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ABSTRACT

The financial system and the volatility that has been presented in the markets in recent years, has been a topic that has attracted the attention
of various researchers and analysts in the world, additionally phenomena such as the Fourth Revolution, cryptocurrencies have emerged
within the technological financial products generate and project new risks (Umar, M., et.al ,2021). Hartwell (2018) indicates that financial
volatility has different origins some related to economic conditions, institutional issues, market uncertainty. Albulescu, C. T. (2021).
The coronavirus crisis (COVID-19), affected the main stock exchanges in the world registering strong shocks from February 2020,
similarly financial volatility continued to increase in the context of COVID-19, even in pre-pandemic stage, there have been affectations
to the economy with impacts on trade, tourism, transportation and food (Albulescu, 2020).

The objective of this document is to identify the impact generated by Covid-19 on the quality of the portfolios of financial entities in
Bolivia and Colombia, for which a quantitative methodology was applied, performing an observation of the analysis of different elements
considered principal, PCA (Principal Component Analysis), since it is one of the most used tools to identify patterns in highly complex
data, reducing the number of variables.

Among the most important findings it can be identified that the Bolivian portfolios do not present much variation over time, rather they
adapt according to time; while the Colombian portfolios form three groups: portfolio A at the extreme right, portfolios D and E at the
upper end and portfolios C and B at the center-bottom, which says that the variation of the Colombian portfolios is high.
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RESUMEN
El sistema financiero y la volatilidad que se ha presenta en los mercados durante los Gltimos afios, ha sido un tema que ha llamado la
atencion de diversos investigadores y analistas en el mundo, adicionalmente fenémenos como la Cuarta Revolucién, las criptomonedas
han emergido dentro de los productos financieros tecnoldgicos generan y proyectan nuevos riegos (Umar, M., et.al, 2021). Hartwell (2018)
indica que la volatilidad financiera tiene diferentes origenes algunos relacionados con condiciones econdmicas, cuestiones institucionales,
la incertidumbre del mercado. (Albulescu, C. T, 2021).

La crisis del coronavirus (COVID-19), afecto las principales bolsas del mundo registrandose fuertes sacudidas a partir de febrero de 2020,
de igual forma la volatilidad financiera siguié aumentando en el contexto de la COVID-19, incluso en etapa de prepandémia, se han
presentado afectaciones a la economia con impactos en el comercio, el turismo, el transporte y los alimentos (Albulescu, 2020).

Este documento tiene como objetivo, identificar el impacto generado por la Covid-19 en la calidad de las carteras de las entidades
financieras en Bolivia y Colombia, para lo cual se aplicé una metodologia cuantitativa, realizando una observacién del andlisis de diferentes
elementos considerados principales, PCA por sus siglas en inglés (Principal Component Analysis), ya que es una de las herramientas mas
usadas para identificar patrones en datos de una alta complejidad, haciendo una reduccién en el nimero de variables.

Dentro de los hallazgos mas importantes se puede identificar que las carteras de Bolivia no presentan mucha variacion en el tiempo, mas
bien se adaptan de acuerdo con el tiempo; mientras que las carteras de Colombia forman tres grupos: la cartera A al extremo derecho, las
carteras D y E en el extremo superior y las carteras C y B al centro-inferior, lo cual dice que la variacion de las carteras colombianas es
alta.
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1. INTRODUCCION

Mosso y Lépez-Herrera, (2020) indican que los riesgos asociados con créditos de consumo generan afectaciones en
la aplicacion de provisiones del sector financiero, lo anterior debido a un incremento en el riesgo del portafolio,
impactando en la industria, por la sensibilidad de este sector en el desempleo y en la economia. Autores como Castro
et al, (2022) y Polat (2018) establecen que el sector financiero impulsa el crecimiento econémico de los paises, y se
afecta durante periodos de crisis disminuyendo los recursos disponibles para ofrecer créditos a diferentes
organizaciones. Kil., etal (2020) y Risti¢ & Jemovi¢ (2021), indican que la calidad y disposicién de las exposiciones,
las muestras crediticias y su relacion con el ciclo econdmico, resultan ser un tema de interés; sin embargo, el deterioro
de la calidad crediticia varia mucho de un pais a otro, situacion que lleva a pensar en la necesidad de identificar las
variables que pueden influir en la estabilidad financiera de los paises y en la forma en la cual inciden a nivel
microecondmico en la rentabilidad de los bancos (Polat, 2018). Por esta razon, el sistema financiero facilita la
medicion del dinero que circula en una economia, tanto de los ahorradores, como de quienes lo demandan o utilizan
para generar algun tipo de inversion o gasto, facilitando la libre circulacion de los activos en la economia (Pusseto,
2008).

