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RESUMEN

Este reporte trata acerca de la gestion bancaria nicaragliense y los mercados de capitales como
fuentes de ingreso para las entidades bancarias al referirnos con gestion bancaria hablamos acerca
de cdmo surgidé un banco, de cuales son los movimientos que realiza, cuales son los requisitos de
ley que cumplen los bancos para constituirse como tal, el funcionamiento y las ventajas de los

mercados de capitales y los fondos de inversion en un banco.

Este documento esta constituido por cuatro acépites los cuales contienen informacion respectiva de
la constitucion de los bancos y los fondos de inversion a continuacion detallamos el contenido de

cada acépite.

El acapite 4.1 Abordamos las generalidades de la gestion bancaria desde la definicion de un banco
hasta las principales leyes que lo regulan mencionando cada aspecto relacionado con “gestion

bancaria”.

El acapite 4.2 Contiene todo lo relacionado con los bonos extranjeros desde su elaboracion,
constitucion, caracteristicas, especificaciones. También abordamos lo que es renta fija y la oferta
publica en Nicaragua.

EL acépite 4.3 Muestra la importancia de los fondos de inversion para la economia del pais, aborda
todos los aspectos relevantes de un fondo de inversion, explica quién puede formar parte de un

fondo de inversion sus caracteristicas y su funcionamiento.

El acapite 4.4 Aborda todo lo relacionado con la estructura de un banca y la caja de
ahorro,especificamente de todo lo que tenga que ver con sus estados financieros ; asi como también
la estructura de sus balance y las cuentas se observa los movimientos que realiza y los cambios en

la caja de ahorro de un banco.

El 4.5 Contiene un caso practico el cual esta constituido con el analisis de los estados financieros
del banco de finanzas (BDF) para el periodo comprendido del afio 2014-20145 este nos relata las
inversiones detalladas que el banco hizo en ese periodo y nos muestra si dicho banco cumplié con
la gestion bancaria establecida por la ley para constituirse como banco y para poder formar parte de

un fondo de inversion .
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INTRODUCCION

Los mercados de capitales como fuente de ingreso para la las entidades bancarias es un
elemento muy importante para la economia del pais porque permite realizar operaciones de
intercambios entre otros pais como por ejemplos los bonos extranjeros que son titulos de rentas fijas
emitido en un terminado mercado donde los compradores de esto bonos lo pueden vender un futuro
y en cualquier momento. Pero para realizar estas operaciones las entidades bancarias deben estar
sujetas a la ley que establece la superintendencia de banco de en Nicaragua y deben cumplir con los
requisito establecido que le exigen para hacer ciertas inversiones a otros mercados. En la ley
24.083 .(LEY DE PROMOCION DE INVERSIONES EXTRANJERAS) Hace referencia la
formulacion legal, que deja de lado mayores discusiones acerca de la naturaleza o calificacion
juridica de los Fondos Comunes de Inversion, considero de importancia hacer una breve pero
interesante revision de las principales doctrinas sobre la naturaleza juridica de los Fondos Comunes
de Inversién para ser las inversiones los banco deben estar sujeta al LEY 587 que hace referente a

los mercado de capitales.

Un mercado de capital indica la existencia de grandes grupos de inversores estos son Utiles al
considerar el funcionamiento de una economia. Ya que sin un mercado de capital los inversores

tendrian menos capacidad de potenciar su capital.

El proposito de los mercados de capitales es brindarles, confianza y seguridad a sus inversores.

Trayéndoles mejores beneficios al momento de invertir.

El Banco de Finanzas como institucion bancaria opta por participar en los mercados de
capitales porque es una fuente de ingreso adicional aparte de lo que recibe por la prestacion de los

diferentes servicios que el brinda.

_________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro quintero
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El Mercado de Valores es una parte integral del sector financiero de un pais, por ende, esta
ligado a dos aspectos fundamentales de la actividad economica: EI Ahorro y La Inversion. Estos
aspectos son vitales para un pais porque de ellos depende el Crecimiento Econémico. Uno de los
principales factores para que una sociedad salga del subdesarrollo, es su capacidad de ahorro, y

como asigna esos recursos a las actividades productivas.

El Mercado de Valores, al funcionar basado en una libre competencia, estimula al maximo el
ahorro, ya que permite que se otorgue al ahorrante de manera plena el estimulo para que ofrezca sus
recursos. Por esto en muchos paises Centroamericanos y el Caribe, las Bolsas de Valores, al
alcanzar cierto volumen de transacciones y complejidad de operaciones, se vuelven promotores de

una ley que sirva de marco para sus actividades.

La Bolsa de Valores de Nicaragua es un agente primordial en la estabilidad econémica del pais,

presenciandose esto en el desarrollo del Mercado Financiero y del Mercado de Valores.

Un Mercado de Capitales no es mas que un mercado de dinero donde por un lado, los
inversionistas pueden invertir y por otro los empresarios y factores econdmicos pueden financiar
sus proyectos. Esta ley de Mercados de Capitales, contempla la creacion de nuevos instrumentos
que contribuirian al desarrollo y madurez de nuestro mercado de capitales como: Fondos de

Inversion y Fondos de Titularizacion los que presentan distintas variedades y modalidades.

Este Trabajo esta constituido por cuatro acapites que nos ayudaron a entender claramente todo
lo relacionado con gestion bancaria y la importancia de los mercados de capitales para las entidades
bancarias asi mismo los beneficios que les deja a los bancos las participaciones de los fondos de

inversion en nuestro pais.

_________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero
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JUSTIFICACION

Este estudio surgié como una repuesta a la necesidad de un mercado de capital en nuestro pais
Si hubiera ausencia de un mercado de capital en Nicaragua dificulta la formacion de nuevas
inversiones productivas, lo que se debe a que si no hay un fondo de inversion que asegure y
respalde a los inversionistas no habra productividad ni crecimiento econdémico en el pais ya que

nadie se arriesgara a invertir sin que haya un fondo de inversién que respalde y asegure su capital.

El gobierno nicaragliense en busca de mantener la liquidez del sistema financiero Nacional y
de mantener la estabilidad de la economia. En el marco de un proceso de liberalizacion de mercados
emprendidos en 1990 es creada la bolsa de valores Nicaragiiense, por la mayoria de los bancos

Privados y Estatal.

La Bolsa de Valores de Nicaragua, es una institucién de sociedad an6nima de caracter privado.
Fundada por la mayoria de los bancos privados y estatales y por grupos empresariales solidos

representativos de diferentes sectores de la economia nacional.

El principal objetivo de los fondos de inversion es el de impulsar el desarrollo y modernizacion
del Sistema financiero Nicaragiiense, ofreciendo a los inversionistas y emisores de valores una
plataforma eficiente para realizar sus operaciones con los diferentes instrumentos financieros,
brindando un beneficio de economia completamente libre y abierta al exterior, a los residentes y no

residentes en nuestro pais.

La funcion principal de la bolsa de valores es de aprobar emisiones de valores, supervisar la
transaccion garantizando el buen fin de la misma, informa sobre las transacciones que se realizan en
su seno y promueve el mercado de valores nicaragiiense, ya que es el Unico mercado organizado de

valores que existe en el pais y que garantiza la transparencia y la seguridad de las operaciones.

_________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero
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Los Bancos en la actualidad buscan como tener relaciones mas directa con los mercados de
capitales como fuente de ingreso, atraves de sus gestiones bancarias invierten en la bolsa en

busca respuestas econdmicas confiados en el cumplimiento de la ley que los regula. Ley 587

Es muy importante reconocer que sin esta ley las inversiones en nuestro pais serian ineficientes
tanto para los bancos, como para las personas juridicas y naturales que decidan invertir en el
desarrollo de cualquier fondo de inversién debido a que no estarian regulados ni .respaldados sus

bienes.

Un mercado de capital facilita la colocacion de ofertas puablicas generando crecimiento
economico al pais esta debera constar con un desarrollo tecnolégico y un marco legal acorde a las

exigencias internas de los participante.

Por lo que observamos la necesidad e importancia de analizar el Mercado de Capital como
Fuente de Ingreso en la emision de titulos valores en el sector bancario nicaragliense. A través de

financiamiento que genera la Bolsa de Valores se obtendran beneficios como:
e Generar mayor competencia en el sistema financiero.

e Reduccion del costo financiero.

Asi mismo esperamos gue esta informacion sea de utilidad, para los estudiantes de la facultad de

ciencias Economicas, que tengan interés en conocer el mercado de capital nicaraguense.

Esperando que este aporte contribuya con las necesidades que puedan llegar a tener los

proximos estudiantes y beneficie para mayor informacion sobre los mercados de capital.

_________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero



UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA
UNAN-MANAGUA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS FONSECA AMADOR
DEPARTAMENTO DE CONTADURIA PUBLICA'Y FINANZAS

OBJETIVO GENERAL

Analizar los mercados de capital como fuente de ingreso para la entidad bancaria Banco de
Finanzas afio finalizado 2015

OBJETIVOS ESPECIFICOS

o Caracterizar la generalidades de la gestién bancaria y la evolucion de la gestion
bancaria

Analizar los mercados de bonos extranjeros sus emisores Yy estructura de emision.

Explicar la evaluacion del fondo de inversion en la institucion bancaria y entidades de
créditos.

Explicar el balance y la caja de ahorro del Banco de Finanza BDF 2015 y medidas del
performance, asi como las estructuras del balance.

Elaborar un caso préactico delas inversiones que ha realizado el Banco de finanzas en el

periodo finalizado 2015.

_________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero
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4.1 ACAPITE: CARACTERIZAR LAS GENERALIDADES DE LA GESTION BANCARIA

Abordaremos la definicion de la banca hablaremos sobre los antecedente de la banca que
hubieron antiguamente como en la época antigua, edad media 'y en la época moderna el origen, la

importancia, los principales servicios y producto bancarios “que hay surgido atras vez el tiempo.
4.1.1Definicion de Banco

Segun (perez porto, 2013) Un banco es una institucién financiera incluida en la categoria de
empresas. Su principal funcion y razon de existencia es la captacién de clientes que depositen alli su

dinero y a través de esos depoésitos poder realizar préstamos a terceros e incluir otros servicios.

El banco es una institucion financiera que tiene como objetivo de captar publico para que invierta

en su institucion y asi poder hacer préstamo a tercera persona u un plazo determinado.

Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez.

4.1.2 Origen de la gestion Bancaria

El trueque era inapropiado y reconocido como tal, aun en sistemas econémicos primitivos. Los
metales mas acufiados eran apreciados para propositos religiosos y de ornamentacion, asi como por
su durabilidad y alto valor para usos monetarios y no monetarios. Los lingotes (barras de oro o plata
no acufiadas), no obstante, presentan serias desventajas como medio de pago. Los pesos y aparatos
de prueba para garantizar la calidad no siempre estaban disponibles en el sitio de intercambio y la
adulteracion del peso y la calidad introdujeron un costo implicito de transaccion. Sin embargo la
acufiacion de monedas representaba una solucion para los problemas que significaba utilizar los
lingotes como dinero (este hecho también marco el ingreso del gobierno en asuntos monetarios y
este papel ha continuado para bien o para mal). El sello real era impreso sobre un trozo de metal
certificaba un determinado peso o pureza del metal. (Bayer, 2014, PP,1,2)

Aunque la acufiacion representaba un avance importante en el desarrollo del dinero, continuaban

registrandose algunas desventajas.
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Entre las de mayor importancia estaban:
e Laposibilidad de que el dinero fuera robado durante su transporte o almacenamiento.
e Costos de transporte

e Laausencia de un retorno en la forma de intereses sobre las monedas

Desde hace mucho tiempo ya existia la gestion bancaria comenzaron con lo que es el trueque

El trueque era un medio de intercambio entre ellos era inapropiado pero era muy reconocido desde
hace mucho tiempo tenia sus ventaja era rapido y era de buena calidad y tenia también sus

desventaja era raido de de robar.

Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez

4.1.3Caracteristicas de la gestion bancaria
Caracteristicas de la gestion bancaria y proceso de gestion de contenidos banco comercial

Direccién Bancaria - es una vision independiente actividades profesionales destinadas a las
condiciones del mercado para lograr ciertos objetivos especificos a través de uso racional
(pragmatica) la banca y los recursos humanos con el uso de sus principios especificos, funciones y

métodos.

La administracidn del Banco - la gestién del banco en términos economia de mercado - basada

en el uso de los siguientes principios basicos:

e Orientacion de cualquier banco en la demanda y la necesidad del mercado en consultas de
los clientes y la organizacion de productos y servicios bancarios son de la demanda y puede

traer el beneficio proyectado banco;

e Constante busqueda de la eficiencia actividades bancarias con el fin de reducir costos y

lograr resultados 6ptimo
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ajuste de metas, objetivos y programas del banco Dependiendo de las condiciones del mercado

(crédito, depdsito, tasa de interés de mercado valores);

e A reserva de los resultados finales de la Ribera y su oficinas (sucursales) en el curso normal

de los negocios en el mercado;

e Uso obligatorio de la informacién moderna bases (redes de ordenadores y los vinculos con
los cambios de divisas y de valores, otra crédito e instituciones financieras) con el fin de

tomar decisiones 6ptimas;

Seleccion racional del personal y su eficacia utilice.

El término bancario significa que la organizacion de la cadena tecnoldgica del ciclo bancario
(Operaciones pasivas Yy activas, servicios financieros y otros.), Proceso de Software del banco de

todos los recursos necesarios.

Las actividades bancarias incluyen el desarrollo y mejora de la tecnologia de la banca,
proporcionar el nivel requerido de calidad productos y servicios bancarios, el rendimiento de las
operaciones bancarias y todo tipo de célculo, operaciones de mantenimiento, la logistica actividades
bancarias, el personal de mantenimiento de la estabilidad liquidez.

En este caso, el banco requiere un estilo de trabajo que debe proporcionar una constante
busqueda de nuevas oportunidades, la capacidad de atraer y utilizar los fondos para la tarea de

diferentes fuentes, mejorar la eficiencia y los maximos resultados con un minimo costes.

Los objetivos especificos del Banco pueden estar cerca y para el banco de gestion a largo plazo
mediante la definicion de objetivos (direccion por objetivos), se realiza teniendo en cuenta la
evaluar el potencial del banco y su seguridad pertinente Banco de recursos define los objetivos
generales y especificos. General - es un comdn concepto de banco de desarrollo en su conjunto,
especifico - en los principales desafios para el desarrollo actividades en el marco de los objetivos

comunes.
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El uso de la banca y de trabajo supone consecucion de los objetivos, minimizando los costes y
maximizar la eficiencia actividades del personal del banco sobre la base de la motivacion de su

trabajo.

En el marco del mecanismo bancario debe comprender tres Enlaces relacionados entre si: la
gestion intra, gestion de operaciones, gestion de personal. Mediante el mecanismo bancaria dispone
abordar bancaria especifica, los problemas financieros y socio-psicolégicos que surgen en el curso
de la actividad econdmica y obtener ganancias. El debido a las condiciones del mercado bancario,
cuando los resultados actividades de gestion y bancarios producidos en el proceso de evaluacion
operaciones diversas bancarias. (anonimo, 2016, S/P)
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Es una actividad profesional desde el punto de vista del mercado de bolsa de valores con el

objetivo especifico, y me todos basado en el uso de los principios basicos entre ello son

: » Orientacion de cualquier banco en la demanda y la necesidad del mercado en consultas de
los clientes y la organizacion de productos y servicios bancarios son de la demanda y puede traer el
beneficio proyectado banco

;» Constante busqueda de la eficiencia actividades bancarias con el fin de reducir costos y lograr

resultados éptimos;
Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez
4.1.4 Funciones de la gestion bancaria

Ahora bien, si debemos realizar una definicion algo mas técnica acerca de la gestion bancaria
podemos decir que la misma se define como el sistema encargado de ocuparse de la captacion,
medicion y valoracion de los movimientos internos de un banco, asi como también de su
nacionalizacion y control que resulta fundamental para poder suministrar a los distintos directivos
de la empresa bancaria, de la informacion relevante para que los mismos puedan llevar a cabo la

toma de las decisiones correspondientes.

Teniendo esto en cuenta podemos decir que lo importante es tener presente todas aquellas
particularidades de la gestion bancaria, sus servicios y productos deben ser analizados junto con el
proceso interno de transformacion de valores, con el objetivo de proporcionar los flujos correctos de
la informacidn para asi poder establecer aquellas decisiones determinantes en la gestion bancaria, y
precisamente para poder lograr esto debe considerarse el andlisis técnico del proceso interno
desarrollado en la gestion bancaria; las necesidades de flujo de informacidn que la entidad bancaria
presente; las posibilidades del banco para poder obtener dicha informacion y las particularidades
especificas del banco. De todas formas es importante que destaquemos que la mayoria de las
entidades bancarias estan llevando a cabo un proceso de gestion bancaria que resulta mucho mas
eficiente y eficaz que les permite mejorar su nivel de adaptacion a los continuos cambios de este

mercado tan complicado (anonimo, 2016, S/P)
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La funcion de la gestion bancaria es el encardo de los movimiento y funcionamiento interno del
banco, también es el encargado de suministrar informaciéon a los directivos del banco para que ellos

tomen una buena decisién para el banco.
Segln: Vanessa Quintero y Vera Vasquez

4.1.5 Antecedente de los bancos y Evolucion del sistema bancario

EVOLUCION DEL SISTEMA BANCARIO

En Nicaragua, en octubre de 1999 se aprobaron la Ley General de Bancos, Instituciones Financieras
no Bancarias y Grupos Financieros; la Ley de la Superintendencia de Bancos y de Otras
Instituciones Financieras; y la Ley Organica del Banco Central. Las 3 Leyes son complementarias y
constituyeron el nuevo marco legal que buscaba consolidar la regulacién, operacion y supervision

del sistema financiero nicaragutiense.

La primera Ley establecid diversas regulaciones prudenciales, incluyendo un capital minimo de los
bancos de $ 10 millones; un porcentaje minimo de adecuacion de capital de 10%; definio a los
grupos financieros, partes relacionadas y vinculaciones significativas; limitd el crédito a partes
relacionadas; la concentracion de crédito individual, contemplé medidas preventivas y multas
cuando un banco incurriera en déficit de encaje; faculto crear una Central de Riesgo y autoriz6 las
centrales de riesgo privadas; y establecio regulaciones especiales a las instituciones financieras no

bancarias y a los grupos financieros.

Por su parte, la Ley de Superintendencia de Bancos la definié como la encargada de velar por los
intereses de los depositantes mediante la aplicacion de regulaciones como adecuacion de capital,
concentracion de créditos, créditos a partes relacionadas y clasificacion y aprovisionamiento de

cartera. Definio la integracion del Consejo Directivo
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De la Superintendencia, le fijo mayores atribuciones, aunque al Superintendente, que es elegido por
el Congreso por 6 afios, solo puede asistir al Consejo con vos pero sin voto. Ademas cred 4
Intendencias (Bancos y Otras Instituciones Financieras, Valores, Seguros y de Almacenes
Generales de Depositos) y mando a efectuar la supervision consolidada de los grupos financieros.
También facultd a la Superintendencia a suscribir acuerdos con otros organismos extranjeros en
materia de intercambio de informacion y a multar a funcionarios de los bancos cuando incurran en

situaciones de insuficiencia de capital.

Respecto a la Ley Orgéanica del Banco Central, establecié que su objetivo fundamental es la
estabilidad de la moneda y el normal desenvolvimiento de los pagos internos y externos; fortalecid
la autonomia del Banco Central con la reestructuracion del Consejo Directivo y de sus funciones.
Esta Ley establecio la forma de célculo del encaje legal; faculté al BCN a exigir toda informacion
estadistica necesaria para el cumplimiento de sus funciones y limit6 a 30 dias el plazo del crédito a
instituciones financieras, concediéndose sobre la base del patrimonio de la institucién y

condicionandolo al cumplimiento estricto del capital minimo requerido.

La Ley financiera mas reciente aprobada en Nicaragua se dio en diciembre de 2000, cuando se
aprobd la Ley de Garantia de Depdsitos en Instituciones del Sistema Financiero (FOGADE), como
una entidad de derecho publico, con competencia en todo el territorio nacional, con personalidad
juridica propia, y plena autonomia funcional, presupuestaria y administrativa, con el objeto de
garantizar la restitucién de los depdsitos del pablico y de facilitar el mecanismo de salida de los
Bancos en problemas. Con dicha Ley se garantiza un monto de hasta US$20,000 por depositante,
cobrandose una prima a los bancos de 1% anual sobre los depdsitos promedio, una cuota inicial de

%% sobre el capital requerido, y una prima por riesgo que oscilara entre cero y 0.3%.

Con el objetivo de crear una legislacion adecuada, dirigida a regular la actividad bancaria y la
emision de moneda, el 6 de marzo de 1882, y mediante Decreto, se promulgéd la primera Ley
Bancaria. En su articulo 1 esta ley establece que “se podran establecer y dirigir libremente bancos

de emision en el territorio de la Republica, bajo condiciones enunciadas en la presente Ley”. Todos
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los bancos podian ser emisores, pues no existia un monopolio para la emision de la moneda

nacional.

El 19 de enero de 1887 fue creado el Banco de Nicaragua, primer banco comercial del pais. Inicio
operaciones el 23 de febrero de 1888 con facultad de emitir billetes. Posteriormente fue
transformado en el “Bank of Nicaragua Limited”, con Casa Matriz en Londres, para luego
incorporarse al “London Bank of Central America Limited”, que continu6é operando como sucursal

extranjera.

A inicios del siglo XX, por medio del Decreto Presidencial del 6 de junio de 1911, el Gobierno de
Nicaragua autoriz6 una concesién bancaria a favor de los banqueros norteamericanos Brown
Brothers & Company, de Nueva York, por la cual se constituiria una Corporacién Bancaria con
participacion accionaria nicaraguense, que funcionaria bajo las leyes de Estados Unidos. Este banco
surgi6 con el nombre de “Banco Nacional de Nicaragua, Incorporado”, o “National Bank of
Nicaragua, Incorporated”, dando inicio a sus operaciones en 1912, con sede principal en la ciudad

de Managua.

Ademas de realizar las actividades propias de una institucion bancaria, el “National Bank of
Nicaragua” contaba con los derechos de franquicias y concesiones especiales y exclusivas. También
fungia como Agente Fiscal y Pagador del Gobierno de Nicaragua y como depositario de sus fondos,
encargandose ademas de poner en practica el Plan Monetario Nacional y ser el emisor de billetes de

bancos. Es decir, desarroll6 funciones de Banco Central.

