelo de Altman Z-Score
Adaptado para el Banco Corporativo, S.A vs. Resto de Bancos Actuales y Quebrados con

Calificacion acorde a Ultimos Estados Financieros.
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Fuente: Elaboracion Propia

7.4.1. Alternativas de Accion a Ejecutar para Aprovechar Fortalezas y Controlar

Debilidades

Tras la aplicacion del modelo del Modelo de Altman Z-Score Adaptado al Contexto
Financiero, para el Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) se obtuvo para el 2015 una nota
estresada al limite de lo considerado (0.13) como bueno y en 2016 la nota se desplomé
(-0.66), y esto se debid a unos resultados muy bajos, negativos o nulos en tres componentes
individuales (X1, X2 y X3), es decir la liquidez, resultados acumulados de ejercicios anteriores y el
resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales del banco todos

en relacidn al activo; solamente el cuarto componente (X4) posee una relacion aceptable.




Por lo que algunas Alternativas de Accion a Ejecutar para Aprovechar la Fortalezas de la
relacion pasivo-patrimonio y controlar las Debilidades de los deméas componentes y asi mejorar

la clasificacion y salir de zona de insolvencia que puede causar crisis y quiebras, son:

> La posicion de liquidez se puede mejorar, haciendo que sus recursos mas liquidos,
disponibilidad e inversiones; superen a sus obligaciones de mayor exigibilidad, como son
sus depositos a la vista. De tal forma que se obtengan mayor recursos que permitan poder

frente a sus obligaciones méas exigibles sin afectar otra fuentes de recursos.

Esto implica aumentar la recuperacion de cartera de crédito con mejores politicas de
colocacion y cobro de cartera y también aquellos ingresos que son generados por las
inversiones, invirtiendo en titulos valores que generan mayores rentabilidades. Haciendo
asi que las disponibilidades e inversiones crezcan mas que las obligaciones por concepto

de depésitos a la vista.

» En cuanto los componentes la relaciones de Utilidades y los Activos al contener montos
que se originan de la estructura de Ingresos Financieros menos los gastos que realiza el

banco, por lo que se podrian mejorar reduciendo los componentes de erogaciones.

De esta forma las Utilidades antes de impuestos representarian un porcentaje mayor en
relacion al activo, lo que a su vez permitira tener capacidades de reinversion en forma de

Utilidades Retenidas.




VIIl. CONCLUSIONES

» La Situacién Financiera del Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) durante el periodo
2015 - 2016, no es la mejor ya que a pesar de que logra el equilibrio contable presenta una
tendencia a la baja en la generacion de liquidez y rentabilidad, sus recursos mas liquidos
estan siendo consumidos por su obligaciones de mayor exigibilidad lo que compromete su
solvencia en el mediano y largo plazo. Ademas sus utilidades no son estables en el tiempo,
si bien es cierto a lo largo del periodo en estudio, genera ganancias, pero estas no son las
suficientes como para cubrir el efecto de perdidas anteriores o vuelve a caer en pérdidas

netas, lo que no permite la reinversién tan importante en una institucién de tipo financiera.

» Las crisis y quiebras bancarias se pueden identificar con el comportamiento de los
indicadores de desempefio o performance que incluyen la calidad de cartera, rentabilidad,
liquidez y solvencia; siendo este Gltimo, el ratio por excelencia al momento de considerar
y analizar una crisis evidente y que su estado deficiente y prolongado en el tiempo puede
conducir a condiciones de quiebra. La Ley No0.561 establece como un porcentaje de
solvencia adecuado uno igual o mayor al 10%. Por lo anterior el desempefio de la solvencia
bancaria es una razén vigilada especialmente por la SIBIOF que puede conducir a la

intervencidn en las operaciones bancarias y hasta llegar al proceso de liquidacion forzosa.




» El Modelo de Altman Z-Score basado en el uso de razones financieras es aplicable a
diferentes tipos de empresas adaptandolo al giro de negocio o sector especifico que
pertenece la entidad determinada a ser aplicado. Manifiesta el comportamiento de rubros
importantes del negocio como son la liquidez, las utilidades retenidas, las utilidades antes
de impuesto de intereses en relacién a los recursos propios, los activos y ademas pone
atencién especial a la relacién patrimonio y los pasivos. Con un alto grado de asertividad
es un insumo para la toma de decisiones y determinacion de acciones que puedan ser usadas

como preventivas ante posible insolvencia y el peor de los escenarios la quiebra.

> El producto de los instrumentos de investigacion comprueban la hip6tesis de estudio y los
resultados obtenidos de la aplicacion del Modelo de Altman Z-Score Adaptado para el
Banco Corporativo, S.A, tomando en cuenta la nota de referencia al 10% de indice
solvencia establecido en la Ley No0.561, Ley General de Bancos y contrastando los
resultados con bancos actuales y quebrados; no son halagadores, ya que para el periodo
2015 se obtuvo una nota estresada 0.13 y para el 2016 la nota descendi6 totalmente hasta
llegar a colocarse en un -0.66 siendo esto una clara sefial de insolvencia producto de una
liquidez y rentabilidad muy fragiles que se manifiestan en crisis y que puede conducir a

quiebra en el futuro.




IX. RECOMENDACIONES
Con esta investigacion se presentan propuestas en funcion de mejora el desarrollo de las
actividades de BANCORP, S.A; y por lo tanto el beneficio de agentes externos e internos a la
institucion. Los resultados recabados de los instrumentos de investigacion contribuyeron a la
realizacion del presente estudio y sirvieron como guia para orientar la definicion de prioridades

para determinar las siguientes recomendaciones:

» El equilibrio entre los diferentes rubros contables es fundamental, sin embargo se hace
necesario mantener una tendencia positiva y estable de la liquidez y la generacion de
utilidades a través de controlar el flujo de los recursos mas liquidos lo que representa sentar
las bases para manejar mayor liquidez, a través de recuperacion mas eficiente de artera de
crédito y colocacion de dinero en inversiones verdaderamente productivas; ademas de
administrar prudentemente los rubros de cartera de crédito y las obligaciones con el
publico. Todo lo anterior contribuird a las creaciones de utilidades mas sélidas y robustas

y la posterior reinversion.

» Sin duda alguna todas la empresas y ain mas las de tipo financiera ya manejan sus métodos
y estimaciones propias de insolvencia y prediccion de quiebra sin embargo el Modelo de
Altman Z-Score adaptado para instituciones bancarias, al manifestar resultados negativos
que de haberlos manejado en afios previos a las quiebras de bancos en Nicaragua o en el
caso mas reciente del BANEX, se pudieron haber prevenido, por lo que se recomienda que
pueda ser usado como medida preventiva ante posible insolvencia y el peor de los

escenarios la quiebra, por lo que BANCORP podria incorporarlo a sus modelos.
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Anexo |

Articulo Periodistico: Siboif da “OK” a Bancorp

Fuente: http://www.laprensa.com.ni/2014/09/13/nacionales/211973-siboif-da-ok-a-bancorp


http://www.laprensa.com.ni/2014/09/13/nacionales/211973-siboif-da-ok-a-bancorp

Siboif da “OK” a Bancorp

Banco ligado a Albanisa tiene autorizacion para iniciar operaciones en Nicaragua mediante una
resolucion extendida el 2 de septiembre de 2014.

Hay un nuevo banco facultado para operar en Nicaragua y es el ligado a la empresa Alba de
Nicaragua SA, Albanisa. El Superintendente de Bancos y Otras Instituciones Financieras (Siboif),
Victor Urcuyo, autorizé al Banco Corporativo, Sociedad Andnima, Bancorp, iniciar operaciones
mediante la resolucién SIB-OIF-XXI11-290-2014, el 2 de septiembre de 2014.

LA PRENSA llamé a Urcuyo, pero este evito detallar los alcances de esta autorizacion, pues dijo
estar fuera de Nicaragua. “Ahorita estoy en Arkansas, (Estados Unidos). Lo siento sefiorita”, dijo
Urcuyo vy luego colgé la llamada telefonica.

La Superintendencia mand6 a publicar en La Gaceta, Diario Oficial, nimero 173 del 11 de
septiembre de 2014, la autorizacion que da luz verde para iniciar operaciones al nuevo banco.

“Autorizar a la sociedad Banco Corporativo, Sociedad An6nima, a quien se le podra denominar
Banco Corporativo o0 simplemente Bancorp, Bancorp SA o Bancorpsa constituida mediante
escritura publica nimero veinte”, se indica en la resolucion. Agrega que es “para que inicie
operaciones en el territorio nacional” bajo la regulacion y supervisién de la Siboif.

Sin embargo, no aparecen identificados los nombres de los miembros de la junta directiva de
Bancorp y tampoco a quien se aprueba ser gerente general.

No hay detalles sobre a qué grupo financiero o cuales son los inversionistas duefios del banco,
pero hay que recordar que el propio Urcuyo confirmé el 5 de noviembre del 2013 el interés de
Albanisa de tener su propio banco en Nicaragua, y representantes del sector empresarial dentro de
los consejos directivos de la Siboif y el Banco Central de Nicaragua igualmente han confirmado
que Bancorp es propiedad del poderoso emporio que maneja el acuerdo petrolero con Venezuela.

“Si lo autoriz6 quiere decir que hay un nuevo banco”, refirid6 Bayardo Arce, asesor presidencial
para asuntos econdmicos al ser abordado sobre el tema.

El representante del sector privado en el consejo directivo de la Siboif, Freddy Blanddn, afirmé
desconocer la decision de Urcuyo. “No se, estoy fuera del pais”, dijo telefonicamente.

En la solicitud de autorizacion de constitucién aprobada por el consejo directivo de la Siboif, en
noviembre de 2013, se lee que la solicitud fue presentada por el sefior Luis Angel Morales
Uriarte, en representacion de los promotores del proyecto. Pero en lo publicado en La Gaceta no
hay referencia sobre Morales. Solo se sustenta la autorizacion para que Bancorp opere, en que sus
representantes cumplieron con los requisitos y plazos establecidos en la Ley de 561, Ley General
de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos Financieros.



Se refiere que la constitucion de la sociedad anénima y aprobacién de estatutos se autorizo a las
9:00 de la mafiana el 24 de febrero del 2014 por el Notario Publico José Maria Enriquez Moncada
e inscrita bajo numero 46,380-B5, Tomo 1270-B5, Libro Segundo de Sociedades, del Registro
Pablico de Managua, aunque en el sitio web de la Siboif no esta incorporada esta resolucion como
lo registran.



Anexo Il

Articulo Periodistico: EI Bancorp “listo” para operar

Fuente: http://www.laprensa.com.ni/2015/01/30/economia/1774178-el-bancorp-listo-para-
operar-el-bancorp-listo-para-operar
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El Bancorp “listo” para operar

El Banco Corporativo SA (Bancorp), propiedad de la empresa Alba de Nicaragua SA (Albanisa), esta
“listo para empezar” a funcionar en Nicaragua. Se espera que “a finales del mes que viene” inicien sus
operaciones, confirmaron al Diario LA PRENSA varias fuentes ligadas al proyecto.

Lucia Navas30/01/2015

La sede central de Bancorp esta en el Complejo Alba, donde también esta Albanisa, en Lomas de
Montserrat, en Managua LA PRENSA/ J. TORRES

El Banco Corporativo SA (Bancorp), propiedad de la empresa Alba de Nicaragua SA (Albanisa),
esta “listo para empezar” a funcionar en Nicaragua. Se espera que “a finales del mes que viene”
inicien sus operaciones, confirmaron al Diario LA PRENSA varias fuentes ligadas al proyecto.

Segun informacién obtenida de fuentes empresariales, los problemas econdmicos de Venezuela,
que afectaran el flujo de cooperacién con Nicaragua a través del acuerdo de suministro petrolero
en condiciones preferenciales, estarian retrasando el inicio de las operaciones de
Bancorp.“Oficialmente no tenemos nada que nos indique que hay un movimiento al inicio de
operaciones de este banco”, manifestd José Adan Aguerri, presidente del Consejo Superior de a
Empresa Privada (Cosep), en diciembre pasado. Aguerri no habia recibido informacién de los
bancos privados donde actualmente Albanisa tiene colocados sus recursos, que los haya retirado o
el interés de hacerlo a corto plazo, para pasarlos a Bancorp.

El desarrollo de Bancorp en el pais ha estado rodeado de hermetismo, incluso de la misma
Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (Siboif) —ente regulador del
sector—, porque se niega a informar oficialmente sobre quiénes conforman la junta directiva y la
gerencia general del nuevo banco.

MARTINEZ EN CARUNA Y BANCORP

Jorge Martinez es el presidente de la junta directiva de Bancorp. El ademés preside actualmente el
Consejo de Administracion de la Cooperativa de Ahorro y Crédito Caja Rural Nacional (Caruna),
la cual desde 2007 maneja los fondos provenientes del acuerdo petrolero con Venezuela.

Martinez se neg0 a recibir a un equipo de LA PRENSA en las dos ocasiones que se le buscd en las
oficinas centrales de Caruna, ubicadas en la Colonia Centroamérica, Managua. Tampoco
respondio las llamadas y mensajes a su teléfono celular.



FICHA EN SIBOIF EN BLANCO

La Ley General de Bancos manda que toda estructura administrativa de los bancos autorizados
debe ser publicada en La Gaceta, Diario Oficial, igual que la autorizacién de operaciones de parte
de la Siboif. Pero esto no se ha cumplido.

Desde el 26 de noviembre pasado el Diario LA PRENSA solicité la informacion de la directiva
del banco de Albanisa a través de la oficina de prensa de la Siboif y posteriormente en la Oficina
de Acceso a la Informacion Publica y al propio superintendente Victor Urcuyo, pero no hubo
respuestas.