En el sistema financiero se hace uso de activos, los cuales son herramientas que se usan para movilizar los recursos,
el sector privado hace uso de ellos a través de las cuentas de ahorro, fondos de inversidn, entre otros; donde la riqueza
del cliente representa un pasivo para el banco. En el sector publico toma el nombre de titulos valor representados a
través de bonos, REPOS, letras del tesoro, entre otros. EI mercado financiero opera a través de un sistema electronico,
através del cual se realizan canjes de activos financieros y se definen sus precios, con el fin de establecer demandantes
y oferentes en el mercado (Stupariu et al., 2020). Este documento se divide en tres partes: la primera permite visualizar
la evolucion del evolucién del sistema financiero; ; la segunda parte aborda la calidad de la Cartera Financiera y
Riesgo sistematico, en la tercera se establece como caso de estudio la forma en la cual se trabaja la calidad de la
Cartera Financiera y el Riesgo Sistemético en Bolivia y Colombia, lo cual permite generar una comparacion a traves
de los resultados obtenidos. Finalmente, se presentan las conclusiones del estudio.

2. EVOLUCION DEL SISTEMA FINANCIERO

Para hablar de la evolucién del sistema financiero internacional, seria importante definir lo que se entiende por sistema
financiero. En este sentido mas alla de las distintas denominaciones de lo que es un sistema, a propdésito del orden
mundial, Virally (1974) da la pauta al conceptualizar que se trata de un conjunto de elementos que interactlian de
forma dindmica. Siguiendo esta misma linea, mas adelante Solomon (1979), definiria el sistema financiero, como
“...un conjunto de acuerdos, de reglas, de practicas y de instituciones en el marco de las cuales se efectian los pagos
correspondientes a las transacciones que atraviesan las fronteras”.

Partiendo de lo anterior es posible identificar como el primer sistema financiero internacional el llamado “Gold
Standar” o Patrén Oro, cuyo maximo esplendor se dio entre 1872 cuando Alemania, luego de su unificacion, adopta
el patron oro y 1914 cuando inicia la primera guerra mundial y los paises abandonan su politica monetaria restrictiva
para financiar el esfuerzo bélico con emisién. El sistema, se bas6 en la circulacion paralela de libras esterlinas y oro,
como medios de pago de aceptacién universal, generd con ello un impulso muy importante al comercio global que se
duplicé entre 1890 y 1913 a pesar de las tensiones politicas y la creciente desconfianza entre las principales potencias,
que paraddjicamente contrastaba con la confianza de los mercados, lo cual se manifesté en la invariabilidad de los
tipos de cambio entre 1880 y 1914 (Eichengreen, 2021).

Finalizada la primera guerra mundial, se intentd infructuosamente restaurar el “Gold Standar”, buscando con ello
normalizar el comercio internacional e inyectar confianza en los mercados, pero sin resultados positivos. Prueba de
ello son los fracasos de las conferencias de Bruselas en 1920, Génova en 1922 y Ginebra en 1924. Incluso Gran
Bretafia mediante el «Gold Standard Act», intento revivirlo en 1925, pero luego de la crisis financiera de 1929 tuvo
que abandonarlo definitivamente en 1931 (Bermejo, 2013). Asi entonces se podria afirmar que el periodo de entre
guerras (1914 — 1944), fue un periodo sin sistema financiero internacional, en el que Estados Unidos no asumi6 un
liderazgo claro en relacion al sistema monetario internacional y para algunos autores ello fue motivo de la crisis del
29 y la consecuente gran depresion de los afios 30.

La conferencia de Bretton Woods, iniciada el 1 de julio de 1944, con la participacién de 44 paises, entre ellos Estados
Unidos y sus principales aliados, dio origen al Fondo Monetario Internacional y al Banco Mundial, y a un periodo
dominado por lo que se conoceria como el Sistema Bretton Woods. Hubo dos propuestas en torno a las caracteristicas
que debia tener la nueva arquitectura financiera internacional, pero al final se impuso la propuesta de Estados Unidos,
que buscaba fundamentalmente estabilizar los tipos de cambio, promulgar el libre comercio y garantizar un sistema
de pagos internacionales estable mediante la promocion de politicas tendientes a garantizar que los paises alcance el



equilibrio en sus balanzas de pagos. (Lowenfeld, 2002)

