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ABSTRACT

FINANZAS WA

Costa Rican financial system entities behavoir during 2008 world economic crisis

The 2008 world economic crisis became one of the
most important and globally impacting events of the last
decades. Despite having a specific territorial origin, this
phenomenon had a major global impact. The present arti-
cle analyzes the performance of one of the main economic
components, which is the financial system, particularly
the Costa Rican financial system, throughout the afore-
mentioned economic phenomenon. To explain such per-
formance, it is important to go into detail on the financial
and accounting procedures of each of its entities, in order
to determine its behaviors and evolution before, after, and

mainly, throughout the duration of this financial crisis.
The proposed financial analysis was developed following
an approach based on data analysis at a granular level
(extractions, processing, and visualization), subsequently
grouped through a cluster generation and characteriza-
tion. The implementation of this methodology allowed
to determine the actual duration of the effects of such
financial crisis, and the mitigation strategies that were im-
plemented against its effects and cyclical behavior (with
predictive characteristics) of the overall observed financial
entities.

Keywords: Cluster, data analysis, financial analysis, financial crisis, financial system.

RESUMEN

Uno de los fenémenos financieros de mayor impor-
tancia e impacto mundial de las dltimas décadas fue la
crisis econémica mundial de 2008. Fenémeno que, a pe-
sar de tener un origen territorialmente focalizado, tuvo
un impacto global. El presente articulo analiza el com-
portamiento del sistema financiero costarricense en me-
dio del fenémeno econémico citado. Para explicar dicha
conducta, es de suma importancia ahondar en el actuar
financiero y contable de cada una de las entidades que lo
componen, con el objetivo de determinar su proceder y
evolucién en los perfodos de pre-crisis, crisis y post-crisis.

El andlisis financiero propuesto se desarrollé mediante
una metodologfa basada en el andlisis de datos a nivel
granular (extraccién, procesamiento y visualizacién),
agrupados posteriormente mediante la generacién y ca-
racterizacion de clister. La implementacién de este tipo
de metodologfa posibilité la determinacién del perfodo
real de la vigencia de los efectos de la crisis en el sistema
financiero, las estrategias de mitigacién implementadas
contra sus efectos y comportamiento ciclico mantenido

por las entidades financieras en observacién.

Palabras clave: Andlisis de datos, andlisis financiero, clister, crisis financiera, sistema financiero. »
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INTRODUCCION

Uno de los fenémenos econémicos de
mayor impacto social de las dltimas décadas
fue la crisis financiera de 2008. Dentro de
un entorno globalizado y dindmico como
en el que nos desenvolvemos actualmente,
las entidades, cualquiera sea su naturaleza,
se encuentran enlazadas entre sf, motivo su-
ficiente para que no les sea posible escapar
de los efectos subyacentes provocados por

otros agentes de la economia.

El proceder de las entidades financie-
ras, en medio de una anormalidad econé-
mica como la mencionada, es fuente de
una gran cantidad de incégnitas, dentro de
las que es posible mencionar: ;cudl fue su
comportamiento?, jes posible observarlo
a través de las recomposiciones de sus ba-
lances contables?, ;cémo se agruparon las
entidades participantes? El dar respuesta a
estas y otras incgnitas converge en el estu-
dio especifico de la composicién y sucesivas
recomposiciones de las principales lineas de
balance e indicadores financieros de cada
una de las entidades conformantes del siste-
ma financiero costarricense, reguladas por
la Superintendencia General de Entidades

Financieras (SUGEF)'.

Es importante mencionar que nuestro
objeto de estudio fue el mercado financiero,
es decir, aquel donde es posible comprar o
vender activos financieros, en valores o tftu-
los, como acciones y bonos (Madura, 2008).
Dicho objeto se encuentra conformado por
entidades financieras, que son entes que
prestan servicios financieros a sus clientes re-
lacionados con el dinero que poseen o nece-
sitan (Educacién Bancaria, 2012). Esta inte-
raccién se denomina intermediacién finan-
clera, que es un servicio que tiene como fin
contactar a poseedores de recursos financie-
ros con aquellas personas, fisicas o juridicas,
que necesitan utilizar dichos recursos para
sus operaciones cotidianas y generar utili-

dad (Escoto, 2001). Lo anterior se ejecuta

| 1 Ente supervisor y fiscalizador del Sistema Financiero Costarricense, el cual vela por su estabilidad, solidez y eficiente funcionamiento.

a través de bancos comerciales, que son un
tipo de banca que guarda estrecha relacién
con el mercado monetario, y que tiene entre
sus principales funciones las operaciones de
descuento comercial y el crédito a corto y
largo plazo, todo con el fin de generar lu-
cro (Escoto, 2001). En pro del bienestar de
acreedores y, principalmente, de ahorrantes,
el desempefio de los bancos es sometido a
una regulacién gubernamental disefiada
para mantener la confianza del pablico en el
sistema financiero, con el objetivo de evitar
que los bancos comerciales supervisados se
vuelvan riesgosos (Madura, 2008), lo cual es

conocido como regulacién bancaria.

El desarrollo del presente articulo con-
lleva una metodologia de andlisis financiero
basada en el andlisis de datos a nivel gra-
nular (extraccién, procesamiento y visuali-
zacién) de los balances contables e insumos
de indicadores financieros, los cuales son
agrupados en clisteres conformados por
entidades semejantes entre si y disimiles
con respecto a las contenidas en las restan-
tes agrupaciones a generar; estos balances
contables e insumos son posteriormente
caracterizados segtin sus variables de mayor

representatividad.