Contando siempre con la colaboracion de banqueros norteamericanos en su administracion, en 1924
el gobierno de Nicaragua compro la totalidad de las acciones del Banco Nacional de Nicaragua,
pero fue hasta 1940 cuando, por medio de un Decreto Ley, que el Banco fue completamente
nacionalizado. Pas6 a ser patrimonio de la Republica de Nicaragua como Ente Auténomo de
Dominio Comercial del Estado, con una Junta Directiva compuesta por nicaragiienses. El Banco
Nacional de Nicaragua (BNN) tenia funciones de banca central, banco comercial, banco agricola y

banco de comercio exterior.
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Hasta 1960, la Politica Monetaria Nacional estuvo encomendada a este Banco, que funcioné como

Instituto emisor y como principal banquero de la empresa privada del pais.
ANTECEDENTE DE LOS BANCOS

Saber acerca de los antecedentes bancarios no es una tarea facil ya que existen muchas
actividades en distintas etapas de la vida que marcan un momento esencial, también es sencillo
imaginar que el comercio surge como una necesidad de organizacion en donde dicha organizacion
requiere de actividades bancarias en donde personas viajaban de un lugar a otro realizando
operaciones que en la época quizas no se llamaban como actualmente tendrian su nombre pero si

hacen ver como las actividades bancarias han venido evolucionando.
Para conocer un poco mejor dichos acontecimientos se enmarcan en distintas épocas:
e Epoca antigua

Una de las actividades mas importantes en esta época es la del trueque donde dicha actividad
auxilio al comercio durante mucho tiempo y aunque no fue considerada como una actividad
bancaria sirvié para dar paso a nuevas maneras de negociar, posteriormente en esta época se
encuentra el poder social que estaba a manos de monarcas y sacerdotes que poseian palacios y
templos donde proporcionaban proteccion y seguridad por lo cual las personas acudian con sus
bienes y cosechas para guardarlos es ahi donde surgen actividades bancarias. Las personas debian
de dar un depdsito como anticipo por la guarda y proteccién de sus bienes ya que donde ellos la
tenian resultaban inseguras y podrian ser obras de saqueo debido a la época, este depésito es un
hecho comprobado de las actividades bancarias que tuvieron lugar en ciudades como Mesopotamia
y babilonia entre los afios 2250 y 3400 antes de CRISTO.

Ciudades como asiria y babilonia se destacaron por la creacion de actividades y de documentos
que sirvieron para abordar las actividades bancarias principalmente en babilonia en el siglo VII A.C
cuando crean el certificado de banco, letras de cambio, 6rdenes de pago y la administracion de

bienes.
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Surgen los trapecistas que eran las personas especializadas en el manejo del dinero, los
crematistas y kolobistas los encargados del intercambio de monedas y los daneistas encargados de
la colocacion de los depdsitos captados por los trapecistas. la actividad bancaria estaba vinculada
con los templos principalmente Delfos, Samos y Efesos cuyas principales actividades fueron las de
prestamistas y depositantes y otros que actuaban como intermediarios, aparecen también personas

como Passion reconocido como el mas famoso banquero de la época.

En la época antigua destacan también una importante organizacién llamada colegio de los
flamens que tienen el crédito de ser la creadora del fideicomiso ya que tenian la encomienda de
vigilar el cumplimiento de un testamento. Debido a que surgian nuevas actividades en las funciones
bancarias el control se hacia cada vez mas complejo por lo que se crearon leyes para controlar desde
el horario de trabajo hasta los fraudes, lamentablemente se llegd a una etapa de decadencia en
donde algunos bancos privados realizaban sus actividades de forma clandestina hasta que dichas

situaciones fueron complicandose y la que llevo a varios bancos a ir desapareciendo.
e Edad media

La transicion entre periodos resulto ser larga y complicada en donde diversos problemas
afectaron el desarrollo econémico dentro de los cuales destacan la caida del imperio romano, las
invasiones islamicas, la prohibicion del interés en préstamos por parte de la iglesia y las cruzadas ,
estos acontecimientos provocaron la desaparicion de individuos y casas que realizaban funciones
Bancarias pero al mismo tiempo todos estos hechos fueron necesitando méas dinero y justamente fue

esta necesidad la que hiciera la aparicion de viejas y nuevas actividades en la funcion bancaria.

Inicialmente y durante siglos los primeros banqueros fueron judios que no eran alcanzados por
las leyes de la iglesia y en donde su principal funcion era la de prestamistas, llegaron a
establecerse en Lombardia para dedicarse a la banca logrando operar en una gran extension de
territorio e incluso con algunos monarcas como Luis IX, este que tiempo después destierra a los
lombardos de Italia y Francia encarcelando a unos y confiscandoles sus bienes principalmente los

documentos que contenian adeudos del monarca.
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Por otra parte en Génova, Italia fue una ciudad muy activa en cuestiones bancarias, en el siglo
XI1 ya se conocia a los banchieri para designar a los cambistas que operaban sentados en sus bancos
en plazas puablicas quienes recibian depdsitos que a su vez eran invertidos en operaciones de cambio
maritimo.es en el afio 1400 cuando en Génova la palabra banco empieza a diferenciarse para

designar a esas entidades.

En cuanto al origen de la palabra banco se sabe que es el derivado del mueble que utilizaban los
cambistas italianos (un simple banco), otras versiones sefialan que la palabra banco es el derivado
de la mesa y el banco que utilizaban los banqueros en las fiestas, se dice que estos cuando
fracasaban en sus negocios rompian el banco sobre la mesa en sefial de quiebra de ahi el
surgimiento de la frase banca rota, otras investigaciones indican que la palabra banco procede de la
palabra italiana monte que fue utilizada para nombrar al primer banco veneciano y una version mas

se dice que la palabra banco procede de la palabra alemana Banks.

En Venecia durante el siglo XII se establecid la banca de depdsito mas antigua cuyo objetivo
era cubrir las necesidades financieras del estado causadas por las guerras, todos los bancos contaban
con sucursales en el resto de Italia y en varias partes de Europa, siendo en el norte de Italia quien
contara con mayor volumen de operaciones y desarrollo en técnicas bancarias. En el siglo XIlI
surgen los bancos privados es asi como se funda el banco de san Giorgio en Génova, recibia
depositos sin interés y realizaba cambios de monedas, también se establece el banco vital o fondo
comun de Venecia quien recibia monedas y lingotes que se registraban tomando como base de

medida unitaria el peso del metal en vez de unidades monetarias.

Del siglo XII al XV se crearon una gran variedad de operaciones como depo6sitos a interés,
prestamos, giros, anticipos, inversiones asi como el perfeccionamiento de la contabilidad y el
sistema de partida doble. Los avances, los cambios, las creaciones de nuevas actividades, de
especialistas o profesionales y de las instituciones, dan paso a una nueva vision de la funcién
bancaria de diversos paises, por lo tanto es momento de hablar de una nueva época en el que las
innovaciones tecnoldgicas, los conocimientos y las experiencias son considerados como el

comienzo de una nueva época como lo es la época moderna.
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e Epoca moderna
Nuevamente, el paso del tiempo es testigo de la transicion de grandes eventos que dieron paso a la
época moderna: los descubrimientos y colonizacion de América; la formacion de Estados europeos;
la unificacién de monedas e instituciones, las constantes guerras entre ellos; la irrupcion del oro
proveniente de América; el crecimiento y la posterior decadencia de Espafia; los avances de
Inglaterra, Francia y Holanda; la pérdida de la primacia en las ciudades italianas, lejanas de rutas
ocednicas y expansion del comercio internacional, todos y cada uno de dichos eventos intervienen

de algin modo en las funciones bancarias. (Anonimo, 2007, pp.11,23)

Desde hace tiempo ya existia la gestion bancaria comenzd desde la época antigua que era
nueva manera de negociacion en época, también en la edad media que es la transicién entre
periodo resulto de ser larga y complicada porque hubo invasién islamica y era prohibido por
la iglesia por lo que provoco la desaparicion de individuos y casa que realizaba funciones
bancaria también esta la época moderna que ha ido evolucionando atreves de los tiempo.

Segun. Vanessa Quintero y Vera Vasquez
4.1.6 Importancia de los Bancos

La importancia de la banca es primordial para el desarrollo de la economia, ya que su principal
funcion es suministrar fondos a empresas publicas, privadas y personas naturales que los necesitan
para poder cumplir con los compromisos de pagos contraidos con los proveedores, bienes y

servicios.

La economia es una componente, que se refleja en crecimiento o decrecimiento y lo cual a su
vez afecta de manera importante el desenvolvimiento de la banca y especificamente lo relacionado a
los depdsitos y créditos. La banca esta en la obligacion de proteger el dinero de sus depositantes,
siendo esta la razon principal por la que tienen que cuidar el destino de los recursos depositados por
sus clientes.

El gran reto de la banca, en la medida que los indicadores de la economia continien mejorando,

es la canalizacién de una mayor cantidad de recursos para financiamiento del sector privado. Uno
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de estos financiamientos importantes y gran dinamizador de la economia son los créditos

hipotecarios. (Anonimo,2008)

Es importante la gestion bancaria para la economia y desarrollo del pais ya que su principal
funcidn es suministrar fondo a las personas juridicas y personas naturales.

Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez.
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4.1.7 Los principales servicios y productos bancarios

e Cuentas corrientes

e Cuentas de ahorro

e Plazos fijos

e Transacciones

e Extracciones

e Depositos de dinero o cheques

e Cuentas de créditos (a través de las tarjetas)
e Préstamos/Créditos en efectivo

e Canjeo de puntos

e Cambio, compray venta de divisas
Clasificacién de los bancos

e Publico: Administrado por el Estado. Ejemplo: Banco Central de la Republica

e Privado: Administrado por particulares.

e Mixto: Administrado por el Estado y por particulares. Ambas personas son accionistas.

e Especializados: Cubren un rubro especifico. Por ejemplo, los bancos rurales o industriales.

e Centrales: Tienen una jerarquia mas alta que el resto de los bancos, ya que autorizan el
funcionamiento de éstos y los regulan.

e Emision: Emiten la moneda en un pais. Por lo general, esta actividad la realiza el Banco
Publico.

e Segundo Piso: Son un medio financiero a través del cual se re direccionan los recursos hacia

ciertas areas econdémicas que se busca desarrollar. (Ramirez, 2015, pp, 1)
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Los principales servicios de los bancos para llamar la atencion de publicos son:Cuentas
corrientes, Cuentas de ahorro, Plazos fijos, Transacciones, Extracciones entre otros servicios
que ofrecen ellos.

Segln: Vanessa Quintero y Vera Vasquez

4.1.8 Principales leyes bancarias de Nicaragua

Las Leyes que rigen las transacciones y movimientos de los bancos en NICARAGUA las

detallamos a continuacion:
e Ley No. 317 Ley Organica del Banco Central de Nicaragua

Esta ley tiene como objetivos regular el funcionamiento del banco central de Nicaragua tiene
como objetivo de regular el sistema monetario en Nicaragua el objetivo fundamental del banco

central es estabilidad de la moneda nacional.

e Ley No. 316 Ley de la Superintendencia de Bancos y de Otras instituciones Financieras, Yy

sus Reformas Ley. No. 552y Ley No. 576

e Ley No.564 ley dereformaalalLey No. 316 ley de la Superintendencia de Banca y otras

Instituciones Financieras

La No 552, Lay No 576 y la Ley No 564, tiene como objetivo vigilar los interés y los depositos
que les confian sus fondos a la institucion financiera que estan legalmente autorizado para recibirlo
preservar la seguridad y la confia del publico también tiene como objetivos supervisar, vigilar y
fiscalizar la constitucion y el funcionamiento de todos los bancos, sucursales y agencias bancarias

que operen en el pais.

e Ley No. 561 Ley General de Banco, Instituciones Financieras no Bancarias y Grupos

Financieros.
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En esta ley nos habla sobre como esta conformado la institucién financiera y no financiera y por

quien estan autorizado para brindar sus servicios

e Ley No. 551, Ley del Sistema de Garantia Depositos, Gaceta No. 168 del 30--08-05, y su

Reforma

La presente Ley tiene por objeto la regulacion del Sistema de Garantia de Depositos de las
Instituciones Financieras, con el fin de garantizar la restitucion de los depdsitos de ahorro, depdsitos
a la vista, depdsitos a plazo o a término, de las personas naturales o juridicas, conforme a los
procedimientos que establece esta Ley. La presente Ley regula también los procesos de intervencion
y liquidacion forzosa de los activos de las entidades financieras miembros del Sistema de Garantia
de Depositos. La ejecucion de la intervencion corresponde al Fondo de Garantia de Depositos de
conformidad a lo establecido en esta Ley. El proceso de liquidacion forzosa correspondera
ejecutarlo a la Unidad de Gestion y Liquidacién de Activos creada en la presente Ley, proceso que
estard bajo la supervision del Presidente del Fondo de Garantia de Depoésito

Las leyes bancarias son muy importante para cualquier institucion financiera ya que estas
institucidnes deben estar regida por ellas si no las cumplieran no estarian funcionando, esta ley tiene
como objetivos regular el sistema de garantia de depdsito de las instituciones financieras con el fin

de garantizar la restitucion de los depdsitos de horro con las personas naturales y juridicas.

Segun.: Vanessa Quintero y Vera Vasquez
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4.2 ACAPITE :LOS MERCADOS DE BONOS EXTRANJEROS SUS EMISORES Y
ESTRUCTURA DE EMISION

4.2.1 Los Mercados de Capital en Nicaragua.

Mercado de Capitales: En este mercado los agentes no toman ni prestan, “conectan” a personas que
tienen recursos con aquellos que no los tienen, no asumen los riesgos operativos, cobran un
porcentaje por su servicio. Este mercado, en el que se ofrecen y demandan activos financieros de
mediano y largo plazo, como las obligaciones negociables y las acciones, tiende a captar inversores
pequefios, o financiar proyectos de inversion o capitalizacion de empresas, como ser los préstamos
sindicados, a diferencia del mercado monetario que financia el giro o capital de trabajo. Las
instituciones clasicas de este mercado son las bolsas y mercados de valores (incluyendo los
extrabursatiles), que proveen liquidez a los activos financieros negociados, compatibilizando las

preferencias temporales de emisores e inversores.
Ley 587 “Ley de Mercado de Capitales”

El mercado de valores de Nicaragua cuenta con la Ley 587, la cual tiene por objeto regular los
mercados de valores, las personas naturales y juridicas que intervengan directa o indirectamente en
ellos, los actos o contratos relacionados con tales mercados y los valores negociados en ellos.
Debiendo promover las condiciones de transparencia y competitividadque hagan posible el buen
funcionamiento del mercado, mediante la difusion de cuanta informacion resulte necesaria para este

fin, procurando la proteccion de los inversionistas.
La Bolsa de valores:

La Bolsa o mercado de valores es un mercado en el que se ponen en contacto los demandantes
de capital (principalmente las empresas) y los oferentes o excedentarios de recursos financieros
(familias, empresas y otras instituciones). Este puede ser un lugar fisico o virtual (sistema

informatico), donde se fija un precio publico o cotizacion que varia constantemente segun las
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fuerzas de la oferta y la demanda y en funcion de las circunstancias economicas, empresariales u

otras.

Bolsa de Valores de Nicaragua, Disefio y Diagramacion, lara vega / linares impreso en
imprimatur artes gréficas pag. 2/17 la Define como personas juridicas, constituidas como
sociedades andnimas, autorizadas por la superintendencia de bancos, cuyo principal objeto es
auspiciar y regular reuniones de personas en lugares determinados a fin de llevar a cabo compra —

venta de efectos publicos, acciones de sociedad, bonos, cedulas y en general valores transferibles.

El objetivo es promover y ser el eje impulsor del mercado de valores de Nicaragua prestando,
de la forma mas eficiente posible, toda la infraestructura necesaria para que los puestos de bolsa
autorizados transen de forma segura, fluida y bien informado, permitiéndole a todos los

participantes de nuestro mercado una reduccion de sus costos de transaccion.
MARCO LEGAL.:

La bolsa de valores de Nicaragua, al igual que el resto de las instituciones que conforman el
sistema financiero nacional, esta supervisada por la superintendencia de bancos y otras instituciones
financieras. Esta institucion tiene la obligacion de supervisar la actividad de la bolsa de los puestos

de bolsa, los agentes corredores y los emisores de valores.

El marco regulatorio especifico de la actividad bursatil esta conformado por el decreto 33-93,
dictado por la presidencia de la republica, y denominado “ Reglamento General sobre Bolsas de
Valores”, el reglamento interno aprobado por la bolsa de valores de Nicaragua y ratificado por la
superintendencia de bancos: y las normas y disposiciones diversas que emitan tanto la bolsa como
la superintendencia de bancos. Asimismo, la actividad bursatil esta regulada por todas aquellas

disposiciones legales de orden civil y mercantil que le fueren aplicables.
MARCO FISCAL.

Conforme a la reforma fiscal aprobada por la asamblea nacional de Nicaragua mediante la ley #

257 “ Ley de justicia tributaria y comercial” promulgada por el presidente de la republica el 6 de
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junio de 1997, se creo el marco fiscal vigente para las operaciones en la bolsa de valores de

Nicaragua, en esta ley se estipula textualmente:

Capitulo 111 Reforma a la ley del impuesto sobre la Renta Arto. 13 inciso d, fy k.

Capitulo X — Desgravacion del comercio interno y de las transacciones Bursatiles Arto. 16
BANCO CENTRAL DE NICARAGUA:

Es la institucion encargada de mantener la estabilidad monetaria, a través del control y
regulacién de la emision de billetes y el crédito del sistema financiera, administracion de reservas

internacionales, y las demas funciones establecidas en ley.
VALORES NEGOCIABLES:

Los titulos valores negociables en la bolsa de valores de Nicaragua son titulos de caracter
mercantil emitidos segin las leyes y reglamentos de Nicaragua y que incorporan un derecho
autébnomo del legitimo poseedor a una prestacion en dinero o en mercancias en los términos que en
ellos mismos se consigna. Los titulares de estos documentos gozan de los derechos de propiedad o
de participacion el el capital de una empresa (acciones), o de crédito ( bonos, pagares, letras de

cambio etc.).

Los titulos valores negociables en la bolsa de valores de Nicaragua son instrumentos
financieros que pueden ser emitidos por agentes econdémicos nacionales o extranjeros, estos
documentos se transan en la bolsa a un precio a a un rendimiento determinado por el libre juego de
la oferta y la demanda. Los inversionistas nacionales o extranjeros pueden adquirir estos en el
mercado primario o en el mercado secundario de la bolsa. Hasta 1997, los valores negociables en la
bolsa de valores de Nicaragua se han caracterizado por ser instrumentos de deuda emitios tanto en

cordobas indexados al délar como en délares de los estados unidos de América.

Los titulos valores se operan en moneda nacional y extranjera, en los mercados primarios,
secundarios y mercado de reportos en ddlares y el mercado de opciones en dolares, interviniendo en

su operativizacion principal los plazos de ejecucién.
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Desarrollando nuestro mercado de capitales

Gerente General, Bolsa de Valores de Nicaragua (BVDN). / garguello@bolsanic.com Como
podemos atraer a mas empresas a fondear sus activos en bolsa y a reforzar su estructura financiera?
¢Coémo podemos coadyuvar al financiamiento de proyectos de viviendas populares? ;Como
podemos atraer ahorro externo para financiar proyectos de infraestructura? ;Cémo podemos poner a

trabajar en la Bolsa nuestros ahorros para mejorar nuestros rendimientos y diversificar riesgos?

Esas y otras preguntas se hacen los nicaragiienses sobre la bolsa de valores, y sirven de norte
para esbozar una estrategia para orientar los esfuerzos de los diversos actores de nuestro mercado

bursatil.

Al contrario del mundo de la filosofia donde son mas esenciales las preguntas que las
respuestas, en el mundo de los negocios priman las respuestas, o acciones concretas. En el caso de
la Bolsa, construyen el camino o accionar que tenemos por delante: Impulsar nuestro mercado de

capitales, desarrollando una mayor oferta de instrumentos que potencien el ahorro.

En la Bolsa, la oferta se origina en las empresas que se financian emitiendo valores. Atraer mas
emisoras representa el principal desafio de los afios a venir y solo puede ser enfrentado mediante el
reforzamiento de los servicios de venta de estructuraciones de emisiones por parte de los Puestos de
Bolsa a empresas que optan por el financiamiento bursatil como fuente de competitividad

empresarial, generador de valor y ahorro de costos financieros.

La oferta también puede ser ampliada a través de la creacion de sociedades administradoras de
fondos de inversion y de titularizacién como vehiculos idoneos para canalizar ahorro del pablico,
emulando las mejores practicas internacionales y casos de éxito tales como los programas de
viviendas populares financiados a través de la Bolsa de Buenos Aires, las centrales hidroeléctricas o
los desarrollos inmobiliarios fondeados a través de la Bolsa de Costa Rica o las inversiones

turisticas financiadas a través de la Bolsa de El Salvador, entre otros.

La nueva Ley de Concertacion Fiscal establece un marco que incentiva este tipo de

operaciones. Aumentar la oferta de valores es un reto compartido por las demas bolsas de la region.
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Recientemente, Costa Rica, donde opera la bolsa con mayor volumen en Centroameérica, declaro su
mercado de valores de interés publico con el objetivo de atraer mas emisores y hacerlo mas

competitivo.

No hay duda que una mayor y mas diversa oferta en la BVDN originara una mayor demanda
local de inversores nicaraglienses, que podran diversificar ampliamente sus inversiones y mejorar

aun mas el rendimiento de sus ahorros.

Por su parte, la atraccién de capital extranjero es otro desafio importante para el futuro del
mercado de capitales. Con ese objetivo, la BVDN firmo convenios con la Bolsa de Honduras y
Costa Rica, que facilitan los accesos a esos mercados. Este tipo de convenios se deberan ampliar a

otros paises.

En el transcurso del 2013 se tiene previsto interconectar los mercados de Nicaragua y
Honduras, asi como ya se ha establecido una conexién en tiempo real con la bolsa costarricense.
Este tipo de acciones contribuiran a poner a Nicaragua en el centro de los flujos de capital

regionales, en la medida que se desarrolle nuestra oferta de productos.

Cabe destacar la importancia que tiene la calificacion de riesgo de nuestros bonos soberanos.
Tenemos como nhacién que hacer todo lo posible para mejorar esta calificacion para ampliar el
mercado y liquidez de los instrumentos de deuda interna, que gozan de un excelente récord de

cumplimiento.

Esperamos tomar el camino que nos permitira incidir positivamente en el crecimiento

econémico, en la rentabilidad de las empresas y de los ahorrantes.