El Diario LA PRENSA confirmé extraoficialmente que la junta directiva del Banco Corporativo
(Bancorp) la integran los empresarios Francisco Quifidnez, Tirso Zeleddn, Eduardo Holmann, el
mayor general en retiro Ramén Humberto Calderdn y Jorge Martinez Gonzalez, quien ademas
preside actualmente el Consejo de Administracion de la Cooperativa de Ahorro y Crédito Caja
Rural Nacional (Caruna).

En la pagina web de la Siboif, si bien aparece en el area de Bancos y luego de las Instituciones
Supervisadas un link que refiere al Banco Corporativo, Sociedad Anonima (Bancorp), su ficha
técnica esta en blanco.

Sin embargo, contrario a Bancorp, los otros siete bancos en funcionamiento en el pais, incluido el
estatal Banco Produzcamos, si reflejan nombres y cargos, direccion de correos electronicos y
nameros telefonicos de las oficinas, direccidn de las sedes centrales y de los sitios en internet que
recogen las fichas técnicas de cada institucion.

Las fuentes explicaron que la ficha técnica sin informacion de Bancorp se debe a que el mismo no
funciona, pero que una vez brinde servicios, los datos seran incluidos y de acceso publico.

El titular de la Siboif, Victor Urcuyo, autorizé el 2 de septiembre de 2014 mediante la resolucion
SIB-OIF-XXI11-290-2014 a Bancorp sus operaciones, que incluyen poder captar depdsitos.

Bancorp fue constituido como un banco comercial para permitirle captar depositos. Aunque el
superintendente Urcuyo ha asegurado que a Albanisa no le interesa competir en los segmentos
comerciales del resto del sistema financiero, al ser sus planes financiar proyectos de inversion a
largo plazo.

Este banco se crea para manejar y capitalizar las inversiones de Albanisa. Su capital de inicio de
operaciones seria de 11 millones de dolares, segin declar6 meses atras el superintendente Urcuyo
a medios locales.

En una entrevista el 26 de septiembre pasado, el superintendente indicé que Bancorp brindaria
servicios enfocados en préstamos al sector empresarial.



El calculo que brindé Urcuyo entonces es que en el primer afio de operaciones debia alcanzar 36
millones de ddlares y al segundo afio los cien millones de délares.

En dicha entrevista, Urcuyo también afirm6: “Yo le concedi el permiso para operar (en Nicaragua).
No han abierto porque estan ultimando detalles de caracter interno. Les tomé mucho tiempo
cumplir todas las normativas de la Superintendencia, no es tan facil, pero si es una realidad el
Bancorp”, explicd Urcuyo.

LP: ¢Qué grupo es el duefio de Bancorp?

“Albanisa”, confirmé Urcuyo.



Anexo 111

Instrumento de Investigacidon A - Recopilacién y Observacion Documental:

Estados Financieros del Banco Corporativo, S.A, (BANCORP) Durante el Periodo 2015—
2016, segun Daos del Informe del Sistema Financiero Nacional de la SIBOIF



A.1) Estado de Situacion Financiera

@

Superimtendencia £v Baness § d¢ O ras
Fasedtuciones Fixancieras £ Nicaragua

BANCO CORPORATIVO, S.A.
Balance de Situacion Condensado
(Expresado en miles de Cordobas)

Disponibilidades 4,994,288.9
oneda Nacional 2,851,635.6 984,060.0
aja 10,200.9 15,198.1
Banco Central de Nicaragua 28414259 968,861.9
Depositos & Instituciones Financieras del Pais 0.0 0.0
Otras disponibifidades 0.0 0.0
oneda Extranjera 2,142,653.3 1,461,991.5
Caja 9726 14,6347
Banco Central de Nicaragua 1,974,551 4 1,302,045.9
Depositos e Instituciones Financieras del Pais 1\ 138,675.9 136,658.3
Depositos en Instituciones Financieras del exterior 18,699.7] 8,654 .6
Otras disponibilidades 0.0 0.0
nversiones en valores, neto 1,193.2 646,336.3
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados 0.4 0.0
Inversiones Disponibles para la Venta 0.0 0.0
nversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento 1,183.3 646,336.3
(Operaciones con Reportos y Valores Derivados 300,940.1 521,603.1
Cartera de Creditos, neta 261,779.2 1,199,243.9
ICréditos vigentes 263,055.2 1,182,294 1
Créditos promogados o0.q 51583
Créditos reestructurados 0.0 0.0
ICréditos vencidos 0.0 0.0
(Créditos en cobro judicial 0.0 0.0
Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos 1,368 2 25,3366
Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos -2,644 2 -13.545.1
Otras cuentas por cobrar, neto 65,6459 7.464.6
Bienes de uso, neto 24177 19,334.8)
Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto 0.0 0.0
i P tes en acci 0.0 0.0]
Otros activos neto 81.721.8 62,728.0)
Pasivo v
Obligaciones con el Publico 5,178,683 4,798,852 4
oneda Nacional 2,905,324.1 1,698,126.8|
Depositos a la Vista 29011378 1,681,804.3
Depositos de Ahomo 41862 6,018.3
Depositos a Plazo 0.0 2041
Otros Depésitos del Piblico 0.0 0.0
oneda Extranjera 2,255,774 2,595,194.5
Depositos a la Vista 2075810 2,067,205.4
Depositos de Ahomo 9,983.1 256,513.3
Depositos a Plazo 169,980 2714758
Otros Depositos del Pablico 0.0 0.0
Otras obligaciones 16,917.2 3,853.8
Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico B67.7) 1,677.3)
Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos 8,673.2 9,766.9
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones 00 0.0
Prestamos del Banco Centroameéricano de Integracion Economica 0.0 0.0
Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior 0.0 0.0
(Otras Obligaciones con Instituci Financieras y por Otros Financiamientos B8,673.2 9,766.9
Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua 0.0 0.0
(Operaciones con Reportos y Valores Derivados 0.0 0.0
Otras cuentas por pagar 13,412, 15,662.0]
0Otros pasivos y provisiones 6,608.9 19,1956.9)
Obligaciones subordinadas 0.0 0.0
impuestos diferidos 0.0 0.9
Reservas para obligaciones laborales al retiro 0.0 0.0|
Patrimonio 520,609.1
apital social pagado 402,700.0 524 600.0
iC apital donado 0.0 0.0
Aportes patrimoniales no capitalizables 121,900.0 0.0
(Obligaciones convertibles en capital 0.0 0.0
Ajustes al patnmonio 0.0 0.0)
Reservas patrimoniales 0.0 00
Resultados acumulados de ejercicios anteriores -7,822. -10,653.7
38318 45,340.7

33,0874

esultados del Periodo
uentas contingentes
uentas de orden

16‘5224
36,492.479.7

45.664,642.5|




A.2) Estado de Resultados

BANCO CORPORATIVO, S.A.
Estado de Resultados Acumulados
(Expresade en miles de Cordobas)

Del 1° de Enero Al 31 Diciembre 2015 | Al 31 Diciembre 2016 ||
Ingresos financieros

Ingresos financieros por disponibilidades 50.8 5,068.2
Ingresos por inversiones en valores 863.1 2,247.2
Ingresos financieros por cartera de creditos 5,530.9 58,7442
Ingresos financieros por operaciones de Reporios y valores dernvados 1,4095 15,104.7
Otros ingresos financieros 2,153.0 462.0
Gastos financiercs por obligaciones con el publico 8136 13,7873
Gastos financiercs por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos 5355 700.8
Gastos financieros por otras cuentas por pagar 0o 7.0
Gastos financieros con oficina central y sucursales 0.0 0.0
Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones converiibles en capital 0.0 0.0
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados 0.0 0.0
Otros gastos financieros 12.5 1453

Margen financiero antes de ajuste monetario B,645.7 66,986.0

Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios 1\ 7.854.2 19.841.3

Maroen financiero bruto 16.499.9 86.827.3
[ Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediicios | 261551 ]| 611505

Margen financiero, neto 13,884.4 25,676.7
||—||—t|

Ingresos operativos diversos 260,104 2

Gastos operativos diversos 10 95? 3 | 57, 194 7

Resultado operativo bruto 102,573.6 228,586.4
Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas 0.0 0.0
Gastos de administracion 92,3711 154,170.3
Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales 10,202.5 74,416.1
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563) 6,370.7 9,643.7

Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453) 0.0 19,431.7
Resultados del periodo 3,8319




Anexo Niimero IV

Instrumento de Investigacion B - Memoria de Célculo de Andlisis Financiero de BANCORP
durante el Periodo 2015 -2016



1) Analisis Vertical y Horizontal de Estado de Resultados

A
A

W o

_\‘ur.-mm.f.-m'u de Bancos y de Otras

Tastituciones Findneieras de Nicaragua

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Cordobas)
BANCORP

Descripcion

N A % 0%

Ingresos financieros 10,0073 100.00% 816264 100.00% 71.67%
ngresos financieros por disponbilidades 508 051% 5,068.2 0.20%]  9876.20%
Ingtesos por nversiones en valores 803.[  8.62% 2041 275% 160.36%
Ingresos financieros por cartera de credios 55509 55.21% 387442 T197% 962.10%
ngresos financieros po operaciones de Reportos y valotes detivados 14095 1408% 15,1047 18.50% 971.67%
Ortros ingtesos financieros 21530 2051% 4620 057% T8.54%
Gastos financietos 13618) 1Btk U404 17.54%
Gastos financieros por obligaciones con el piblico §136)  8.13% 13,7873 16.89%
Gastos financietos por obligaciones con instituciones financietas y por oteos financiamientos RReR) IR 7008 0.86%
Gastos inancieros por otras cuentas pot pagat 0.0F  0.00% 10 0.01%
Gastos financieros con oficina central y sucursales 0.0F  0.00% 0. 0.00%
Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capial 00p  0.00% 0. 0.00%
Gastos inancieros por operaciones de valores y detivados 0.0p  0.00% 0. 0.00%
Otros gastos financieros 123 013% 1453 0.18%
Margen fnanciero antes de ajuste monetatio 86457 86.39% 06,9860, 8206%
Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetatios 76542 T848% 198413 130
Margen financiero bruto 164999)  164.88% 86,6273 106.37%
ngresos ((astos) netos por estimacion preventiva para tiesgos crediticios 20155 -26.14% L1000 492
Margen financiero, neto 13,8544 138.74% L6767 S48
Ingtesos (Gastos) operativos divetsos, neto 88,080.3)  880.24% 202909.7 248.58% 128.79%
Ingresos operativos diversos 99,646.6  995.74% 26010420 318.65% 16103%
Gastos opetativos divetsos 10,957.3) 109.49°% 571945 1007% 1.98%
Resultado apetativo beuto 125736 102499 2285864)  28004% 12265%
Participacion en tesultado de subsidiarias y asociadas
Gastos de administracion 9237111 923.04% 15417031 188.87% 06.90%
Resultado antes del impuesto sobte La tenta y contibuciones por leyes especales 102025) 101.95% T44t61 91.17% 629.39%
Contribuciones por leyes especiales (364 y 363) 0,370.7  63.66% 9,6437 11.81% 51.38%
Gasto por lmpuesto sobte L renta (Ley 433) 00 0.00% 194317 B41% 100.00%
Resultados del petfodo J89 38200 4307 3535h 108326%

Promedio

de %
100.00%
3.36%
5.6%
63.62%
16.29%
104%

B.77%
251
31
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.5%
84.23%
5140%
135.62%

50.53%

85.10%
36741%
657.19%

89.78%
05251%

355.95%
96.56%
3n.14%
1190%
46.92%




2) Analisis Vertical y Horizontal del Estado de Situacion Financiera

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)