El sistema funciond bien en una etapa de recuperacion econdmica que significaria uno de los periodos mas prdésperos
del sistema capitalista en toda su historia. Sin embargo, desde la reforma de 1968, que cred los Derechos Especiales
de Giro, DEG, era evidente que el hecho de que Estados Unidos tuviera el control de la moneda patron para el comercio
internacional, significaba en la practica un déficit constante en la balanza de pagos de ese pais, que atendia sus
compromisos internacionales y sus déficits emitiendo, a diferencia de los demas paises que debian esforzarse para
saldar sus compromisos. El sistema colapso en 1971, ante la imposibilidad de Estados Unidos de seguir emitiendo
dolares con respaldo en oro, dando paso a un periodo de inestabilidad marcado por los tipos de cambio flotantes y la
aparicion de sistemas monetarios regionales que desde 1973 han sido preponderantes en el sistema financiero y
monetario internacional. (Bermejo, 2013)
Desde los afios ochenta se hizo evidente un proceso de integracién financiera como respuesta a mercados
internacionales méas inestables, y como resultado de una creciente liberalizacion de las economias. Sin embargo, estos
procesos permitieron el aumento de los flujos de inversion extranjera, tanto directa como especulativa, generando esta
Gltima, situaciones de mayor volatilidad en los mercados, que ahora mucho mas interconectados, se volvieron
vulnerables frente a crisis financieras locales, que gracias al efecto contagio, escalan hasta convertirse en crisis
mundiales. (Adam, 2013)
Si se toman en cuenta las crisis financieras mas importantes y la distancia entre ellas, se puede notar como conforme
se ha producido una mayor liberalizacion de los mercados financieros, también se ha producido una mayor recurrencia
de crisis financieras evidenciando una mayor volatilidad. Entre la crisis de 1929, generada por un desfase entre la
actividad bursétil y la actividad real impulsada por una politica monetaria laxa, y la crisis de 1987 pasaron 58 afios,
siendo esta Ultima causada por el enorme déficit comercial de Estados Unidos.
Apenas diez afios mas tarde, la crisis asiatica de 1997 causada por los capitales especulativos, mostraria no solo la
mayor volatilidad de los mercados y sino también un menor periodo de tiempo entre grandes crisis, ademas de un
efecto contagio mucho més acusado. Las crisis del 2007 y 2011 dejarian alin mas en claro la fragilidad de los mercados
frente a desequilibrios causados por los flujos de capitales especulativos, o la tendencia a la formacion de burbujas y
la menor capacidad de los gobiernos para prevenir estas situaciones luego de los procesos de desregulacion financiera
emprendidos en los afios ochenta. (Adam, 2013)
Figura 1
Tipos de riesgo crediticio
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Nota: elaboracion propia
La globalizacion y la consecuente desregulacion ha permitido enormes avances en relacién a los instrumentos
financieros y a los mecanismos que permiten la movilizacion de capitales y facilitan la inversion. Sin embargo, es
importante avanzar en un marco juridico mucho mas transparente que permita una mayor vigilancia de los operadores
privados en los mercados de capitales, toda vez que sus actuaciones tienen repercusiones significativas en las
empresas, particulares y Estados que se sirven del sistema financiero internacional, para obtener financiacion para sus
proyectos y emprendimientos. De igual manera se hace necesaria una revision de las principales instituciones que
hacen parte del Sistema Monetario Internacional, en atencidn a los desafios que enfrentan los paises emergentes y su
vulnerabilidad frente a la alta volatilidad de los mercados financieros.
La administracion de los recursos financieros es clave para el negocio diario de los bancos (Saavedra & Saavedra,
2010), llevando a generar una adecuada gestion del riesgo al interior de cada una de ellas. En este sentido, el concepto
de riesgo de credito es asociado a las diferentes crisis financieras del mundo de acuerdo con McNeil et al. (2005),
definiéndose como el detrimento originado por el incumplimiento en las obligaciones financieras, que pueden
generarse por movimientos que son considerados rudos y toscos en el mercado de activos financieros, en condiciones
de iliquidez, ademas del impedimento de ejecutar garantias o cobros.
De Lara (2005) considera que el riesgo de un crédito se relaciona con las pérdidas que atacan directamente al capital
registrado, debido al incumplimiento de una contraparte en una transaccion financiera (teniendo en cuenta los términos
y condiciones de la transaccion). Por lo tanto, se puede considerar la importancia que envuelve la decision del
otorgamiento y seguimiento de las operaciones financieras y que permitan a la entidad financiera recuperar los valores
otorgados con sus respectivos intereses generando el retorno total. Asi, el riesgo de crédito abarca varios tipos
diferentes de riesgo, entre ellos se encuentran:
Ahora bien, al interior del anlisis del riesgo de crédito, se pueden identificar tres dimensiones bésicas de acuerdo con
Galicia (2003):
Figura 2.
Dimensiones del Riesgo de Crédito
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Nota: Elaborado a partir de Galicia (2003)