Los mercado de bono extranjero sus emisores, estructura de emision, su definicion,
caracteristicas y mencionaremos los mercados de Nicaragua de renta fijas , mercado secundario
y su evolucion de renta fija etc. Se desarrollaran aspecto relacionados con los mercados de bonos

extranjeros en Nicaragua.
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4.2.2 Concepto y Caracteristica de los bonos extranjeros

Segun (Arco, 2016) Se denomina bono extranjero a aquellos titulos de renta fija emitidos en un
determinado mercado nacional por una empresa o gobierno extranjeros. Dichos titulos son emitidos
en la moneda del mercado en el cual se emiten. Estos bonos estan bajo la legislacion del pais donde

se realice la emision, aunque el emisor sea no residente.

Son titulos que representan una deuda contraida por una empresa o dependencia gubernamental.
En algunos casos la emision de bonos genera una obligacion para el emisor (prestatario) de pagar al
inversor (prestamista) flujos de intereses, mediante cupones periddicos o al vencimiento y ademas
la amortizacion del principal. EI cupdn puede ser constante (tipo de interés fijo) o variable de
acuerdo con algun indicador (tasa de interés variable).

Los bonos extranjeros son titulos de renta fijas que sin emitido por una per4dsona juridica y
emitido a la moneda nacionales este casa es el cdrdoba estos bonos representa una deuda contraida

con el banco o con cualquier empresa , estos bonos por lo general es una obligacion para el emisor
.Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez
Caracteristica de los bonos extranjeros

En primer lugar, los bonos funcionan exactamente igual a un préstamo bancario al ser un
instrumento de renta fija, por lo que los tenedores de los bonos se constituyen de esta manera en
acreedores de los entes emisores, y por tal motivo poseen ciertas ventajas sobre los tenedores de
acciones denominados accionistas al momento de posibles pérdidas o quiebre del ente emisor, al
tener prioridad de su inversion frente a los socios, aunque por otro lado el accionista posee ciertos
derechos de participacion en las decisiones de la empresa y la Junta Directiva de la misma, que el

acreedor no tiene.
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Por otro lado, ya que la deuda se representa mediante titulos valores negociables en el mercado
de valores, el inversor puede acudir al mercado y vender su participacion para recuperar de manera

inmediata todo o parte de su inversion.

Por lo comun, los bonos son emitidos por diversas agencias gubernamentales o por
corporaciones privadas de gran capacidad financiera en cantidades definidas que conllevan una
fecha de expiracion, con el fin de financiarse temporalmente (letras del tesoro para el caso de los
Gobiernos), o a plazos mayores. Cuando un gobierno o empresa desea emitir bonos, utiliza a la
banca de inversion quien se encargara de estructurar la emisién y colocarla en el publico (oferta en
el mercado primario) (1): gobiernos internacionales, corporaciones, casas de bolsa, bancos, fondos
de inversion y particulares. Al terminar la distribucion de esos bonos, la misma casa de bolsa y/o
otras casas de bolsa pueden crear un mercado secundario (2) donde los compradores de estos bonos
también los puedan vender en un futuro y en cualquier momento, proveyéndolos de liquidez,
caracteristica principal que buscan los inversionistas en cualquier activo financiero. Asimismo,

puede optarse por su inscripcion en una Bolsa de Valores.

Esta colocacion puede realizarse de manera privada o publica, en cuyo caso la mayoria de
Comisiones de Valores requieren la elaboracion de un documento con amplia informacién sobre el

emisor y los valores a ser ofertados (prospecto). (Anonimo, 2016)

Los bonos extranjeros funciona como un préstamo bancario por lo comun los bonos son emitidos
por diversas agencias gubernamentales.
Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez
4.2.3 Emisores De Los Bonos Extranjeros
Segun (Arjona, 20014)Los principales emisores son las compaiiias privadas, los gobiernos

nacionales, los gobiernos provinciales y, en menor medida, los municipios. Cada tipo de emisor

cuenta con un marco regulatorio particular.
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Unas de las normas que apuntan a brindarles a los compradores mayor transparencia es la
calificacion de los bonos, que es ni mas ni menos que un puntaje otorgado por las entidades

especializadas para medir el riesgo de los instrumentos.
En el momento de emitir un bono se establece una tasa de interés que se Ilama renta anual.

Aunque los precios fluctien, el interés que se cobra en las fechas de pago del bono seréa el

establecido.

Los principales emisores de bonos son: Las personas juridica, el gobierno y los municipios cada uno de ellos
cuenta con marco regulatorio que esta regido por la leyes establecida, para obtener estos bono hay que

cumplir con las leyes.
Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez

4.2.4 Estructura de una emisién de bonos

e Bonos a tasa fija: la tasa de interés esta prefijada y es igual para toda la vida del bono.

e Bonos con tasa variable (floating rate): la tasa de interés que paga en cada cupon es distinta
ya que estd indexada con relacion a una tasa de interés de referencia como puede ser la
Libor. También pueden ser bonos indexados con relacién a un activo financiero determinado
(por ejemplo un bono estadounidense).

e Bonos con opciones incorporadas: Son bonos que incluyen opciones especiales como
pueden ser:

e Bonos canjeables: Estos bonos son un producto intermedio entre las acciones y los bonos.
Son un producto anfibio porque vive dos vidas, una en la renta fija y otro si se desea en la
renta variable. La sociedad lanza una emision de bonos con una rentabilidad fija, y establece
la posibilidad de convertir el dinero de esos bonos en acciones. Estos canjes suelen tener
descuento respecto al precio de las acciones en el mercado. A diferencia de los bonos
convertibles, en los canjeables los bonos se cambian por acciones viejas, es decir ya en

circulacion y con todos los derechos econémicos.
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e Bonos convertibles: Son idénticos a los canjeables, salvo que en este caso la empresa
entrega acciones. Es un bono mé&s una opcion que le permite al tenedor canjearlo por
acciones de la empresa emisora en fecha y precio determinado. También hay bonos
soberanos que son convertibles en otros bonos.

e Bonos convertibles con warrants: Es un bono méas una opcion para comprar una determinada
cantidad de acciones nuevas a un precio dado. También hay bonos soberanos que tienen
warrants por los que puede comprar otro bono.

e Bonos con contratos: Cuando la maduracion de un bono es una buena guia de cuanto tiempo
el bono serd extraordinario para el portafolio de un inversionista, ciertos bonos tienen
estructuras que pueden cambiar substancialmente la vida esperada del inversionista. En estos
contrato se pueden efectuar las llamadas call provisiones, en las cuales permiten al emisor
rembolsar cierto dinero al principal del inversionista a una fecha determinada. Las
operaciones de call para los bonos se usan cuando las tasas de interés han caido

draméticamente desde su emision (también son llamadas call risk).

Por otra parte las operaciones put, le permiten al inversionista exigirle al emisor re-comprar
el bono en una fecha determinada antes de la maduracion. Esto lo hacen los inversionistas

cuando necesitan liquidez o cuando las tasas de interés han subido desde la emisién y reinve

Los bonos estan estructurados por una emision que son bono tasa fija este tipo de bono su
tasa permanece contante no tiene ninguna variacién, bono variables este bono su tasa de interés
esta variando constante mente, los bonos con opciones incorporada so bono que incluyen
opciones tales como bono canjeable, bono convertible entre otros. rtirse a tasas méas altas.
(Anonimo, 2016)

Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez
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4.2.5 Mercado nicaraguense (renta fija)

Segun (Gordon, 2015)El mercado de renta fija hace referencia, por lo general, a aquellos
mercados en los que se negocian activos financieros de deuda emitidos por los estados, organismos

y entidades publicas y por empresas privadas.
CLASIFICACION DE LOS MERCADOS DE RENTA FIJA

El sistema financiero de cualquier pais desarrollado comprende dos mercados de deuda o de
renta fija, cuya diferencia radica, béasicamente, en los plazos de colocacion de los fondos de

financiacion que canalizan cada uno de ellos:

e Mercado Monetario: en él se realizan las operaciones de crédito a corto plazo.

e Mercado de Capitales: comprende las operaciones de colocacion y financiacion a medio y

largo plazo.

Sin embargo, esta clasificacion tiene sus limites ya que existen productos que, a pesar de su plazo
medio o largo de vencimiento, se suelen incluir en el primero debido a sus caracteristicas de gran

liquidez.
Respecto a la fase de negociacion, en todo mercado financiero se puede distinguir entre:

e Mercados primarios.

e Mercados secundario
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Los mercado de renta fijas esto mercado se refiere a los activos financieros que son deudas publicas
adquirida por el gobierno; esto mercado se clasifican en mercado monetario y mercado de capital.

Esto tipos de mercado tiene caracteristica de gran liquidez.

Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez.

4.2.6 Mercado primario

Segun (Ropero Moriones, 2016) En ellos tiene lugar la colocacion entre los inversores de los
activos primarios del emisor a cambio de fondos con los que financiarse. Por lo tanto, un activo
financiero es objeto de una Unica negociacion en un mercado primario. Una vez emitidos, estos
activos pueden ser objeto de compraventa en el mercado secundario si cumplen la caracteristica
de ser negociables legalmente.

Se puede deducir que los activos financieros que se intercambian son de nueva creacion vy,
por esta razon, cada titulo puede ser negociado una sola vez en el momento de su emision.

Las siguientes negociaciones que ocurran después de la emision se realizaran en el mercado
secundario, donde se negocian titulos ya emitidos y en circulacion.

El mercado primario tiene razén de ser porque existen unos demandantes de financiacion, lo
emisores de los titulos, que requieren capital y que pueden tratar de obtenerlo a través de la
emision de valores. Estos valores podran ser de capital (renta variable) o de deuda (renta fija).

En el primer caso se emiten activos de renta variable, que pueden pagar unos dividendos en
el futuro a los propietarios de las acciones, cuyo valor se ird negociando en el mercado
secundario, sufriendo variaciones a lo largo del tiempo, por lo que, de alguna forma, se podria
decir que la retribucion va a ser variable y dependiente del resultado que obtenga la empresa;
tanto en el caso de que el poseedor del titulo espere a que los dividendos sean abonados como
en el caso en que decida vender el titulo que posee en el mercado secundario.

En el segundo caso se colocan titulos de renta fija que pueden ser emitidos por una empresa
publica o privada. Se acude al capital ajeno con la obligacion, por parte del emisor, de

devolverlo en un plazo determinado y retribuirlo con el pago de unos cupones periddicos.
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Es importante que el inversor, antes de acudir al mercado primario, busque informacion
sobre algunos temas como pueden ser la existencia de un mercado secundario para el
instrumento en el que esté interesado, si el instrumento es liquido en ese mercado, etc. y con
esta informacion puede posteriormente tomar la decision que mejor se adapte a su perfil.

En algunos casos, dentro del mercado primario, el intercambio de instrumentos financieros
ocurre entre grandes empresas de inversores que podrian ser, por ejemplo, una empresa y un
banco bajo el sistema conocido como underwriting.

Underwriting se puede definir como una actividad bancaria que es propia de los bancos de
negocios que consiste en colocar emisiones aseguradas de titulos.

En este caso tenemos un conjunto de bancos agrupados en los llamados sindicatos de bancos.
Uno de ellos puede adquirir la totalidad de los titulos que una empresa quiere colocar en el
mercado y ofrecerlos posteriormente al publico. Se puede observar una primera ventaja para la
empresa ya que de esta manera estd garantizada la venta de sus acciones o titulos de renta fija.

La ventaja del banco se encuentra en la diferencia de precio que podra cobrar al publico, ya
que el precio al que vendera posteriormente los titulos sera mayor del precio que ha pagado para
adquirirlos, de hecho, el emisor de los mismos, al venderlos directamente y en bloque, tiene un

fuerte incentivo al aplicar un descuento al sindicato de bancos.

Este tipo de mercado primario una vez que ya acido negociado se puede poner a la venta al
mercado secundario si se cumple la las caracteristica y si esta en reglamento este mercado es
aquel la empresa o el banco necesita adquirir financiacién emitida por valores deudas o
valores de riesgo los instrumento de mercado es de gran importancia ya que tiene un valor de
primera emision

Segun: vanessa Quintero y Vera Vasquez

4.2.7 Mercado secundario

Segun (Ropero Moriones, 2016) en este mercado, los demandantes de los titulos los compran a
sus propietarios y no al emisor como ocurria en el mercado primario. No se da ninguna financiacion
ya que no existe transferencia de recursos hacia la inversion productiva. El ejemplo tipico de estos
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mercados es la Bolsa de Valores. EI mercado secundario cumple una serie de funciones de notoria
importancia para cualquier sistema financiero: permite la formacion de precios de referencia que, a
su vez, darén la pauta a nuevas emisiones y suministra liquidez al mercado primario haciendo

posible la desinversién de los titulos.

En un mercado de este tipo, la informacién relativa a los volimenes ofrecidos y demandados,
los correspondientes precios y también la informacion relativa a las transacciones, se publican
diariamente y, en la mayoria de los casos en tiempo real, sobre todo en el caso de los mercados
electronicos. Se utiliza este sistema para garantizar la transparencia de los precios en el mercado y

proteger a los inversores.

Se puede deducir en este contexto que, mientras el nimero de operaciones que se puede realizar
con determinados titulos, es muy limitado en el mercado primario, ya que hay s6lo un intercambio
entre el emisor y el comprador, el nimero de negociaciones que se puede hacer con el mismo
namero de titulos es ilimitado en el mercado secundario ya que un mismo titulo puede ser

intercambiado entre inversores en mas de una ocasion.

Se puede afirmar también que la finalidad de los mercados primario y secundario es diferente,
mientras el objetivo del mercado primario es colocar entre los inversores los titulos recién emitidos
que llegan al mercado por vez primera y tienen el objetivo de proporcionar financiacion nueva a los

emisores de los mismo, el objetivo del secundario es ofrecer liquidez para los valores existentes.

Los mercado secundarios es un sector del mercado financiero dedicado a la compra venta de
bolsa de valores que ya nacido emitido a una primera oferta ya se publica o privada estas oferta

van ligada al sector primario este tipo de mercado también se le conoce como mercado de negocio.

Segun : Vanessa Quintero y Vera Vasquez
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4.2.8 Las oferta publica de venta en Nicaragua (acciones no cotizadas y acciones cotizadas)

Una oferta pablica de venta (OPV) es una operacion que se realiza a través del mercado
bursétil, mediante la cual un ofertante pone a la venta algun activo financiero de una empresa o una
sociedad.

La oferta publica de venta comprende la oferta publica general (la que se dirige al pablico en

general) y la oferta publica restringida (la que se dirige a determinados grupos restringidos).
Procedimiento para acceder a una oferta publica

Un inversionista interesado primero accede a la voluntad de poder comprar el activo financiero
(voluntad de compra), y posteriormente dependiendo del nimero suficiente de contestaciones de

compra y de las condiciones, se realizara la compraventa correspondiente.

El vendedor puede ser la propia empresa, uno, varios o todos los accionistas mayoritarios. Los
activos financieros ofrecidos en venta pueden ser obligaciones, pagarés o acciones. Las acciones
ofrecidas pueden ser parte o la totalidad de la empresa. Los vendedores deberan hacer presentacion
de un folleto donde se explican las condiciones de la OPV, que son registradas y verificadas por el
6rgano regulador de la bolsa correspondiente.

El folleto informativo se pone gratuitamente a disposicion de los interesados, quienes podran
aceptarlo o no, pero no modificarlo, y se abren los periodos de aceptacion y finalizacion de la OPV.

Hay dos tipos de ofertas publicas de venta de acciones, son las siguientes:

e OPV de acciones no cotizadas, son empresas que no han cotizado anteriormente y
quieren colocar por primera vez acciones de una empresa en bolsa. Como paso previo
necesita una solicitud de admision a cotizacion.

e OPV de acciones cotizadas, son empresas que ya cotizan y uno 0 mas accionistas
mayoritarios se quieren desprender de ellas.

e Las OPV son el mecanismo utilizado normalmente por un gobierno para privatizar sus

empresas.
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Junto a la OPV coexiste la OPS (oferta publica de suscripcion), que consiste en ampliar capital y
emitir nuevas acciones antes de venderlas en bolsa. Es decir, la sociedad u empresa mantiene su
estructura de accionistas, pero da entrada a nuevos a través de la colocacion en bolsa. (wilkipedia,
2016)

Este tipo de oferta también va dirigido al publico en general y la oferta publica restringida (la que
se dirige a determinados grupos restringidos).Procedimiento para acceder a una oferta publica. En

este tipo de oferta se encuentra otras como acciones cotizadas, Y no cotizadas.

Segun: Vanessa Quintero y Vera Vasquez
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4.3. ACAPITE: LOS INVERSORES DE INSTITUCIONES BANCARIAS Y
ENTIDADES DE CREDITO

4.3.1 Los fondos de inversiones

ORIGEN DE LOS FONDOS DE INVERSION

Naturaleza juridica de los fondos de inversion segun (perez porto, 2013) La Ley de Fondos
Comunes de Inversion se alinea dentro de lo que se denomina “modelo condominial”, el que se
caracteriza basicamente por negar

a los fondos de inversion la personalidad juridica, y reconocer a los inversores un derecho
condominio o copropiedad respecto del haber del fondo. Tal como lo expresa la Ley 587.

No obstante de la claridad de la formulacion legal, que deja de lado mayores discusiones acerca
de la naturaleza o calificacion juridica de los Fondos Comunes de Inversion, considero de
importancia hacer una breve pero interesante revision de las principales doctrinas sobre la
naturaleza juridica de los Fondos Comunes de Inversion

Las Bolsas de Valores surgieron hace 5 siglos como un lugar donde ahorrantes y emisores de
valores, acuerdan un rendimiento mejor para ambos. También, que los Gobiernos del mundo se
esfuerzan para que sus empresarios, y el propio Estado, se financien colocando valores en Bolsa.
Pero, ¢como hacer para que el ahorrante comudn, también tome ventaja de la Bolsa?

Hace 3 siglos, en Holanda, se creo el primer fondo de inversion, y su propdsito fue reunir los
aportes de muchos pequefios ahorrantes, y de esta manera comprar, todos juntos, algunos valores en
la Bolsa de Amsterdam.

Hoy dia, los fondos de inversion son el principal comprador en las bolsas del mundo, y siguen
siendo un vehiculo que reune, principalmente, a personas comunes y corrientes. Sélo en Estados
Unidos, de un total de 90 millones de cuentas clientes, el 80% son personas naturales.

Si pensamos en que los fondos estadounidenses poseen cerca del 45% del mercado accionario

de dicho pais, es claro que en una altisima proporcion, los fondos han logrado democratizar la
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propiedad de las empresas. En otras palabras, a través de los fondos, la gente se ha convertido en
duefia de los principales activos, de las empresas de su propio pais.

Otro dato del mercado norteamericano es que en 1980 sélo el 5% de las familias invertian en
fondos. Hoy lo hace més del 50% de las familias (www.ici.org/mutualfundfactbook). O sea que el
ahorrante ha ido cambiando de invertir directamente en la compra de valores, para hacerlo a traves
de fondos de inversion. Veamos las razones de este cambio de costumbres:

El fondo admite pequefios aportes, mientras que para invertir solo, hay que tener mayores
cantidades.

La union hace la fuerza. Muchos pequefios ahorros, al final levantan un gran capital, y de esta
manera negocia mejores precios, mejores rendimientos, menores costos de transaccion. Esa
optimizacion llega directamente a cada ahorrante, en igualdad de condiciones.

ANTECEDENTES DE LOS FONDOS DE INVERSION

La Ley N° 587, Ley de Mercado de Capitales, publicada en La Gaceta 222 del 15 de noviembre
del 2006, viene a regular los mercados de valores, a las personas naturales y juridicas que
intervengan directa o indirectamente en ellos, los actos o contratos relacionados con dichos
mercados y los valores negociados en los mismos, promover las condiciones y crear un ambiente de
transparencia, confianza y competitividad que hagan posible el buen funcionamiento del mercado,
que facilite estrechar las relaciones entre el mercado bursatil y el crecimiento econémico.

En el Titulo I de la Ley 587, denominado: “Regulacion y Supervision de los mercados de
valores”, se dejan establecidas en el capitulo II, articulos del 4 al 8 las funciones y atribuciones que
le corresponden a la Superintendencia de Bancos y De Otras instituciones financieras, en esta

materia.
Principal Objetivo

El principal objetivo de los fondos comunes de inversion es poder brindar a los pequefios y
medianos ahorristas una posibilidad de potenciar en conjunto sus ahorros y actuar en el mercado,

con el mismo criterio y personalidad con el que actuan los grandes inversores.
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Integrantes de los Fondos Comunes de Inversion

Todo Fondo Comun de Inversion esta integrado por las siguientes partes:
e Inversores
e Sociedad Gerente
e Sociedad Depositaria

La creacion de los fondos se instrumenta mediante contratos entre una sociedad gerente y una
sociedad depositaria, aprobado por la Comision Nacional de Valores, que funciona como organismo

controlador.
Clasificacion de los fondos de inversion:

Los Fondos Comunes de Inversién admiten ser clasificados desde diferentes perspectivas, que
en muchos casos dan cuentan de la gran variedad y desarrollo que las instituciones de inversion

colectiva han alcanzado en los mercados financieros mas desarrollados.

Los Fondos Comunes de Inversién pueden ser clasificados siguiendo diferentes criterios

alternativos, por ejemplo:
e El tipo de contrato bajo el cual se encuentran constituidos (Fondos Abiertos o Cerrados).
e El objeto de la inversion (Bonos, acciones, etc.).
e El destino geografico de la inversion
e Lapolitica de inversidn (administracion pasiva y activa)

e Segun la permanencia minima recomendada (corto, mediano y largo plazo).
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CONCEPTOS BASICOS

Los fondos de inversion son instrumentos de inversion generalmente dirigidos a pequefios y
medianos inversionistas, que tienen por objeto invertir en instrumentos financieros. Los fondos de
inversion son administrados por expertos en la materia, con la finalidad de generar rendimientos a
traves de la inversion en carteras diversificadas.

Los fondos de inversién son instrumentos de ahorro. Se trata de un patrimonio que se forma con
los aportes de un grupo de personas que invierten su capital en bisqueda de rentabilidad. Lo que
hace el fondo es reunir el dinero aportado por todos los participantes, para que una entidad se
encargue de su gestion y administracion.

Los fondos suelen diversificar las inversiones, de modo tal que se destina a activos monetarios,
acciones, bonos y otros instrumentos financieros. De esta manera, el capital de los participantes se
encuentra mas resguardado.