En funcién de lo anterior, la aplicacién
de la metodologfa propuesta en el conjunto
de datos mencionado permiti identificar el
periodo de vigencia real de la crisis en el sis-
tema financiero, las estrategias de mitigacién
implementadas por las entidades, la agrupa-
cién de las entidades segtn su composicion
contable, el accionar atipico de ciertos entes
con respecto a sus homoélogos, asi como un
posible patrén de comportamiento ciclico

observado en los entes en estudio.

METODOLOGIA DE
ANALISIS PROPUESTA

La investigacién realizada fue de cardc-
ter exploratorio y descriptivo, al ser el pro-

pésito del investigador describir situaciones,
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eventos o hechos ligados a un determinado
evento mediante una metodologia multidis-
ciplinaria de andlisis financiero de su propio

desarrollo y autoria.

Dada la presencia de componentes téc-
nicos pertenecientes a diversas disciplinas,
es obligatorio plasmar el detalle de dichos
términos en pro de una plena comprensién
por parte del lector. Una de esas concepcio-
nes es la de “clusterizacién”, la cual se define
como la clasificacién de objetos por cate-
gorfas homogéneas (Proyecto de Maestria
en Minerfa de Datos, 2011). Dicha clasifi-
cacién se realiza mediante la aplicacién de
la metodologfa de agrupacién K Medias, la
cual tiene como objetivo el particionar un
conjunto de n observaciones en k grupos, en
el que cada observacién pertenece al grupo
mds cercano a la media (Coursera, 2015).
Complementariamente a esta metodologfa,
se utilizard el Andlisis de Componentes
Principales (ACP) como técnica estadisti-
ca de reduccién de datos, estableciendo la
combinacién lineal de las variables origina-
les (Terrddez, s.f.). Ademds, con el objetivo
de asignar una clasificacién a las variables
utilizadas en el proceso de caracterizacién,
se generardn quintiles como medida de po-
sicién de una variable con respecto al con-

junto total observado (Alvarez, s.f).

Al abarcar el segundo gran componente
ajeno al campo de los negocios, se tocardn
técnicas informdticas relacionadas con el
procesamiento, minerfa y ciencia de datos.
La primera es extraccién de datos, la cual
es la substraccién asistida de conocimiento
util por parte de un ordenador (Vicomtech,
s.f.), los datos serdn almacenados en bases
de datos o colecciones compartidas relacio-
nadas desde el punto de vista 16gico, dise-
fiadas para satisfacer las necesidades de in-
formacién de una organizacién (DECSAIL
s.f.). El objetivo final es su presentacién
grafica con dos propdsitos: la interpretacién
y construccién de un significado concreto

a partir de los datos contenidos y, por otro



lado, quizds su principal fin, la comunica-
cién (Gobierno de Espafia, 2017)

La recopilacién de los datos fue de tipo
secundario, ya que la informacién a utilizar
correspondid a los balances contables e in-
dicadores financieros de las diversas entida-
des integrantes del sistema financiero nacio-
nal, facilitada de forma periédica a SUGEF
como 6rgano regulador. Se empled la obser-
vacién como técnica de acopio, de manera
estructurada, no participante, electrénica y

automatizada en el campo.

El sujeto de investigacidn estuvo re-
presentado por los grupos de entidades,
predefinidos por la SUGEF, participantes
vigentes en el sistema financiero costarri-
cense durante la crisis econémica mundial
de 2008, sin dejar de lado el hecho de que
la informacién correspondiente se analizé
a nivel de cada una de las entidades parti-
cipantes, a excepcién de Banco Citibank y
CMA, los cuales se excluyeron del andlisis
dada la falta de consistencia en sus datos,
producto de sendas fusiones vividas afios
atrds. A continuacién, se detallan las agru-

paciones definidas:

® Bancos publicos
® Bancos privados
® Cooperativas de ahorro y crédito

® Empresas financieras no bancarias

Una vez descrito el planteamiento bdsi-
co de la metodologia propuesta, se profun-
dizard en los apartados que contienen las
caracterfsticas multidisciplinarias de este.
Se iniciard con el almacenamiento de la in-
formacién, lo cual fue implementado en el
motor de base de datos SQL Server 2012,
sistema de manejo de bases de datos relacio-
nales, usado en el proceso de recuperacién,

almacenamiento y procesamiento de datos.

Luego de almacenados e integrados re-
lacionalmente los datos extraidos, da inicio
el proceso de andlisis a través de las fun-
cionalidades de dos aplicaciones especiali-
zadas. Primeramente, se utilizé el paquete

estadistico R, lenguaje orientado a objetos,

destinado al andlisis estadistico y represen-
tacién de datos. En segunda instancia, se
recurri6 al propio motor de base de datos
mencionado, mediante la creacién y ejecu-
cién de Assemblies, que permitid realizar el
andlisis estadistico de los datos desde donde
se encontraban almacenados. El objetivo de
utilizar el assembly mencionado es la ejecu-
cién, propiamente desde la base de datos,
de la técnica estadistica seleccionada para
la creacién de los cldsteres mencionados:
K-Medias.

La generacién de los clusteres fue lle-
vada a cabo mediante la realizacién de las

siguientes etapas:
® Generacién del conjunto de datos

® Generacién y caracterizacién de

clisteres.

El conjunto de datos a utilizar como
insumo para la elaboracién de los clisteres
mencionados fue obtenido mediante la eje-

cucién de una vista contenida en el motor
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de base de datos, los cuales abarcan el ni-
mero identificador de la entidad financieray
valor cuantificado de cada una de las varia-
bles en andlisis, en cada uno de los perfodos

contables utilizados.