Una vez considerados los anteriores aspectos, se deben abordar las decisiones de analisis, aprobacidn, otorgamiento y
seguimiento de operaciones crediticias, ya que son la razon de ser de las instituciones financieras, todo ello en funcion
que pueden desencadenar pérdidas financieras que podrian ser significativas y serian apalancadas por el retraso o



incumplimiento de las obligaciones. La gran mayoria de las entidades financieras, apalancan sus decisiones en el
criterio y experticia de los analistas de crédito a la hora de seleccionar los clientes, es decir, se hace el estudio de
crédito en forma individual, bien sea para personas naturales o juridicas, otras entidades financieras emplean un
sistema de calificacion crediticia (scoring de crédito), o la realizacion de ambas tareas que aprueban o rechazan una
solicitud y en relacion con el producto solicitado. Tradicionalmente, en un sistema de scoring de crédito se cualifican,
identifican, califican y valoran los datos de los solicitantes que advierten aspectos cualitativos y cuantitativos sobre su
situacion financiera, historial de pagos y antigiiedad en el empleo, entre otras variables, informacién que permitira
distinguir entre un “buen” y un "mal" solicitante (Hand & Henley, 1997), el proceso que es realizado de forma que se
toma una muestra del historial de clientes (Thomas et al., 2004), por lo general, los modelos de scoring de crédito
cuentan con dos clases de crédito, préstamos de consumo y préstamos comerciales (Thomas et al., 2017).
Con el fin de avanzar en la aplicacion y gestion del riesgo de crédito, las entidades financieras se han apoyado en
multiples sistemas, modelos y algoritmos que pretenden evaluar y predecir acertadamente el futuro de la operacion
crediticia y disminuyendo la incertidumbre de pago. Los modelos de riesgo de crédito surgieron principalmente para
identificar los elementos de aprobacién y otorgamiento que coadyuven en la prevencion de pérdidas para las
instituciones financieras, se tienen en cuenta aspectos macroecondémicos, comportamientos sectoriales, analisis de
comportamiento de cartera interna y responderd a las dindmicas propias de cada entidad. La utilizacién de estas
estrategias tuvo sus inicios en los afios 30 a partir de la crisis financiera de 1929, en donde se ponderaban las razones
financieras para la decisién de otorgamiento. Posteriormente en los afios 70 se incorporaron elementos de pérdida
esperada donde primaban los atributos individuales del deudor y la pérdida no esperada que surge una vez el crédito
es otorgado y por diversas situaciones se presenta el incumplimiento de la obligacién por parte del deudor.
En funcidn de la aplicacion de los modelos de medicion durante la evolucién de los sistemas financieros, se pueden
encontrar metodologias de tipo fundamental que nacen de la proyeccion de variables que pueden ser econémicas y
financieras en el tiempo, de la ocupacion y resultados de la empresa en dichas condiciones (Méarquez, 2009).
Adicionalmente se debe tener en cuenta los elementos asociados al proceso del valor del dinero en el tiempo, en el
cual se pueden presentar cambios por diferentes tipos de variables que impidan el cumplimiento del pago de la
obligacion crediticia por parte del deudor. A continuacion, se presenta el siguiente esquema de los diferentes modelos
de evaluacion de riesgo de crédito.
Figura 3.
Modelos de evaluacién de riesgo de crédito

Modelos de evaluacion

Tradicionales Modernos

Sistema de expertos Modelo KMV

Modelo de evaluacion
Sistema de calificacion de Merton

Modelo CyRCE

Nota: Elaboracion propia a partir de (Galicia, 2003)

De alli, que en los modelos tradicionales, el sistema de expertos permite evaluar la situacién inicial previa al
otorgamiento de la operacion crediticia, se basa fundamental en 5 criterios integrados en: a) capacidad, b) capital, c)
colateral, d) caracter y e) condiciones; mientras que el sistema de calificacion se considera seguin cuatro ponderaciones:
0%, 20%, 50% y 100%, que son aplicadas teniendo en cuenta las categorias bajo las cuales se clasifican los créditos
por tipo de emisor de la deuda o prestatario (Ong, 1999).

Es importante definir que esta metodologia ha tenido bastantes criticas en funcién de la evolucion de los sistemas
financieros a nivel mundial. Con relacion a los métodos de evaluacion modernos, Modelo KMV desarrollado en la



época de los afios 90 por la calificadora Moody’s, permite definir la posibilidad de que se presente el incumplimiento
de la compafiia a partir de su distribucion financiera, y la volatilidad del mercado y su interés esperado. Cuenta con
tres etapas a la hora de traducir de la informacion del mercado a probabilidades de incumplimiento se realiza en tres
etapas: la primera de ellas consiste en la apreciacién del valor del activo y la volatilidad de la ganancia, la segunda
tiene que ver con el calculo del riesgo de los activos, en el que se encuentra incluido el riesgo del negocio y del sector
en el que la compafiia se desempefia y finalmente en la tercera consiste en el calculo de la probabilidad de
incumplimiento (Crouhy et al., 2000) En el modelo de evaluacidon de Merton, se realiza una rapida aplicacion del
modelo Z-Score, que es conocida como una de las metodologias que se utiliza con mayor frecuencia para el analisis
multivariado de la informacion financiera a tratar (andlisis discriminante), esta técnica de estadistica logra la
clasificacion de los resultados que arrojan las observaciones en grupos definidos a priori (De la Fuente, 2006). La
funcién se encuentra definida de tal forma:
Z=3,25+6,56 X1+3,26 X2 +6,72 X3 + 1,05 X4

Donde:

X1 = activo circulante/activo total.