El funcionamiento de un fondo de inversion puede entenderse del siguiente modo. El ahorro de
cada persona se destina al fondo, con lo que se crea un gran patrimonio comun. Dado el tamafio de
este patrimonio, los ahorristas alcanzan un poder de negociacion que seria imposible de obtener si
invirtiera cada uno por su cuenta.

Los especialistas reconocen varias ventajas a los fondos de inversion. Por lo general, no
requieren de grandes cantidades de dinero para ingresar. Por otra parte, se encuentran bien
regulados y sus suscripciones son faciles de comprar y de vender. Por Gltimo, los fondos de
inversion son gestionados de forma profesional, lo que supone una ventaja para el ahorrista que no
tiene grandes conocimientos de finanzas.

LEY 587 LEY DE FONDOS DE INVERSION

Segun la ley 587 de los mercados de capitales nos dice en el Arto.- 2. Oferta publica de
valores. Para efectos de esta Ley, se entendera por oferta publica de valores todo ofrecimiento, que
se proponga emitir, colocar, negociar o comerciar valores y se transmita por cualquier medio al
publico o a grupos determinados. Asimismo, se entendera por valores, los titulos valores y cualquier
otro derecho de contenido econdémico o patrimonial, incorporado 0 no en un documento, que por

sus caracteristicas juridicas propias y régimen de transmision puedan ser objeto de negociacion en
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un mercado bursatil. Sucesivo de este cuerpo legal se denominard como la Superintendencia, salvo
los casos previstos en esta Ley.

El Superintendente de Bancos podrd determinar cuando una oferta es publica y si un
documento, o derecho no incorporado en un documento, constituye un valor en los términos

expresados anteriormente.

Arto.- 3. Tributos. Las transacciones que se realicen en las bolsas de valores estaran exoneradas de
todo tipo de tributos fiscales y locales. No obstante, las rentas provenientes de las operaciones

realizadas en las bolsas de valores estaran sujetas al régimen tributario vigente.

Arto.- 4. Funciones. La Superintendencia, para el cumplimiento de esta Ley, velard por la
transparencia de los mercados de valores, la formacion correcta de los precios en ellos, la
proteccién de los inversionistas y la difusién de la informacion necesaria para asegurar la
consecucion de estos fines. Regira sus actividades por lo dispuesto en esta Ley, sus normas

generales y las demas disposiciones legales aplicables.

La Superintendencia, regulara, supervisara y fiscalizara los mercados de valores, la actividad de
las personas naturales y juridicas que intervengan directa o indirectamente en ellos y los actos o

contratos relacionados con ellos, segun lo dispuesto en esta Ley.

Arto.- 5. Consulta a la Superintendencia. EI Poder Ejecutivo, sus organos de administracion
centralizada y descentralizada, asi como las municipalidades o entidades de las Regiones
Auténomas deberan consultar a la Superintendencia, antes de dictar actos de alcance general

relativos a los mercados de valores.

Arto.- 6. Funciones del Consejo Directivo de la Superintendencia. Son funciones del Consejo
Directivo de la Superintendencia, ademas de las que le confieran otros articulos de esta Ley, las

siguientes:
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A) Autorizar la constitucion de: Sociedades de bolsa, sociedades de centrales de valores, sociedades
de compensacion y liquidacion, sociedades administradoras de fondos de inversion y titularizacion

y sociedades calificadoras de riesgos.

B) Dictar normas generales tendentes a regular el funcionamiento del mercado de valores. Estas
normas Y las regulaciones que dicten las bolsas respectivas, no podran fijar requisitos que restrinjan
indebidamente el acceso de los agentes econdmicos al mercado de valores, limiten la libre

competencia o incluyan condiciones discriminatorias.

C) Establecer con caracter general las normas contables y de auditoria, de conformidad con las
mejores practicas internacionales sobre esta materia, asi como la frecuencia y divulgacion de las

auditorias externas a que obligatoriamente deberan someterse los sujetos fiscalizados.

Arto.- 7. Inscripcion. Todas las personas naturales o juridicas que participen directa o
indirectamente en los mercados de valores, excepto los inversionistas, asi como los actos y
contratos referentes a estos mercados y las emisiones de valores de las cuales se vaya a realizar
oferta pablica, deberan inscribirse en el Registro de Valores de la Superintendencia, conforme a las
normas generales que dicte al efecto su Consejo Directivo. La informacién contenida en el Registro
serd de carécter publico. No obstante los inversionistas que tengan participacion accionaria
significativa, conforme a lo establecido en la Ley 314, Ley General de Bancos, Instituciones
Financieras no Bancarias y Grupos Financieros publicada en La Gaceta, Diario Oficial Nos. 198,
199 y 200 del 18, 19 y 20 de octubre de 1999 respectivamente, deberdn comunicarlo de inmediato
al Superintendente de Bancos y otras Instituciones Financieras, que en lo sucesivo de este cuerpo

legal se denominara el Superintendente.

El Consejo Directivo de la Superintendencia normara la organizacién y el funcionamiento del
Registro, asi como el tipo de informacion que considere necesaria para este Registro y la

actualizacion, todo para garantizar la transparencia del mercado y la proteccion del inversionista.
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El Superintendente debera velar porque la informacion contenida en ese Registro sea suficiente,
actualizada y oportuna, de manera que el publico inversionista pueda tomar decisiones fundadas en

materia de inversion.
Los fondos de inversion ofrecen muchas ventajas al inversor particular:

Acceso a cualquier mercado: Al invertir de forma colectiva, un fondo le permite el acceso a
mercados e instrumentos que, en muchos casos, no estan a su alcance.

Gestion profesional: La gestora del fondo pone un profesional que dedica toda su tiempo a analizar
el comportamiento de los mercados, investigar las empresas y tomar las decisiones de inversion
buscando la mayor rentabilidad a las aportaciones de los inversores, siempre de acuerdo con el
objetivo y politica de inversion del fondo

.Menor coste: la inversion colectiva aprovecha las economias de escala, incurriendo en menos
costes por operacién en los mercados.

Diversificacién de las inversiones: Al invertir es recomendable diversificar es decir, "no poner
todos los huevos en la misma cesta”. Si invierte todos sus ahorros en acciones de una compaiiia, su
rendimiento dependera Unica y exclusivamente de la evolucidn de esa empresa, de manera que si la
cosa va mal, podria perder todo. Sin embargo, si reparte el capital entre varias compafiias, el riesgo
se reduce, ya que no se lo juega todo a una sola carta. Pues bien, los fondos de inversion, con
independencia de cudl sea su politica de inversion (es decir su estrategia de inversion), tienen
siempre la obligacion de diversificar. Ademas, gracias a su conocimiento del mercado en el que
operan y al volumen que invierten, tienen mayor capacidad para hacerlo.

Los especialistas reconocen varias ventajas a los fondos de inversion. Por lo general, no
requieren de grandes cantidades de dinero para ingresar. Por otra parte, se encuentran bien
regulados y sus suscripciones son faciles de comprar y de vender. Por ultimo, los fondos de
inversion son gestionados de forma profesional, lo que supone una ventaja para el ahorrista que no

tiene grandes conocimientos de finanzas
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Los fondos de inversion sirven para hacer las cosas mas faciles entre los participantes y los
emisores esto se debe a que el fondo de inversion esta regulado y sigue una serie de normas para
poder construirse como fondo de inversion lo cual beneficia alos participantes ya que gracias a eso

estan seguros y su capital esta respaldados.

La ley 587 ley de fondo de inversion nos explica que requisitos y cuéles son las caracteristicas que
tiene que cumplir los fondos de inversion también nos aclara que las personas naturales o juridicas

pueden formar partes de los fondos de inversion.

El objetivo principal de esta ley es darle la seguridad que se merecen alos ahorrantes de que no
importa la cantidad que inviertan que con solo hecho que se muestre con el potencial de hacerlo

luego llegaran hacer inversionista potenciales que buscan su propio crecimiento econémico .

segUin vera vasguez y vanessa quintero

4.3.2 Las instituciones del inversor colectivo

La inversion colectiva se conforma atraves de varias manos aportando dinero a un fondo comin
Las instituciones de inversion colectiva retnen las aportaciones de una multitud de inversores y las
invierten de forma conjunta en activos financieros (y no financieros) de acuerdo con una estrategia
preestablecida. El resultado de la inversion (positivo o negativo) vendra determinado por la
evolucion del valor de estos activos. La rentabilidad de cada inversor estd determinada por el
resultado colectivo y es proporcional a su participacion individual.

Los Fondos de Inversion Colectiva, entre otros beneficios, le da la posibilidad de invertir desde
$30.000 para obtener rentabilidades. Conozca sus ventajas y cOmo obtener ganancias con sus
recursos.

De todas las instituciones de inversion colectiva, las mas populares entre los inversores
particulares son los fondos de inversion y dentro de estos, los fondos de inversién mobiliaria (de
ahora en adelante los llamaremos simplemente “fondos de inversion”).

Las instituciones de inversion colectiva son una parte fundamental del sistema financiero

Nicaragiense. A finales del afio 2005, el patrimonio de las instituciones de Inversion colectiva Mas
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alla de su importancia cuantitativa, la inversion colectiva tiene un papel cualitativo muy importante,
al ser el principal vehiculo de participacion del inversor individual en los mercados de capitales. De
esta forma, se dota de mayor profundidad y liquidez a los mercados, y se permite al pequefio
ahorrador beneficiarse de las ventajas de la inversion en estos mercados; los inversores individuales
obtienen asi también los beneficios de una gestion de cartera profesionalizada, con unas
posibilidades muy superiores de diversificacion de su inversion.

La importancia del sector de inversion colectiva a nivel macroeconémico es muy apreciable, ya
que da la medida de la eficacia de la inversiéon nacional y puede hacer mas fluidos los circuitos
ahorro-inversién del pais. En efecto, la aptitud de los gestores de instituciones de inversion
colectiva determina en una importante medida la eficiencia del pais en la canalizacion del ahorro
hacia las oportunidades de inversion socialmente més rentables. Por otra parte, la relevancia de este
sector en el sistema financiero hace que su funcionamiento eficiente contribuya a dinamizarel ciclo
ahorro-inversion.

Este Gltimo extremo es especialmente importante. Nuestro pais se enfrenta a un importante
problema de productividad, cuya solucién requiere entre
Otras condiciones de un intenso flujo inversor. Esto a su vez hace necesario un sistema
Financiero eficiente, que encauce de forma adecuada el ahorro hacia la inversion,

Tanto en el segmento de intermediacion bancaria como en el segmento des intermediado,

relacionado con los mercados de capitales. (anonimo, 2010)

Las instituciones de inversion colectiva son las que se relinen para formar un grupo de inversores
gue van en busca de invertir y generar ganancias mayores a su inversién este grupo de personas
buscan estrategias que les ayuden a invertir en activos financieros y no financiero de la misma
manera para generar liquidez esta es muy apreciable debido a la eficacia que tiene en la sociedad.

Segun vera vasquez y vanessa quintero
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4.3.3 caracteristicas y funcionamiento de los fondos de inversion

Arto.- 71. Caracteristicas de los fondos de inversion.

Los fondos de inversion serdn patrimonios separados pertenecientes a una pluralidad de
inversionistas. Con el concurso de una entidad de custodia, seran administrados por las
sociedades administradoras reguladas en este titulo y se destinaran a ser invertidos en la forma
prevista en el respectivo prospecto, dentro del marco permitido por esta Ley y las normas
generales del Consejo Directivo de la Superintendencia. El derecho de propiedad del fondo
debera representarse mediante certificados de participacion. Para todo efecto legal, al ejercer
los actos de disposicion y administracién de un fondo de inversion se entenderd que la
sociedad administradora actua a nombre de los inversionistas del respectivo fondo y por cuenta
de ellos.

e La unidad de inversion de un fondo se Ilama participacion, y los inversores son
participes. Si usted quiere invertir en un fondo de inversion, tiene que comprar
participaciones (se denomina suscripcion). Si quiere deshacerse de la inversion, tiene
que vender sus participaciones (esto se llama reembolso).

e Una sociedad, denominada gestora se ocupa de todas las tareas administrativas y
contables y también decide en qué activos financieros se va a invertir.

e Otra sociedad, llamada depositaria, custodia los valores y efectivo que componen el
patrimonio.

e Los fondos de inversion son una opcion segura frente a la opcion de los depdsitos
tradicionales, aunque cuentan con menos ventajas fiscales que estos Ultimos.

e Los fondos de inversion en los que mas se invierte son los de tipo acumulativo, donde
tanto las ganancias como las pérdidas se reparten entre sus participes.

e La regulacion y legislacion existente en torno a los fondos de inversion exige la
transparencia de informacion de la gestora del fondo al participe, de manera regular.

e Cada dia existen nuevos fondos y nuevas oportunidades donde invertir.
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e Es obligacion de la entidad informara sus clientes de las diferentes situaciones de riesgo
que pueden correr, el plazo de la inversion, entre otras. De esta forma nos aseguramos
perfectamente dénde y en qué condiciones depositamos nuestra inversion y nuestros
ahorros.
e Las comisiones varian del tipo de fondo.
Funcionamiento de los fondos de inversion
Arto.- 37. Requisitos de funcionamiento “ley de fondo de inversion”. El Superintendente
autorizara el funcionamiento de una Bolsa de valores cuando cumpla con los siguientes
requisitos
a) Se constituya como sociedad anénima conforme a lo establecido en el articulo que antecede.
b) Disponga en todo momento de un capital inicial minimo, suscrito y pagado en dinero en
efectivo, de diez millones de cordobas (C$ 10.000.000.00), suma que podré ser aumentada
por el Consejo Directivo de la Superintendencia cada dos afios de acuerdo con el desarrollo
del mercado. EI monto del capital social minimo podra ser revisado y ajustado por el
Consejo Directivo de la Superintendencia, de acuerdo a la variacion del tipo de cambio
oficial de la moneda nacional. Estos cambios deberén ser publicados en un diario de amplia
circulacion nacional, sin perjuicio de su publicacion en la Gaceta Diario Oficial.

c) Presente para su aprobacion, los proyectos de reglamentos y procedimientos, los cuales
deberan promover una correcta y transparente formacion de los precios tendientes a proteger al
inversionista. Para lograr estos propositos, el Superintendente podra exigir la inclusion de
materias determinadas en estos reglamentos.

d) Cuente con las instalaciones fisicas y los medios idoneos para la prestacion de sus servicios,
con el objeto de facilitar las transacciones bursatiles.

e) Que todos sus directivos, gerentes y principales funcionarios sean de reconocida solvencia
moral, amplia capacidad y experiencia; debiendo presentar certificacién de su nombramiento,
adjuntando el curriculum detallado de cada uno de ellos, y que ninguno haya sido condenado
por delitos contra la propiedad o la fe pdblica o que hayan sido directores o funcionarios de

entidades financieras sometidas a liquidacion forzosa, por las causales establecidas en los
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incisos 1, 2, 3, 4 y 6 del articulo 88 de la Ley General de Bancos, Instituciones Financieras no
Bancarias y Grupos Financieros.

f) Cumpla con los demas requisitos que dispone esta Ley o que establezca por norma general el
Consejo Directivo de la Superintendencia.

En los casos de ajustes por variaciones cambiarias y aumentos de capital social requerido
debido al desarrollo del mercado, el Consejo Directivo de la Superintendencia fijara, en cada
caso, el plazo que tendran las bolsas para ajustar su capital social a los huevos requerimientos.
El patrimonio neto de las bolsas no podra ser inferior al capital social minimo de fundacion o al
fijado posteriormente por las revisiones establecidas en el literal b) que antecede. Para estos
efectos el patrimonio neto sera igual a la suma del capital social pagado, méas las reservas
legales y otras reservas de capital provenientes de utilidades, mas las cuentas de superavit,
menos las cuentas de déficit, mas utilidades retenidas o aportes patrimoniales no capitalizados.

La Bolsa autorizada debera iniciar operaciones en un plazo maximo de seis meses
contados a partir de la notificacibn de la resolucion respectiva, de lo contrario, el
Superintendente revocard la autorizacion. La autorizacion para constituirse y para operar una
bolsa de valores no es transferible ni gravable.

Segun el articulo 83 de la Ley de Mercados de Capitales la constitucidn y funcionamiento
de todo fondo de inversién requerira la autorizacion previa del superintendente el cual debera
aprobar los documentos constitutivos, sus modificaciones y las reglas de funcionamiento del
fondo.

La constitucion debera hacerse mediante escritura suscrita por la sociedad administradora
y la sociedad de custodia, la que debera contener por lo menos lo siguiente:

a) La denominacion del fondo, que deberd ir acompafiado de la frase “Fondo de Inversion”,
especificando su tipo.

b) El objeto de fondo, de acuerdo con esta ley.

¢) El nombre y domicilio de la sociedad administradora y de la sociedad d custodia.

d) El reglamento de administracion de fondo, con los contenidos minimos que determine el
Consejo Directivo de la Superintendencia, entre ellos:

1. La duracion del fondo que puede ser ilimitada.
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2. La politica de inversiones.

3. Las caracteristicas de los titulos de participacion y de los Procedimientos de emision y
reembolso.

4. Las normas sobre la direccion y administracion del fondo.

5. La forma de determinar los resultados y su distribucion.

6. Los requisitos para modificar el contrato y el reglamento

¢ Cudl es la politica de inversion de un fondo de inversion?

La Sociedad Gestora gestiona el Patrimonio del Fondo siguiendo las Normas Legales que
regulan las inversiones del Fondo, y dentro de los margenes que éstas permitan, de acuerdo
con los objetivos que tenga establecido cada Fondo.

Asi, por ejemplo, pueden existir Fondos de Renta Fija (Gnicamente invierten su patrimonio
en valores de Renta Fija), Fondos Mixtos (con diversificacion entre Renta Fija y Variable) y
otros que Unicamente invierten en Renta Variable.

Antes de adquirir Participaciones de un Fondo, los inversores deben analizar y escoger, de
acuerdo con sus objetivos particulares (rentabilidad, seguridad, riesgo, etc.), el tipo de Fondo
en el que desean invertir. Para ello es preciso informarse ampliamente sobre los objetivos del
Fondo y la composicién de su Patrimonio.

Por otro concepto tenemos que los fondos de inversion funcionan Los fondos de
inversion estan abiertos a todo tipo de clientes bancarios y son también un instrumento de
ahorro, aunque no van conceptual ni obligatoriamente unidos a la cobertura de las situaciones

mencionadas anteriormente. ( anonimo, 2010)

Segun la ley 587 nos explica que toda organizacion que se quiera constituir como fondo de
inversion primeramente tiene que cumplir con todos los requerimientos establecidos por la
ley en caso contrario no podra seguir con dicho proceso.

Luego de eso la ley nos explica que los inversores tienen que cumplir con un monto minimo

para participar en el fondo, Segun vera vasquez y Vanessa Quintero
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4.3.4 Evaluacion y datos del inversor
Evaluacién del inversor en Nicaragua
¢Quiénes participan en un fondo?

Ademas de los citados participes, en el fondo hay una entidad gestora, que es la encargada de
invertir el dinero de los participes para rentabilizar sus aportaciones y, de esa forma, conseguir una
rentabilidad mayor que la que se obtendria al invertir de manera individual. También existe la figura
de la entidad depositaria: custodia el patrimonio del fondo (valores, efectivo) y realiza funciones de
control sobre la actividad de la entidad gestora en beneficio de los participes.

¢ Qué tipos de fondos hay?

Hay una enorme variedad de fondos. Estan divididos en muchas categorias distintas para
responder a los intereses de diferentes tipos de inversores. Dependiendo del tipo de mercados en los
que opere y la clase de activos que compre pertenecera a una u otra categoria. Los hay que compran
deuda publica (fondos de renta fija), o acciones (de renta variable), o bienes inmuebles (fondos
inmobiliarios), o participaciones en otros fondos (fondos de fondos), etcétera.

Lo importante es fijarse bien en cual es su politica de inversién y asegurarse de entender
perfectamente en qué consiste. Esa politica de inversion es la que marca los limites en los que
operara la entidad gestora. Una comparacion: el novato que se estd sacando el carné, el conductor
profesional de un taxi y el piloto de formula uno tienen en comdn que conducen un coche. Pero para
cada uno rigen unas normas distintas porque sus necesidades son diferentes. La politica de inversion
fijada en el folleto indica qué clase de vehiculo es un fondo y cuéles son las caracteristicas que le

permitiran rodar bajo unas condiciones u otras.

Datos del inversor en Nicaragua
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SOCIEDADES ADMINISTRADORAS DE FONDOS DE INVERSION REQUISITOS DE
CONSTITUCION

Articulo 4. Requisitos de constitucion.- Los interesados en constituir una sociedad administradora
de fondos de inversion deberan presentar solicitud formal al Superintendente, acompafiada de los

siguientes documentos:
a) El proyecto de escritura social y sus estatutos.

b) Contar con un capital social minimo de un millén seiscientos mil cérdobas (C$1, 600,000.00)
conforme lo establecido en el articulo 75, literal a), de la Ley de Mercado de Capitales. Para el caso
de la administracion de fondos de inversion inmobiliarios o de fondos de inversion de desarrollo
inmobiliario, deberd contar con un capital social minimo de cuatro millones de cérdobas (C$4,
000,000.00).

c) El estudio de factibilidad econémico-financiero, en el que se incluya, entre otros aspectos, las
consideraciones sobre el mercado, las caracteristicas de la institucion, la actividad proyectada y las

condiciones en que ella se desenvolverd de acuerdo a diversos escenarios de contingencia.
d) Informacidn acerca de sus accionistas.
Los Datos del inversor deben de ser los siguientes:
1. Para personas naturales:
i. Nombre, edad, ocupacion, nacionalidad y domicilio.

ii. Curriculum vitae documentado con la informacion requerida en el Anexo 1, el que pasa a formar

parte integrante de la presente norma.
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iii. Fotocopia de la cédula de identidad por ambos lados para nacionales, o de la cédula de
residencia para extranjeros residentes o del pasaporte en el caso de extranjeros no residentes,

razonadas por notario publico conforme la ley de la materia.

Numero del Registro Unico de Contribuyente (RUC). En el caso de extranjeros no

domiciliados en el pais deberan presentar el equivalente utilizado en el pais donde tributan.