BANCORP

Descripcion 31/12/2015 % 31/12/2016 %
| Activo 5,727,886.8| 100.00% 4,902,764.1 100.00%|
Disponibilidades 4,994,288.9| 87.19%) 2,446,053.5 49.89%
Moneda Nacional 2,851,635.6] 49.79%) 984,060.0 20.07%)
Caja 10,209.9 0.18%) 15,198.1 0.31%)
Banco Central de Nicaragua 2,841,425.8] 49.61%) 968,861.9 19.76%)
Depositos e Instituciones Financieras del Pais
Otras disponibilidades
Moneda Extranjera 2,142,653.3]  37.41%) 1,461,993.5 29.82%|
Caja 9,726.2 0.17% 14,634.7 0.30%
Banco Central de Nicaragua 1,974,551.4 34.47%) 1,302,045.9 26.56%)
Depositos e Instituciones Financieras del Pais 139,675.9: 2.44% 136,658.3 2.79%
Depositos en Instituciones Financieras del exterior 18,699.7 0.33%) 8,654.6 0.18%)
Otras disponibilidades
Inversiones en valores, neto 1,193.2 0.02% 646,336.3 13.18%
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados 0.0 0.00%) 0.0 0.00%)
Inversiones Disponibles para la Venta 0.0 0.00%) 0.0, 0.00%)
Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento 1,193.2 0.02%! 646,336.3 13.18%f
Operaciones con Reportos y Valores Derivados 300,940.1, 5.25%| 521,603.1 10.64%|
Cartera de Creditos, neta 261,779.2) [ 4.57%) 1,199,243.9 24.46%)
Créditos vigentes 263,055.2 4.59%) 1,182,294.1 24.11%)
Créditos prorrogados 0.0 0.00%| 5,158.3 0.11%)
Créditos reestructurados 0.0 0.00%) 0.0 0.00%)
Créditos vencidos 0.0 0.00%) 0.0 0.00%
Créditos en cobro judicial 0.0 0.00%| 0.0, 0.00%
Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos 1,368.2 0.02%) 25,336.6 0.52%)
Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos -2,644.2] -0.05%| -13,545.1 -0.28%|
Otras cuentas por cobrar, neto 65,545.9 1.14% 7,464.6 0.15%)
Bienes de uso, neto 22,417.7 0.39%) 19,334.8| 0.39%|
Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto 0.0 0.00%) 0.0 0.00%|
Invesiones permanentes en acciones 0.0 0.00%) 0.0 0.00%
Otros activos neto 81,721.8 1.43%) 62,728.0 1.28%)
Pasivo 5,207,277.7| 100.00%, 4,343,477.2] 100.00%|
Obligaciones con el Publico 5,178,683.1] 99.45% 4,298,852.4 98.97%)
Moneda Nacional 2,905,324.1| 55.79%) 1,698,126.8| 39.10%
Depositos a la Vista 2,901,137.9] 55.71%) 1,691,904.3 38.95%)
Depositos de Ahorro 4,186.2| 0.08% 6,018.3 0.14%
Depositos a Plazo 0.0 0.00%) 204.1 0.00%
Otros Dep0sitos del Publico 0.0 0.00%| 0.0 0.00%)
Moneda Extranjera 2,255,774.1|  43.32%) 2,595,194.5 59.75%)
Depositos a la Vista 2,075,810.6] 39.86%) 2,067,205.4 47.59%)
Depositos de Ahorro 9,983.1 0.19%) 256,513.3 5.91%
Depositos a Plazo 169,980.3] 3.26%) 271,475.8 6.25%
Otros Depésitos del Piblico 0.0] 0.00%| 0.0 0.00%)
Otras obligaciones 16,917.2 0.32%) 3,853.8] 0.09%
Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Pablico 667.7 0.01%) 1,677.3] 0.04%
Obligaciones con Instituciones fi as y por otros fi rientos 8,673.2 0.17% 9,766.9 0.22%
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones 0.0 0.00%) 0.0 0.00%
Préstamos del Banco Centroaméricano de Integracion Econdémica 0.0 0.00%| 0.0 0.00%|
Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior 0.0) 0.00%) 0.0 0.00%
Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos. 8,673.2 0.17% 9,766.9 0.22%
Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua 0.0 0.00%) 0.0 0.00%|
Operaciones con Reportos y Valores Derivados 0.0 0.00%) 0.0 0.00%
Otras cuentas por pagar 13,412.5 0.26%) 15,662.0 0.36%)
Otros pasivos y provisiones 6,508.9 0.12% 19,195.9 0.44%)
Obligaciones subordinadas 0.0 0.00%) 0.0 0.00%
Impuestos diferidos 0.0 0.00%) 0.0 0.00%
Reservas para obligaciones laborales al retiro 0.0 0.00% 0.0 0.00%
Patrimonio 520,60%.1| 100.00% 559,287.0) 100.00%
Capital social pagado 402,700.0| 77.35% 524,600.0| 93.80%)
Capital donado 0.0 0.00%| 0.0 0.00%)
Aportes patrimoniales no capitalizables 121,900.0f 23.41%| 0.0 0.00%)
Obligaciones convertibles en capital 0.0 0.00%) 0.0 0.00%)
Ajustes al patrimonio 0.0 0.00%| 0.0 0.00%|
Reservas patrimoniales 0.0 0.00%| 0.0 0.00%|
Resultados acumulados de ejercicios anteriores -7,822.7|  -1.50%) -10,653.7| -1.90%
Resultados del Periodo 3,831.9| 0.74%) 45,340.7 8.11%)
Cuentas contingentes 16,522.4 33,087.4
Cuentas de orden 36,492,479.7 45,684,642.8

Promedio
de %

34.68%

33.61%
0.23%
30.51%

2.61%

6.60%

0.00%
0.00%
6.60%

7.95%

14.
0.05%
0.00%
0.00%
0.00%

0.27%

100.00%
99.21%

47.44%

47.339
0.11%
0.00%
0.00%

3.05%
4.76%
0.00%

0.21%

0.03%

0.20%
0.00%
0.00%
0.00%

0.00%
11.71%
0.00%
0.00%
0.00

Monto
Promedio
5,315,325.5
3,720,171.2
1917,847.8
12,704.0
1905,143.8

1802,323.4
12,180.4
1638,298.6
138,167.1
13,677.2

2,425,484.3
2,071508.0
133,248.2
220,728.0
0.0

10,385.5
1172.5




3) Evolucion Porcentual de Utilidades
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4) Indicadores de Desempefio o Performance BANCORP 2015 - 2016

Indicadores Financieros BAN CORP

Afio/Grupo de Razones Criterio Posible 2015 2016 | Promedio| Criterio
Calidad de Activos
Créditos Vencidos /Cartera de Crédito Total Menor o lguala 1% Bueno 0.00% 0.00% 0.00%
Mayor al 1% Malo
Provisiones Sobre Cartera de Crédito / Cartera de Crédito Total ~ Menor olguala 3% Bueno 1.01% 13% 1.0
Mayor a 3% Malo
Créditos Vencidos/ Patrimonio Menor olguala 5% Bueno 0.00%
Mayor al 5% Malo
Rentabilidad
Gastos Financieros/Ingresos financieros Mayor a 80% Muy Malo
Entre 70% y 80% Malo
Entre 60% _y 70% Regular
Entre 50%_y 60% Bueno
Menor a 50% Mauy bueno 13.61%]| 17.94%| 15.77% |Muy Bueno
Resultado/Patrimonio Menos de 0% Muy Malo
Entre 0%y 5% Malo
Entre 5% y 15% Regular
Entre 15%_y 25% Bueno
Mayor de 25% Muy bueno 0.74%| 8.11%| 4.42% Malo
Resultado/Activos Totales Menos de 0% Muy Malo
Entre 0%y 1% Malo
Entre 1% _y 2% Regular
Euntre 2% y 3% Bueno
Mayor de 3% Muy bueno 0.07%|  0.92%] 0.50% Malo
Liquidez
Disponibilidades + Inversiones / Activos Totales Segiin Sistema 87.21%| 63.07%| 75.14% |Excesivo
Disponibilidades / Cartera de Crédito Total 1907.83%] 203.97%| 1055.90% | Excesivo

/1 De acuerdo a Indicadores Financieros Mensuales del BCN




5) Indicadores de Desempefio 0 Performance Sector Bancario 2015 - 2016

Indicadores Financieros SB I

201500.00% | 201600.00%

Aiio/Grupo de Razones Prom edio SB

Calidad de Activos

Créditos Vencidos /Cartera de Crédito Total

Provisiones Sobre Cartera de Crédito / Cartera de Crédito Total

Créditos Vencidos/ Patrimonio

Rentabilidad y Beneficio
Gastos Financieros/Ingresos financieros

21.46% 22.45% 21.95%
Resultado/Patrimonio

18.94% 20.28% 19.61%
Resultado/Activos Totales

2.06% 2.28% 2.17%

Liquidez
Disponibilidades + Inversiones / Activos Totales 31.43% 31.41% 31.42%
Disponibilidades / Cartera de Crédito Bruta 35.52% 32.92% 34.22%
Solvencia
Adecuacion de Capital (Dato Proporcionado por la SIBOIF) /1 13.04% 13.47% 13.26%
Provisiones/Cartera Vencida 437.26% 375.55% 406.41%
/1 De acuerdo a Indicadores Financieros Mensuales del BCN




6) Comparativa de Indicadores de Desempefio o Performance BANCORP vs. Sistema
Bancario 2015 - 2016

Indicadores Financieros SB / BANCORP

Promedio | Promedio

SB LAFISE Comportamiento

Afio/Grupo de Razones

Calidad de Activos

Créditos Vencidos /Cartera de Crédito Total

Provisiones Sobre Cartera de Crédito / Cartera de Crédito Total

Créditos Vencidos/ Patrimonio

Rentabilidad y Beneficio

Gastos Financieros/Ingresos financieros 21.95% 15.77% Mejor

Resultado/Patrimonio 19.61% 4.42% Por Debajo

Resultado/Activos Totales 2.17% 0.50% PorDebajo
Liquidez

Disponibilidades + Inversiones / Activos Totales 31.42% 75.14% Excesivo

Disponibilidades / Cartera de Crédito Bruta 34.22%] 1055.90% Excesivo
Solvencia

Adecuacion de Capital (Dato Proporcionado por la SIBOIF) /1 13.26% 41.66% Excesivo
Provisiones/Cartera Vencida 406.41% 0.00%) Por Debajo

/1I: De acuerdo a Indicadores Financieros Mensuales del BCN




Anexo V
Instrumento de Investigacién C — Focus Group Blogue Uno

Seleccidn y Recopilacién de Informacion para Analisis de Situacion Financiera de un Banco



€2 | UNIVERSIDAD

NACIONAL RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS

: FONSECA AMADOR
AUTONOMA DE ,
NICARAGUA, FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

DEPARTAMENTO DE CONTADURIA
MANAGUA PUBLICA Y FINANZAS

UNAMN - MANAGLA

TESIS PARA OPTAR AL TITULO DE MASTER EN FINANZAS
TEMA DE INVESTIGACION:

APLICACION DEL MODELO DE ALTMAN Z-SCORE COMO MEDIDA
PREVENTIVA PARA DETECTAR CRISIS QUE PUEDAN CONDUCIR A LA
QUIEBRA AL BANCO CORPORATIVO, S.A, (BANCORP)

PARA EL PERIODO 2017 - 2019.

Seleccidn y Recopilacion de Informacion para Analisis de Situacion Financiera de un Banco

La presente guia tiene como objetivo determinar el tipo de informacidn necesaria para realizar un
Andlisis de Situacion Financiera de un Banco asi como las caracteristicas pertinentes de la misma
para la elaboracion de tesis como culminacion de estudios de la maestria en Finanzas.

|. Datos Generales:

1. Nombresy Apellidos:

2. Institucién en la cual labora:

3. Experiencia en la temética de Investigacion:




Il. Preguntas Abiertas:

1. ¢Cbémo Definiria al Concepto de Situacion Financiera?

2. ¢Qué Caracteristicas Relne una Buena Situacion Financiera?

3. ¢Como se Aplicaria el Concepto de Situacion Financiera en una Institucién Bancaria?

4. ¢Qué Conoce sobre el Banco Corporativo, S.A. (BANCORP)?

I11. Preguntas Cerradas. Marque cony/la respuesta (as) que considere Conveniente (es):

5. Informacién Necesaria para un Andlisis de Situacion Financiera de un Banco

(Dos Selecciones, segun su Importancia):

a) Informes de Cartera de Crédito.

b) Estados Financieros.

c) Informes de Gestion de Riesgos Bancarios.

d) Indicadores de Desempefio o Performance.

e) Indice de Solvencia (10%).

6. Fuente de Informacion para Andlisis de Situacion Financiera de un Banco (Una
Seleccion):

a) Informe del Sistema Financiero Nacional de la SIBOIF

b) Estados Financieros Publicados en Periddicos.

c) Estados Financieros Publicados en Paginas Web de las Instituciones Bancarias.

d) Publicaciones de Analistas Financieros Autorizados del Pais.




7. Caracteristicas que debe Presentar la Informacion para el Andlisis de la Situacion
Financiera Bancaria (Una Seleccion):

a) Comprensibilidad, Fiabilidad.

b) Integridad.

¢) Relevancia.

d) Oportunidad.




Anexo VI

Instrumento de Investigacién D — Focus Group Bloque Dos

Andlisis de Situacion Financiera de un Banco para Determinar una Crisis que puede

conducir a una Potencial Quiebra Bancaria



UNIVERSIDAD

NACIONAL RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS
AUTONOMA DE FONSECA AMADOR
NICARAGUA., FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

DEPARTAMENTO DE CONTADURIA
MANAGUA PUBLICA Y FINANZAS

LUMNAMN - MANAGLA

TESIS PARA OPTAR AL TITULO DE MASTER EN FINANZAS
TEMA DE INVESTIGACION:

APLICACION DEL MODELO DE ALTMAN Z-SCORE COMO MEDIDA
PREVENTIVA PARA DETECTAR CRISIS QUE PUEDAN CONDUCIR A LA
QUIEBRA AL BANCO CORPORATIVO, S.A, (BANCORP)

PARA EL PERIODO 2017 - 2019.

Andlisis de Situacion Financiera de un Banco para Determinar una Crisis que puede
conducir a una Potencial Quiebra Bancaria.

La presente guia tiene como objetivo establecer los criterios minimos para determinar los sintomas
que puede conducir a una Potencial Quiebra Bancaria.

|. Datos Generales

1. Nombresy Apellidos:

2. Institucién en la cual labora:

3. Experiencia en la temética de Investigacion:




I1. Preguntas Cerradas. Marque con y/la respuesta (as) que considere Conveniente (es):

1. Elementos que Definen a una Buena Situacién Financiera Bancaria (Una Seleccidn):

a) Composicidn, Crecimiento Positivo y Sostenido de Cuentas de Activos.

b) Composicién, Crecimiento Positivo y Sostenido de Cuentas de Pasivos.

c) Composicién, Crecimiento Positivo y Sostenido de Cuentas de Patrimonio.

d) Indicadores de Desempefio o Performance Aceptables

e) Crecimiento Sostenido de Resultados del Periodo.

2. De las Siguientes Cuentas del Activo de un Banco, ¢Cual Deberia Tener una Mayor
Distribucion Porcentual, Denotando una Buena Situacion Financiera? (Una Sola

Seleccion):

a) Disponibilidades.

b) Inversiones en Valores.

c) Activos de Uso.

d) Cartera de Crédito.

e) Operaciones con Reportosy Valores Derivados.

3. De las Siguientes Cuentas del Activo de un Banco, ¢Cuales Deberian Tener Mayores

Crecimientos entre Periodos Contables? (Dos Selecciones, Segun su Importancia):

a) Disponibilidades.

b) Inversiones en Valores.

¢) Activos de Uso.

d) Cartera de Crédito.

e) Operaciones con Reportosy Valores Derivados.