X2 = reservas/activo total.

X3= utilidades antes de intereses e impuestos/ activo total.

X4 = valor contable del capital propio/pasivo total.
El término constante (3,25) en el modelo permite estandarizar el andlisis, de forma que sea equivalente a la
clasificacion a quiebra es consistente con una puntuacion menor o igual que cero. Para esta metodologia se resalta que
el modelo permite trabajar con variables contenidas en los estados financieros de las empresas o individuos y que son
adaptables y ajustables en todos los sectores de la economia. Por ultimo, el modelo de CyRCE establece una relacién
entre el riesgo de crédito y el capital necesario para enfrentar dicho evento, comprendiendo las metas individuales de
cartera y la posibilidad de incumplimiento, este modelo permite la evaluacion de la suficiencia del capital que fue
asignado previamente por un banco, obteniendo como resultados la visualizacion y analisis d una cartera de riesgos
crediticios, a través de su comparacion con el valor en riesgo (VaR, por su sigla en inglés) de dicha cartera, definido
como la méaxima pérdida posible con una probabilidad de ocurrencia alta (intervalo de confianza que suele fijarse en
99%) y durante un determinado horizonte temporal (usualmente un afio) (Fernandez & Soéarez, 2008).
El riesgo de crédito puede minimizarse mediante diversas metodologias y medidas de politica de riesgo que sirven
para prevenir el riesgo. Esto incluye, por ejemplo, la comprobacion de la solvencia, la garantia de los préstamos y el
control del crédito. Ademas, el riesgo puede compartirse transfiriendo con la ayuda de una garantia, clausula de ajuste
de tasa de interés o clausula de escalamiento de tiempo, calculo de riesgo y seguro de riesgo a través de seguro de
crédito. Otra forma de minimizar es compartir el riesgo mediante la formacién de acuerdos meta, sindicatos o grupos
de rescate. El riesgo puede repartirse distribuyéndolo de manera factica, geografica, temporal y personal.

3. CONTEXTO DEL RIESGO CREDITICIO DE BOLIVIAY COLOMBIA

Apalancados en la existencia del riesgo de crédito en los diferentes esquemas econémicos de los paises, al interior de
cada una de las naciones existen sistemas financieros que promueven las buenas practicas para garantizar un equilibrio
en las operaciones financieras que mantengan las condiciones propicias para mantener la confianza en los diferentes
actores del mercado financiero. De alli se deriva la creacion e implementacion de estrategias para la administracion
adecuada del riesgo crediticio como mecanismo de gestion interna para la aplicacion de una cultura que promueva la
evaluacion crediticia para determinar la solvencia y capacidad de un perfil de crédito.

a. Bolivia

Esta situado en Sur América considerandose soberano sin litoral, cuenta con un total de poblacion de 11.832.936 habitantes
(Banco Mundial, 2022). Se organiza en nueve departamentos, con su capital constitucional en Sucre. La economia de
Bolivia principalmente se basa en la agricultura que emplea mas del 27% de la poblacion activa de ese pais, aunque a nivel
regional la productividad es baja, le sigue la industria de la manufactura que representa al 11,9% del PIB y exportan
principalmente a paises de la regién suramericana como Brasil o Chile. Adicionalmente, una informacion relevante hacia
Bolivia es que la gran parte del empleo se encuentra en el sector informal con un 60% de la poblacion. El crecimiento de
Bolivia en términos de su PIB brinda una estabilidad al pais ya que desde el 2015 este no bajaba del 4% pero por su
inestabilidad politica en el 2019, generando un crecimiento solo del 2% y como era de esperarse por la situacion mundial

en el 2020 el PIB fue de -8,6% un fenémeno que paso a nivel mundial por el COVID 19 como se observa en la figura 4.
En la crisis mundial causada por la pandemia de la COVID, 19 la economia de Bolivia decreci6 un 8% relacionado son
su PIB para el afio 2020. La crisis hizo que muchas personas perdieran su empleo y creo una inflacién cerca de un 1,5%
aumento en el 2020 como suceso de las diferentes medidas tomadas para minimizar el impacto a la economia el déficit
del sector publico no financiero alcanzé un 12% en su PIB total (Cepal, 2020).De las medidas tomadas por los



aplazamientos de los tributos (equivalentes al 1,5% del PIB), también se analizan las distintas transferencias realizadas
a segmentos de la poblacion (representando el 1,7% del PIB). El apoyo a créditos para empresas y el empleo
(equivalentes al 1,2% del PIB), también ayudas econémicas y descuentos (0,3% del PIB), los estimulos fiscales fueron
semejantes al 5% del PIB, fueron estrategias utilizadas para financiar la crisis.