Certificado de antecedentes judiciales y/o policiales expedidos por las instancias nacionales
correspondientes en el caso de personas domiciliadas en Nicaragua, y por el organismo
competente extranjero, con la correspondiente autenticacion, cuando se trate de personas no
domiciliadas en Nicaragua o de personas naturales residentes en Nicaragua que en los ultimos
15 afios hayan sido residentes en el exterior.

vi. Declaracion notarial de cada uno de los directores propuestos de no estar incursos en los

impedimentos establecidos en el articulo 9 de la presente norma.
2. Para personas juridicas:

i. Copia razonada notarialmente del testimonio de la escritura publica de constitucion de la
sociedad, estatutos y de sus modificaciones, si las hubiere. En el caso de personas juridicas

extranjeras, los documentos equivalentes.

ii. Nombres de los miembros de la junta directiva, asi como el curriculum vitae de cada uno de sus

integrantes, el cual se presentard conforme el Anexo 1 de la presente norma.

iii. Certificado de antecedentes judiciales y/o policiales del representante legal y miembros de la
junta directiva de la sociedad, expedidos por las instancias nacionales correspondientes en el caso
de personas domiciliadas en Nicaragua, y por el organismo competente extranjero, con la
correspondiente autenticacion, cuando se trate de personas no domiciliadas en Nicaragua o de
personas naturales residentes en Nicaragua que en los ultimos 15 afios hayan sido residentes en el
exterior.
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iv. Listado y porcentaje de participacion de los Accionistas del 5%, personas naturales, propietarios

finales de las acciones en una sucesion de personas juridicas.

Con el fin de determinar si las personas naturales aqui indicadas son Accionistas del 5%, se debe
seguir la metodologia de calculo establecida en el Anexo 2 de la presente Norma, el cual es parte

integrante de la misma.

Las personas naturales que conforme la referida metodologia de céalculo sean Accionistas del 5%
deberan cumplir con los requisitos de informacién establecidos en el numeral 1), del literal d), del

presente articulo.

e) Esquema que refleje la estructura accionaria de los Accionistas del 5%, en el que se refleje si este
porcentaje de participacion es de manera individual o en conjunto con sus partes relacionadas,
indicando los nombres completos de las personas naturales o juridicas contenidos en este

organigrama.

f) Para todos los accionistas, evidencia documental de la proveniencia licita del patrimonio por

invertirse en la nueva instituciéon. Como minimo, dicha documentacién debera incluir:

1. Informacion sobre las cuentas bancarias de donde proviene el dinero.

2. Informacién sobre el origen del dinero depositado en dichas cuentas.

3. Informacion sobre el origen del patrimonio (informacion de las actividades de donde proviene el
patrimonio tales como: negocios, herencias, donaciones, entre otras) y evidencia de que el dinero

proviene de las mismas

g) El nombre de los miembros que integraran la Junta Directiva y del equipo principal de su
gerencia, asi como el curriculum vitae de cada uno de ellos, el cual se presentara conforme el

Anexo 1.
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h) Minuta que denote depdsito en la cuenta corriente de la Superintendencia, por valor del uno por
ciento (1%) del monto del capital minimo, para la tramitacion de la solicitud. Una vez que hayan
iniciado sus operaciones, les sera devuelto dicho depoésito a los promotores. En caso de que sea
denegada la solicitud, el diez por ciento (10%) del monto del depdsito ingresara a favor del Fisco de
la Republica; el saldo le sera devuelto a los interesados. En caso de desistimiento, el 50% del

depésito ingresara a favor del Fisco.

i) Declaracion notarial de cada uno de los directores propuestos de no estar incursos en los

impedimentos establecidos en el articulo 9 de la presente Norma.

Articulo 5. Excepciones.- EI Superintendente podré autorizar excepciones a uno, varios 0 a todos
los requerimientos de informacién establecidos en el literal d), del articulo 4 de la presente norma,

en los casos siguientes:
a) Cuando el socio persona juridica sea una institucion de derecho publico.

b) Cuando el socio persona juridica sea un banco u organismo internacional o multilateral para el

desarrollo, reconocido internacionalmente como tal.

c) Cuando el socio persona juridica sea una institucion directamente supervisada por la

Superintendencia.

d) Cuando el socio persona juridica sea una institucion financiera del exterior sujeta a supervision

de acuerdo a los usos internacionales.
e) Cuando el socio persona juridica cotice sus acciones en una bolsa de valores o mercado regulado.

Cuando fuere pertinente, se deberan presentar los documentos justificativos del caso. (anonimo,
,2016)

_________________________________________________________________________________________________________________________________|]
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero



UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA
UNAN-MANAGUA
: ¢ FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
Yy N RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS FONSECA AMADOR
e DEPARTAMENTO DE CONTADURIA PUBLICA'Y FINANZAS

4.3.5 los fondos del inversa rio y las entidades de crédito

Segun (ley 587, pp,37)Arto.- 102. Obtencion de créditos. Los fondos de inversion abiertos
podran obtener préstamos o créditos de bancos o de instituciones financieras no bancarias y de
entidades financieras del exterior, con el proposito de cubrir necesidades transitorias de liquidez,
hasta por una suma equivalente al diez por ciento (10%) de sus activos. En casos excepcionales de
iliquidez generalizada en el mercado, el Superintendente podré elevar dicho porcentaje, hasta un
méaximo del treinta por ciento (30%) de los activos del fondo.

Si el crédito proviniere de una empresa relacionada con la sociedad administradora, debera
comunicarse al Superintendente y otorgarse en condiciones que no sean desventajosas para el fondo

en relacion con otras opciones del mercado.

Los fondos de inversion abiertos pueden obtener préstamos o créditos de los bancos para cubrir
necesidades transitorias de liquidez siempre y cuando reporten cualquier gestion ante el
superintendente los fondos de inversién no estan exentos de poder realizar préstamos siempre y
cuando sean para beneficio del fondo de inversion ya que tiene que haber un soporte que el dinero

solicitado es en beneficio del fondo.

Segun vera vasquez y Vanessa Quintero
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Haremos una pequefia introduccion de todos los estados financieros del banco abordaremos la
estructura de sus balances y principales ratio, medidas performance segun la ley 561 ley general

de bancos y otras instituciones financieras analizando el impacto que tuvieron en el periodo

comprendido afio 2015 .
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4.4. ACAPITE: LA BANCA Y LA CAJA DE AHORRO ,ANALISIS DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS, Y MEDIDAS PERFORMANCE ASI COMO LA ESTRUCTURA DE LOS
BALANCES.

4.4.1 El balance de los bancos y la caja de ahorro
ORIGEN Y ANTECEDES DE LA CAJA DE AHORRO

El origen de las cajas de ahorros estd vinculado histéricamente a las instituciones de tipo
benéfico, especialmente a los Montes de Piedad. Estos surgieron en la Italia del siglo XV, a
iniciativa de los franciscanos, quienes otorgaban préstamos prendarios sin interés para satisfacer
necesidades mas elementales. Inicialmente, tanto las cantidades prestadas como los gastos de
administracion se nutren de limosnas y donativos que los monjes lograban de algunas personas
pudientes. No obstante, estos recursos pronto se manifestaron insuficientes y se hace necesario
cobrar intereses, hecho que supuso criticas dentro de la Iglesia Catolica. Estas criticas no serian
atemperadas hasta que el Quinto Concilio de Letran en 1515 se admitié la posibilidad de establecer
un moderado interés por los préstamos prendarios. EI Concilio de Trento (1545-1563) proclamo el
caracter benéfico de los Montes de Piedad.

En el siglo XVIII, los Montes de Piedad estan patrocinados por la iniciativa real, manteniéndose
la inspiracion benéfico-religiosa de su funcionamiento.

A medida que las circunstancias socioeconémicas fueron cambiando, se crearon en los propios
Montes de Piedad, Cajas de Ahorro, para fomentar el ahorro entre las clases mas humildes.

El concepto de Caja de Ahorros no aparecera en Europa (concretamente en Gran Bretafia) hasta
la segunda mitad del siglo XVIII, fundado en el pensamiento de Jeremy Bentham (1748-1832).
Bentham considera las cajas de ahorros como un instrumento de mejora de las condiciones de vida
de las clases trabajadoras, a través de la remuneracion del ahorro, lo que proporcionaba un nivel de
seguridad econdmica superior.

A finales del siglo XVII1 y principios del XIX se constata la expansién de estas instituciones en

paises como Alemania e Inglaterra, donde la reforma protestante supuso el rechazo al planteamiento
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piadoso de los Montes de Piedad. Las primeras cajas de ahorros se fundaron en Alemania durante la
segunda mitad del siglo XVIII. (Brunswick, 1765 y Hamburgo, 1768)
La caja de ahorro del banco

La Caja de Ahorros es un intermediario Financiero, similar a un Banco, que nace con la
premisa de cumplir una funcion social en una regién determinada donde tiene influencia fisica. Para
lograrlo se encarga de promover el ahorro de las personas y pequefiasempresas, y apoyarlos con el
crédito en sus proyectos y desarrollo financiero.

Evolucion de la Caja de Ahorros:

La especializacion inicial en ahorro y crédito de la Caja de Ahorros ha ido evolucionando para
ofrecer casi la totalidad de los productos y servicios bancarios, aunque su posicionamiento se
relaciona con el ahorro tradicional, los depdsitos a Plazo fijo, los dep6sitos combinados con fondos
de inversion, el crédito de consumo, y los préstamosdestinacion especifica como la vivienda, nichos
de mercado en donde se ha enfocado preferentemente la Caja de Ahorros.

¢ Qué ventaja ofrece la caja de ahorro?

Para los clientes, la Caja de Ahorros se muestra amable en el servicio y cercana en los
productos, con oficinas tradicionales y reconocidas en la zona, y gerentes de oficina con quienes se
tiene relacibncomercial de larga trayectoria. Para los inversionistas, la Caja de Ahorros es un lugar
seguro para mantener su capital y excedentes de dinero. Para la pequefia empresa, es un medio de
obtener unpréstamo relativamente agil y a largo plazo, para financiar su crecimiento del negocio. En
el caso del profesional joven, la Caja de Ahorros es la oportunidad y medio de financiacion para
acceder a su primera vivienda o su primer automoévil o su primera tarjeta de crédito.

¢ Qué alternativas de inversion ofrece?

La cuenta de ahorros es el primer contacto con la Caja de Ahorros, luego el Depdsito a Plazo
fijo con un interés moderado y ascendente dependiendo del mayor plazo seleccionado, sea a un
mes, tres meses, seis meses, o un afo. Si lo que buscas es un mayor riesgo e interes.

La caja de ahorro y la tecnologia

Gracias a los avances tecnoldgicos, la Caja de Ahorros habilita los servicios en los cajeros
automaticos las 24 horas del dia, el uso del teléfono e internet, para el pago de servicios, la consulta

de saldos, el traslado de fondos, y la solicitud de casi cualquier producto financiero.
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Segun la ley 561 ley general de bancos de Nicaragua nos relata lo siguiente: Un banco para
iniciar sus operaciones tiene que cumplir con los debidos requisitos establecidos por la ley general
de bancos posteriormente debe constar con una estructura de sus balances generales asi mismo
especificar las transacciones que se haran en su debida caja de ahorro.

Que relaciones financieras se pueden tener con una Caja de Ahorro

Cuando eres menor de edad puedes acceder a la cuenta de ahorros infantil, en donde te
incentivan y te inician en el negocio financiero, con tarjeta débito para el retiro por el cajero
automatico. Luego en la Universidad no solo podréas abrir una cuenta corriente de la Caja de
Ahorros sino que te podran aprobar la tarjeta crédito para su uso en cualquier establecimiento y
comercio, inicialmente amparada por tus padres y luego bajo responsabilidad directa cuando
empieces a trabajar. Cuando tengas excedentes de dinero podrés invertir en la Caja de Ahorros en
una amplia modalidad de Depositos de ahorro e inversion, tu sueldo del trabajo te lo consignaran en
tu cuenta para facilitar la administracion, y si necesitas dinero para viajes, compra de carro, estudio
0 vivienda, podras aplicar a créditos de corto, mediano o largo plazo, dependiendo del destino y del
monto solicitado.

Como Requisitos para Iniciar Actividades tenemos que tiene que constar con un (BALANCE
GENERAL)

Balance general de los bancos

Arto. 24. Los bancos deberan formular sus estados financieros al cierre del ejercicio el 31 de
Diciembre de cada afio. Dentro de los 120 dias posteriores al cierre del ejercicio, la JuntaGeneral de
Accionistas de los bancos, deberé celebrar sesion ordinaria a efectos de conocer y resolver sobre los
estados financieros auditados de la institucion, debiendo remitir a la Superintendencia certificacion
de los mismos, y mandarlos a publicar en La Gaceta, Diario Oficial y en un medio escrito de amplia
circulacion en el territorio Nacional cumpliendo con las normas establecidas por el Consejo
Directivo de la Superintendencia

Arto. 7. Para iniciar sus actividades los bancos constituidos conforme a la presente Ley, deberan
tener:

f)Su capital social minimo totalmente pagado en dinero efectivo.

g)El ochenta por ciento (80%) de éste en deposito a la vista en el Banco Central.
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h)Testimonio de la escritura social y sus estatutos con las correspondientes razones de inscripcién
en el Registro Publico.

i)Balance general de apertura.

5.Certificacion de los nombramientos de los Directores para el primer periodo, del Gerente o
principal ejecutivo del Banco y del Auditor Interno; y

6.Verificacion por parte del Superintendente que el banco cuenta, entre otras, con las instalaciones
fisicas y plataforma tecnoldgica adecuadas, asi como los contratos, seguros, manuales vy
reglamentos necesarios. Todo lo anterior, conforme las normas que a este efecto dicte el Consejo
Directivo de la Superintendencia.

Si la solicitud de autorizacion de funcionamiento con evidencia de cumplimiento de los
requerimientos mencionados no fuere presentada dentro de ciento ochenta (180) dias a partir de la
notificacion de la resoluciéon que autoriza su constitucion, ésta quedara sin efecto, y el monto del
depdsito a que se refiere el numeral 5 del articulo 4, ingresara a favor del Fisco de la Republica.

Comprobacidn de requisitos. Autorizacion de funcionamiento.

Arto. 8. El Superintendente de Bancos comprobard si los solicitantes han llenado todos los
requisitos exigidos por la presente Ley para el funcionamiento de un banco, y si los encontrare
cumplidos, otorgara la autorizacion de funcionamiento dentro de un plazo maximo de 15 dias a
contar de la fecha de presentacion de la solicitud correspondiente a que se refiere el articulo que
antecede; en caso contrario comunicara a los peticionarios las faltas que notare para que llenen los
requisitos omitidos y una vez reparada la falta, otorgara la autorizacién pedida dentro de un término
de cinco (5) dias a contar de la fecha de subsanacion. La autorizacion debera publicarse en “La
Gaceta”, Diario Oficial, por cuenta del banco autorizado y debera inscribirse en el Registro Publico
Mercantil correspondiente en el Libro Segundo, Sociedades, de dicho Registro también por su
cuenta.

Los duefios y gerentes de empresas necesitan tener informacion financiera actualizada para
tomar las decisiones oportunas y acertadas sobre sus futuras operaciones. Estas operaciones y
transacciones ocurren durante periodos fiscales que alteran constantemente los saldos en sus estados
cuentas. Dichos cambios deben reportarse y reflejarse periodicamente en documentos Ilamados

Estados Financieros. Uno de estos documentos es llamados Balances Generales.
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El balance general, muestra en unidades monetarias la situacion financiera de una empresa o
entidad economica en una fecha determinada, ademas, tiene el propdsito de mostrar la naturaleza de
los recursos econdmicos de la empresa, asi como los derechos de los acreedores y de la
participacion de los duefios.

El balance general es una imagen de la empresa en un momento determinado. Incluye los
activos y pasivos, proporcionando informacion sobre el patrimonio neto de la empresa. En otras
palabras un balance general es un resumen de todo lo que tiene la empresa, de lo que debe, lo que le
deben y de lo que realmente le pertenece a su propietario, a una fecha determinada.

Al elaborar el balance general el empresario obtiene la informacion valiosa sobre su negocio,
como el estado de sus deudas, lo que debe cobrar o la disponibilidad de dinero en el momento o en
un futuro préximo. El balance general consta de dos partes, activo y pasivo. El activo muestra los
elementos patrimoniales de la empresa, mientras que el pasivo detalla su origen financiero. La
legislacion exige que este documento sea imagen fiel del estado patrimonial de la empresa (bustelo,
1994)

4.4.2 indicadores de rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad buscan medir la capacidad de una entidad financiera de generar
ingresos para expandirse, mantener una posicion competitiva en el mercado, reponer y aumentar sus
fondos patrimoniales. La viabilidad de una institucion financiera depende de su habilidad para
obtener un rendimiento adecuado de sus activos, evitando la erosion del patrimonio producto de la
pérdida o disminucion en el valor de los activos. La rentabilidad de una entidad financiera puede
verse afectada por los costos de sus operaciones, gastos administrativos, cambios en las provisiones
constituidas y la capacidad de generar ingresos. Uno de los aspectos mas importantes que afecta la
rentabilidad de un banco son sus costos de captacion de recursos, ya que esto le permitira establecer
adecuadamente sus tasas activas, las cuales deben ser competitivas dentro de las condiciones de

mercado.

El objetivo de los indicadores de rentabilidad es establecer y expresar en porcentaje la

capacidad de cualquier ente econémico para generar ingresos.
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Un indicador hace mas facil la interpretacion de la rentabilidad; en este caso nos permite

analizar de diferentes formas el Estado de Resultados.

Entre los indicadores de rentabilidad bancaria, los mas utilizados son sin duda la rentabilidad
sobre activos (ROA) Y la rentabilidad sobre recursos propios (ROE) .Esta Gltima medida ha
despertado un mayor interés en los Gltimos afios hasta el punto de que es mencionada como uno de

los ratios mas importantes para la gestion bancaria.

En el caso de la banca el comportamiento del ROE es similar al del ROA: crecimiento que alo
largo del periodo el grado de endeudamiento aumenta para compensar el deterioro del ROA pero

una vez recuperado los niveles de rentabilidad ha vuelto a bajar los niveles alcanzados.

La rentabilidad es el objetivo nimero uno de toda estrategia bancaria este concepto se refiere
explicitamente a los banqueros cuando hablan de crear valor para el accionista de forma creciente ;
la rentabilidad de una organizacion se puede medir de varias formas una es el ROA 0 rentabilidad
sobre activos totales medios (ATM) que define el rendimiento que el banco obtiene de los activos

que maneja: crédito , deuda del estado valores.

Otra magnitud es el (ROE) O rentabilidad sobre recursos propios este concepto se calcula
dividiendo los beneficios entre los recursos propios medios de cada banco y especifica que
rendimiento estd obteniendo la entidad al dinero que ha puesto en juego es decir su capital y sus

reservas.
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El origen de la banca de ahorro trajo consigo la evolucion y mejora de los servicios bancarios dicha
evolucion beneficia a la gestion bancaria ya que hubo un mejoramiento en los sistemas bancarios
tanto interna como externamente , ya que el banco consta con una junta directiva que es la que toma
las decisiones en beneficio de los recursos financieros del banco de la misma manera en brindarle
un mejor crecimiento a los depositantes y asi mismo beneficia al banco en el crecimiento socio
econdmico y dandole .prestigio y buena aceptacién ya que la gestion bancaria que ellos emprenden
es , muy bien aplicada en el sistema bancario.

Segun vera vasquez y Vanessa quintero

4.4.3 Estructura del balance general

El balance general es un estado financiero conformado por un documento que muestra
detalladamente los activos, los pasivos y el patrimonio con que cuenta un banco en un momento

determinado.
Los activos incluyen:

e El dinero que se encuentra fisicamente en la empresa (por ejemplo, en su caja fuerte), o el

dinero que tiene depositado en el banco (por ejemplo, en su cuenta corriente).

e Los elementos fisicos con que cuenta la empresa para realizar sus operaciones y que tienen
una duracién permanente (por ejemplo, edificios, terrenos, maquinaria, vehiculos de
transporte, muebles), o que tienen una duracion temporal (por ejemplo, materias primas,

mercaderias).
e Las deudas que tienen los clientes con la empresa.
Los pasivos incluyen:
e Las deudas que tiene la empresa con sus proveedores.
e Las deudas que tiene pendiente con los bancos y otras entidades financieras.
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Mientras que el patrimonio incluye:
e Las aportaciones hechas por los socios o accionistas.
e Los beneficios o utilidades que ha obtenido la empresa.

En cuanto a su elaboracién el balance general se realiza cada afio al finalizar el ejercicio
economico de la empresa (balance final), aunque también se suelen elaborar balances al inicio del
ejercicio (balances de apertura), y balances con una periodicidad mensual, trimestral o semestral

(balances parciales).

El balance general nos permite conocer la situacion financiera de la empresa (al mostrarnos cuél
es el valor de sus activos, pasivos y patrimonio), analizar esta informacion (por ejemplo, saber
cuanto y donde ha invertido, cuanto de ese dinero proviene de los acreedores y cuanto proviene de
capital propio, cuan eficientemente esta utilizando sus activos, qué tan bien esta administrando sus

pasivos, etc.), y, en base a dicho analisis, tomar decisiones.

Asimismo, al comparar un balance con otros anteriores, nos permite comparar la situacion
financiera actual de la empresa con situaciones financieras dadas en otros momentos (por ejemplo,
saber si ha aumentado sus activos, en cuanto ha reducido sus deudas, en cuanto ha variado su
patrimonio, etc.), y asi, por ejemplo, saber si la empresa esta cumpliendo con sus objetivos

financieros.

La forma en que se suele presentar un balance es mostrando los activos en una columna y los

pasivos y patrimonio en otra.

En la columna izquierda se enlistan los activos ordenados generalmente en funcién a su
liquidez, empezando con aquellos que son mas facilmente convertibles en dinero en efectivo; por

ejemplo, el dinero en caja es el mas liquido que hay y, por tanto, se ubica en primer lugar.

Y en la columna derecha se enlistan los pasivos y el patrimonio ordenados generalmente en

funcidn a su exigibilidad, empezando con aquellos que tienen una mayor exigibilidad; por ejemplo,
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las deudas con proveedores suelen ser mas exigibles que el capital y, por tanto, se ubican antes que

éstos.