4. De las Siguientes Cuentas del Pasivo de un Banco, ¢Cual Deberia Tener una Mayor
Distribucion Porcentual, Denotando una Buena Situacion Financiera? (Una Sola

Seleccion):

a) Obligaciones con el Publico.

b) Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos.

c) Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua.

5. De las Siguientes Cuentas del Pasivo de un Banco, ¢Cuéles Deberian Tener Mayores

Crecimientos entre Periodos Contables? (Una Seleccion):

a) Obligaciones con el Publico.

b) Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos.

c) Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua.

6. De la Cuenta de Resultados de un Banco, Gastos Financieros; ¢Cual Deberia ser un
Margen Aceptable en Relacion a los Ingresos Financieros? (Una Sola Seleccion):

a) 15%.
b) 20%.
c) 30%.

7. De la Cuenta de Resultados de un Banco, Margen Financiero; ¢Cual Deberia ser su
Peso Porcentual Aceptable en Relacion a los Ingresos Financieros? (Una Sola
Seleccion):

a) 80%.
b) 75%.
c) 70%.




8. De la Cuenta de Resultados de un Banco, Resultado del Periodo; ¢ Cual Deberia ser su
Peso Porcentual Aceptable en Relaciéon a los Ingresos Financieros? (Una Sola
Seleccion):

a) 30%.
b) 25%.
c) 20%.

9. De la Cuenta de Resultados de un Banco, Gastos Financieros; ¢Cual Deberia ser un

Crecimiento Porcentual Aceptable entre Periodos Contables? (Una Sola Seleccion):

a) 15%.
b) 20%.
c) 30%.

10. De la Cuenta de Resultados de un Banco, Margen Financiero; ¢Cual Deberia ser un
Crecimiento Porcentual Aceptable entre Periodos Contables? (Una Sola Seleccion):

a) 15%.
b) 20%.
c) 30%.

11. De la Cuenta de Resultados de un Banco, Resultado del Periodo; ¢ Cual Deberia ser un
Crecimiento Porcentual Aceptable entre Periodos Contables? (Una Sola Seleccion):

a) 18%.
b) 16%.
c) 15%.




12. Se Espera que las Utilidades de un Banco se Comporten con:

a) Crecimiento con una Tendencia Rapida.

b) Crecimiento con una Tendencia Lenta.

c) Crecimiento Estresado.

d) Crecimiento Estable en el Tiempo.

e) Comportamiento no Uniforme.

13. ¢ Qué Medida se Espera del Indicador de Mora de una Instituciéon Financiera Bancaria?

a) Mayor al 1%.
b) Menor al 1%.

c) Menor o Igual al 1%.

14. ; Qué Medida se Espera del Indicador ROE de una Institucién Financiera Bancaria?

a) Mayor al 25%.

b) Menor o Igual al 25% pero Mayor al 15%.

c) Menor o igual al 15% pero Mayor al 5%.

15. ¢ Qué Medida se Espera del Indicador ROA de una Institucién Financiera Bancaria?

a) Mayor al 3%.

b) Menor o Igual al 3% pero Mayor al 2%.

c) Menor o igual al 2% pero Mayor al 1%.




16. ¢, El Indice de Solvencia o Adecuacion de Capital de un Banco se Considera Prudente,
si es (Una Seleccion):

a) Menor al 10%

b) Mayor al 10%

c) Mayor al 20%

I11. Preguntas Abiertas:

17. Dada una Situacion Financiera Deficiente en un Banco en Nicaragua, Conforme a la
Ley No. 561, Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos
Financieros, ¢Se Podria Hablar de Quiebra?

18. Algunos Elementos Cualitativos a Tomar en Cuenta cuando Hablamos de Crisis y
Quiebra Bancaria:



Anexo VII

Instrumento de Investigacion E - Guia de Entrevista Dirigida a Funcionario de BANCORP:

Walter José Baltodano Espinoza, Gerente Financiero.



UNIVERSIDAD

NACIONAL RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS

AUTONOMA DE FONSECA AMADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS

NICARAGUA, DEPARTAMENTO DE CONTADURIA

MANAGUA PUBLICA Y FINANZAS

LUMNAMN - MANAGLA

TESIS PARA OPTAR AL TITULO DE MASTER EN FINANZAS
TEMA DE INVESTIGACION:

APLICACION DEL MODELO DE ALTMAN Z-SCORE COMO MEDIDA
PREVENTIVA PARA DETECTAR CRISIS QUE PUEDAN CONDUCIR A LA
QUIEBRA AL BANCO CORPORATIVO, S.A, (BANCORP)

PARA EL PERIODO 2017 - 2019.

Guia de Entrevista Dirigida a Funcionario de BANCORP

La presente entrevista tiene como objetivo recopilar informacion para la realizacion de tesis como
culminacidn de nuestros estudios de Maestria en Finanzas, es por ello que le solicito contestar las
siguientes preguntas con veracidad.

|. Datos Generales

1. Nombres y Apellidos:

2. Institucion en la cual labora:

3. Experiencia en la tematica de Investigacion:




Il. Preguntas Abiertas:

1.

10.

11.

¢, Como definird usted al Banco Corporativo?

¢ Como definiria una Buena Situacion Financiera para un Banco?

¢ Cémo Considera la Actual Situacién Financiera de BANCORP?

¢ Qué sintomas reflejan una posible crisis bancaria?

¢Una crisis bancaria puede conducir a una Quiebra Bancaria?

¢ En qué Consiste una Quiebra Bancaria?

¢ Qué me Puede Decir del Proceso de Quiebra segun La Ley No. 561, Ley General de

Bancos, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos Financieros?

¢ Qué Papel Juegan los Activos, Pasivos, Patrimonio en un Analisis Preventivo de Crisis
y en el Peor de los Casos de Quiebra?

¢Qué Papel Juegan las Utilidades antes de Impuestos y Retenidas en un Analisis
Preventivo de Crisis y en el Peor de los Casos de Quiebra?

¢, Conoce de Algan Método de Prediccion de Quiebra Empresarial?

¢,Si le presento un modelo matematico de Prediccion de Quiebra, podria darse el caso de

poder ser aplicado para una institucion bancaria?

Modelo
7’ =6.56*X1 + 3.26*Xo+ 6.72*X3 + 1.05%X4




>
>
>

12.

: Capital mas Liquido / Activo Total
: Utilidades Retenidas / Activo Total
: EBIT / Activo Total

: Patrimonio Total / Pasivo Total

si Z’ <=1.10 La empresa tiene una gran probabilidad de caer en insolvencia.

si Z’’ >=2.60 Es una empresa sana.

si Z”7 > 1.10 y < 2.60 Entonces esta en una zona gris. Se requiere de mayor analisis para
determinar si cae en insolvencia. De no tomar medidas la direccion de la empresa, hay gran
probabilidad de caer en insolvencia.

Ante las Constantes Perdidas o Ganancias Estresadas que obtiene el Banco Corporativo,
S.A, (BANCORP), sera Aplicable el Modelo de Altman Z-score Adaptado a Nuestro
Contexto Econdmico y Financiero, como Medida de Alarma Anticipada para Detectar

Crisis que Terminen en una Posible Quiebra?



Anexo VIII

Instrumento de Investigacion F - Guia de Entrevista Individual a Experto:

Adaptacion del Modelo de Prediccion de Quiebra de Altman Z-Score para un Banco



e UNIVERSIDAD

NACIONAL RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS
AUTONOMA DE FONSECA AMADOR
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
NICARAGUA, DEPARTAMENTO DE CONTADURIA
MAMNAGUA PUBLICA Y FINANZAS

LUMAMN - BANAGLIA
TESIS PARA OPTAR AL TITULO DE MASTER EN FINANZAS

TEMA DE INVESTIGACION:

APLICACION DEL MODELO DE ALTMAN Z-SCORE COMO MEDIDA
PREVENTIVA PARA DETECTAR CRISIS QUE PUEDAN CONDUCIR A LA
QUIEBRA AL BANCO CORPORATIVO, S.A, (BANCORP)

PARA EL PERIODO 2017 - 2019.

Guia de Entrevista a Experto Individual: Adaptacion del Modelo de Prediccion
de Quiebra de Altman Z-Score para un Banco.

La presente guia tiene como objetivo establecer los lineamientos basicos para llevar a cabo la
Adaptacion del Modelo de Prediccion de Quiebra de Altman Z-Score para un Banco.

|. Datos Generales

1. Nombres y Apellidos:

2. Institucion en la cual labora:

3. Experiencia en la tematica de Investigacion:




1.

>
>
>

f)
9)
h)

)

¢Qué Situaciones Pueden Describir una Situacion Financiera Bancaria Mala o
Inestable?

¢Siuna Institucién Bancaria presenta una Situacién Financiera Mala o Inestable en el
Tiempo, se podria decir que tiene posibilidades de entrar a una Crisis Bancaria que

conduciria a una posible Quiebra?

Partiendo del hecho de que una Situacion Financiera Bancaria Mala o Inestable puede
conducir a una Quiebra Bancaria, ¢Es posible utilizar el modelo de Altman Z-Score de
prediccion de quiebra como medida de alarma anticipada para detectar crisis que puede
conducir a la quiebra de un Banco?, ¢Qué adaptacion se podria hacer? :

Modelo
7’ =6.56*X1 + 3.26*Xo+ 6.72*X3 + 1.05%X4

: Capital mas Liquido / Activo Total
. Utilidades Retenidas / Activo Total
: EBIT / Activo Total

: Patrimonio Total / Pasivo Total

si Z’ <=1.10 La empresa tiene una gran probabilidad de caer en insolvencia.

si Z’’ >=2.60 Es una empresa sana.

si Z”7 > 1.10 y < 2.60 Entonces esta en una zona gris. Se requiere de mayor analisis para
determinar si cae en insolvencia. De no tomar medidas la direccion de la empresa, hay gran
probabilidad de caer en insolvencia.

Adecuarlo a la Terminologia Bancaria.

Relacionarlo con los Indicadores de Desempefio o Performance.

Darle una Calificacién al Resultado de acuerdo al Indicador de Solvencia que
menciona la Ley 561.

Todas las anteriores.

No hay adaptacién posible, por lo que no es aplicable.




4. ¢Cual seria la Importancia de Aplicar el Modelo de Prediccion de Quiebra?

5. Contando con la Adaptacion del Modelo de Prediccion de Quiebra para Instituciones
Bancarias y con los Estados Financieros del Periodo 2015-2016 del Banco Corporativo,
S.A, (BANCORP), ¢Usted cree que el resultado obtenido de aplicar el modelo podria
tomarse como como Medida Preventiva para Detectar Crisis que Puedan Conducir a la
Quiebra de la Institucion?




Anexo IX

Matriz de Adaptacion del Modelo de Altman Z-Score Adaptado al Contexto Financiero
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Anexo X

Memoria de Célculo de Aplicacion del Modelo de Altman Z-Score Adaptado a BANCORP y
demas Instituciones Bancarias (Vigentes y Quebradas)



BANCORP

AAAAAAAAAAAAAAAAA



Superintendencia de Bancos y de
,@l Otras Instituciones Financieras

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Cérdobas)
BANCORP

Descripcion

Ingresos financieros

31/12/2015
10,007.2

31/12/2016

Ingresos financieros por disponibilidades

Ingresos por inversiones en valores

Ingresos financieros por cartera de creditos

Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados

Otros ingresos financieros

Gastos financieros

Gastos financieros por obligaciones con el publico

Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos
Gastos financieros por otras cuentas por pagar

Gastos financieros con oficina central y sucursales

Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados

Otros gastos financieros

Margen financiero antes de ajuste monetario

Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios

Margen financiero bruto

Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios

Margen financiero, neto

Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto

Ingresos operativos diversos

Gastos operativos diversos

Resultado operativo bruto

Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas

Gastos de administracion

Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563)

Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453)

Resultados del periodo

50.8]
863.1
5,530.9
1,409 .9
2,153.(

1,361.
813.4
535.5]
0.0
0.0
0.0
0.0
12.9

8,645.7
7,854.2
16,499.¢

5,068.2
2,247.2)
58,744.2)
15,104.
462.0

5 14,640.¢

13,787.9
700.8|
7.0

0.0

0.0

0.0
145.3
66,986.0
19,841.
86,827.3

-2,615.9 -61,150.

13,884.«
88,689.3
99,646.9]

10,957.

102,573.€

0.0
92,371.
10,202.4
6,370.7]

|

0.0

3,831.¢

25,676.7
202,909.7]
260,104.3
57,194 9
228,586.4
0.0
154,170.
74,416.
9,643.7]
19,431.
45,340.7




Superintendencia de Bancos y de
DOtras Instituciones Financieras

ey

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BA NCORP

Descripc

31/12/2015

31/12/2016

Moneda Nacional

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Otras disponibilidades

Moneda Extranjera

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais
Depositos en Instituciones Financieras del exterior

Otras disponibilidades

Inversiones en valores, neto
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados
Inversiones Disponibles para la Venta

Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento

Operaciones con Reportos y Valores Derivados

Cartera de Creditos, neta

Creditos vigentes

Creditos prorrogados

Créditos reestructurados

Créditos vencidos

Creditos en cobro judicial

Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos

Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos

Otras cuentas por cobrar, neto

Bienes de uso, neto

Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto
Invesiones permanentes en acciones

Otros activos neto

Pasivo

Obligaciones con el Publico
Moneda Nacional
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depésitos del Publico

Moneda Extranjera
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Otras obligaciones

Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico

Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos
Por Depésitos de Instituciones Financieras

Por Préstamos con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones

Préstamos del Banco Centroaméricano de Integracion Econémica

Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior

Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos.