En la crisis mundial causada por la pandemia de la COVID, 19 la economia de Bolivia decreci6 un 8% relacionado son
su PIB para el afio 2020. La crisis hizo que muchas personas perdieran su empleo y creo una inflacion cerca de un 1,5%
aumento en el 2020 como suceso de las diferentes medidas tomadas para minimizar el impacto a la economia el déficit
del sector publico no financiero alcanzé un 12% en su PIB total (Cepal, 2020).De las medidas tomadas por los
aplazamientos de los tributos (equivalentes al 1,5% del PIB), también se analizan las distintas transferencias realizadas
a segmentos de la poblacion (representando el 1,7% del PIB). El apoyo a créditos para empresas y el empleo
(equivalentes al 1,2% del PIB), también ayudas econdmicas y descuentos (0,3% del PIB), los estimulos fiscales fueron
semejantes al 5% del PIB, fueron estrategias utilizadas para financiar la crisis.

Figura 4
Porcentaje de Crecimiento PIB de Bolivia
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Nota: Elaboracion propia a partir de Banco Mundial (2022)

Las politicas monetarias ayudaron a que Bolivia mantuviera una posicion expansiva, con el motivo de continuar con la
liquidez requerida por el sistema financiero al igual que la reduccién del encaje legal. EI Banco Central de Bolivia
adquiri6 valores de poder publico de la AFP (Administradores de Fondos de Pensiones), extendiendo las garantias
disponibles ademas de expandir los diversos fondos para apoyar los créditos. En Bolivia, se cuenta con el apoyo de la
Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras y la Fundacién para el Desarrollo Productivo y Financiero
(PROFIN), las cuales promueven las dindmicas para identificacién, medicion, monitoreo, control, mitigacion y
divulgacion de la gestion integral de riesgos; entre los que se incluyen: el riesgo de crédito, el riesgo de mercado, el
riesgo operativo, el riesgo de liquidez, el riesgo estratégico, el riesgo reputacional, el riesgo legal, el riesgo tasa de
interés y el riesgo tipo de cambio.

Dentro de la coleccion de normas estructuradas para bancos y entidades financieras se encuentra el titulo 1V, el cual
concentra la central de informacién de riesgos, por medio del cual se establece el funcionamiento del sistema de
Central de Informacion de Riesgo Crediticio (CIRC) y que es administrado por la Autoridad de Supervision del
Sistema Financiero (ASFI). El objetivo primordial es ejercer control sobre el endeudamiento con el que cuentan las
personas naturales y juridicas con el fin de lograr supervisar las diferentes entidades, de esta forma la informacion
recolectada, se agrega segun el volumen total de créditos concedidos por las entidades supervisadas en su conjunto.
En este pais, se reconocen 4 tipos de crédito sobre los cuales se ejerce principal seguimiento:



Figura 5
Tipos de créditos en Bolivia
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Nota: Elaboracion propia a partir del Reglamento del Sistema de Central de Informacion de Riesgo Crediticio,
(Bolivia, 2022)

b. Colombia
Colombia es un pais soberano, con un estado unitario y estructura de gobierno presidencialista. Con un estimado de
51.265.841 habitantes segin el Banco Mundial (2022), se encuentra en la region noroccidental de América del sur, la
superficie total del pais es de 2.070.408 kildmetros cuadrados, estando Perl, Panam4, Venezuela, Ecuador al sur y
Brasil al este, adicional es el Gnico pais de América del sur que tiene costa en el Océano pacifico como en el Mar
caribe, en el que dispone islas como el archipiélago de San Andrés y Providencia uno de los lugares mas conocidos a
nivel territorio y de turismo. En su division administrativa se manejan 32 departamentos y un distrito capital en la
ciudad de Bogota.
Ahora bien, es considerada la cuarta economia de América Latina y la 392 a escala mundial. Esto gracias a que Colombia
ha tenido que pasar por un ciclo de expansion de 15 afios.
Segun los hechos desde 2014, tuvo que enfrentar una caida de la inversion extranjera, un creciente endeudamiento
publico y desaceleracion continlda acompafiada de inflacion. En 2019 el pais registré un crecimiento del PIB del 3,2%
segun el FMI (Fondo Monetario Internacional); Este Fondo prevé una caida para 2020 del 8,1%. La deuda publica
lograria en 2020 el 68,2% del PIB y el déficit publico el 9,4%. En 2020, la inflacion a octubre fue de 1,3%% y la tasa de
paro de 2020 estaba entorno al 7,2 % segun el FMI (Passport, 2020).
Colombia tiene un historial macroeconémico prudente y de gestion fiscal que se basa en el régimen de inflacién objetivo,
lo que aporta a una tasa de cambio elastica y un marco fiscal que se rige a través de reglas; con esto se ha venido ayudando
al crecimiento interrumpido de la economia desde el 2000 obteniendo de esta manera un area de politicas que consintio
responder a la crisis de la COVID-19.
Se encuentra entre los paises que tiene mayor informalidad en el mercado laboral e inequidad de ingresos a nivel
Latinoamérica. Se afiade que las exportaciones se concentran en commodities no renovables (significa que solo hay una
cantidad finita de estos productos) particularmente el petr6leo, dando un incremento en la exposicion de la economia a
las controversias externas, con esto se enfrent6 a una crisis de muchos retos preexistentes.
Es de resaltar que la crisis econdmica generada por la pandemia de la COVID 19, afectd a sectores econdmicos y a la
poblacion en general, sin embargo, se vio respalda por las acciones inmediatas adoptadas por el gobierno y mecanismos
financieros del pais, con el fin de proteger vidas, empleos, trabajadores, ingresos y empresas.
La economia de Colombia principalmente se basa en el petrdleo y otras industrias mineras, cuenta con mas de 17 acuerdos
comerciales de libre comercio alrededor de 65 paises hacen negocios en esta region, es un pais que ha atraido la inversion
extranjera por el proceso de paz que inici6 en el 2012 y la inflacion del pais se ha mantenido estable sin ser un problema.