El valor total de los activos siempre debe ser igual al valor total de los pasivos mas el valor total

del patrimonio:

Activo = Pasivo + Patrimonio

La estructura basica de un balance la podemos apreciar en el siguiente ejemplo:

Modelo de balance general

ACTIVO

Activo corriente

Caja y bancos

Clientes

Otros deudores

Existencias

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

Activo no corriente

PASIVO

Pasivo corriente

Proveedores

Otros acreedores

Impuestos por pagar

TOTAL PASIVO CORRIENTE

Pasivo no corriente

Deudas a largo plazo
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Inm. Mag. y equipo

Depreciaciéon acumulada

TOTAL
CORRIENTE

ACTIVO

TOTAL ACTIVOS

NO

66

TOTAL
CORRIENTE

PASIVO NO

PATRIMONIO

Capital

Utilidades retenidas

Utilidades del ejercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL
PATRIMONIO

PASIVO Y

Veamos la explicacion de cada una de las cuentas:

El activo corriente o activo circulante es el activo que facilmente puede convertido en dinero en

efectivo, comprende las cuentas de:

e Caja y bancos o disponible: el dinero que la empresa tiene en su caja o depositado en una

cuenta en el banco.
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e Clientes, cuentas por cobrar o cuentas por cobrar comerciales: el dinero que los clientes les

deben a la empresa como producto de ventas hechas al crédito.

e Otros deudores, otras cuentas por cobrar o cuentas por cobrar no comerciales: el dinero que le

deben a la empresa, pero que no incluye el saldo de los clientes.

e Existencias o inventarios: incluyen las materias primas, los productos en proceso, y los

productos terminados o las mercaderias.

e El activo no corriente o activo fijo es el activo que dificilmente puede ser convertido en dinero

en efectivo, comprende las cuentas de:

e Inmuebles, maquinaria y equipo: comprende edificios, terrenos, maquinaria, equipos, vehiculos

de transporte, muebles, enseres, etc.

e Depreciacion acumulada: el valor de la depreciacion acumulada de los activos de la cuenta

anterior a excepcion de los terrenos que no se deprecian.

e El pasivo corriente son las obligaciones o deudas que tiene la empresa con vencimiento menor

a un afio, comprende las cuentas de:

e Proveedores, cuentas por pagar o cuentas por pagar comerciales: el dinero que la empresa le

debe a sus proveedores como producto de compras hechas al crédito.

e Otros acreedores, otras cuentas por pagar o cuentas por pagar no comerciales: el dinero que la

empresa le debe a terceros, pero que no incluye el sado que le resta pagar a sus proveedores.
e Impuestos por pagar o tributos por pagar: el saldo de impuestos que a la empresa le resta pagar.

El pasivo no corriente son las obligaciones o deudas que tiene la empresa con vencimiento

mayor a un afio, comprende las cuentes de:

e Deudas a largo plazo: deudas a largo plazo que tiene la empresa, por ejemplo, con entidades

financieras.
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Y, finalmente, el patrimonio o patrimonio neto comprende las cuentas de:
e Capital o capital social: las aportaciones hechas por los socios 0 accionistas.

e Utilidades retenidas, utilidades acumuladas, resultados acumulados o reservas: utilidades

que se retienen o se acumulan en la empresa después de pagar dividendos.

e Utilidades del ejercicio o resultados del ejercicio: utilidades del ejercicio antes de repartirse
como dividendos y destinarse a utilidades retenidas. (anonimo,

http://www.crecenegocios.com/el-balance-general/, n.d.)
4.4.4 Las Cuentas De Un Banco

Una cuenta bancaria es un contrato financiero con una entidad bancaria en virtud del cual se

registran el balance y los subsiguientes movimientos de dinero del cliente

Existen dos tipos principales de cuentas bancarias: las cuentas corrientes, para efectuar las
operaciones bancarias del dia a dia, y las cuentas de ahorro para encomendar la custodia de fondos

de un cliente. Sirve para tener dinero. (anonimo)
Productos y servicios asociados

Los servicios que vayan asociados a una cuenta bancaria dependeran en gran medida de la

entidad y de la finalidad de la cuenta. Pueden ser, por ejemplo:
e Ingresos y pagos en efectivo o por cheque
e Domiciliaciones de recibos y otros adeudos.
e Transferencias
e Pago de impuestos

De igual forma, dependiendo de la entidad y tipo de cuenta, pueden encontrarse asociados otros

productos financieros, como por ejemplo:
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e Tarjetas de crédito o débito
e Seguros de vida u otros

e Planes de pensiones, etc.

e Depositos a plazo

Para asociar otros productos de inversion, se debe informar bien al cliente.

El balance general, las cuentas del banco son componentes esenciales en la elaboracion de los
estados financieros del banco ya que en ellos se encuentra informacién importante y de interés
economico de la institucion, el balance general contiene datos de los movimientos de la institucion

bancaria.

Las cuentas bancarias estan registradas en el balance general ya que ahi quedan registrado los
movimientos de dinero del cliente esta es de mucha importancia ya que esto es un requisito que

ellos cumplen como institucién correspondiente a lo que les exige la superintendencia de bancos.

Segln vera vasquez y Vanessa Quintero.
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4.4.5 Estado de Resultado de un Banco
Estado de Resultados:

Segun (reyes, 2014) CONCEPTO: Muestra la rentabilidad de la empresa durante un periodo,

es decir, las ganancias y/o pérdidas que la empresa tuvo o espera tener.
Se conoce también como Estado de Ganancias y Pérdidas.

Presenta los resultados de las operaciones de negocios realizadas durante un periodo,

mostrando los ingresos generados por ventas y los gastos en los que haya incurrido la empresa.
1. Componentes del Estado de Resultados

1.1) Ventas: Representa la facturacion de la empresa en un periodo de tiempo, a valor de venta (no

incluye el 1.G.V.).
1.2) Costo de Ventas: representa el costo de toda la mercaderia vendida.
1.3) Utilidad Bruta: son las Ventas menos el Costo de Ventas.

1.4) Gastos generales, de ventas y administrativos: representan todos aquellos rubros que la
empresa requiere para su normal funcionamiento y desempefio (pago de servicios de luz, agua,

teléfono, alquiler, impuestos, entre otros).

1.5) Utilidad de operacién: Es la Utilidad Operativa menos los Gastos generales, de ventas y

administrativos.

1.6) Gastos Financieros: Representan todos aquellos gastos relacionados a endeudamientos o

servicios del sistema financieros.

1.7) Utilidad antes de impuestos: es la Utilidad de Operacion menos los Gastos Financieros y es el

monto sobre el cual se calculan los impuestos.
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1.8) Impuestos: es un porcentaje de la Utilidad antes de impuestos y es el pago que la empresa debe

efectuar al Estado.

1.9) Utilidad neta: Es la Utilidad antes de impuestos menos los impuestos y es sobre la cual se

calculan los dividendos.

1.10) Dividendos: Representan la distribucion de las utilidades entre los accionistas y propietarios

de la empresa.

1.11) Utilidades retenidas: es la Utilidad Neta menos los dividendos pagados a accionistas, la cual
se representa como utilidades retenidas para la empresa, las cuales luego pueden ser capitalizadas.

Estructura del Estado de Resultados
Ventas

(-) Costo de Ventas
Utilidad Bruta

(-) Gastos

Utilidad de Operacion

(-) Gastos Financieros
Utilidad antes de impuestos
(-) Impuestos

Utilidad Neta

(-) Pago de Dividendos

Utilidades Retenidas
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4.4.6 Liquidez De Un Banco

Las entidades financieras precisan de activos que puedan transformarse en dinero en efectivo
para hacer frente a las peticiones de reembolso que les soliciten sus clientes. La legislacion
determina cual es el grado de liquidez que debe tener los bancos, para evitar problemas de contagio

ante un eventual impago de alguna entidad financiera.

LIQUIDEZ: es la cualidad de un activo que indica su posible transformacién en dinero en
efectivo no todos los productos tienen el mismo grado de liquidez ya que depende de que exista
un plazo de vencimiento, una penalizacién por rescate o un mercado secundario donde ese activo se

pueda vender

En el caso de la banca la liquidez viene determinada por el grado en que los elementos de sus
balances pueden ser transformados en dinero liquido para este sector es fundamental mantener un
buen grado de liquidez por que cuando un banco no puede atender las peticiones de reembolso se

sus clientes es porque no tiene dinero de reserva suficiente.

Los bancos suelen recurrira la comercializacion de depoésitos entre sus clientes para obtener
dinero liquido y asi se lo pueden prestar a otros. Otra posibilidad es acudir alos mercados

mayoristas de capitales tales como al mercado cambiario.
Riesgo de liquidez bancaria

El riesgo de liquidez puede definirse como la perdida potencial ocasionada por eventos que
afecten a la capacidad de disponer de recursos para enfrentar sus obligaciones pasivas ya sea por
imposibilidad de vender activos , por reduccion inesperada de pasivos comerciales o por ver

cerradas sus fuentes habituales de financiacion.
El riesgo de liquidez puede considerarse como el agregado de tres componentes:

1.Riesgo de fondos: se considera la posibilidad de que una entidad no pueda cumplir en la forma

pactada sus obligaciones de pago debido al desajuste entre los flujos de fondos activos y pasivos.
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2.Riesgo contingente es el riesgo de que eventos futuros puedan requerir un volumen de liquidez

superior a la prevista.

3.Riesgo de mercado es el que mide la capacidad de una entidad para generar o deshacer posiciones

sin incurrir en pérdidas inaceptables.
Segun las Normas Basilea Ill Liquidez

Uno de los planes mas importantes de la reforma de Basilea Il es la introduccion de dos ratios
de liquidez: el LCR (Liquidity Coverage Ratio) y el NSFR (Net Stable Funding Ratio).7

e EI LCR (Coeficiente de Cobertura de Liquidez) es una relacién de un mes, que tiene como
objetivo requerir a los bancos mantener suficientes activos liquidos de alta calidad para
cubrir las salidas netas de efectivo durante un periodo de 30 dias. Su fundamento es el
siguiente: los activos liquidos de los que dispone una institucion financiera (por ejemplo,
bonos gubernamentales y bonos corporativos) deben tener un valor mayor o igual que las

salidas potenciales de efectivo

(Por ejemplo, pagarés que expiran Yy retiros de cuentas de deposito) de dicha institucion. De manera

matematica, esto es:

Los activos que entran en la parte de Activos Liquidos, son tales que la institucion pueda
facilmente convertirlos en efectivo. Para efectos del Coeficiente de Cobertura de Liquidez, éstos se
separaron en dos tipos los activos de nivel |y activos de nivel 11. Los activos de nivel I, son activos
muy liquidos que no incurren en pérdidas, por precios inusuales a ser vendidos en el mercado. Por
esta razon se ponderan al 100%. Los activos de nivel Il son activos menos liquidos, que bajo un
escenario de estrés pudiera ser que se vendieran a precios menores que los de mercado, por lo que

tienen un ponderador menor que 100%.

Por otra parte en el denominador, en la parte de Salidas Netas de Efectivo, existen de hecho dos
elementos que tienen importancia. EI primero son las salidas que potencialmente tendra la

institucién. Por ejemplo, de las cuentas de depdsito esperamos que bajo un escenario de estrés se
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salga dinero, por lo que el total de las cuentas de depdsito, se multiplican por un ponderador que
mide cuanto podria salirse bajo un escenario de estres (de hecho las cuentas de depdsito se separan
segun qué tan factible sea que salga dinero de las cuentas, por lo que hay méas de un ponderador en
juego). El segundo elemento son las entradas de efectivo, es decir, dinero que recibird la institucion
durante el periodo de 30 dias. Por ejemplo, aqui entran créditos que hayan otorgado la institucion y

bonos que no sean liquidos de los cuales se va a recibir intereses o capital, entre otros.

Con estos elementos el coeficiente toma la siguiente forma (de acuerdo a la publicacién del 6
de enero de 2013):

Sujeto a que los Activos Ponderados de Nivel Il no sean mas del 40% del total de los activos

liquidos.

De acuerdo con el Acuerdo de Basilea de 16 de diciembre de 2010, sus parametros principales son:
e El efectivo y la deuda soberana se pondera al 100%.
e Otros titulos se ponderan al 85% (15% de descuento sobre el valor de mercado).

e Los creditos a clientes se esperan renovar en un 50%, los préstamos interbancarios no se

renuevan.

e Los depositos minoristas sufriran una tasa de fugas que oscilara entre el 5% y 10%,

dependiendo de la estabilidad estimada del deposito en cuestion.

e Los depositos a grandes empresas sufriran una tasa de fugas de entre el 25% y el 75%,

dependiendo de la estabilidad del depdsito estimado en cuestion.
e La refinanciacién de mercado se renueva en un 0%.

e EI NSFR (Coeficiente de Fondeo Estable Neto) es una relacion de un afio que tiene como
objetivo permitir a los bancos resistir un afio a una crisis especifica de la institucién. Su

filosofia es la siguiente: el importe de los requisitos de recursos estables (financiacion
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necesaria estable) debe ser menor que la cantidad de recursos disponibles (financiacion
estable disponible). (lopez, 2010)

Cuando hablamos de liquidez entendemos claramente que es dinero en efectivo con el que cuenta el
banco esta accion es una norma que la ley 561 les exige a los banco que deben tener dinero en
efectivo para hacer frente a posibles peticiones de reembolso que en algunos casos los clientes
exigen con anticipacién la legislacion es la que determina que grado de liquidez debe tener el
banco. La liquidez de un banco estd determinada por el grado en que los elementos de su balance
pueden ser transformado en dinero liquido esto es de vital importancia del banco ya que si el
mantiene buen grado de liquidez este esta bien preparado a enfrentar las peticiones de los cliente
debido a que consta con reserva legal suficiente.

Segun vera vasquez y Vanessa Quintero

4.4.7 Calidad De Crédito

La morosidad es uno de los principales riesgos que histéricamente ha amenazado la actividad
bancaria. EI estrechamiento del margen financiero y la pérdida de rentabilidad que ha venido
sufriendo el sector bancario en los Gltimos afios hacen que el tema haya adquirido todavia mayor
relevancia. Esto no significa que la banca no pueda asumir riesgos que es una de sus funciones si

no que debe preverlos y ajustar la rentabilidad de los préstamos al riesgo implicito que se expo

“En otras palabras un banco puede permitirse tener una determinada tasa de morosidad siempre
que la rentabilidad de su cartera le proporcione un beneficio después de deducido los impagados. A
pesar de la dificultad que supone al medir la calidad del crédito a partir exclusivamente de los

estados financieros.

La iniciativa de reforma financiera presentada por el Gobierno va en el camino correcto para

detonar el crédito, sin embargo los bancos deberan realizar ajustes para estructurarlos, reducir los
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riesgos y que se garantice que los financiamientos efectivamente iran a las empresas que

demuestren ser eficientes y apoyen a la planta productiva, coinciden expertos.

Al igual que las tasas de interés no bajan por decreto, no se puede obligar a que se otorgue
crédito si quienes lo solicitan no cumplen con los requerimientos que garanticen la viabilidad de sus

proyectos; hay que cuidar la seguridad de los depositos de los ahorradores"

La clave para que los créditos sean méas baratos es, en primer lugar, el costo de fondeo, ademas
de que el riesgo de crédito se puede reducir con el esquema de garantias, y con el apoyo de la banca

de desarrollo.

Considera que los bancos deben hacer mucho mas eficiente los procesos de otorgamiento de

crédito, lo cual detonara una mayor competencia.

Asegura que hay empresas pequefias y medianas eficientes y otras que no necesariamente dan
certidumbre juridica, por lo que en su opinion si hay que dotar de mecanismos mas eficientes para

que juridicamente las Pymes sean sstentables y no quiebren por este factor.

El mecanismo para dar certidumbre a las Pymes son: los esquemas de la banca de desarrollo y
las garantias, porque en esa medida los bancos comerciales van a bajar su riesgo de crédito y este

sector de empresas serd mucho mas atractivo para las instituciones de crédito (anonimo, n.d.)

La calidad de crédito es una pieza esencial en el banco esta es la que permite llevar un buen
control en el area crediticia debido a que con la calidad de crédito es donde se identifica el tipo de
riesgo que la institucién puede tener al otorgarlo esta es la que neutraliza la posibilidad de pérdidas
en funcion de calidad de crédito. El banco esta expuesto a perdidas es casi inevitable en otras
palabras la institucion puede permitirse tener un grado de morosidad siempre y cuando la calidad

de su cartera proporcione luego el beneficio después de deducido los impagados. Segun

vera vasquez y Vanessa Quintero
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4.4.8 Medidas Performance

En nuestra sociedad hay afan por los rankings y ser el primero en algo es visto como un triunfo

empresarial.

Descomponemos el ROA en rentabilidad sobre ingresos ordinarios (B° neto/ingresos por

operaciones) y en la rotacion del activo.

Este analisis permite medir la performance de un banco a partir de la eficacia con que utiliza
sus activos e identificar el peso de las estrategias utilizadas: Una centrada en la cuenta de
resultados, gestion de los margenes para obtener una cierta rentabilidad sobre ingresos, y la otra

basada en el balance y que refleja la rotacion del activo.

La performance es un concepto habitual en la literatura relacionada con la gestion de carteras
formadas por activos financieros. La traduccion literal de este anglicanismo permite obtener varios
sinénimos, entre los que destacan, el sentido de resultado o rendimiento. De esta manera, en un
intento inicial de explicacion de la performance de un activo o de una cartera, podria hablarse de la
rentabilidad ofrecida por ésta o por aquél.

Sin embargo esta identificacion no es suficiente al observar el tratamiento que de la
performance se realiza en la literatura. De hecho, al hablar de performance no sélo se hace
referencia al rendimiento de una inversion financiera sino también al nivel de riesgo que soporta.
De esta manera, el estudio se confecciona en base a un analisis bidimensional de los dos elementos
que se han estado analizando en los dos primeros capitulos en el &mbito de los principales modelos

de formacién de carteras y de equilibrio de los mercados.

Con los dos componentes rentabilidad-riesgo el estudio de la performance queda completo.
Como se observard a continuacion, destacados autores han formulado diferentes indices
denominados medidas de performance, con el objetivo de condensar los dos valores relevantes en
un unico valor. Dichas medidas surgen fundamentalmente a partir del C.A.P.M., sin embargo, el

tratamiento es notoriamente diferente, ya que, mientras el modelo de valoracidn de activos pretende
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demostrar un equilibrio a priori, las medidas de performance se utilizan para determinar la bondad

de la gestion de las carteras en el pasado, por lo tanto, a posteriori.

Precisamente, el objetivo de las medidas de la performance es éste, determinar la capacidad de
los administradores de una cartera formada por activos financieros en base a su rentabilidad y a su

nivel de riesgo.

Por otro lado, mas importante que ofrecer una medida de performance para las carteras
financieras es determinar una clasificacion de dichas carteras en base a la habilidad de los gestores.
Por lo tanto, el objetivo es aplicar las medidas de la performance a un conjunto de carteras para

establecer un ranking de valoracion de su gestion.

Para establecer una clasificacion de valoracion de la gestion de carteras financieras, existen
algunos casos en los que es inmediato determinar si una cartera ha estado mejor gestionada que

otra:

- Cuando una cartera presenta una rentabilidad media superior a otra y su nivel de riesgo es
inferior o igual a ésta, se puede determinar que la primera cartera ha sido mejor gestionada que la

segunda.

- Si una cartera soporta un riesgo inferior a otra y la rentabilidad media que ofrece es superior o

igual a ésta, la primera cartera ha sido mejor gestionada, igualmente.

Para el resto de comparaciones que no se encuentran encuadrados en estos casos resulta
necesario aplicar una expresion matematica que permita, a partir de los valores de rentabilidad
media y de riesgo, obtener un determinado valor de performance para cada una de las carteras y, a
partir de los valores obtenidos para cada una de las carteras del conjunto analizados, disefiar una

clasificacion completa.

En este sentido, estas expresiones matematicas deben considerar, al menos, a los dos elementos

considerados relevantes, tal que:

Performance = P (Rentabilidad; Riesgo)
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Manteniendo, como es natural, la racionalidad de los inversores en sentido de Markowitz, es
decir, que la rentabilidad media es un elemento deseado por el inversor y el riesgo no, cualquier

medida que pretenda valor la performance debe cumplir que:

Es decir, una cartera estard& mejor gestionada conforme aumente la rentabilidad media que
ofrezca y lo estarad peor conforme crezca su riesgo medida de cualquiera de las maneras vista en los

dos primeros capitulos. (anonimo, , n.d.)

Medidas performance son estados financieros que ayudan a evaluar la situacién financiera en la
gue se encuentra el banco ratio de solvencia es el que mide la capacidad bancaria en la que se
encuentra la institucion y la que les brinda la solucidn si esta por debajo de lo esperado esta indica
el grado de compromiso que existe entre los inversiones realizadas y el patrimonio del banco en
pocas palabras el ratio es utilizado para observar si la entidad goza o no de los recursos propios
suficiente para hacer frente a sus compromisos . Medidas performances es utilizada para observar el
ranking en el que se encuentra dicha institucion este analisis nos permite observar la performance
de un banco a partir de la eficacia en que utiliza los activos y identificar el peso de las estrategias

utilizadas para el beneficio de la institucion.

Segun vera vasquez y Vanessa Quintero
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4.49 La rentabilidad

En Economia, la rentabilidad hace referencia al beneficio, lucro, utilidad o ganancia que se ha
obtenido de un recuso o dinero invertido. La rentabilidad se considera también como la
remuneracion recibida por el dinero invertido. En el mundo de las finanzas se conoce también
como los dividendos percibidos de un capital invertido en un negocio o empresa. La rentabilidad

puede ser representada en forma relativa (en porcentaje) o en forma absoluta (en valores).

Todo inversionista que preste dinero, compre acciones, titulos valores, o decida crear su propio
negocio, lo hace con la expectativa de incrementar su capital, lo cual sélo es posible lograr mediante
el rendimiento o rentabilidad producida por su valor invertido.

La rentabilidad de cualquier inversion debe ser suficiente de mantener el valor de la inversion y
de incrementarla. Dependiendo del objetivo del inversionista, la rentabilidad generada por una
inversion puede dejarse para mantener o incrementar la inversion, o puede ser retirada para

invertirla en otro campo.

Cualquier banco de la UE puede abrir oficinas o prestar servicios financieros en cualquier otro

pais de la UE sin previa autorizacion.

Se amplia asi el area de accion de los bancos nacionales y se incrementa la competencia de
instituciones extranjeras. El resultado es un mayor desarrollo tecnolégico, la introduccién de nuevos
productos, una mejora en la calidad de los servicios y la bdsqueda de un mayor tamafio para

competir.

Algunos sistemas bancarios han sabido reaccionar ante la creciente competencia, otros no han
sabido adaptarse con la rapidez necesaria a las nuevas condiciones del mercado. Ante la presion
sobre los margenes en el negocio tradicional bancario, los bancos han reaccionado y actuado en
distintos frentes: generalizacion de la practica del cobro de comisiones por los servicios prestados,

ampliacion del negocio para ofrecer una gama mas amplia de productos financieros...

La concentracion bancaria en Europa se acelero en los Gltimos afos.
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LA EFICIENCIA: PILAR DE LA RENTABILIDAD

Hay sistemas bancarios mas eficientes que otros y que no siempre es posible mantener
resultados estables. Hay varios factores que contribuyen a los resultados, por lo que hay unos

principios generales que cada entidad procura seguir segun las condiciones del entorno.