Cargos por Pagar sobre Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua
Operaciones con Reportos y Valores Derivados
Otras cuentas por pagar

Otros pasivos y provi

Obligaciones subor
Impuestos diferidos

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Patrimonio

Capital social pagado

Capital donado

Aportes patrimoniales no capitalizables
Obligaciones convertibles en capital

Ajustes al patrimonio

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de ejercicios anteriores
Resultados del Periodo

Cuentas contingentes

Cuentas de orden

4,994,288.9
2,851,635.
10,209.9
2,841,425
0.0
0.0

2,142,653.
9,726.2]
1,974,551.
139,675.9
18,699.7%
0.0]

1,193.
0.0
0.0

1,193.

300,940.%

261,779.4
263,055.2

0.0

0.0

0.0]

0.0

1,368.4

-2,644.2

65,545.9

22,417.74
0.0

0.0
81,721.

07.277.7
5,178,683.

2,905,324
2,901,137.
4,186.4

0.0

0.0|

2,255,774.
2,075,810.4
9,983.%
169,980.9
0.0

16,917
667.7|

8,673.2]

0.0
0.0
0.0
8,673.2]

0.0

0.0
13,412
6,508.9]
0.0

0.0|

0.0
520,609.1

402,700.0
0.0|
121,900.
0.0

0.0

0.0]

-7.822.7|

3,831.9

16,522.4

36,492,479.7]

h

L

2,446,053.5

984,060.0
15,198

968,861.9
0.0

0.0

1,461,993.
14,634.7%

1,302,045.
136,658.9
8,654.6]
0.0

646,336.3]
0.0
0.0
646,336.3]

521,603.

1,199,243,
1,182,294
5,158.9
0.0

0.0

0.0
25,336.6
-13,545.

7.464.6|
19,334.
0.0

0.0
62,728.0]
4,343,477.2
4,298,852.4
1,698,126.
1,691,904.
6,018.9

204 .7

0.0

2,595,194.4
2,067,205.4

256,513.9

271,475.4

0.0

3,853.8]

1,677.9

9,766.9

0.0

0.0

0.0

9,766.9

0.0

0.0
15,662.

19,195,

0.0

0.0

0.0

559,287.0
524,600.0
0.0

0.0

0.0

0.0

0.0
-10,653.7%
45,340.7]
33,087.4
45,684,642.9




Adaptacion

2015
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
: , Mas Inversiones ., acumulados de , Sobrelarentay . -
z 6.56 menos Depdsitos + 326 gjercicios v b7 contribuciones + 105 Patrimonio
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $§ 1853353 + 326 * $§ (782274 + 672 * § 1020254 + 1.05 * $ 520,609.12
$ 5,727,886.78 $ 5,727,886.78 $ 5727,386.78 $ 5,207,277.66
Z =65 * 0.00 + 32 * 0.00 + 6.72 * 0.00 + 105 * 0.10
Z = 0.02 + 0.00 + 0.01 + 0.10
[ ee [N oberc guepuede conduc
Situacion a Quiebra
Financiera
2016
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = . Mas Inversiones , acumulados de ‘ , Sobrelarentay + 105 *  Patrimonio
menos Depdsitos gjercicios ' contribuciones '
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ (666,719.98) + 326 * § (10,653.71) + 672 * § 7441611 + 105 * § 559,286.95
$ 4,902,764.13 $ 4,902,764.13 $ 4,902,764.13 $ 4,343,477.18
Z =65 * -0.14 + 326 * 0.00 + 6.72 * 0.02 + 105 * 0.13
Z = -0.89 + -0.01 + 0.10 + 0.14
Z = _Buena _Insolvenciaque puede conducir
Situacion a Quiebra

Financiera




BANCOS VIGENTES



“

Banpro

Grupo Promerica



Superintendencia de Bancos y de
pony Otras Instituciones Financieras

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Cérdobas)

BANPRO

Descripcion 31/12/2015 31/12/2016
Ingresos financieros 3,891,513.3 4,612,426.%
Ingresos financieros por disponibilidades 2,094.6 4,418.9
Ingresos por inversiones en valores 422,225.3% 434,359.2
Ingresos financieros por cartera de creditos 3,402,762.3 4,092,819.
Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados 8,915.4 10,0344
Otros ingresos financieros 55,516.9 70,794.7
Gastos financieros 849,208.9 981,51
Gastos financieros por obligaciones con el publico 617,184. 740,703.5
Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos 224,844.3 234,875.2
Gastos financieros por otras cuentas por pagar 0.0 0.0
Gastos financieros con oficina central y sucursales 0.0 0.0
Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital 2,301.9 1,202.4
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados 506.6 2,317.
Otros gastos financieros 4,371.4 2,419.9
Margen financiero antes de ajuste monetario 3,042,304.8 3,630,908.0
Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios 276,903.6 318,210.!
Margen financiero bruto 3,319,208.¢ 3,949,118.
Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios
Margen financiero, neto 3,027,101.1  3,646,769.2
Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto 1,143,923.B 1,212,082.
Ingresos operativos diversos 1,243,986.4 1,443,563.7
Gastos operativos diversos 100,063.7 231,481.
Resultado operativo bruto 4,171,024.1 4,858,851.t
Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas 15,2141 19,526.9
Gastos de administracion 2,435,545.6 2,772,677.0
Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales 1,750,690. 2,105,701.
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563) 150,332.9 165,617.
Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453) 469,181. 558,148.4

Resultados del periodo 1,131,176.0 1,381,935.



Superintendeaencia de Bancos v de
Otras Instituciones Financieras

e

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BA NPRO

Descripcion

31/12/2015

54,248,782.7

31/12/2016

Moneda Nacional
caja
Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Otras disponibilidades
Moneda Extranjera

Caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Depositos en Instituciones Financieras del exterior

Otras disponi ades
Inversiones en valores, neto

Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados
Inversiones Disponibles para la Venta

Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento

Operaciones con Reportos y Valores Derivados

Cartera de Creditos, neta
Creé

tos vigentes
Créditos prorrogados
Créditos reestructurados
Creditos vencidos

ial

Créditos en cobro judi
Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos

Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos

Otras cuentas por cobrar, neto
Bienes de uso, neto

Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto
Invesiones permanentes en acciones

Otros activos neto

Pz

)
Obligaciones con el Publico
Moneda Nacional
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Moneda Extranjera
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Otras obligaciones

Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico

Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos
Por Depositos de Instituciones Financieras

Por Préstamos con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones

Préstamos del Banco Centroaméricano de Integracion Econémica

Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior

Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos.

Cargos por Pagar sobre Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua
Operaciones con Reportos y Valores Derivados
Otras cuentas por pagar

Otros pasivos y provisiones

Obligaciones subordinadas

Impuestos diferidos

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Capital social pagado
Capital donado

Aportes patrimoniales no capitalizables
Obligaciones convertibles en capital

Ajustes al patrimonio

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de ejercicios anteriores
Resultados del Periodo

Cuentas contingentes

Cuentas de orden

12,724,211
4,921,916.
1,267,115
3,647,211
3,357.9
4,231.9

7,802,295.
766,356.0]
5,233,326.3
0.0

1,761,326.p

41,286.

7.552,565.0§
108,479.4
959,028.2
6,485,057.4

641,336.4

31,899,390.

31,443,448,
7,117.
396,023.3
185,479.
66,599.6]
474,537.5
-673,814.4

173,385.
818,858.4
17.864.9
182,413.
238,757.0|
48,885,304.0
42,797,807.4
12,481,681
5,944,347.2
5,747.,729.2
789,605.4]
0.0

29,783,857.3
7.890,274.9
12,857,087.7
9,036,494.5
0.0

362,175.
170,092.4

5,004,831.

90,331.9
800,110.
275,097.9
3,839,291.4

448,857.9
0.0
176,701.
429,112
27,993.7
0.0|

0.0

5,363,478.7

2,930,500.0
0.0|

0.0

0.0

-400.9|
999,454.5
302,749.1%
1,131,174

[

18,345,108.p

81,275,546.

15,300,076.
4,550,481.
1,323,884.
3,214,636.

10,125.
1,834.4

10,749,595.
812,975.¢
7.747.398.3
0.0
2,189,005.7
216.94

7.517,954.

0.0
293,198.

7.224,755.¢

73,674.9

38,063,246.

37,125,340.
208,899.6
655,488.7|
189,669.4
72,823.9
570,151.
-759,126.3

168,538.9
1,135,288.
29,637.4}
201,926.4
220,763.2

56,361,314
48,932,518.
13,545,786.9
6,315,081.
6,385,788.9

844,916.
0.0

34,694,493.
11,613,116
14,690,456.4
8,390,875.4
0.0

513,060.
179.,178.

5,835,956.9

75,364.7

904,375.3]
314,345.

4,541,871

424,329.3)

0.0

405,059.3]

469,593.6§

293,857.0}

0.0

0.0

6,349,792.2
3,213,500.

0.0

0.0

0.0

-23.2
1,206,744.

547,634.8

1,381,935

20,835,238.9

89,908,848.4




Adaptacion

2015
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
_ . Mas Inversiones . acumulados de , Sobrelarentay . N
z 6.56 menos Depdsitos + 326 gjercicios 672 contribuciones + 105 Patrimonio
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =656 * $§ 644215458 + 326 * $§ 302,749.13 + 6.72 * $ 1750,689.98 + 1.05 * $ 5,363478.68
$ 54,248,782.65 $54,248,782.65 $54,248,782.65 $48,885,303.97
Z =656 * 0.12 + 326 * 0.01 + 672 * 0.03 + 105 * 0.11
Z = 0.78 + 0.02 + 0.22 + 0.12
Z = 1.13
_ Buena _ Insolvencia que puede conducir
Situacion a Quiebra
Financiera
2016
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = 656 * mas Inversiones s 396 * acumulados de s 672 * sobre la renta y + 105 *  Patrimonio
menos Depdsitos ' gjercicios ' contribuciones '
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 488978855 + 326 * $ 54763477 + 672 * $ 210570140 + 1.05 * $ 6,349,792.18
$ 62,711,106.37 $62,711,106.37 $62,711,106.37 $56,361,314.19
Z =656 * 0.08 + 326 * 0.01 + 672 * 0.03 + 105 * 0.11
Z = 0.51 + 0.03 + 0.23 + 0.12
Z = 0.88 _Buena _Insolvenciaque puede conducir
Situacion a Quiebra

Financiera




1= AR SE

BANCENTRO



Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras

A\

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Cérdobas)
BANCO LAFISE BANCENTRO

Descripcién

Ingresos financieros

31/12/2015
3,439,036.!

31/12/2016
3,946,931.7

Ingresos financieros por disponibilidades

Ingresos por inversiones en valores

Ingresos financieros por cartera de creditos

Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados

Otros ingresos financieros

Gastos financieros

Gastos financieros por obligaciones con el publico

Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos
Gastos financieros por otras cuentas por pagar

Gastos financieros con oficina central y sucursales

Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados

Otros gastos financieros

Margen financiero antes de ajuste monetario

Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios

Margen financiero bruto

Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios

Margen financiero, neto

Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto
Ingresos operativos diversos

Gastos operativos diversos

Resultado operativo bruto
Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas

Gastos de administracion

Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563)

Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453)

Resultados del periodo

1,463.9
311,586.
3,023,963.9
1,560.
100,461.

790,443.5
477,702.5
254,048.6
0.0

0.0
52,334.1
5,455.5

902.8]
2,648,592.6
262,964.0
2,911,556.5

1,768.9
268,521.%
3,553,055.4
3,503.9
120,082 4

938,426.3
560,434.4}
316,772.4
0.0

0.0
57,955.]
2,406.3
858.4]
3,008,505.4
301,977.7
3,310,483.(

-280,481.9 -339,511.

2,631,075.0
784,094.3
1,112,014.0
327,916.4
3,415,169.3
238.]
1,724,779.]
1,690,628.1
110,442,
467,524.8

1,112,660 8

2,970,971.%
925,098.6
1,401,069.
475,971.
3,896,069.9
230,099.7
1,967,411
2,158,758.
123,268.9
541,689.
1,493,800.¢




Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras

oy

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BA NCO LAFISE BANCENTRO

Descripc

31/12/2015

31/12/2016

Disponi ades
Moneda Nacional

Caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Otras disponi ades
Moneda Extranjera

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais
Depositos en Instituciones Financieras del exterior

Otras disponibilidades

Inversiones en valores, neto
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados
Inversiones Disponibles para la Venta

Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento

Operaciones con Reportos y Valores Derivados

Cartera de Creditos, neta
Créditos vigentes
Créditos prorrogados
Creditos reestructurados
Creditos vencidos
Creditos en cobro judicial

Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos

Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos
Otras cuentas por cobrar, neto

Bienes de uso, neto

Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto
Invesiones permanentes en acciones

Otros activos neto

Pasivo

Obliga

nes con el Pab

Moneda Nacional
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Moneda Extranjera
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Otras obligaciones

Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico

Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos

Por Depositos de Instituciones Financieras

Por Préstamos con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones

Préstamos del Banco Centroaméricano de Integracién Econémica

Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior

Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos.

Cargos por Pagar sobre Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua
Operaciones con Reportos y Valores Derivados
Otras cuentas por pagar

Otros pasivos y provisiones

Obligaciones subordinadas

Impuestos diferidos

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Capital social pagado

Capital donado

Aportes patrimoniales no capitalizables
Obligaciones convertibles en capital

Ajustes al patrimonio

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de ejercicios anteriores
Resultados del Periodo

Cuentas contingentes

Cuentas de orden

7,246,109.
2,403,407.9
804,394.3)
1,593,972.4
0.0

5,041.

4,842,701.4
397,858.3
3,218,769.9
0.0
1,028,488.
197,585.4

5,218,816,
0.0
2,591,873
2,626,942.4

633,569.5]

30,978,601.4
30,180,324.
65,113.
721,721.
89,580.7]
134,774.93
454,452 .4
-667,365.2

313,292.1
369,355.]
168,597.9
536,187.9
671,920.94
41,29
31,321,183
7,707,263.Q
4,263,012.

3,007,145 .4
437,105.
0.0

23,172,577 .9
6,382,942.7
9,969,288.3
6,820,346.3

0.0

316,913
124,429.