El grupo de datos estd conformado por
las principales lineas del balance contable e
indicadores financieros de las entidades en
estudio, para quienes, en todos los casos,
se observard el intervalo de tiempo com-
prendido entre enero de 2008 y diciembre
de 2012, abarcando de esta manera el lap-
so de doce meses anteriores y veinticuatro
meses posteriores a la vigencia de la crisis
econémica en cuestién. Dicho conjunto
de informacién fue expresado en valores
proporcionales con respecto a la categorfa
o grupo al que pertenecen, o con el que
poseen relacién, con el objetivo de mitigar
posibles efectos asimétricos existentes entre

las entidades financieras.

Dentro de las lineas de balance con-

table ¢ indicadores financieros que
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conforman el conjunto de datos, se en-

cuentran las siguientes:

Lineas de balance contable

® Activos: Primero, segundo y tercer nivel
® Pasivos: Primero, segundo y tercer nivel
¢ Patrimonio: Primero, segundo y tercer
nivel

® Estado de resultados: Primero, segundo

y tercer nivel

Indicadores financieros

® Contables
~ Activo productivo/Activo total

~ Activo productivo de intermediacién fi-

nanciera/Activo productivo

~ Inversiones en titulos valores/Activo pro-

ductivo intermediacién financiera

~ Pasivo con costo/Pasivo total

~ Captaciones a plazo con el ptiblico/Pasivo
con costo

~ Obligaciones con entidades financieras del
pais/Pasivo con costo

~ Obligaciones con entidades financieras del

exterior/Pasivo con costo

~ Activo productivo de intermediacién fi-
nanciera/Pasivo con costo
~ Activo productivo de intermediacién/Pa-

sivo con costo

¢ Crediticios

~ Cartera al diay con atraso a 90 dias (excep-

to cobro judicial)/Activo productivo

~ Morosidad mayor a 90 dfas y cobro judi-

cial/Cartera directa

~ Estimaciones cartera créditos/Carte-

ra con atraso a 90 dfas y cobro judicial
~ Cartera (A + B)/Cartera total

~ Morosidad mayor a 90 dias/Cartera

directa

~ Pérdida esperada cartera total/Car-

tera total

® Rentabilidad

~ Rentabilidad nominal sobre patri-

monio promedio

~ Utilidad operacional bruta/Gastos

de administracién

~ Gastos de administracién/Utilidad

operacional bruta

~ Utilidad o pérdida acumulada tri-
mestral

® Patrimoniales

~ Compromiso patrimonial

~ Suficiencia patrimonial

® Operativos

~ Calce de plazos a un mes ajustado por
la volatilidad

~ Calce de plazos a tres meses ajustado

por la volatilidad
~ Riesgo por tasas de interés colones

~ Riesgo por tasas de interés en moneda

extranjera

~ Riesgo cambiario

® CAMELS?

~ Calificacién cualitativa
~ Calificacién cuantitativa

~ Calificacién global

Razones financieras

® Razén circulante

o Indice de deuda

e Indice de endeudamiento

® Cobertura de intereses

® Rotacién de activo circulante

® Rotacién de activo fijo

® Rotacién de activo total

® Margen de utilidad bruta

® Rendimiento sobre la inversién

® Cartera de crédito por nivel de riesgo

® Cartera de crédito por antigiiedad de

morosidad

2 Informe de calificacion de entidades financieras, se basa en un amplio conjunto de indicadores representativos de la suficiencia de capital, solvencia, calidad de los activos, calidad de
la administracion, nivel y estabilidad de la rentabilidad, y el manejo de la liquidez (Escoto, 2001).
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® Cartera de crédito por actividad eco-

némica

Reduccién de variables del
conjunto de datos

El conjunto de datos construido con-
tiene, por su naturaleza, gran cantidad de
variables, muchas de ellas correlacionadas
entre si. En pro de la simplicidad y efecti-
vidad del método propuesto, estas variables
fueron excluidas del conjunto de datos origi-
nal, dado el bajo aporte realizado al andlisis
en desarrollo. Por ello, es de suma necesidad
la aplicacién de un método estadistico que
permita reducir la cantidad de variables con-
tenidas y que permita descartar aquellas que
no aportan la informacién suficiente.

Para este fin se utilizé el ACP, método
que, previa normalizacién y estandarizacién
de cada una de las variables contenidas (pre-
feriblemente), reduce la dimensién de un
conjunto de datos. Dicho método efectiia
una transformacién lineal de los datos en un
nuevo conjunto, el cual contendrd la mayor
cantidad de la informacién en los nuevos
componentes principales. La cantidad de
informacién contenida en cada componen-
te principal estd determinada por los valores
propios asociados a cada uno; los primeros
contendrdn la mayor cantidad de informa-
cién, mientras que los dltimos podrdn ser
descartados al ser estos de menor relevancia
en términos de informacién provista, efec-
tuando asf una reduccién en la dimensién de
los datos analizados con una pérdida contro-

lada de informacién.

Determinacién de la cantidad
de closter

La cantidad de cldster a generar fue de-
finida objetivamente mediante la utilizacién
del método de Elbow, el cual es un criterio
estadistico que tiene como fin determinar la
cantidad de cldster éptima a maniobrar en
una segmentacion, basado en el porcentaje
del fenémeno explicado por la varianza (Ko-
dinariya y Makwana, 2013).

Generacion de cluster

La construccién de los clisteres fue
llevada a cabo mediante el uso del paquete
de andlisis de datos R, donde, a través de la

¢jecucion del método de clusterizacién de
datos cuantitativos K Medias, se obtiene un
vector de datos que indica el valor constante
del identificador de la entidad financiera y su
correspondiente nimero de cldster asignado.
Este proceso se ejecutd de forma repetitiva e
itinerante para cada uno de los sesenta perfo-

dos contables estudiados.