En el &mbito politico ha sido muy estable teniendo al poder partidos centrales o de derecha en los Ultimos afios. En su
crecimiento del PIB se ha mantenido estable desde el 2015 solo ha variado entre el 3% y 2% de crecimiento anual como
se visualiza en el 2020 por condiciones de la pandemia afect6 en su PIB real dejando asi un -6,8% pero este fenémeno
no solo pasé en Colombia también se observéd a nivel mundial (Banco Mundial, 2022)
Figura 6
Porcentaje de Crecimiento PIB de Bolivia
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Nota: Elaboracion propia a partir de Banco Mundial (2022)
La Pandemia ocasionada por la COVID 19 gener6 en todo el mundo una crisis econdmica, social y politica. En Colombia
perjudicé a todos los sectores econdmicos, lo cual afect6 el PIB, el cual venia presentando una tendencia de crecimiento
entre el 2% y 4%. Por otra parte, los niveles de desempleo aumentaron desproporcionadamente al 15,9% por ende otras
actividades productivas se vieron perjudicadas (BANREP, 2020).
Uno de los efectos mas graves causados por la pandemia es la tasa de desempleo, se estima que en tan solo el 2020 mas de
1,5 millones de personas en Colombia perdieron su empleo o dejaron de trabajar, lo que equivale a 4,6 puntos porcentuales
en la tasa viendo que en el 2019 la tasa de desempleo fue de 10,6% y para el 2020 pas6 a ser de 14,9% (PNUD, 2020).
Por esta razén, el Banco de la Republica de Colombia tom6 acciones a partir de sus funciones legales y constitucionales,
las cuales buscan generar estabilidad econémica en medio de la crisis global (Banrep,2020). Por tanto, se centro en tres
objetivos fundamentales para asegurar la economia del pais: a) Proteger el sistema de pagos, b) Garantizar el flujo continuo
de crédito y c) Estabilizar el mercado cambiario al igual que el de titulos privados y publicos.
Colombia, cuenta con el apoyo de la Superintendencia Financiera de Colombia y el Banco de la Republica que tienen
por objetivo la supervision del sistema financiero colombiano con la meta de que por medio del analisis y correccion
de resultados su estabilidad, seguridad y confianza logren preservar, promover y organizar el Mercado de Valores
colombiano desarrollando Asi mismo en la proteccion de los inversionistas, asegurados y ahorradores.
Segln lo establecido en el Capitulo Il de la Gestion de Riesgo de Crédito, expresada por la Superintendencia
Financiera, esta institucion “identifica como practica que pone en peligro la situacion de solvencia o liquidez de las
entidades las fallas de la gestion de crédito, y por ende la situacion de objecion del SARC”.
Dicha regulacion se encuentra condensada en la Circular Basica Contable y Financiera (Circular Externa 100 de 1995),
Capitulo Il - Gestidn del riesgo de crédito (Anexo 1, 2, 3, 4, 5,6). Alli se encuentran descritos los 3 componentes bajo
los cuales opera el SARC: capacidad de pago del deudor, garantias que respaldan la operacion y el aviso oportuno al
deudor. Adicionalmente expone los modelos para la estimacion en las diferentes etapas de otorgamiento, seguimiento,
control y recuperacion.
En Colombia se reconocen 4 modalidades de crédito:



Figura 7
Tipos de créditos en Colombia
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Nota: Elaboracion propia a partir de la Circular Externa 100 de 1995 (Colombia, 2022).