7,027,136.

176,957.9
1,445,086.

0.0

5,405,092.0§

179,067.9
431,008.
738,255.7]
633,255.5)
969,213,

0.0

0.0

837,330.7
2,416,900.

0.0

0.6

0.0

-16,344.

826,619.7

497,493.7]

1,112,660
10,889,568.

30,394,911.

19 2
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l

8,763,590.2
2,484,675.
867,535.9|
1,592,575.
58.7
24,504.6|

6,278,915.
546,070.2
3,800,962.9
0.0
1,660,877.
271,005.3

9,745,182.
0.0
7,690,750.9
2,054,432.

196,228.9

34,145,005.7
33,382,169.4
40,187.4
675,099.5
126,841.
84,691.
488,541.9
-652,526.3

339,893.2
523,332.2|
277.274.4]
884,517.
324.,423.4
48,949,574.6
36,111,007
8,709,259.(
4,888,079.0
3,290,710.]
530,469.8|
0.0

27,027,262.2
8,483,732.
11,011,399

7,532,130.
0.0

217,813.
156,667.

10,763,373,

177,672.4

1,343,522

0.0
9,242,178.

168,774.4

0.0|

380,917.4

621,489.9

904,018.7%

0.0

0.0

6,249,872.9

2,972,800.9

0.0|

0.6

0.0|

7,201.9
1,246,868.

529,201.3
1,493,800.

8,539,415,

38,733,672.4




Adaptacion

2015
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
mas Inversiones acumulados de sobre la renta .
7 = 656 * ONES | g » ACUMUACOSEE g0n & ATty 05 % patrimonio
menos Depdsitos gjercicios contribuciones
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo

Z =65 * $ 181897037 + 326 * $ 49749368 + 6.72 * $ 169062823 + 1.05 * $ 6,249,872.85

$ 46,136,449.89 $46,136,449.89 $46,136,449.89 $41,299,119.17
Z =65 * 0.04 + 326 * 0.01 + 672 * 0.04 + 105 * 0.15
Z = 0.26 + 0.04 + 0.25 + 0.16
Z = 0.70 _Buena _Insolvencia (ue puede conducir
Situacion a Quiebra
Financiera
2016

Resultado antes

Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = 656 * mas Inversiones + 326 * acumulados de ) * sobrelarentay 105 *  Patrimonio
' menos Depdsitos ' gjercicios ' contribuciones '
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 488978855 + 326 * $ 52920132 + 672 * $ 2,158,75859 + 1.05 * $ 6,249,872.85
$ 55,199,447.45 $55,199,447.45 $55,199,447.45 $48,949,574.60
Z =65 * 0.09 + 326 * 0.01 + 6.72 * 0.04 + 105 * 0.13
Z = 0.58 + 0.03 + 0.26 + 0.13
Z = 1.01 _Buena _Insolvenciaque puede conducir
Situacion a Quigbra

Financiera




,"‘-:} BAC ‘ Nicaragua



Superintendencia de Bancos y de
£ Otras Instituciones Financieras

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Coérdobas)

BAC

Descripcién 31/12/2015 31/12/2016
Ingresos financieros 3,167,848.( 3,806,600.0
Ingresos financieros por disponibilidades 456.7| 2,145.
Ingresos por inversiones en valores 30,101. 71,998.
Ingresos financieros por cartera de creditos 3,121,473 3,717,825.
Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados 455.8 0.0
Otros ingresos financieros 15,361. 14,631.
Gastos financieros por obligaciones con el publico 510,540.3 532,340.3]
Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos 62,957.5 167,560.5
Gastos financieros por otras cuentas por pagar 0.0 0.0]
Gastos financieros con oficina central y sucursales 0.0 0.0
Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital 0.0 0.0
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados 4,337.0) 7,778.9
Otros gastos financieros 6,893.4] 15,568.7%
Margen financiero antes de ajuste monetario 2,583,120.0 3,083,351.7
Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios 321,969.7 390,381.¢
Margen financiero bruto 2,905,089.2 3,473,733.0
Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios
Margen financiero, neto 2,634,714.0/ 3,136,762.¢
Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto 945,391.7 1,185,829
Ingresos operativos diversos 1,149,062, 1,410,048,
Gastos operativos diversos 203,671. 224,218.
Resultado operativo bruto 3,580,105.:
Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas 4,320.9 2,037.4
Gastos de administracion 1,953,201[1  2,219,756.
Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales 1,631,225, 2,104,872 4
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563) 99,264.4 117,049.
Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453) 473,674.2] 611,630.

Resultados del periodo 1,058,286.¢ 1,376,192.



Superintendencia de Bancos y de
& Otras Instituciones Financieras

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BAC

Descripcion

31/12/2015

31/12/2016

48,932,032

Disponibilidades

Moneda Nacional

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Otras disponibilidades

Moneda Extranjera

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais
Depositos en Instituciones Financieras del exterior

Otras disponibilidades

Inversiones en valores, neto
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados
Inversiones Disponibles para la Venta

Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento

Operaciones con Reportos y Valores Derivados

Cartera de Creditos, neta

Créditos vigentes

Créditos prorrogados

Créditos reestructurados

Créditos vencidos

Créditos en cobro judicial

Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos

Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos

Otras cuentas por cobrar, neto
Bienes de uso, neto

Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto
Invesiones permanentes en acciones
Otros activos neto

Pasivo

Obligaciones con el Publico

Moneda Nacional

Depositos a la Vista

Depositos de Ahorro

Depositos a Plazo

Otros Depositos del Publico

Moneda Extranjera
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Otras obligaciones

cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico

Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos
Por Depésitos de Instituciones Financieras

Por Préstamos con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones

Préstamos del Banco Centroaméricano de Integracién Econémica

Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior

Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos.

Cargos por Pagar sobre Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua
Operaciones con Reportos y Valores Derivados

Otras cuentas por pagar

Otros pasivos y provisiones
Obligaciones subordinadas
Impuestos diferidos

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Capital social pagado
Capital donado

Aportes patrimoniales no capitalizables
Obligaciones convertibles en capital

Ajustes al patrimonio

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de ejercicios anteriores
Resultados del Periodo

Cuentas contingentes

Cuentas de orden

11,448,468.
3,658,736.1
1,624,686.

2,033,843.95

0.0
206.1f

7.789,731.
1,634,995.9
4,941,402.
0.0
1,196,146
17,187.

1,144,495,
0.0
1,144,495,
0.0

0.0

30,753,327.1%
30,811,012
610.9
93,287.9|
158,658.4
158,800.4
294,421.4
-763,464.7

96,638.1
659,806.0|
7.865.7|

66,741.
115,926
38,551,895.C
34,346,276.5
8,471,503.9
5,400,669.24
2,741,188.
329,645.7
0.0

24,977,163.4
7,370,406.8]
10,285,602.
7,321,155.
0.0

745,647.6
151,961

3,465,660.3

99,286.9
514,928.(
0.0
2,851,445.4

0.0

0.0
241,920.9
498,037.3|
0.0

0.0

0.0
5,741,373.<
2,790,361.
0.0

0.0

0.0

-344.6
914,234.¢
978,836.4]
1,058,286 .4
9,185,789.4
286,509,299.7]

11,222,463.
2,913,244.
1,677.,327.

1,208,929.
3,952.%
23,036.2]

8,309,218.7
1,830,714
4,584,635.1
0.0
1,893,733.9
136.4

1,198,690.
0.0
1,198,690.
0.0

0.0

35,558,378.9
35,589,156.4
9,872.2]
120,903.71
219,777.4
160,636.1
343,646.6|
-885,613.7

85,207.6]
682,272.4]
7.744.%
68,279.7
108,997
42,404,048.2
34,947,563.7]
7.,841,358.7
5,243,117.

2,241,593.
356,647.6]
0.0

26,620,027
8,017,330.4
11,438,489.
7.164,207.4
0.0

336,827.4]
149,350.4

6,479,424.§

85,502.0]
146,256.9
1,026,364.9
5,221,301

0.0

0.0

432,829.0

544,231.(

0.0

0.0

0.0

6,527,984.6

2,790,361.

0.0

0.0

0.0

-2,247.8|
1,072,977.

1,290,701.

1,376,192,

10,979,845.9

219,461,229.




Adaptacion

2015
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = 656 * maslnvers[opes 306 * acumungosde . . sobre.lare.ntay + 105 *  Patrimonio
menos Depasitos ejercicios contribuciones
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $§ (17811219)+ 326 * $ 97883645 + 672 * $ 163122500 + 1.05 * § 574137337
$ 44,293,268.39 $44,293,268.39 $44,293,268.39 $38,551,895.03
Z =656 * 0.00 + 32 * 0.02 + 672 * 0.04 + 105 * 0.15
Z = -0.03 + 0.07 + 0.25 + 0.16
045 _ Buena _ Insolvencia que puede conducir
Situacion a Quiebra
Financiera
2016
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 - . maslnvers[opes 206 * acumungosde * sobre.lare.ntay £ 105 *  Patrimonio
menos Depasitos ejercicios contribuciones
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $§ (839,295.09) + 326 * $ 1290,701.89 + 6.72 * $ 210487243 + 105 * § 6,527,984.64
$ 48,932,032.85 $48,932,032.85 $48,932,032.85 $42,404,048.21
Z =656 * -0.02 + 326 * 0.03 + 672 * 0.04 + 105 * 0.15
Z = -0.11 + 0.09 + 0.29 + 0.16
042 _ Buena _ Insolvencia que puede conducir
Situacion a Quiebra

Financiera




simplificate



Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras

A\

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Coérdobas)

BDF

Descripcién

Ingresos financieros

31/12/2015
1,576,859.1

31/12/2016
1,914,779

Ingresos financieros por disponibilidades

Ingresos por inversiones en valores

Ingresos financieros por cartera de creditos

Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados

Otros ingresos financieros

Gastos financieros

Gastos financieros por obligaciones con el publico

Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos
Gastos financieros por otras cuentas por pagar

Gastos financieros con oficina central y sucursales

Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados

Otros gastos financieros

Margen financiero antes de ajuste monetario

Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios

Margen financiero bruto

Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios

Margen financiero, neto

Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto
Ingresos operativos diversos
Gastos operativos diversos

Resultado operativo bruto

Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas

Gastos de administracion

Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563)

Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453)

Resultados del periodo

La informacién de este Estado Financiero no ha sido auditada

2,366.7|
73,022.1
1,492,991.
1,479.9
6,999.0]

448,387.6
291,040.9
117,212
0.0

0.0
34,4614
783.2

4,889.6]
1,128,471 8
101,029.)5
1,229,501. 5

2,259.0]
61,638.
1,840,698.
2,449.2
7,734.5

583,292.0
322,787.6
217,635.(
0.0

0.0
36,615.1
66.7

6,186.9
1,331,487
116,544.
1,448,031.

-163,949. -246,740.24

1,065,551.7
238,923.3
409,879.3
170,956.
1,304,475.
3,232.6]
787,267.7
520,439.9
42,745.7
142,460.3

335,234.0

1,201,291
248,802.0f
455,991.%
207,189.7
1,450,093.:
4,154 4
870,320.1
583,928.0f
46,877.3
160,823.7
376,226.9




Superintendencia de Bancos y de
&. Otras Instituciones Financieras

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BDF

Descrip 31/12/2015 31/12/2016

Disponibilidades 3,352,450.3 3,464,743.9
Moneda Nacional 629,083.7] 639,791.4
Caja 194,995.9 184,776.

Banco Central de Nicaragua 420,054.4] 375,419.(
Depositos e Instituciones Financieras del Pais 14,029.4 79,596.0

Otras dispon lidades 4.3 0.0

Moneda Extranjera 2,723,366.4 2,824,952.3
caja 179,220.4 266,068.0)
Banco Central de Nicaragua 1,894,196.p 1,797,119
Depositos e Instituciones Financieras del Pais 176,138.§ 264,926.6]
Depositos en Instituciones Financieras del exterior 435,408.9) 461,888.4
Otras disponibilidades 38,402.5| 34,949.9
Inversiones en valores, neto 953,299.1 931,374.9
Inversiones al VValor Razonable con Cambios en Resultados 0.0 0.0
Inversiones Disponibles para la Venta 0.0 171,320.
Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento 953,299.1 760,054.3
Operaciones con Reportos y Valores Derivados 31,359.4 1,324.4
Cartera de Creditos, neta 14,611,51@.1 16,983,846.4
Creditos vigentes 14,387.216.p 16,727,418.
Creditos prorrogados 5,461. 7.120.

Créditos reestructurados 234,151. 236,496.4
Créditos vencidos 77,525.3] 154,504 .9
Créditos en cobro judicial 78,806.5] 71,764.9
Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos 145,643 166,106.
Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos -317,293. -379,564.7
Otras cuentas por cobrar, neto 47,197 .9 76,851.
Bienes de uso, neto 128,064.9 157,865.94
Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto 16,621. 27,034.7]
Invesiones permanentes en acciones 16,562. 20,243.3
Otros activos neto 132,990. 139,239
Obligaciones con el Publico 13,449,047 .9 13,336,246.

Moneda Nacional 1,979,471.p 1,899,092.

Depositos a la Vista 411,183)§7 339,664.7|
Depositos de Ahorro 1,341,601f8 1,306,877

Depositos a Plazo 226,685.9 252,550.6
Otros Depésitos del Publico 0.0 0.0
Moneda Extranjera 10,886,860.9 10,688,151
Depositos a la Vista 685,824.2) 702,840.2)
Depositos de Ahorro 5,407,759.9 5,461,268.

Depositos a Plazo 4,793,276.2 4,524,043.4
Otros Depésitos del Puablico 0.0 0.0
Otras obligaciones 464,312.4 629,969.4}
Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico 118,403ph 119,033
Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos 3,262,427.9 5,577,607.9

Por Depdsitos de Instituciones Financieras

Por Préstamos con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones 86,175.4 311,391
Préstamos del Banco Centroameéricano de Integracion Economica 579,666.2) 972,836.2
Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior 0.0 351,896.4
Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos. 2,596,585.9 3,941,483.