Homologacién del nimero
identificador del cluster

Una vez generados los clasteres para
cada uno de los periodos de tiempo contem-
plados en el andlisis, es de imperante necesi-
dad el solventar la particularidad de K Me-
dias la cual, a pesar de mantener una con-
sistente generacién de cldsteres, asigna de
forma aleatoria el ndmero de cléster en cada
una de las ejecuciones. Esta particularidad
fue solventada, primeramente, almacenando
los valores centrales de la clusterizacién co-
rrespondiente al perfodo base de andlisis (en
este caso enero 2008), mismos con los que
se procedid a cuantificar la distancia eucli-
diana entre estos, y los centros del periodo
actual en generacién, asigndndole el ndmero
de claster que se encuentre a la menor dis-
tancia con respecto al centro del perfodo
base. Esto permite mantener una consisten-
cia en la asignacidn y caracterizacién de los

conjuntos generados de entidades.

Grifico 1:

100%
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Caracterizacion de clister

Una vez finalizado el proceso de homo-
logacién, se procedid a la realizar la carac-
terizacion de los clusteres con el objetivo de
asociar a cada uno un perfil que facilite su
comprensién y evolucién. Dicho proceso se
llevé a cabo mediante el desarrollo de las si-

guientes dos etapas:

i) Identificacion de las variables repre-
senfativas: Mediante la aplicacién del
método ACP, fueron identificadas las
variables de mayor representatividad en
el conjunto de datos utilizado en el pro-
ceso de clusterizacién, cuyo porcentaje
acumulado explicé la mayor proporcién
de la varianza contenida hasta alcanzar
un 80% (segun criterio experto consul-
tado). Las variables identificadas fueron
utilizadas posteriormente en la caracte-
rizacién de los cldsteres generados, ga-
rantizando de esta forma la aplicacién de
una metodologfa uniforme y objetiva en

cada uno de los conjuntos.

ii) Calificacion de las variables repre-
sentafivas: El complemento de este
proceso de caracterizacién consistié en
clasificar y cuantificar el peso de estas
variables dentro de cada uno de los clis-
teres generados, con el fin de proporcio-

nar, de forma objetiva, una escala de
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40%

30%

% Explicacion de la varianza

20%
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Fuente: Elaboracién propia.
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Grifico 2: Composicién de cldsteres correspondiente al periodo base

Fuente: Elaboracién propia (R.Studio).

magnitud que permita calificar su par-

ticipacién dentro del cluster respectivo.

Adicionalmente, por medio del cdlcu-
lo de los quintiles correspondientes a cada
una de las variables identificadas como de
alta particularidad, se procedié a comparar
el valor medio de la variable del conjunto de
datos original, con el valor medio de cada
uno de los quintiles generados, asignando el
quintil cuya distancia entre ambas medidas
de tendencia central fuese menor. Asf se de-
terminé una calificacién escalada entre 1 y
5 para cada una de las variables, donde el 1
es la apreciacién de menor importancia y el

5 la de mayor.

PRINCIPALES RESULTADOS
OBTENIDOS

Este andlisis estard compuesto por las

siguientes dos etapas:

(i) Generacién y caracterizacién de
cluster de entidades financieras, genera-
do con el objetivo de exponer de mane-
ra tangible las particularidades de cada

uno de los grupos.

(ii) Comportamiento y evolucién de
los clusteres a través del perfodo de
tiempo en andlisis, lo cual expuso la
composicién y sucesivas recomposicio-
nes de la estructura contable de cada

una de las entidades.

Generacion y caracterizacion
de clisteres

Generacion del conjunto de datos

Al ejecutar la vista desarrollada en el
motor de base de datos, esta desplegd una
matriz de cincuenta y un registros (entida-
des) y cuarenta y ocho columnas (variables),
una vez realizado el cdlculo proporcional de
las variables mencionadas en la seccién me-

todolégica.

Cuadro 1: Quintiles - Cartera de crédito categoria A
Periodo 2008-01

Fuente: Elaboreacion propia.
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Reduccién de variables del con-
junto de datos

Al ejecutar el ACP sobre el
conjunto de datos primario, este in-
dicé la existencia de siete variables
altamente correlacionadas con otras
contenidas, por lo que, una vez ex-
cluidas, se obtendrd el conjunto de
informacién final compuesto por la
observacién de cincuenta y una en-
tidades y cuarenta y una variables

financieras.

Determinacion de la cantidad de
clister

Al ejecutar el criterio de Elbow en el pa-
quete estadistico R sobre el conjunto de da-
tos resultante del paso anterior, se determing
que la cantida éptima de cluster a utilizar es
de siete, con una significancia estadistica del
96%. El grdfico 1 muestra el porcentaje acu-
mulado de la explicacién de la varianza y la
correspondiente correlacion con la cantidad

de clusteres.

Generacion de cluster

Mediante el gréfico 2 es posible obser-
var la composicién de los cldsteres gene-
rados en el paquete estadistico R para las
cincuenta y una entidades observadas en
el periodo base, utilizado como punto de
partida y comparacién en la homologacién
en las subsecuentes elaboraciones de los seg-

mentos.

Homologacién del nomero
identificador del closter

Esta fase del proceso se llevé a cabo
mediante la programacién de un cdédigo en
lenguaje R, el cual permitié almacenar los
centroides de la clusterizacién base y calcu-
lar la distancia euclidiana minima con res-
pecto a sus similares en las clusterizaciones
subsiguientes. De esta forma se determina el
valor identificador de cada cluster, tal como

lo indica la metodologia propuesta.

Caracterizacion de closter

i) Identificacién de las variables repre-
sentafivas: una vez aplicado el ACP, se

determiné que el 78,5% de la varianza
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Cuadro 2: Caracterizacién de cldsteres

Fuente: Elaboreacion propia.

Grifico 3: Clusterizacién de entidades financieras
Periodo 2008-01

Fuente: Elaboreacién propia (R.Studio).