La reduccion del margen financiero es causa de que para un banco la diferencia entre tener
beneficio o pérdida reside en su capacidad para generar otros ingresos y/o reducir sus gastos de
explotacion. Por esto, la estrategia de los bancos se basa en la diversificacion de actividades y la

mejora de la eficiencia.

La medida de eficiencia es el ratio que relaciona los gastos de explotacion (GE) con el margen
ordinario (MO) por lo tanto un banco es mas eficiente cuando este ratio es menor que el de sus
competidores (logra un mismo margen con un menor coste 0 con un mayor margen con el mismo

coste).

El concepto de eficiencia de costes es reemplazado por eficiencia en beneficios. Un banco es
eficiente tanto si consigue producir al menor coste posible, como si es capaz de vender sus

productos con un mayor margen.
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4.4.10 El Tamario De La Banca

La dimension sigue siendo una variable que los analistas consideran como fundamental en el
nuevo entorno bancario. Para algunos, es la forma de aprovechar posibles economias de escala,
mientras que otros creen que sin un adecuado tamafo sera dificil asumir riesgos elevados o prestar
servicios a clientes que operan en un mercado global. El tamafio ha sido importante para las
estrategias a seguir, y la preocupacion por crecer rapidamente ha potenciado el crecimiento externo

con respecto al organico. Por otro lado la presion competitiva fuerza las fusiones y adquisiciones.

La repercusion que tiene la quiebra de una institucion financiera por el efecto domind es
indeseable para cualquier sistema bancario. En teoria no existe relacion entre el tamafio y el nivel de

capitalizacion (medido por el cociente entre el capital

A la hora de elegir un banco, hay que tener varios aspectos en cuenta. Su solvencia, que evaltan
las agencias de rating al analizar su operativa y que determina la capacidad que tiene la entidad
financiera de superar una situacion de riesgo, como la quiebra, es uno de los méas destacados.

También los servicios que ofrece y si estos se adecuan a las necesidades del futuro cliente.

El tamafo del banco se suma a todos ellos. Afio tras afio, medios especializados realizan los

rankings con los bancos mas importantes segln sus activos.

y el total del activo). La denominada teoria de too big to fail, que llevada a sus méaximas
consecuencias puede incentivar que los bancos grandes estén menos capitalizados. El tamafio

tampoco se relaciona con la rentabilidad sobre activos o el ROA.
LA NECESIDAD DE NUEVOS INDICADORES

Los bancos han adoptado estrategia de diversificacion, ofreciendo nuevos servicios y productos,
adquiriendo participaciones industriales e iniciando nuevas lineas de negocio: banca de inversiones,

corporativa, estructuracion de operaciones a medida, gestion de activos...
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La creacion de divisiones o unidades de banca especializada ha fragmentado y ampliado el
tradicional negocio bancario. La estructura organizativa de los bancos tuvo que adaptarse a la nueva
realidad. Las ventajas y desventajas de esta nueva estructura son similares a las existentes en otro
tipo de negocios. Por un lado se gana flexibilidad y especializacién, por otro surgen problemas de
medicion de performance, gestion de riesgo, asignacion de recursos y conflictos entre las distintas

unidades que pueden llegar a competir entre si.

La rentabilidad y el tamafio de la banco son dos componentes que van de la mano ya que la
rentabilidad hace referencia al lucro, utilidad o ganancia que el banco a obtenido de un curso o
dinero invertido esta es representada en porcentaje o bien en valores en los estados financieros se
utiliza para medir el grado econémico en el que se encuentra el banco y el tamafio de la banca es la
dimension en la que se encuentran la entidad los analistas lo consideran fundamental en las
gestiones bancarias ya que aqui se muestran el tamafio adecuado que tiene que tener la institucion
financieramente para asumir riesgos elevados o prestar servicios alos clientes que operan en un

mercado global

Segun vera vasquez y vanessa Quintero
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CASO PRACTICO
Los estados financieros separados del banco han sido preparados de conformidad con las

normas de contabilidad emitida por la superintendencia. Estos Estados financieros se presentan
separado de su subsidiaria inversion de Nicaragua, S.A. Estas inversiones en su subsidiaria es

contabilizada en estos estados financieros separado de bajo el método de participacion patrimonial.

Las normas de contabilidad establecidas por la superintendencia se resumen en el manual Unico
de cuentas (MUC) para las instituciones bancarias y financieras. Estas normas son obligatorios y de

cumplimiento para los bancos e instituciones financieras supervisadas por dicha organizacion.

e Estos estados financieros separado estan disefiado para aquellos conocimientos de las

normas de contabilidad emitidas por la superintendencia.

e Los estados financieros separado fueron aprobado por la administracion en el periodo
finalizado 23de febrero de 2015.

e Los presentes estados fiancieros fueron del conocimiento y aprobados por la junta directiva

y por la asamblea general de accionistas de esta institucion.

e La entidad esta bajo supervision , vigilancia y fiscalizacidn de la superintendecia de bancos
y otras instituciones financieras segun la leyes que lo rigen como son: ley 561 ley general de

bancos y la ley 587 ley de fondos de inversion.
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A Continuacion les mostramos los estados financiero auditado separado del periodo 2014- 2015:

ESTADO FINANCIERO

GRUPO FINANCIERO BDF
{Managua, Nicaragua)

Balance general combinado
Al 31 de diciembre de 2015

(Expresado en cordobas)

Activos Nota 2015 2014
Efectivo y equivalentes de efectivo 6 3,354,435,012 3,212,566,550
Inversiones en valores, neio 9 1,577.290,683 1,635,629,061
Operaciones con reportos y valores derivados 10 31,641,647 140,011,835
Cartera de créditos, nelo 11 14,603,968,888 11,555,118,119
Cuentas por cobrar, neto 12 353,807.986 303,487,159
Bienes recibidos en rec.uparacmn de créditos, neto 13 16,621,701 12,009,513
Inversiones per en des, neto 14 8,782,300 2,032,300
Bicnes de uso, neto 15 291,703,79% 151,149,120
‘Otros activos, neto 16 229,096,013 245,296,421
Total de activos 20.467,348,026 17.257,300,078
Pasivos

Obllgauuncs con u] publica 17 13,382,591,617 11,195,233,721
Ok con instituciones fi icras y por otros fi iamiento; 18 3,262,427,949 2,811,261,274
Obligaciones con el Banco Central de Nicaragua 19 110,599,696 106,142,601
Reservas técnicas 20 438,160,938 388,074,028
Acreedores contractuales 79,863,325 66,930,980
Instituciones reasepuradoras y reafianzadoras 61,976,160 60,680,475
Olras cuentas por pagar 21 117,126,715 115,497,481
Otros pasivos y provisiones 22 205,070,790 175,913,043
Obligaciones subordinadas y/o convertibles en capital 23 503,751,497 516.855.262
Total de pasivos 18,161,568,687 15,436.588.865
Patrimonio

Capital social suscrito y pagado 4 1.158,264,072 944,328,800
Aportes patrimeniales no capitalizables 60,182,875 60,182,875
Reservas patrimoniales 385,645,753 323,825,449
Ajustes al patrimonio 759,851 1,749,359
Resuliados acumulados 700,926,788 490,624,730
Total de patrimonio 2,305,779,339 1,820,711.213
Total de pasive y patrimonio 20,467,348,026 17,257,300.078
Cucntas contingentes 31 1,088,281,252 828,528,949
Cucntas de orden 31 556,613,341,665 324,091,181,260
Las notas adjuntas san parte integral de estos el fero. inados. El presente balance general combinado fue aprobado

por la Administracion bajo la responsabilidad de fnsﬂmcmnmms que !a han suscrito.

Ing. Juan CnyArgiiclln Lic. Leonel José Q
Gerente general Director de Finanzas Contador general
3

Fuente: Banco de finanzas
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GRUPO FINANCIERO BDF
(Managua, Nicaragua)

Estado de resultados combinado
Por el afio terminadoe el 31 de diciembre de 2015

(Expresado en cordobas)

Nota 2015 2014

Ingresos financieros
ingresos financieros por disponibilidades 18,191,924 14,860,275
Ingresos financieros por inversiones en valores 84,937,369 04,289 841
Ingresos financieros por operaciones con reportos y valores derivados 1,492,455 282,999
Ingresos financieros por cartera de créditos 1,491,438,806 1,253,238.219
Primas retenidas 511,707,590 366,173,879
Comisiones por reaseguros y reafianzamientos cedidos, neto 67,438,905 58,299,611
Otros ingresos financieros 28,346,777 27,972,222

24 2,203,553.826 1,815,117,046
Gastos financieros
Gastos financieros por obligaciones con el piiblico (289,845,093} (245,668,039)
Gastos financieros por operaciones con reportos y valores derivados (783.,228) (1,366,924)
Gastos financieros por obligaciones con instituciones financieras
v por otros financiamientos (111,103,651) (67,023,456)
Gastos financieros por obligaciones con el Banco Central de Nicaragua (6,134,303) (5,765,146)
Gastos financieros por obligaciones subordinadas y obligaciones
convertibles en capital (34,461,356) (20,764,867)
Gastos financieros por otras cuentas por pagar (4,464) (3.609)
Otros gastos financicros (426,035,669) (359.435,834)

25 (868.367,764) (700,027.875)
Margen financiero antes de ajustes monetarios 1.335,186,062 1,115,089,171
Ingresos netos por ajustes monetarios 26 114,482,252 106,965.473
Margen financiero bruto 1,449,668,314 1,222,054,644
Gastos netos por estimacion preventiva para riesgos crediticios 27 (166,703 ,894) (164,871,601)
Margen financiero, neto 1,282,964 420 1,057,183,043
Ingresos operativos diversos, neto 277,746,418 322,789,718
Resultado operative bruto 1,560,710,838 1,379,972.761
Participacion en resultados de subsidiarias v asociadas 456,250 280,874
Resultado operativo, neto de participacion en subsidiarias y asociadas 1,561,167 088 1,380,253,635
Gastos de administracion 28 (930,343,468) (865,728,802)
Resultado antes del impuesto sobre fa renta y contribuciones
por leyes especiales 630,823,620 514,524,833
Contribuciones por leyes especiales (Ley 316 y 551) 29 (43,640,786) (38,575,002)
Gasto de impuesto sobre Ja renta 30 (168,550,275) (136,525,837)
Resultados del periode 418,632,559 330423004
Atribuible a los accionistas del Grupo 418,632,559 339,423,994

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros combinadas. El presente esiado de reswltados combinado fue
aprabade por la Administracion bajo la responsabilidad de los funcionarios que lo han suscrito.

Ao A an

Ing. Juan Cnrhls:_\/rhﬁcllu Lic. Leonel José Quan!/ . Caypfos Mcjia
Gerente general Director de Finanzas Ceontador general
4

Fuente: Banco de finanzas
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Resefia Historica Del Bdf (Banco De Finanzas)

El banco de finanzas, S.A. (el banco) es una sociedad andnima constituida el 1 de junio de
1992, bajo las leyes de la republica de Nicaragua. Su actividad principal es la intermediacion
financiera, la presentacion de servicios bancarios y la atencion a los sectores productivos y
desarrollo del comercio, atreves del financiamiento. Siendo un banco comercial del sector privado,
se encuentra regulado por la ley general 561/2005 , del 30 de noviembre , de banco, instituciones
financieras no bancaria y grupo financieros y por la superintendencia de banco y otras
instituciones finieras de Nicaragua ( la superintendencia). EI banco es una subsidiaria 100% del

grupo BDF, S.A., con domicilio de republica de panama.
Cita y inscripcion en el registro publico

A )Testimonio de escritura publica nimero nueve de constitucion social, autorizada en la cuidad de
Managua, a la seis de la tarde del dia once de febrero de mil noven ciento noventa y dos ante los
oficios del abogado y notario publico Sergio Erasmo lacayo Martinez, testimonio que se encuentra
debidamente escrito bajo el numero dieciocho mil do ciento . Sesenta y nueve guion B cinco (
18,269-B5) , pag.: 154 ala 295 .( 154/295) tomo 685 — B5 ( 685-B ) libro segundo de sociedades y
con el numero cuarenta y ocho mil dociento sesenta y siete- A(48,267-A), pag., 112-115 (112/155,)

tomo 119 —A (119-A) libro de personas a ambos registro publico mercantil de este departamento.

B) Testimonio de la escritura publica N.164 de priorizacion de reforma a la escritura de constitucion
y estatutos sociales entre ellas el cambio de la denominacién social banco de préstamos , sociedad
anonima, a banco de finanzas , sociedad an6nima, refundidas dicha reforma en un solo texto , con la
correspondiente autorizacion judicial que autorizo el abogado y notario publico Sergio Erasmo
lacayo Martinez , en esta ciudad de Managua , a las 9:30 minutos de mafiana del dia 21 de julio del
afio de 1995,el cual se encuentra debidamente inscrito bajo el nimero (18, 726-B 2) de la
pag.(129/205) , tomo (716-B2 libro segundo de sociedades y con el numero 29,4689) pag.
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(116/117) tomo ( 127) libro de personas, ambos del registro pablico de mercantil de este

departamento .

C) Testimonio de escritura publica N.636 de protocolizacion de reforma ala escritura de
constitucion y estatuto sociales aprobada previamente por la superintendencia de banco por la ley ,
y refundidas en un solo texto de la escritura y estatutos sociales, que autorizé el abogado y notario
publico Sergio Erasmo lacayo Martinez, en esta ciudad de Managua a las 3:50 minutos de la tarde
del dia 22 de septiembre del afio 2004, en el cual se encuentra inscrito con el N. ( 21,221-B2), (
14/42) en el tomo (779-B2) Libro segundo de sociedades, y con el( N.56,058-A) pag ( 234/235) ,
tomo (153-A) Libro de personas , ambos del registro pablico del mercantil de este departamento .

D) Testimonio de estructura publica N.39 de protocolizacion , autorizado en Managua a las 11:30
minutos de la mafiana del dia 22 de febrero del 2007 , antes los oficios del notario publica Sergio
Erasmo lacayo Martinez, la cual se encuentra inscrita bajo el N.(30,376-B5), Pag (308/3015) del
tomo ( 990-B5,) del libro segundo de sociedades y bajo el N.(39,511), PAG(237), del tomo( 168)
del libro de personas ambas inscripciones del registro publico mercantil de este departamento.

E) Testimonio de estructura publica N.257 de protocolizacion, autorizado en Managua a 1as9:30
minutos de la mafiana del dia 21 de mayo del 2012,antes los oficios del notario publica Sergio
Erasmo lacayo Martinez, la cual se encuentra inscrita bajo el N. (23,663-B2) PAG. (311/328) , del
tomo (820-B2)del libro segundo de sociedades y bajo el N.(39,511), PAG(237), del tomo( 168) del

libro de personas ambas inscripciones del registro publico mercantil de este departamento.

F) Testimonio de estructura publica N.344 de protocolizacién , autorizado en Managua a las 12:30
minutos de la tarde del dia 24 de junio del 2013 , antes los oficios del notario publica Sergio
Erasmo lacayo Martinez, la cual se encuentra inscrita bajo el N.(24,562-B2) pag. (420/427) del
tomo (833-B2) del libro segundo de sociedades y bajo el N.(39,511), PAG(237), del tomo( 168) del

libro de personas ambas inscripciones del registro publico mercantil de este departamento.

G)Testimonio de estructura publica N.619 de protocolizacion , autorizado en Managua a las 10:10

minutos de la Mafana del dia 21de noviembre del 2014 , antes los oficios del notario publica
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Sergio Erasmo lacayo Martinez, la cual se encuentra inscrita bajo el N.(226,483-B2) pag. (288/29
) del tomo (861 -B2) del libro segundo de sociedades y bajo el N.(39,511), PAG(237), del tomo(
168) del libro de personas ambas inscripciones del registro publico mercantil de este departamento.

H) Testimonio de estructura publica N.346 de protocolizacion , autorizado en Managua a las 11;05
minutos de la Mafana del dia 26 Octubre del 2015 , antes los oficios del notario publica Sergio
Erasmo lacayo Martinez, la cual se encuentra inscrita bajo.(28,421--B2) pag. (141/149 ) del tomo
(886 -B2) del libro segundo de sociedades y bajo el N.(39,511), PAG(237), del tomo( 168) del libro
de personas ambas inscripciones del registro publico mercantil de este departamento.

Datos del Banco de Finanzas

Cedularuc:

J 031000004790

Domicilio legal y datos generales del contacto:
Banco de finanzas s.a

Edificio Atrium, villa fontana

Managua, Nicaragua

Teléfono; (505) 2276-8600

Grupo BDF

El banco de subsidiaria 100% del grupo BDF SOCIEDAD anénima s.a, empresa tenedora de
acciones de origen panamefio con N.de identificacion 1296264-1-1-604316 .A continuacion las
empresas que conforman el grupo BDF
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Grupo BDF

{
1 I |
Inversiones
Corporativas

Nova, S.A

Inversiones de
Oriente, S.A.

Banco de
Finanzas, S.A.

Ajustes y Avaltios
Istmefios, S.A.

Inversiones
Mobiliaria S.A

Inversiones de
Nicaragua, S.A

Fuente: Banco de finanzas

Asu vez, banco de finanzas s, a es duefio de un 99.97% de las acciones de inversiones de Nicaragua
s, a (INVERNIC) puesto de bolsa constituido el 12 de octubre de 1993, conforme a las leyes de la
republica de Nicaragua con N.RUC J0210000115910.

MISION Y VALORES DE LA EMPRESA
Vision

La vision del BDF es ser el banco preferido de los nicaragiienses por ofrecer el mejor servicio,

contribuyendo al desarrollo de sus clientes y de la comunidad.
Valores

Compromiso

Calidad

Eficiencia

Cercania
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Flexibilidad

ORGANIZACION DE BANCOS DE FINANZAS

Junta Directiva
Asistente |
“Direccion de Auditorfa Interna ) | ( ““Gerenciade Riesgos y Estrategia "“1‘
Francisco Arauz [ s Ee e | Brenda Delgado {
R - EEESe— — | — e }
(Gerenclade Cumplimiento
| Mariela Lacayo Urcuyo
| Presidente Ejecutivoy Gerente General '
Juan Carlos Arguello |
A;I {”\" X ) {Gerenciade Gestién Humana )
SHEnLe S { Maritza Abdalah |
— - ——eees I
Conserje i \ (" “Gerencia de Recuperaciones ‘|
Conductor ! P e e | Bruno Cardenal
Asesorlalegal 1
fernando Morales
“Gerenciade Servicio al Cliente )
Norma Maltez
Direccion de Suc. y Canales Electrdnicos Direccion de Banca de Personas Y| Direccion de Banca de Empresas Direccion de Finanzas
Yvette Fonseca i Jaime Altamirano Jimena Zelaya Leonel Quant
Direccion de Riesgo Crediticio | | “Direccion de Operaciones ‘l ( “Direccion de Tecnofogla |
Marlon Perez ; | Violeta Perex | ‘ Zurama Corea J

Fuente: Banco de finanzas
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ACTIVIDADES PRINCIPALES Y PRODUCTOS Y SERVICIOS

Sus actividades principales son la intermediacion financiera y prestacion de servicios bancarios.

Los principales productos y servicios se detallan a continuacién

Productos

Cuentas de depdsitos | Prestamos seguros otros

Cuentas de ahorros | Consumo Seguro de vida BDF | Tarjeta prepago
(valué, Premium,

fortuna, entre otras.)

Cuentas Corporativo seguro
corrientes(cheking, ]
Saldo de deudor Soluciones BDF
Premium, entre otras)
( servicios de
asistencia)
Deposito a plazo Pymes Seguro de robo vy | Pago de planilla
fraude
Viviendas Pago de servicios
basicos

Vehiculos

Tarjeta de crédito

Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero
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Estudios superiores

Fuente: Fuente propia

Servicios

Mesa de cambios

Trasferencias y giros

Trasferencias ACH

Quiosco

BDF( banca en linea)

BDF movil

Cajeros automaticos

Centro de atencién telefénicos

Fuente: Fuente propia
Principales requisitos de gestion bancaria que realiza el (BDF)

El banco de finanzas con lo antes presentado nos demuestra que cumple con la Gestion
Bancaria requerida para fundamentarse como institucion bancaria ya que nos demostro que cumple
con lo establecido en la ley 561 la cual nos indica que el banco tiene que cumplir en presentar
estados financieros que indiquen la situacién en la que se encuentra el banco asi mismo la

organizacion y la estructura en la cual esta organizado el Banco de Finanzas
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El banco de finanzas antes de realizar cualquier movimiento bancario, contable o realizar una
inversion lo primero que realizan los miembros de la junta directiva es convocar una reunion y
exponer sus ideas, luego estudian sus estados financieros y observan el grado de liquidez en el que

se encuentran el banco.

El banco (BDF) de Nicaragua ofrece alos inversionistas y emisores de valores residentes o no
en nuestro pais una plataforma mas eficiente de realizar sus operaciones en el marco de la economia

completamente libre y abierta al exterior.

Una vez que ya realizaron esos estudios, dialogan que tipo de inversion es la que les conviene
mas ya que ellos previamente estudian las propuestas de inversion que tiene para asi llegar a la que
mas le conviene debido a que ellos revisan el tiempo y el margen de ganancia que les dejara dicha

inversion escogiendo asi la que les resulte méas favorable y la que genera ganancia a corto plazo.

Los siguiente paso que se mencionan a continuacion son términos de gestion bancaria que el

banco realiza para poder invertir en cualquier fondo de inversion.

1. La entidad bancaria (BDF), cumple con los requisitos establecido en la ley 587 de la
superintendencia de banco (SIBOIF), segln en el articulo 32 en lo que se refiere en los incisos A,
B, C, D. Es una sociedad anénima con un capital minimo establecido (C$ 10, 000, 000,00), y su
instalaciones fisica, y los medios idoneos para prestar su servicio con el objeto de facilitar la

tracciones bursatiles.

2. Se cumple con lo establecido en el articulo 10 inciso C de esta Ley (587) Los estado financieros
han sido auditado por una firma autorizada denominada KPMG Peack Warwick nicaragliense, S.A

y presentada de manera completa y formal toda la informacidn con sus respectivos anexos.

3. los estados financieros combinados del 31 de diciembre de 2014- 2015 de grupo financieros
BDF se presenta de conformidad a lo establecido  por la superintendencia de banco (ver informe

de auditoria).
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4. El grupo financieros BDF de conformidad al articulo 142 de la ley 561 (ley general de banco
instituciones financieras no bancaria y grupo financieros gestionan con anticipacion ante en la
Entidad reguladora (SIBOIF)la autorizacion para invertir en instrumentos de capital (ver pag. 67
capitulo I1) funcion, inversiones y estabilidad del grupo y sus miembros .