Cargos por Pagar sobre Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua 110,599. 149,267.

Operaciones con Reportos y Valores Derivados 0.0 0.0
Otras cuentas por pagar 49,421.4 46,908.2]
Otros pasivos y provisiones 152,099.% 165,798.

Obligaciones subordinadas 503,751.4 488,330.0}
Impuestos diferidos 0.0 0.0
Reservas para obligaciones laborales al retiro 0.0 0.0

Capital social pagado 895,500.0} 979,500.0}
Capital donado 0.9 0.0
Aportes patrimoniales no capitalizables 0.0 0.0
Obligaciones convertibles en capital 0.0 0.0
Ajustes al patrimonio 0.0 0.0
Reservas patrimoniales 330,676.4} 387,110.
Resultados acumulados de ejercicios anteriores 201,296.4 295,526.7|
Resultados del Periodo 335,234.0f 376.226.9)
Cuentas contingentes 1,088,281.p 1,389,263,

Cuentas de orden 37,328,010 45,723,991.



Adaptacion

2015
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
mas Inversiones acumulados de sobre la renta .
Z = 656 * L. + 326 * L. + 672 * W y + 1.05 *  Patrimonio
menos Depdsitos gjercicios contribuciones
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo

Z =65 * § 320874152 + 326 * $§ 201,296.94 + 672 * $ 520439.90 + 1.05 * § 1,762,707.39

$ 19,290,054.64 $19,290,054.64 $19,290,054.64 $17,527,347.25
Z =656 * 0.17 + 326 * 0.01 + 672 * 0.03 + 105 * 0.10
Z = 1.09 + 0.03 + 0.18 + 0.11
Z = 141 _Buena _Insolvenciaque puede conducir
Situacion a Quiebra
Financiera

2016
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = 656 * mas Inversiones + 306 * acumulados de N , sobrelarentay + 105 *  Patrimonio
' menos Depasitos ' gjercicios ' contribuciones '
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =656 * $ 335361322 + 326 * $ 29552671 + 672 * $§ 58392795 + 1.05 * $ 2,038,364.13
$ 21,802,523.32 $21,802,523.32 $21,802,523.32 $19,764,159.19
Z =656 * 0.15 + 326 * 0.01 + 672 * 0.03 + 105 * 0.10
Z = 1.01 + 0.04 + 0.18 + 0.11
Z = 1.34 _Buena _Insolvenciaque puede conducir

Situacion a Quiebra
Financiera
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Superintendencia de Bancos y de
Otras Instituciones Financieras

A2

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Cérdobas)
BANCO FICOHSA

Descripcién

Ingresos financieros

31/12/2015
1,071,622.2

31/12/2016
1,315,414

Ingresos financieros por disponibilidades

Ingresos por inversiones en valores

Ingresos financieros por cartera de creditos

Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados

Otros ingresos financieros

Gastos financieros

Gastos financieros por obligaciones con el publico

Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos
Gastos financieros por otras cuentas por pagar

Gastos financieros con oficina central y sucursales

Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados

Otros gastos financieros

Margen financiero antes de ajuste monetario

Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios

Margen financiero bruto

Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios

Margen financiero, neto

Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto
Ingresos operativos diversos
Gastos operativos diversos

Resultado operativo bruto

Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas

Gastos de administracion

Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563)

Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453)

Resultados del periodo

1794
24,084.8
1,045,550.
24.8]
1,783.9

165,569.
162,13311
1,153.
0.0

0.0

0.0
1,958.%

324.4]
906,053.1
57,500.7
963,553.8

435.9
53,522.4]
1,253,911
1,523.¢
6,022.3]

280,650.3
228,719.
40,169.7
0.0

0.0

0.0

7,201.3
4,560.2)
1,034,764.%

67,435.3
1,102,199

-271,678.9 -232,017.

691,874.¢
225,726.9
285,803.3

60,076.7|

0.0
826,650.1
90,9514
22,404.5
20,979.3]

47,567.6

870,182.t
246,644.2
331,147
84,502.9

0.0
1,007,604.
109,221.
24,2345
25,637.0)
59,350.3




Superintendencia de Bancos v de
Orras Instituciones Financieras

e g

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BA NCO FICOHSA

Descripcion

Activo

Disponibilidades
Moneda Nacional

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Otras disponibilidades

Moneda Extranjera

caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais
Depositos en Instituciones Financieras del exterior

Otras disponibilidades

Inversiones en valores, neto
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados
Inversiones Disponibles para la Venta

Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento
Operaciones con Reportos y Valores Derivados
Cartera de Creditos, neta

Créditos vigentes

Creditos prorrogados

Cré

tos reestructurados

Créditos vencidos

Creéditos en cobro judicial

Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos

Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos

Otras cuentas por cobrar, neto

Bienes de uso, neto

Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto
Invesiones permanentes en acciones

Otros activos neto

Pasivo

Obligaciones con el Publico
Moneda Nacional
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depdsitos del Publico

Moneda Extranjera
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depésitos del Publico

Otras obligaciones

Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico

Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos
Por Depésitos de Instituciones Financieras

Por Préstamos con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones

Préstamos del Banco Centroaméricano de Integraciéon Econémica

Préstamos de Otras Instituciones Financieras del Exterior

Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos.

Cargos por Pagar sobre Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua
Operaciones con Reportos y Valores Derivados
Otras cuentas por pagar

Otros pasivos y provisiones

Obligaciones subordinadas

Impuestos diferidos

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Capital social pagado

Capital donado
Aportes patrimoniales no capitalizables
Obligaciones convertibles en capital

Ajustes al patrimonio

Reservas patrimoniales

Resultados acumulados de ejercicios anteriores
Resultados del Periodo

Cuentas contingentes

Cuentas de orden

31/12/2015
54,145

1,352,472.9
299,021.4
87,771.4
202,499.0
8,751.4

0.0

1,053,450.
93,613
779,084.6]
0.0

113,725.
67,027.9

547,730.4]
0.0
547,730.4]
0.0

0.0

5,966,464.0)
5,958,945.4]
0.0
41,602.4
93,2419
4,927 .5]
73,348.4]
-205,601.4

19,785.4

119,3131

11.
6,750.0|
141,618
7,005,911
6,359,289.0
789,327.5]
294,801.9
198,134.
296,392.3]
0.0

5,465,162.
1,133,940.p
1,453,197.p

2,878,023.7
0.0

30,351.4
74,447 .6

238,546.8|

0.0
0.0
0.0
238,546.8]

429,016.4
0.0

0.0

0.0

0.0
258,783.9|
412,866.7
47,567.6
5,125,938
7.,018,194.p

31/12/2016
11,858,923
2,997,398.9

911,918
98,404.4]
801,936.4

11,570
7.8

2,085,480.2
88,639.0
1,779,967 .4
0.0
102,241.
114.,632.

897,529.8]
0.0
897,529.8]
0.0

99,092.9

7,594,113.
7.534,363.9
0.0
106,254 .4
99,526.2]
2,528.5]
95,516.4
-244,075.6]

10,493,542.¢
6,801,625.]
705,904.5
535,937.1%
150,313.
19,653.4

0.0

5,987,064 .
1,178,920.
1,679,595
3,128,548.

0.0

36,350.7
72,306.5

2,716,410.

293,247.0]

240,096.0]
381,221
1,801,846.

221,972.9
495,931.4
102,869.9
154,733.4
0.0
0.0
0.0

805,790.5]
0.0

0.0

0.0

0.0
263,459.5]
236,780.%
59,350.3]
6,642,907.
11,380,477.




Adaptacion

2015
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
_ . Mas Inversiones . acumulados de , sobrelarentay . I
Z = 6% menos Depdsitos + 326 gjercicios to contribuciones 10 Patrimonio
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 47146116 + 326 * § 41286672 + 672 * § 9095141 + 105 * $ 1365380.39
$ 815414559 $ 8,154,14559 $ 8,154,145.59 $ 7,005,911.36
Z =656 * 0.06 + 326 * 0.05 + 6.72 * 0.01 + 1.05 * 0.19
Z = 0.38 + 0.17 + 0.07 + 0.20
Z = 0.82 _Buena _Insolvenciaque puede conducir
Situacion a Quiebra
Financiera
2016
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = , Mas Inversiones 4 326 * acumulados de ‘ , sobrelarentay + 105 *  Patrimonio
menos Depdsitos ' gjercicios ' contribuciones '
alaVista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 2180070.79 + 326 * § 23678015 + 672 * $§ 10922179 + 105 * §$ 1365380.39
$ 11,858,923.23 $11,858,923.23 $11,858,923.23 $10,493,542.84
Z =656 * 0.18 + 326 * 0.02 + 672 * 0.01 + 105 * 0.13
Z = 121 + 0.07 + 0.06 + 0.14
Z = 147 _Buena _Insolvencia que puede conducir
Situacion a Quiebra

Financiera




BANCOS QUEBRADOS






Superintendencia de Bancos y de
A\ Otras Instituciones Financieras

Estado de Resultados
(Expresado en miles de Cérdobas)
BANEX

Descripcién

Ingresos financieros

31/12/2009
650,159.C

31/12/2010

31/12/2011
3 110,733.13

31/01/2012

29/02/2012 | 31/03/2012

16,459.2

24,7173

Ingresos financieros por disponibilidades

Ingresos por inversiones en valores

Ingresos financieros por cartera de creditos

Ingresos financieros por operaciones de Reportos y valores derivados

Otros ingresos financieros

Gastos financieros

Gastos financieros por obligaciones con el ptblico

Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras y por otros financiamientos
Gastos financieros por otras cuentas por pagar

Gastos financieros con oficina central y sucursales

Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones convertibles en capital
Gastos financieros por operaciones de valores y derivados

Otros gastos financieros

Margen financiero antes de ajuste monetario

Ingresos (Gastos) netos por ajustes monetarios

Margen financiero bruto

Ingresos (Gastos) netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios

Margen financiero, neto

Ingresos (Gastos) operativos diversos, neto

Ingresos operativos diversos

Gastos operativos diversos

Resultado operativo bruto

Participacion en resultado de subsidiarias y asociadas

Gastos de administracion
Resultado antes del impuesto sobre la renta y contribuciones por leyes especiales
Contribuciones por leyes especiales (564 y 563)

Gasto por Impuesto sobre la renta (Ley 453)

Resultados del periodo

1,068.
2,321

613,390.

1,090.
32,288.4

244,456.2
44,006.
184,072.
0.0
0.0
14,323,
0.0
2,054.3
405,702.8
15,6811
421,383.¢

-26,459.94
109,122.
135,582.1

285,212.%
-304,014.
6,176.4
4,498 9
-314,690.(

439,511,

135.4

0.0]

420,640.4
0.
18,735.

108,968.¢
15,888.

78,466.4

0.0

0.0

11,592.p

0.0|
3,022.

1554

0.0
106,468.9
0.0
4,109.4

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

330,542.6
31,679.2
362,221.¢

-90,408.
69,557.2
159,965.

0.0
255,239.2
-603,144

6,483.4
7,937.4

110,733.5
43,926.3
154,659.¢

5,791.
13

0.0
5,595.3
0.0
1949

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0
5,791
2,349.5
8,141

19

0.0
16,113p
0.0
343.3

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0
16,459.2
3,953.8
20,412.¢

2.0

0.0
24,313

0.0

402.7

24,7173
52438
29,961.¢

537.2 4,482.9 16,082.

-101,242.1
-134,304.1
29,507.3
163,812.p

0.0
139,200.4
-374,747.2
0.0
28,338.7

-617,564.¢

-403,085.9

8,678.1
-11,278.
12,124,
23,402.9

0.0
4,475.3]
-7,075.2)
0.0

0.0

24,895.8

-33,935.9
17,027.
50,962.8

0.0
15,357 4
-24,397.
0.0
0.0
-24,397.1

46,043.9
-29,882.7)

56,411.
86,294.3

0.0
21,849.
-5,688.9




Superintendencia de Bancos y de
& Otras Instituciones Financieras

Balances de Situacion
(Expresado en miles de Cérdobas)
BANEX

Descripcion

Disponibilidades

Moneda Nacional

Caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais

Otras disponibilidades

Moneda Extranjera

Caja

Banco Central de Nicaragua

Depositos e Instituciones Financieras del Pais
Depositos en Instituciones Financieras del exterior

Otras disponibilidades

Inversiones en valores, neto
Inversiones al Valor Razonable con Cambios en Resultados
Inversiones Disponibles para la Venta

Inversiones Mantenidas Hasta el Vencimiento

Operaciones con Reportos y Valores Derivados

Cartera de Creditos, neta

Créditos vigentes

Créditos prorrogados

Créditos reestructurados

Créditos vencidos

Créditos en cobro judicial

Intereses y Comisiones por Cobrar sobre Creditos

Provisiones por incobrabilidad de cartera de creditos

Otras cuentas por cobrar, neto

Bienes de uso, neto

Bienes recibidos en recuperacion de creditos, neto
Invesiones permanentes en acciones

Otros activos neto

31/12/2009

715,643
230,337.6|
90,098
116,591,

818.4
22,829.5]

485,306.3
58,722.3]
240,640.9
50,638.2)
87,830.3]
47,4745

2,103.
0.0]
0.0]

2,103.

645.2f

2,250,033.3
1,459,065.!
132,556.
545,193.
218,820.9
50,201.
101,493,
-257,298.6

11,872
38,343,
165,617.
2,088.%4
59,331.

|7

31/12/2010

1,501,943.

344,557.
79,790.4]
4,232.0f
58,675.7
16,371

511.