»
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Grifico 4: Clusterizacién de entidades financieras
Periodo 2008-12

Fuente: Elaboreacion propia (R.Studio).

Grifico 5: Clusterizacién de entidades financieras
Periodo 2009-01

Fuente: Elaboreacion propia (R.Studio).
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contenida en el conjunto de datos uti-
lizado en el proceso de clusterizacién
es explicado por ocho componentes, los
cuales representan las variables: Relacion
pasivo/Activo, Relacién patrimonio/Ac-
tivo, Relacién patrimonio/Pasivo, Con-
centracién de pasivos, Cartera de crédito
clasificacién A, Relacién gasto adminis-
trativo/Utilidad bruta, Calce de plazos
de un mes y Calificacién cuantitativa

CAMELS.

ii) Calificacién de las variables repre-
sentafivas: Se procedié a calcular los
quintiles de cada una de las variables se-
leccionadas en el proceso anterior, con el
objetivo de definir y comparar su magni-
tud con respecto a los valores medios de
la variable en el conjunto de datos princi-
pal, de esta forma indicarles una califica-
cién dentro del clister. En el cuadro 1 se
expone, a manera de ejemplo, el resumen
de los quintiles generados para

la variable: Cartera de crédito

categorfa de riesgo A.

Detalle de clusteres

En el cuadro 2 se muestra el
nombre, poblacién representada y
magnitud de la representatividad
de las variables utilizadas en el
proceso de caracterizacién dentro
de cada uno de los clusteres gene-

rados.

Andlisis de evolucién de los
closteres

Dicho andlisis fue dividido,
para su facilidad y compresion, en
las siguientes tres etapas:

Pre-crisis

El periodo de pre-crisis estuvo
compuesto por los meses com-
prendidos entre enero de 2008
y diciembre del mismo afio. Se
toma, como punto de inicio de
las afectaciones econdmicas de la

crisis mundial de 2008 en nuestro

pais, el mes de enero de 2009 segiin un do-
cumento publicado por la CEPAL “La crisis
financiera internacional: su naturaleza y los
desafios de politica econdmica” (Machinea,
2009).

El perfodo dio inicio con una conforma-
cién consistente y homogénea de los cluste-
res generados, afirmacién que es demostra-
ble al observar su distribucién en el grifico
3, donde se evidencia la delimitacién de los
grupos de entidades financieras en: bancos
publicos y privados, cooperativas y empresas
financieras no bancarias. Es importante des-
tacar que ninguna de las variables utilizadas
en el proceso de clusterizacién indica expli-
citamente la naturaleza de las entidades es-
crutadas; prueba de ello, es la no aceptacién
de valores nominales por parte del método

estadfstico utilizado.

Al primer semestre del afio 2008, las

cooperativas contenidas en el clister de
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entidades de menor capitalizacién y mayor
sanidad de cartera (clister N© 5) se traslada-
ron al cldster con indicadores de morosidad
promedios y buenos niveles en sus disponibi-
lidades (cluster N© 6) debido a las variacio-
nes observadas en las cuentas relacionadas a
disponibilidades, razén circulante, depésitos
a la vista y otras cuentas por cobrar. De igual
manera, las financieras se movilizaron al
clister N° 6, consecuencia al incremento en
las cuentas por cobrar, cobertura de intereses

y margen de utilidad bruta.

Al cierre de 2008, los bancos estatales
migraron al cldster de mayor riesgo crediti-
cio (N° 7), continuando asf con la tendencia
del sistema, producto de la disminucién de
activos no realizables, cuentas por cobrar y
valores adquiridos en recuperacién de crédi-
tos; mientras que las entidades no bancarias
se movilizan hacia el cldster de mejores in-

dicadores de morosidad (N° 5) dado el
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Grifico 6: Clusterizacién de entidades financieras
Periodo 2011-01

Fuente: Elaboreacion propia (R.Studio).

Grifico 7: Clusterizacién de entidades financieras
Periodo 2012-08

Fuente: Elaboreacion propia (R.Studio).
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aumento en el margen de utilidad bruta
y disminucién de riesgo crediticio nivel C. El
gréfico 4 muestra la conformacién resultante
de los clusteres una vez finalizado el perfodo
de pre-crisis.

Crisis

El periodo de crisis estuvo conformado
(en teorfa) por el intervalo de tiem-
po comprendido entre los meses
de enero de 2009 y diciembre de
2010. El limite superior indicado
conté con su respaldo tedrico en
los documentos e investigaciones
consultadas (Krugman, 2008), los
cuales centran, como momento de
finalizacién de la crisis econémica
vivida, el primer mes de crecimiento
positivo obtenido por la economfa
estadounidense.

La etapa en mencién dio inicio
con el desplazamiento de parte de
las entidades no bancarias al cldster
Ne 5, evidenciando una desmejora
en la calidad de su cartera crediti-
cia, lo cual es visible mediante el

gréfico 5.

Al llegar el segundo semestre
del afio 2009, periodo identificado
tedricamente como de inicio del
apogeo de las afectaciones de la
crisis sobre en el sistema financiero
costarricense, se observé una con-
glomeracién de entidades en el clds-
ter de mayor riesgo crediticio (N°
7). Como se vio anteriormente, este
claster se caracterizé por una contraccién
de la cartera crediticia al dia (con respecto a
sus homélogos), un bajo {ndice de endeuda-
miento y una alta concentracién de pasivos,
sintomas caracteristicos de un desequilibrio
econémico. Lo anterior desembocé en un
incremento de la morosidad crediticia, esca-
sez de recursos en los mercados de dinero y
reduccién en la diversidad de los mecanis-
mos de captacién al publico, producto de la
contraccién financiera vigente.