4. METODOLOGIA

La banca y las entidades financieras tienen diversas funciones: a) Funcionar como intermediario entre el capital y
quienes lo requieren, generando los ahorros en recursos disponibles; b) Administrar sus riesgos filtrando e
identificando variables que influyan en el desarrollo de la actividad financiera; ¢) Mantener un nivel de liquidez en la
economia; entre otras (Calzolari et al., 2019).
Por lo tanto, identificar el impacto generado por la COVID 19 en la calidad de las carteras de las entidades financieras
en Bolivia y Colombia, permitira enfocar sus recursos de manera éptima para para desarrollar politicas evolutivas que
tengan un mayor impacto en sus los actores que participan en los diferentes mercados.
Entidades estudiadas
Se tom6 como fuente de informacion para el caso colombiano las bases de datos dispuestas en la Superintendencia
Financiera de Colombia y para Bolivia la Autoridad de Supervision del Sistema Financiero.
Descripcion de los datos
Las bases de datos relacionadas con la cartera de las entidades financieras de Bolivia y Colombia, corresponden al
periodo comprendido entre 2015 y 2021. La informacion utilizada fue descargada inicialmente con la moneda local
de cada pais, y después se realizd la respectiva conversion de los valores a ddlares para unificar la informacion.
Método utilizado
Para el estudio comparativo a realizar entre Bolivia y Colombia, se utiliza le técnica de Analisis de Componentes
Principales (PCA), la cual es considerada una de las herramientas mas usadas en el aprendizaje para identificar
patrones en datos de una alta complejidad, haciendo una reduccion en el nimero de variables. Cuando hay demasiadas
variables PCA funciona muy bien encontrando qué variables o qué combinacién de variables explican mejor la
variacion.

5. RESULTADOS

La idea de PCA es encontrar una composicion lineal de las variables originales que explique la variacion, este proceso
se realiza encontrando los valores singulares de la matriz de covarianza de las observaciones originales.

El vector asociado al mayor valor determina el eje PC1 y el porcentaje de variacion asociado a esta variacion esta
determinado por el valor asociado a este vector con respecto a todos los demas valores.

En los datos se registran para Bolivia 11 observaciones desde el afio 2015 al afio 2020.



Figura 8
Datos para Bolivia

Series X2015 X201 x2017 X2018 Xx2019 X2020

ABolivia 0.971022084 0.973817845 0.968355449 0.967158212 0.966112613 0.969191122
BBolivia 0.011545289 0.009348094 0.011333595 0.012866097 0.011435745 0.007954595
CBolivia 0.002593016 0.003105417 0.004633320 0.003874081 0.003480490 0.001249211
DBolivia 0.002833249 0.002188187 0.002129940 0.003211242 0.002594482 0.003814810
EBolivia 0.001e37583 0.0017670692 0.002784951 0.002149871 0.003028163 0.004072718

Los comportamientos de las series de tiempo se ven de la siguiente manera
Figura 9
Comportamiento de datos
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Se pueden evidenciar dos series de tiempo mediante la gréfica en dos dimensiones dada por PCA
Figura 10
Comportamiento de datos
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En esta grafica se observa que el primer eje PC1 explica el 99.98% de la variacion, mientras que el segundo eje
solamente el 0.013%. Ademas, se identifica como las series de tiempo ABolivia y AColombia se diferencian de las
otras.
Figura 11
Comportamiento de datos
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Figura 12
Comportamiento de datos
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En esa gréfica se puede ver que las dos primeras dimensiones explican mas del 97% de la variacion, con dos grupos,
a la derecha todas las series de tiempo de Colombia y a la izquierda las de Bolivia.



Figura 13
Comportamiento de datos

Idea 2: Se estudia la variacidn de las series, para esto se analiza la diferencia discreta de cada serie
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La cartera de AColombia tiene mas variacién que las demas, se comprueba a través de la PCA:
Figura 14
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Las carteras de Colombia siempre son muy distintas a las de Bolivia, sobre todo la cartera A de Colombia. Aunque
las carteras A de Bolivia y A de Colombia presentan una diferencia grande en valores, en términos de comportamiento,
mirando la diferencia discreta de sus series de tiempo, vemos que la cartera A de Colombia si es muy distinta tanto en
valores como en comportamiento.

6. CONCLUSIONES

Las carteras de Bolivia no presentan mucha variacién en el tiempo, mas bien cambian al tiempo, mientras que las
carteras de Colombia forman tres grupos: la cartera A al extremo derecho, las carteras D y E en el extremo superior y
las carteras C y B al centro-inferior, lo cual dice que la variacion de las carteras colombianas es alta.

De esta manera, los resultados reflejan que los cambios generados por la pandemia Covid 19, es un factor influyente
que incide de forma directa en los resultados obtenidos. De alli que las politicas generadas, son factor clave para el



comportamiento de las carteras y por tanto para propiciar el incremento en las inversiones nacionales e internacionales.
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