264,766.7|
8,695.3
157,049.
96,822.7|
107.9
2,092.0]

2,208.7|
0.0f
0.0]
2,208.7|

0.0}

904,122.
444,315,
0.0
307,704.9)
654,467.9)
77,072.9
35,577.9
-615,015.

608.8]
31,450.
177,902.

0.0}
41,094,

1

31/12/2011

267,539.7]
73,958.2)
576.8]
71,978
1,401.
1.

193,581
1,388.
187,357.
4,835..

0.0}

0.0}

2,319.
0.0}
0.0]

2,319.

0.0]

341,400.

100,939.
0.0}

56,711
795,856.9
238,332.7)
4,082.4
-854,521.

1,907,
17,366
111,18

0.0]
1,759,

31/01/2012

214,270.!
75,325.4]

1,508.
72,869.6}
945.6|
2.0]

138,944

2,594.2]
132,746..

3,604.6)

0.0]

0.0]

0.0]
0.0]
0.0
0.0}

0.0

324,060.7]
89,982.5
0.0}
50,632.
771,427.
267,590.
3,552.9
-859,124.

1,285
14,599
101,566

0.0)
1,794

29/02/2012

219,309.
73,985.3]
1,980.4
71,2044
798.5|
2.0|

145,324 .4
3,732.2
139,046..
2,135.
0.0|

410.

0.0|
0.0f
0.0]
0.0

0.0}

271,789
70,875.4§
0.0]
40,228.2
688,655.6f
236,643.5
2,763.4
-767,376.9

38.4)
10,470
85,335.9

0.0}

31/03/2012

186,764

68,615.

3,226.

64,691
697.9)
0.0}

118,149,
1,538.

98,653.6)
17,957

0.0}

0.0}

0.0}
0.0}
0.0]
0.0}

0.0]

0.0}
0.0]
0.0}
0.0}
0.0
0.0}
0.0}
0.0

0.0]
8,920.9)

30/04/2012

149,529.

64,205.
3,283.5|
60,095.4]
826.2)
0.0

85,324.7|
1,695.

49,736.0f

33,893.7|

0.0]

0.0]

0.0]
0.0]
0.0
0.0]

0.0

0.0}
0.0
0.0}
0.0}
0.0
0.0}
0.0}
0.0

0.0}
236.8f
0.0}
0.0}
257.3]

31/05/2012

54,901.
31,005,
2,998.0f

27,226.6)
780.5|
0.0|

23,896.4
1,372.4
2,781.

19,742,
0.0|
0.0|

0.0|
0.0|
0.0]
0.0|

0.0}

0.0]
0.0f
0.0]
0.0]
0.0f
0.0]
0.0]
0.0f

0.0]
0.0]
0.0}
0.0}
0.0]

30/06/2012

166.€
0.0
124.¢
41.7
0.0
0.0

0.0
0.0
0.0
0.0

0.0

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

Obligaciones con el Publico

Moneda Nacional
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Depositos del Publico

Moneda Extranjera
Depositos a la Vista
Depositos de Ahorro
Depositos a Plazo

Otros Dep6sitos del Publico

Otras obligaciones

Cargos financieros por pagar sobre obligaciones con el Publico

Obligaciones con Instituciones financieras y por otros financiamientos
Préstamos de la Financiera Nicaraguense de Inversiones

Préstamos del Banco Centroaméricano de Integracion Econémica

de Otras del Exterior

Otras Obligaciones con Instituciones Financieras y por Otros Financiamientos.

Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua
Operaciones con Reportos y Valores Derivados
Otras cuentas por pagar

Otros pasivos y provisiones

Obligaciones subordinadas

Impuestos diferidos

Reservas para obligaciones laborales al retiro

Patrimonio

791,176

385,856.9

81,847 |

132,871,
171,137
0.1

396,544.9
36,563.9)
151,767

208,212.

0.0

4,675.5f
4,099.8]

2,088,940.9
285,498.

175,410.
790,821

837,211,

0.0]

0.0}
10,388.
41,629.
149,842,

0.0}

0.0

0.0]
0.0|
0.0|
0.0]
0.0

0.0]
0.0

1,613,464
0.0)
180,572.1
768,206.7]
664,684.]

0.0

0.0]
18,948..

35,337.5

2,404.4

0.0]

0.0

0.0
0.0]
0.0]
0.0]
0.0}

0.0]
0.0}

1,299,018.p

0.0}
145,281.
622,441,
531,296.

0.0}
0.0
0.0]
0.0]
0.0]

0.0]
0.0|
0.0f
0.0}
0.0]

0.0
0.0]

1,227,869.
0.0

137,553
587,280.9)

503,035.

0.0]
0.0|
0.0|
0.0]
0.0|

0.0]
0.0

1,177,964

0.0
137,553
554,461

485,950.0)

0.0
0.0]
0.0]
0.0]
0.0}

0.0]
0.0}

750,308.3]
0.0}
79,300.7)
363,059.9)
307,948.

0.0

0.0}
29,103.
5,051.

959.4f

0.0}
0.0
0.0]
0.0]
0.0]

0.0
0.0
0.0f
0.0]
0.0]

0.0
0.0]

725,039..
0.0]

76,004.

348,810.
300,224.9

0.0]

0.0}
27,344.9
4,911,
905.0]

0.0}
0.0]
0.0}
0.0}
0.0}

0.0}
0.0|
0.0|
0.0]
0.0|

0.0]
0.0|

650,874.

0.0
71,705
314,713
264,455,

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

0.0
0.0
0.0
0.0
0.0

0.0
0.0

610,779.€
0.0
68,470.3
292,797.6
249,511

0.0
0.0

Capital social pagado

Capital donado

Aportes patrimoniales no capitalizables
Obligaciones convertibles en capital
Ajustes al patrimonio

Reservas patrimoniales

de i anteriores

Resultados del Periodo
Cuentas contingentes

Cuentas de orden

294,247.9
0.0
99,379.9
0.0}
0.0]
41,285
43,476.9
-314,690.
45,216.
7,470,630.9

446,255..
65,845.3

201,810.p

0.0}

0.0]
41,285.
-305,842.
-617,564.
19,424,

4,914,245

L

446,255..
65,845.3}
201,810

0.1
0.0f
41,285.
-934,413..
-403,085.9
0.
3,186,310

3

446,255.
65,845.3
201,810.

0.0
0.0
41,285
-1,337,499.
-7,075.9
0
3,206,872.1

446,255..
65,845.3

201,810.p

0.0}
0.0]
41,285.
-1,337,499.
-24,397
0.
2,765,654.7

446,255
65,845.3
201,810

0.
0.0f
41,285.
-1,337,499.
-5,688.9
0.
42,664.

446,255.
65,845.3

201,810.p

0.0
0.0
41,285,
-1,337,499.
-25,873.9
0
26,4191

446,255..
65,845.3

201,810.p

0.0}
0.0]
41,285.
-1,337,499.
-25,680.6
0.
11,123

446,255.1
65,845.3
201,810.

0.0

0.0
41,285.¢
-1,337,499.2
-28,585.9
0.0

0.0



Adaptacion

2009
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
7 = 656 * maslnvers[o_nes 326 * acur?nuljdd_osde + 672 * sobre_lare_ntay + 105 * Patrimonio
menos Depositos ejercicios contribuciones
ala Vista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 599,336.47 + 326 * $ 43,476.78 + 6.72 * $ (304,014.76) + 1.05 * $ 163,699.82
$ 3,245,678.41 $ 3,245,678.41 $ 3,245,678.41 $ 3,081,978.59
Z = 656 * 0.18 + 3.26 * 0.01 + 6.72 * -0.09 + 1.05 * 0.05
zZ = 121 + 0.04 + -0.63 + 0.06
zZ = 0.68 _Sano _Insolvencia que puede conducir
a Quiebra
2010
Resultado antes
Disponibilidades Resultados del impuesto
Z = 656 * maslnversnlo.nes 326 * acur_nulfad_osde 6.72 * sobre'la re_ntay 1.05 * Patrimonio
menos Depositos ejercicios contribuciones
ala Vista anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 346,765.76 + 3.26 * $ (305,842.58) + 6.72 * $ (603,144.09) + 105 * $ (168,210.76)
$ 1,501,943.45 $ 1,501,943.45 $ 1,501,943.45 $ 1,670,154.21
Z = 656 * 0.23 + 3.26 * -0.20 + 6.72 * -0.40 + 1.05 * -0.10
zZ = 151 + -0.66 + -2.70 + -0.11
zZ = -1.95 _Buena _Insolvencia que puede conducir
Situacion a Quiebra
Financiera
2011
Resultado antes
Disponibilidades acE:llj :;?j?)zsde s:t?:el ?;p;e:tte?
Z = 6.56 * maslnversiones + 3.26 * Lo 6.72 * jaremay 1.05 *  Patrimonio
ejercicios contribuciones
en Valores .
anteriores por leyes
especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =65 * $ 269,858.83 + 3.26 * $ (934,413.35) + 6.72 * $ (374,747.18) + 1.05 * $ (582,302.53)
$ 743,473.47 $  743,473.47 $  743,473.47 $ 1,325,776.00
Z = 656 * 0.36 + 3.26 * -1.26 + 6.72 * -0.50 + 1.05 * -0.44
zZ = 2.38 + -4.10 + -3.39 + -0.46
-5.56 _ Buena _ Insolvencia que puede conducir
Situacion a Quiebra

Financiera




BANCO NICARAGUENSE DE INDUSTRIA Y COMERCIO



Adaptacion

1998
Resul |
Disponibilidades Resultados _esu tado antes de
as Inversiones acumulados de impuesto sobre la
z =656 * o + 326 * o + 672 * rentay + 105 * Patrimonio
menos Depdsitos a gjercicios L
la Vista anteriores contribuciones por
leyes especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z = 656 * $(1,415,856,209.00) + 326 * $ 1987270300 + 672 * $ (86,168532.00) + 1.05 * $  5651,064.00
$ 1,898,390,716.00 $1,898,390,716.00 $1,898,390,716.00 $1,892,739,652.00
Z =656 * -0.75 + 326 * 0.01 + 672 * -0.05 + 105 * 0.00
Z = -4.89 + 0.03 + -0.31 + 0.00
5.16 _ Buena _ Insolvencia que puede conducir a
Situacion Quiebra
Financiera
1999
Disponibilidades Resultados Rienjultaio an;(ras Idel
mas Inversiones acumulados de puesto sobre fa . .
Z = 65 * o + 326 * L + 6.72 * rentay + 105 * Patrimonio
menos Depdsitos a ejercicios I
la Vista anteriores contribuciones por
leyes especiales
Activo Activo Activo Pasivo
Z =656 * $(1,463,177,379.00) + 3.26 * $ (66,295,829.00) + 6.72 * $ 42,816,630.00 + 1.05 * $ 173,301,139.00
$ 2,310,129,122.00 $2,310,129,122.00 $2,310,129,122.00 $2,136,827,983.00
Z =656 * -0.63 + 326 * -0.03 + 672 * 0.02 + 1.05 * 0.08
Z = -4.15 + -0.09 + 0.12 + 0.09
-4.04 _ Buena _ Insolvencia que puede conducir a
Situacion Quiebra
Financiera

La Gaceta Diario Oficial Nicaragua Namero 96 del 23 de Mayo de 2000, paginas 2632 — 2633: BANCO NICARAGUENSE DE
INDUSTRIA'Y COMERCIO Balances Generales al 31 de Diciembre de 1999-1998.
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Adaptacién

1999
o Resultado antes del
Disponibilidades Resultados .esu acoantes e
més Inversiones acumulados de MpLESLO bre
Z = 656 * . + 32 * . + 672 * rentay + 105 *  Patrimonio
menos Depdsitos a gjercicios I
) ) contribuciones por
la Vista anteriores )
leyes especiales
Activos Activos Activos Pasivo
Z =65 * § (18339,72000) + 326 * $ -+ 672 * §  (799466300) + 105 * § 23982326.00
$ 78819,034.00 $ 78,819,034.00 $ 78819,034.00 $ 54,836,708.00
Z =65 * -0.23 + 32 * 0.00 + 672 * -0.10 + 105 * 0.44
Z = -1.53 + 0.00 + -0.68 + 0.46
75 e [N insohencia que puede conducir a
Situacion Quiebra
Financiera
Fuente de Datos:

La Gaceta Diatio Oficial Nicaragua Nimero 122 del 28 de Junio de 2000, paginas 3376 : Primer Banco Inmobiliatio,
S. A, Balances Genetales al 31de Diciembre de 1999,




BANCO INTERCONTINENTAL, S.A.



Adaptacion

1999
o Resultado antes del
Disponibilidades Resultados imEuesto sobre la
Z = * maslnver§|gnes + 326 * acur.nulgd.osde + 672 * rentay + 105 *  Patrimonio
menos Depésitos a gjercicios -
la Vista anteriores contribuciones por
leyes especiales
Activos Activos Activos Pasivo
Z =65 * § (163L17) + 326 * § (13590) + 672 * § 5000 + 1.05 * § 185.90
$ 3,005.90 $ 3,005.90 $ 3,005.90 $ 2,820.00
Z =65 * -0.54 + 32 * -0.05 + 672 * 0.02 + 105 * 0.07
Z = -3.56 + -0.15 + 011 + 0.07
Z = -3.53 _Buena _Insolvenciaque puede conducir a
Situacion Quiebra
Financiera
Fuente de Datos:

Material de Estudio del Doctor Néstor Avendasio, EL PAPEL DE LAS JUNTAS LIQUIDADORAS Y LA EMISION
DE CENIS BANCARIOS, Pigina Web del BANCO CENTRAL DE NICARAGUA y el Libro de Noel Ramirez:
LAS CRISIS BANCARIAS: NICARAGUA EN EL 2000 Y EL MUNDO UNA DECADA DESPUES

* Ciftas en Millones
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