Durante el cuarto trimestre de 2009,
se observa un repunte generalizado en los
efectos de la crisis en el mercado financie-

ro, percibido principalmente por los bancos
privados, los cuales migran nuevamente al
claster de mayor riesgo crediticio y menor
volumen de activos liquidos (N° 7), dadas
las esperables variaciones en sus balances
contables descritas con anterioridad. Para-

lelamente, las entidades publicas iniciaron

una nueva migracién que tiene como desti-

no el cluster N° 2, el mejor calificado por la
SUGEF y con mayor margen de utilidad, el
cual originalmente estuvo conformado por
las entidades bancarias de cardcter privado.
La repercusién directa del incremento en la
razén circulante, los depésitos a la vista en
entidades financieras locales y las cuentas
por cobrar son producto de una acertada
estrategia que previé los efectos de la crisis
sobre sus entidades, sin que esto llegara a ser

percibido como una bondad de la crisis.

El primer trimestre del afio 2010 se ca-
racterizé por la salida de las entidades ban-

carias privadas y no bancarias del cluster
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de mayor riesgo crediticio (N° 7) hacia los
cldsteres de mejor calificacién financiera por
parte del regulador (N° 2), el cual original-
mente estuvo representado por entes ban-
carios privados, y el cldster de menor grado
de capitalizacién (N° 4), respectivamente.
Hacia la mitad del afio 2010 se da la salida
de los bancos privados de su claster original
(Ne° 2) hacia un claster de mayor ca-
pitalizacién y liquidez media (N° 4),
hecho que obedecid, nuevamente, al
incremento en las cuentas por cobrar,
razén circulante, estimacién por dete-
rioro de la cartera crediticia, asf como
una disminucién en el margen de uti-
lidad bruta. Las entidades financieras
no bancarias retornaron al cldster de
mayor riesgo crediticio y cambiario
(Ne 7), dada la disminucién en el mar-
gen de utilidad financiera, estimacio-
nes por deterioro y margen de utilidad
operativa.

El dltimo trimestre del afio 2010
evidenci6é un comportamiento atipico,
al presentarse un singular intercambio
entre las entidades de los cldsteres ca-
racterizados originalmente por los ban-
cos privados (N° 2) y bancos estatales
(Ne 4), asi como de las entidades de
mayor capital, menor indice de moro-
sidad (N° 6) y mayor riesgo crediticio
(Ne 7). Ademds, se dio el retorno de
los bancos publicos a su cldster origi-
nal, obedecido por el incremento en los
bienes realizables, ingresos diferidos y
estimaciones de cartera de crédito, y la

disminucién en otros activos y en el margen

de utilidad operativa.

Post-crisis

El inicio del perfodo de post-crisis acon-
tecid, al menos en términos tedricos, durante
el mes de enero de 2011 y se extendié hasta
el mes de diciembre de 2012, abarcando asi
una extensiéon de tiempo de igual longitud
que el perfodo de crisis analizado, lo cual
permitié observar las consecuencias acha-
cadas al fenémeno acontecido en el sistema
financiero. El grédfico 6 permite apreciar la
conformacién de los clisteres al inicio del

periodo de post-crisis.
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Durante el primer trimestre de 2011 se
manifesté uno de los perfodos de mayor aje-
treo en la evolucidn de los clisteres, en pri-
mera instancia dado por el desplazamiento
de los bancos publicos a su cluster original
(N© 4), caracterizado por una alta diversidad
de activos. Este desplazamiento fue favoreci-
do por el incremento en la razén circulante,
bienes realizables, margen de utilidad ope-
rativa y cuentas por cobrar, lo que evidencia
una gestada recuperacién y favorable adapta-
cién a las caracteristicas financieras del nue-
vo entorno vigente. Por otra parte, se dio la
migracién de la banca privada y cooperativas
al claster de indicadores financieros de me-
nor calidad (N° 7), muestra fiel de la afecta-
cién de origen exdgeno sobre las variables de

ambos tipos de entidades.

Los bancos privados migraron gracias al
incremento en la razén circulante, cobertura
de intereses e inversiones disponibles para la
negociacién; paralelamente se vieron afecta-
dos por la disminucién en el margen de uti-
lidad bruta y cuentas por cobrar. Mientras
tanto, las cooperativas se mudaron producto
de la variacién en bienes realizables, razén
circulante, cuentas por cobrar, otros pasivos
y margen de utilidad bruta. Tal comporta-

miento demuestra la continuidad de las afec-

taciones de la crisis acontecida sobre este tipo
de entidades.

Al cierre del segundo trimestre del afio
2011, se confirmd la salida de la banca pri-
vada del clister mejor calificado (No 2),
explicado mayormente por el incremento en
las estimaciones por incobrables, cuentas por
pagar, bienes realizables y razén circulante,
al igual que la disminucién en las comisiones
por cobrar y margen de utilidad financiera.
Nuevamente, se presenté un incremento en
los activos liquidos como requisito de mo-
vilizacién desde el cldster de mayor riesgo
crediticio (N° 7).

El cierre del afio 2011 exhibié la recons-
titucién del cldster de mayor riesgo crediticio
(N° 7) a partir de la llegada de bancos priva-
dos y cooperativas debilitadas; los primeros
debido a la caida en el margen de utilidad
operativa, cuentas por cobrar y obligacio-
nes a la vista, mientras tanto, las segundas
explican su comportamiento, bdsicamente,
por las mismas partidas mencionadas para
los bancos privados, mds un incremento en
la cartera crediticia en deterioro. Ademds, las
entidades financieras no bancarias vieron re-
ducido su portafolio crediticio clasificacién

B, lo cual les permitié permanecer estables

en el clister de mayor diversidad de activos

(Ne 4), dada la similitud observada en su
comportamiento con respecto a los bancos

publicos.