TIPOS DE INVERSIONES DEL BANCO DE FINANZAS, NICARAGUA

Es importante considerar que las inversiones del Grupo BDF, S.A., como lo podemos apreciar
en la Nota No.9 INVERSIONES EN VALORES NETOS del Balance General combinado
Pag.No.3 nos indica que es la Tenedora de las siguientes entidades (Ver Pag. 7 del informe de

auditoria):

e Banco de Finanzas, S.A. Y Subsidiaria (Inversiones de Nicaragua, S.A Constituida el 1 de
Junio de 1992 tiene como actividad principal la intermediacion financiera, la presentacion
de servicios bancarios, la atencion a los sectores productivos y el desarrollo del comercio, a

través del financiamiento.

e Inversiones del Nicaragua, S.A. Constituida el 12 de octubre de 1993 tiene como principal
actividad efectuar operaciones por cuenta propia o de terceros en la intermediacion de
valores transferibles en el &mbito burséatil por medio de agentes de bolsas de titulos y valores
registrados en la Bolsa de Valores de Nicaragua. Y es regulada por la ley General de Bancos

No0.561 y por la ley 587 de la Superintendencia de Banco.
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Inversiones permanentes en sociedades netas informe de auditores pag. 56

Ecuacion %

2015 % 2014
Bolsa de valores | C$1,600,000.00 | 9.66% C$1,600,000.00 | 22.74%
de Nicaragua |,
S.A
Inversiones  de | C$7,779,773.00 | 46.97% C$5,003,460.00 | 71.11%
Nicaragua
Central de | C$432,300.00 2.61% C$432,300.00 6.14%
Nicaragua se de
valores
(CENIVAL)
ACH DE | 6,750,000.00 40.76% | - 0.00%
NICARAGUA
S.A

C$16,562,,073.00 | 100% 7,035,760.00 100%

Fuente: Fuente propia

NOTA: En el cuadro 1 nos muestras un incremento en las inversiones permanente en el 2015 siendo
inversiones de Nicaragua gque sobresale en las demas inversiones en un 46.97% Yy se agregd a
ACH DE NICARAGUA S.A por un monto de 6, 750,00.00

e Inversiones Del Oriente, S.A Entidad No Financiera. Su actividad es el desarrollo y venta de

viviendas en la RepuUblica de Nicaragua.
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e ASSA Compaia de Seguros, S.A.Constituida el 22 de Noviembre de 1996 y su actividad
principal son los seguros.

e Ajustes y Avaluos Istmefios, S.A.Constituida el 3 de Junio de 1987 con sede en Panama y su

actividad es realizar Inversiones.

e Inversiones Corporativas, NOVA, S.A. Empresa constituida el 16 de Octubre del 2014 con
domicilio en Panama y su actividad es realizar inversiones, con participacion del 96% de las

acciones en la empresa Inversiones Mobiliaria, S.A. en la ciudad de Managua.

e Inversiones Mobiliarias, S.A.Constituida el 20 de Marzo del 2012 y su actividad principal es

la compra y venta de inmuebles.
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Bolsa de Valores de Nicaragua

Bolsa de Valores Enero - Diclembre 2015
de Hl{aragu-a

Boletin de Operacionas
‘Wolumen Negociado - C§ 32,961 ,176.841.07
Tipa da Cambio Promssdio - 273908
Rendimierios Marcado Primaria
CORDOBAS Ranta Fija
CORDOBAS
Minimo Promadio  Masmo Vol e
Dias % ) % Milas)
T "R 2.81 500 ©.310,070.00 Daneiionin X "':‘:"d'l‘::"
1. 0.2% . -] 5.00 1. 745 BED DS Driars Emisor e =] Alinimo Promiado o
a0 — . 8.0 ey iy 7 BCK LETRAD 0.1 o.z1 o2z 2.497,211.50
50 L83 186 178 ST BE1.T0 13 BCM LETRAD 0.2s 0.2 0.2 418,078.50
00 183 170 9.51 T ———— 14 BCH LETRAD 0.z 0.z 0.z 27E,460.00
180 280 373 asaEe &7 7RE.B1 2 BCN LETRAD .40 .40 0.0 272,B62.00
270 100 432 0.1% 2063 BTG4 30 BCH LETRAD 0.z 0.3 0.55 1.408,871.70
- i e Eher A L 31 BCK LETRAD 0.30 0.30 0.30 413,914 50
- 9.00 0.08 0.4 - B9 BCN LETRAD 170 170 170 108,533,650
130 g 7o8 1082 275, 006,51 00 BCK LETRAD 1.50 167 178 1.500,715.10
200 - N [ ——— 01 BCK LETRAD 1.74 L7 1.80 240,072.50
1080 700 AT 0.80 2.562.08 179 BCM LETRAD 3.40 160 as4 474,B61.40
= a. a8 8.0 SR 180 BCM LETRAD o ara ars 2e7,252.00
R ——— 181 BCM LETRAD a0 a0 am 134, 960,80
Tot ... Z2FO22551 288 BOM LETRAD a14 a14 214 E1,476.40
DOLARES 2ED BN LETRAD 3.00 .05 419 SET.E1T.TO
270 BCOM LETRAD 209 220 234 S19,B15.04
sernacional Cornpra 351 BCM LETRAD 22s a3 280 798,800, 15
S IS F—————— Velumen 354 BCH LETRAD 450 452 455 56, 75700
Dras * * »* =) ans BOM LETRAD a1 a4 a5 441, 708.71
= 1080 42 a.43 454 8,208.12 360 FAMA BOMOSOLE 5.00 5.00 5.00 13,706.57
Witirrimbcoridl Vi 1080 MHCF BONOSD 7.65 7.81 T8 1,174,807 63
1480 FANS ATV 8,370 02
Minimo Promadio  Masmo Vol e
p
. - o . s 2520 WHC BONOSD 7.7% 704 705 10,433.32
= 1080 1 e T 520812 Toa! ... 1.073,012 66
DOLARES
Minime Fromaedio Madmo Wolumen
Diias % % % s Randimianio % =T
T 1.50 3.4z 187 140, 75028 Diiaes Emesor il o Minimo  PromeSc Mo Mils)
- =00 B.a S.0n !’f'“"‘“ 180 AGRBCORF  PCSD 6.50 6.50 6.50 12,000.00
- 2 = i W arhar 180 CREDNF PCSD 5Ts 5Ts 5T 2,044.00
o .08 s a.0m B.rZ8.Te 180 FACTORIM PCSD 5T 5T 5T 2,855.00
. vy ol B/ ol 270 CREDIF FOSD 6.7% 6.7% 678 2,750.00
i Ao i ara A IT0FACTORIN  FOSD 67s 67s 678 400,00
=m a.6m i r.on B.AAR.0N 360 AGFICORF  BONOSD 7.00 7.00 7.00 9,000.00
Bem o il v 12"”5"” 360 BOF BOMOSD 500 5.10 520 1,0M6.00
am .0n - == AN 360 CREDNF BOMNOSO 7.0 700 7.0 2,050.00
™ .78 .2y e ::::uuuc- 380 FACTORIM  BONOSD 7.00 7.00 7.00 3,613.00
s g g am i 360 FA BOMOSD 5Ts 5Ts 5T 400,00
=%one i 4.6 a.68 Bpssm 360 FICAF BONOSD 7.00 7.00 7.00 50000
Tot! ... A0S, 508 10 80 FAM BOMOSD 6.00 6.00 6.00 BO0.00
Modn ;Lo s an o iz i dider 5480 FICAF BONOSD 7.2% 7.2% 725 50000
720 BOF BoMOsO 5T 508 6.00 2.500.00
720 FICAF BONOSD 7.50 7.50 7.50 50000
1080 BOF BOMNOSD 5.00 5.00 5.00 885.00
1440 BAC BONOSD 5.2% 5.2% 528 E14.00
1440 BANPRO BONOSD .00 .00 5.00 00,00
1440 BOF BoMOsO 6.30 6.30 6.30 1,670.00
1800 BANPRO BONOSD 6.3% 6.3% 5.35 1,000.00
1800 BOF BOMNOSD 6.65 6.65 .65 B85.00

Sdginr ! ge TT

Fuente: Fuente Bolsa de Valores
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El banco de finanzas (BDF) invierte en la bolsa de valores en Nicaragua en el mercado
primario ya que son activos financieros que pueden ser compravente en el mercado secundario el
banco de finanzas es un emisor Yy su principal intrumento es el bono para hacer esta trasaccion el

BDF tiene un minimo, un promedio y maximo de rendimiento .

En la grafica N-1 refleja que en 2015 BDF tubo un rendimiento de 1,016 dolare sy en el 2014
fue 1,308 dolares donde se refleja que un mayor rendimiendo en el 2014 y la diferencia es 292

dolares con un porcentaje de 0.77% en un plazo de 360 dia .

360 DIAS

1000

Columna2

Columnal

Seriesl

M Seriesl

Fuente: Fuente propia

GarficaN° 1
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En la grafica N2 refleja también en el 2015 tubo un rendimiento de 2,500 dolares y en el 2014

fue de 2,370 dolares es decir que hay un margen de diferencia de 130 dolares donde se refleja que
hubo un mayor redimendo en el 2015 con un porcentaje de diferencia de 1.05%

DIA 720
2500
2450
2400
2350 ¢ Columna2
2300 Columnal
Serie 1

B Seriel M®Columnal ™ Columna2

Fuente: Fuente propia

Grafica N°2

En la grafica N3 se muestra que su rendimiento en periodo del 2015 fue de 1,670.00 dolares y
en en el perodo del 2014 fue de 2,815.00 dolares se refleja que en el periodo del 2014 su

rendimiento fue mejor con marge de diferencia es de 1,145.00 con un porcentaje es de 0.76% por
un plazo de 1440 dia.
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DIA 1440

3000
2500
2000
1500 .
1000 £

500 (o Columna2

Columnal

Serie 1

B Seriel M Columnal mColumna2

Fuente: Fuente propia
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Gréafica N°3
En la grafica N4 se refleja que en el afio 2015 tubo un rendimiendo de 685.00 dolarey el 2014

fue de 1,164.00 dolares donde hay un alto nivel de rendimiento de una diferencia de 479 dolares
con un porcentajede diferencia de 0.58% por un plazo de 1800 dia.

DIA 1800

B Serie 1 M Serie2 M Serie 3

Fuente: Fuente propia

Grafica N°4

Continuamos con la evidencia de la informacion del mercado de capital donde transa el BDF
tiene una transacion aqui podemos de mostrar que continua si nivel de negociacion con
intermediacion en el mercado primario en bonos en dolares desmaterializado en moneda extrajera
con un volumen de negocioacion de 6,456,000 en dolares con un redimiento de negociacion de
0.54%
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En esta grafica podemos ver el crecimiento el numerio de dia tambiem va incluido el BDF por que

Vaolumen Megociado
Instrumenios Emisoms Moneda Vol Negociado L
SactorPrivado
fnfemacional Compra
Marcado nfemacicnal
PaRTaaPacals DE FORDOS DE isvERSatwa [RFg FOsDS DE mvERSION POPLULAR maOEsLsaFat ZETA MO M @ETA]  DOLARES LA 13140 LR S
PR TaaPacatr DE FORDHOS DE evERSaOw (PFg Wi Ta SGEDAD DE FOsDOE DE mvERSION. 8.4 (vISTASFD CHw sRES FRESEC R CR RS
Marcado Primaric
AOCHOMES PREFERENTES (ACCH-29 CORPORACION sCRmiiis B4 (ACRICORDS CORDOEAS A7 S04 T
EORD ADATIZABLE DE TASA VARSABLE [BATY] FIARCERS FARA [FAMA) CORDOEAS 8370 2S00
BT Ew DOLARES DESMATE AL ADO (Exire80) BamCO DE AMEFICA CENTRAL (BAT) D ARES A4 0000
Extel En DOwARE S DESaaTEFALZ alO (Exld0) EapC 0 DE Fiard@as (BOF) CHw sRES LELC LT ]
EONO BN DOLARE S DESMATERSAL AN (EeO80 | BanCO DE LA PRODUICCION [BANSRD) DOLARES 00, (0000
BT Ew DOLARES DESMATE AL ADO (Exire80) CORPORAC TN SCRaSlUa 58 (ASRICORD D ARES 0000, (00 00
B0 BN DOLARES DESMAATERSALE AD0) (EOROS0 | CREDNFACTOR 0CREDF | DL ARES 3050, (000
EONO BN DOLARE S DESMATERSAL AN (EeO80 | FACTORING, 5.4 (FACTORING DOLARES 1813 0000
Extel En DOwARE S DESaaTEFALZ alO (Eld0) FreaanCis CabnTaa, Sa jFaCail) CHw sRES SO0 (00
B BN DOLARES DESMATERSALIZADD (EOrOS0 | FIARCERS FARA [FAMA) DHOLARES SO0 NFEL00
Exlely BN IDOLARES LainBal Ex CORDOBAS: [BOMOEILT) FroeansC ERLA Fakia, (Famai CORDOEAS 13,706, Sl &0
PaEL CORERCE ExmDOLARES DESWATERsALEADO (FRCEDG CORBORACION sCRmiiis B4 (ACRICORD D ARES 12000, (e S0
PapEl COMERCIAL ENIDOLARES DESMATERSAL ZAD0) (PGS0 CREDWFACTOR (CREDWF) DOLARES & TE (N0 S0
PalEl CORMERCUG Ew DOLARES DESMMATERSAL T DO (RCED) FacCTORBaG, 5.4 FACT ORI D ARES 3258 (D00
Marcado Rep, Opcional
BT Ew DOLARES DESMATE AL ADO (Exire80) CORPORAC TN SCRaSlUa 58 (ASRICORD D ARES 34 585 14 bl %
ErtaDy Ex DOLARES DESaAATERSALE AD (ExlreDE0 | CREDuF AL TOR 0SREDF) D ARES A2 DT 30 bl %
EONO BN DOLARE S DESMATERSAL AN (EeO80 | FACTORING, 5.4 (FACTORING DOLARES 12 (M ST b0 %
Extel En DOwARE S DESaaTEFALZ alO (Eld0) FiaansC ERLA Fain, (Fasag CHw sRES s Ivb i fdd
PaPEL COMERCIAL BN IDOLARES DESMATERSALIZ AL (CED) CORPOASRCION ACRECOLS, B8 [ASRICORPY DL ARES DO 8 o0 %
PapEl COMERCIAL ENIDOLARES DESMATERSAL ZAD0) (PGS0 CREDWFACTOR (CREDWF) DOLARES 32 14T 40 o0 %
PafEL COMERCIAL En DOLARE S DESanTEFmALT alO (CED) FACTORNG, 8.4 (FACTORING CHw sRES S Erdn D0
Marcado Reporfos
PR TaaPacatr DE FORDHOS DE evERSaOm PRy FOsDS DE MvERSIOM POPLLAR raOEnLwFod ZETA MO IO@ETA)  DOLaRES A2 2as 80 ddaw
PARTICPACION DE FORDDS DE MVERSI0M [PFE WIETA SHOEDAD OE FORDOE: DE MVERSION, 5.8 (VISTASFD DL ARES B0 X2 T ET %
Marsado Secundano
B0 BN DOLARES DESMAATERSALE AD0) (EOROS0 | FARCTORING, B8 (FACTORING DL ARES 10 D00 o0 %
EONO BN DOLARE S DESMATERSAL AN (EeO80 | FloanCLs CARTAL, A (Facas) DOLARES 10 (0000 o0 %
Exteld DE REFManCamnERTD DE aADEulOS (ERaDE; ErORESs Al T Raliwis DE sERCOUERTOS INTLES. (Eaau) CORDORAS 4 BET A TILD0 CR RS
PAPEL CONMERCIAL EWIDOLARES DESMATERSALIZ DO (CED) CORPORACION ACRECGOLA 54 [ASRICORPY DHOLARES 200, 000 o %
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Fuente: Bolsa de Valores
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EVINL UGN DEL VO UIRBIEN NE GOCIADNDY
ihfiionow de S3)

&,000 4

Figes o e 11

Fuente: Bolsa de Valores
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En las operaciones anuales continuamos la evidencia que bdf transaen el mercado primario en

lo que es en renta fija en dolares con un instrumento es el bono que obtuvo un rendimiento de 6.65

anual.
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Ronta Fijs Ronta Variablo
Violurmen Negocusso por Mevosdo VOAsrmern Negooasdo por Mercado
(MWones de CS) (Mios do CF)

Participacién de los Puostos do Bolsa on ol Mercado

Tonal e Reportos Opo Socuretario
BAC VALORL S 1278 % 114 % 2138 % 210%
INVERCASA 1283 % 100,00 % 408 % 100.00 % 124 % s201 %N
2 - 12 58 % 119 % 1794 %

2030 % 10.52 % 2201 %
40 60 % 0513 % NN

Operaciones Anuladas

Fuente: Bolsa de Valores

Donde son las inversiones disponible para la venta y los bonos e inversiones mantenidas hasta el
vencimiento en valores del estado y titulos de deuda bancaria lo podemos encontrar en los estados
financieros del BDF especificamente en el balance general en los activos se reflejan como las
inversiones en valores neto en el caso de las inversiones disponibles para la venta al cierre del afio
2015 no hay inversiones en esa categoria ; al cierre del afio 2014 se refleja inversiones en letra del
banco central de Nicaragua con tasa de rendimiento anual del 4.04% adquirida el 14de mayo del
2014 , con vencimiento el 27 de febrero del 2015 .
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Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento en valores del estado y titulos de deuda bancaria
encontramos lo que son los bonos en el 2015: 656 bonos de pagos por indemnizacion( BPI) locales
emitidos por el ministerio de hacienda y crédito publico (MHCP) con tasa anual oscilan entre 6.24%
y14.0% con vencimiento entre el 2016 y 2024( 2014: 667 con rendimiento entre 6.24% y 14.00% con
vencimiento entre el 2015 y 2024.

8 BPI ( descuento emitidos por el MHCP con tasa anuales que oscilan entre 8.00% Yy 8.12% con
vencimiento el prmero de febrero del 2016 (2014: treintasiete con rendimiento entre 5.23% y 8.40%

con vencimiento entre 205-2016 )

2015: bonos corporativos deL. BCIE.y del banco de crédito del peru con tasa anuales que oscilan e ntre
3.5% y 3.69%(2014: bonos corporativos del BCIE, banco de crédito del peru y banco BTG
PACTUAL con tasa anuales que oscilan entre 3.05% vy 4.01% .

NOTA : esto lo podemos En los activos de operaciones de valores con opcion a recomprar:

En el 2015 : fue de 1,846 BPI emitido por el MHCP con tasa que oscilan entre 3.50% y 4.75%

con vencimiento en febrero y abril del 2016 .

En el 2014: 350 BPI emitido por el MHCP con tasa de interes anual del 3.50% con vencimiento
en el afio 2020 y 600 letras emitidas por el BCN con tasa de interes anual del 4.4% con vencimiento

en el afo 2015.

Rendimiento por cobrar sobre inversion encontrar del informe del balace conbinado en la nota 10

pagina 42.
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CONCLUSION CASO PRACTICO

La institucion financiera BDF, S.A se encuentra solvente y tiene capacidad de liquidez en su
reserva legal para poder formar parte de la bolsa de valores y cumple con los requisitos establecidos
de gestion bancaria que establece la ley general de banco, instituciones financieras no bancarias y
grupo financieros (Ley 561) y la reguladora de la superintendencia de bancos (Ley 587)

En los estados financieros combinados especifica las inversiones que realizo el banco (BDF) en
ese periodo y segun nuestro analisis el banco obtuvo un porcentaje de ganancia del 80% ya que
realizo diferentes inversiones lo cual le dejo un alto margen de liquides y dinero suficiente para

aumentar su reserva legal asi mismo les deja abierto espacio para un nuevo proyecto de inversion.

El banco BDF es un emisor en la bolsa de valores y sus propios instrumentos son los bonos

invierte en el mercado primario de renta fija en moneda extranjera .

en sus operaciones anuales en la bolsa de valores de Nicaragua el banco de finanzas obtuvo
un rendimiento del 6.05 ya que los benefician para incrementar sus ingresos.

También el banco de finanzas cuenta con otros ingresos que son lo producto y servicios
que ofrece como institucién bancaria
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CONCLUSION FINAL

Como conclusion final tenemos que los mercados de capitales son la base del buen
funcionamiento en el sistema financiero ya que ellos son la parte fundamental para el crecimiento de la
ecomia del pais ya que es el medio que permite la asignacion eficiente del capital al poner en contacto

el ahorro y la inversion.

Los mercados de capitales como fuente de ingreso de las entidades bancarias son instrumentos
que las instituciones realizan en términos de gestion bancaria para poder captar ingresos de las

inversiones realizadas. En periodos establecidos por la institucion.

Los mercados de capitales son una parte esencial de la institucion bancaria BANCO DE
FINANZAS vya que ellos tienen como principal objetivo regular los mercados de valores y
promueven las condiciones de transparencia y competitividad que hacen posible el buen

funcionamiento del mercado creando asi la proteccion de los inversionista.

Concluimos mostrando las evidencia que el banco de finanzas participa en el mercado de

capital como uno de sus fuentes de ingresos.

Por ultimo podemos decir que nuestro pais ha crecido en cuanton alos fondos de inversion ya
que este sistema atrae alos ahorrante e inversionista que buscan potenciar su capital, asi como el

banco de finanzas que participa de los fondos de inversion para captar otros activos.
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ANEXOS

MERCADO DE CAPITALES

DE CAPITALES

S — TUNEENENEI BT

_________________________________________________________________________________________________________________________________|
Bra. Vera Rosalinda Vasquez y Bra. Vanessa del Socorro Quintero



UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE NICARAGUA, MANAGUA
UNAN-MANAGUA
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
S RECINTO UNIVERSITARIO CARLOS FONSECA AMADOR
DEPARTAMENTO DE CONTADURIA PUBLICA'Y FINANZAS

114

MERCADO PRIMARIO

& ' e Interacciones a m
comnu PUB.I‘.:COINVERSIONISTA
EMISORES - slmgmlm 7 INVERSIONISTAS
| | | INTERMEDIARIOS

EMPRESAS PRIVADAS
Y PARAE STATALES $ $ EMPRESAS PRIVADAS

!
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¢Quiénes participan? Reguladores y

Fiscalizadores

Emisores de Entidades de apoyo
a la informacion

Mercado de Intermediacion Demandantes
de Valores de Valores
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