Durante el primer trimestre del afo
2012, persistié el fenémeno observado a lo
largo de este andlisis, en el cual los bancos
privados migraron reiteradamente al cldster
de mayor riesgo crediticio y cambiario (N°
7), situacién presente en repetidas oportuni-
dades. Se divisé una nueva migracién de las
entidades financieras no bancarias hacia el
clister N° 2 (caracterizado inicialmente por
la banca privada), originada principalmente
por su mejoria en su razén de liquidez, cober-

tura de intereses, cargos y cuentas por pagar.

Hacia la mitad afio 2012, el traslado de
bancos publicos al clister de menor calidad
de cartera crediticia (N° 7) confirma un
nuevo detonante de la movilizacién inter-
mensual de los clisteres analizados, como lo
es la morosidad. A partir del mes de agosto
de 2012 da inicio un periodo de estabilidad
en la recomposicién mensual de los clusteres,
reflejo del comportamiento sostenido por
las instituciones participantes en el sistema
financiero, el cual, en meses previos, era cada
vez mds activo y evidente dada la poca va-
riabilidad observada. Lo anterior es identi-

ficable en el grifico 7, donde se muestra la
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distribucién resultante de los clisteres una

vez finalizado el periodo de estudio.

CONCLUSIONES

Se pone en manifiesto la importancia
en la adopcién de una cultura de datos, que
propicie el uso e integracién de estos al pro-
ceso de toma de decisién, amparados en una

perspectiva cientifica.

El proceso de agrupacién permite deter-
minar los siguientes siete conjuntos homogé-

neos de entidades:

® Alta concentracién de pasivos (coo-

perativas)

® Mgjor calificado por SUGEF (ban-

cos privados)

¢ Calificacién promedio alta en todos

los indicadores (cooperativas)
® Poco capitalizado (bancos publicos)

® Poco capitalizado con sanidad alta

en cartera crediticia (cooperativas)

® Capitalizado con sanidad media en

cartera crediticia (cooperativas)

® Mayor riesgo crediticio (entidades

financieras no bancarias)

A través del desarrollo del presente andli-
sis financiero, se concluye que durante la eta-
pa de pre-crisis se da un aprovisionamiento
de recursos liquidos por parte de las entida-
des bancarias, tanto ptblicas como privadas,
y de las organizaciones cooperativistas en
una segunda instancia con unos meses de re-
tardo en la implementacién de las medidas
adoptadas con respecto a las primeras. Esta
estrategia trae como consecuencia la dismi-
nucién de los mérgenes financieros, dada la
necesidad de salir al mercado a captar recur-
sos liquidos cada vez mds escasos y de mayor
costo financiero, producto de la contraccién
generalizada del ahorro y al cierre total o par-
cial de las lineas crédito interbancarias, tanto

locales como extranjeras.

Las entidades financieras no bancarias,

junto con la banca privada, son las prime-

ras en verse afectadas por las secuelas de la
crisis estudiada, al reflejar un leve aumento
en el indice de morosidad de sus portafolios
crediticios, originado por el no pago o pago
tardfo por parte de sus deudores, derivado de
la coyuntura econémica que, para ese enton-
ces, afectaba a uno de los principales socios
comerciales del pafs, como es los Estados
Unidos. Este comportamiento es inmediata-
mente replicado por los bancos de naturaleza
publica.

Durante la etapa de crisis, es posible con-
cluir la presencia de una afectacién total de la
poblacién financiera analizada. Inicialmente,
sus efectos se observan durante el tercer tri-
mestre de 2008, primeramente, en la banca
privada, seguida de la banca publica y en ter-
cera instancia por las entidades cooperativas.
Dicho fenémeno econémico alcanzé el mo-
mento ctspide de sus afectaciones a lo largo
del segundo semestre del afio 2009, periodo
en el cual la totalidad de entidades se encon-
traron contenidas por el cldster de mayor
riesgo crediticio y cambiario segtin los datos
observados, a excepcion de los bancos publi-
cos, conjunto que transité por dichos clus-
teres un trimestre atrds y de forma efimera.
Los efectos mencionados denotan un patrén
cronoldgico de afectacion, en el cual las pri-
meras entidades en reaccionar orgdnicamente
a los efectos mencionados son los bancos pri-
vados y entidades financieras no bancarias,
seguidos un mes después por los bancos pu-
blicos y organizaciones cooperativistas. Estas
dos entidades percibieron los efectos un mes
después que los entes privados, y sobre ellas
permanecieron las secuelas de manera mds

constante que en el resto de entidades.

Por otra parte, el andlisis desarrollado
permite concluir que las acciones utilizadas
en la mitigacién de los efectos producidos
por la crisis se resumen en la capacidad de
captar la mayor cantidad de recursos liqui-
dos al menor cost o financiero posible, y de
esta manera evitar la cafda en los mdrgenes
de utilidad financiera, asi como en la genera-
cién de ingresos financieros por concepto de

intereses al propiciar los niveles de colocacién
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y saldo de cartera crediticia adecuados. Esto
sin dejar de lado un estricto monitoreo sobre
los indices de morosidad (y lo involucrado
operativamente por ello), que coadyuven a
la disminucién de la probabilidad de asignar
recursos financieros a provisiones de créditos
por concepto de deterioro o eventuales pérdi-
das financieras por incobrabilidad. A manera
de ejemplo, es posible mencionar el caso de
la banca publica, que fue el primer conjun-
to de entidades en salir del claster de menor
calidad financiera segtin sus indicadores,
posterior al momento de mayor afectacién de
la crisis. Esta salida se da como producto de
la fuerza de su musculo organizacional en la
obtencién de disponibilidades de bajo costo
financiero, ya sean provenientes del publico
0, en su defecto, de cuentas corrientes perte-

necientes a instituciones del gobierno.

Al finalizar el perfodo de crisis, se ob-
serva una particular homogeneidad en la
composicién contable de los bancos publicos
y privados, los cuales permanecieron aglome-
rados bajo el mismo clister por mds de un
trimestre durante el afio 2010, cuando del
clister N° 2, originalmente caracterizado por
los entes privados, se desplazaron a los entes
publicos hacia su cluster base (N° 4) a fina-
les de ese mismo afio. Con esto, ambas ca-
tegorfas de entidades bancarias permanecen
situadas en su cluster original al finalizar el
perfodo, determinado, en términos tedricos,

como de crisis.

En cuanto a la etapa de post-crisis, se
observa que manifiesta su inicio en nuestro
pafs transcurrido el segundo semestre del afio
2012, y no a inicios del afio 2010 como se
planted tedricamente, periodo en que, luego
de una alternabilidad en los clisteres asig-
nados a la banca publica, esta finaliza con la
migracién de dichas entidades en su cldster
original (N° 4). Las entidades financieras no
bancarias demuestran una transformacién
sorpresiva e inesperada al evidenciar un me-
joramiento paulatino y constante en la cali-
dad de sus indicadores, que concluyen con
el desplazamiento desde un cldster menor a

uno de mayor idoneidad financiera, dentro
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del cual permanecen hasta la finalizacién del
perfodo analizado. Por el contrario, las enti-
dades cooperativas permanecen contenidas
de forma constante en el cldster de menor
estabilidad segtin sus indicadores financie-
ros, como ha sido lo habitual durante todo
el perfodo de post-crisis, a excepcién de al-
gunas de ellas que presentan algin tipo de
alternancia hacia el cluster de sus homélogas

de mayor liquidez.

En este punto, y luego de evaluado el
comportamiento financiero de las entidades
durante sesenta perfodos mensuales, es posi-
ble referirse acerca de una de las principales
consecuencias de la crisis estudiada, la cual
recac especificamente sobre las entidades
privadas. Estas iniciaron el presente andlisis
contenidas por el clister N° 2, al cual repre-
sentaban, y producto de los efectos sufridos y
acciones implementadas, primariamente por
la dificultad en captar recursos liquidos de
bajo costo y la desaceleracién en la colocacién
de créditos, resultaron por anclarse de forma
sorpresiva y definitiva en el clister de mayor

riesgo crediticio y cambiario.

Una vez observado el desempefio de la
metodologfa de andlisis propuesta durante
las etapas en que se ha abordado el estudio
del fendmeno en cuestién, se demuestra su
efectividad e intuitividad con que las varia-
ciones en el patrén de comportamiento de
las entidades son identificadas y visualizadas
grdficamente a través del tiempo, producto de
la granularidad de la informacién utilizada.
Ademids, la metodologfa presupone la pre-
sencia de caracteristicas previsivas, dados los
patrones de comportamiento identificados
durante el desarrollo del andlisis, aspecto que
podrd confirmarse y afinarse con la sucesiva
utilizacién de la metodologia en futuras in-
vestigaciones, que no lidien con la principal
limitante del presente trabajo académico,
como lo fue el acceso a un conjunto de infor-
macién con mayor detalle y disponibilidad
de lineas contables que permitan explicar el
comportamiento de las entidades reguladas
ante un fenémeno similar al explorado en la

presente ocasién.

Como futura linea de indagacién y se-

guimiento a la metodologfa de anilisis de
datos propuesta, se plantea ante la Escuela de
Administracién de Empresas el desarrollo de
una investigacién (multidisplinaria) con fi-
nes exploratorios y descriptivos, consecuencia
de la ejecucién de un trabajo de campo lle-
vado a cabo en el sector de las pequefias em-
presas del parque empresarial costarricense.
Esto, mediante la programacién de un por-
tal informdtico de andlisis e interpretacién
cognitiva de datos, en el cual las empresas de
dicho segmento compartan, de forma intuiti-
vay de bajo o nulo conocimiento técnico, su
informacién (respetando la confidencialidad
de la misma), no solamente de cardcter finan-
ciero-contable, sino de indole integral segiin
las diversas aristas que conforman el dfa a dfa
de la empresa, lldmese: clientes, ventas, cos-
tos, compras, competencia, inventarios, etc.
Una vez almacenados e integrados dentro de
la solucién informdtica mencionada, se debe
aplicar la metodologfa de anilisis de datos
descrita (utilizada en la presente investiga-
cién con fines financieros, pero aplicable a
muchos otros campos dado sus componentes
estadisticos y computacionales), permitiendo
llevar a cabo el procesamiento de los datos,
bajo la linea de “autoservicio” y cero costo
para la empresa, del o los rubros de interés,
no solamente de sus propios datos, sino que,
ademds, de los relacionados con su sector,
al ser una plataforma de fin comunitario y
solidario, en la que le sea posible comparar
su desempefio con entes similares y con el
gremio como tal. De esta manera se propicia
al pequefio empresario, el acceso al andlisis
e interpretacién tedrica de su informacién,
como sector empresarial mayormente carac-
terizado por el empirismo y baja de educacién
superior, lo cual colabora en la disminucién
de la brecha educativa y tecnoldgica existe.
Una vez nutrido el ambiente con los datos co-
munitarios, cifras pafs, ambos integralmente
analizados, y bajo la metodologia de estudio
de datos multidisplinaria detallada, se debe
implementar una linea de investigacién que
explore, describa y cuantifique los efectos en
el desempefio operativo y financiero de las
pequefias empresas expuestas a la asesorfa

virtual mencionada.
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